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Konjunkturaussichten verbessern sich

Sandra Bilek-Steindl

 Die Konjunkturaussichten hellten sich im April sowohl in Osterreich als auch in anderen Landern auf.

e In den USA stUtzten fiskalische Impulse die Wirtschaftsleistung im I. Quartal. Die Arbeitslosenquote ist
tendenziell rocklgufig.

e Im Euro-Raum sank das BIP im |. Quartal, Vertrauensindikatoren von April lassen jedoch eine breite
Erholung erwarten.

e Auch in Osterreich sind die Unternehmen laut WIFO-Konjunkturtest zunehmend optimistisch, sowohl mit
Blick auf die aktuelle Lage als auch hinsichtlich ihrer Erwartungen.

e Der Mangel an Material und Kapazitdt wurde zuletzt hdufiger als wichtigstes Produktionshemmnis
genannt.

e Die Arbeitslosigkeit war in Osterreich im April erneut leicht ricklaufig.

e Die Entwicklung der Treibstoffpreise fUhrte im Mdarz zu einem sprunghaften Anstieg der Inflafion.

Indikator der wirtschaftlichen Einschdtzung (ESI)

Deutschland Italien Euro-Raum

——————— Osterreich

"Die seit Jahresbeginn beobacht-
bare Erholung des Unternehmens-
und Konsumentenvertrauens ge-
wann im April deutlich an Dynamik.
Die Stimmung hellte sich auf breiter
Basis auf, wenngleich sie in kon-
sumrelevanten Branchen weiterhin
geddmpfter war als in der Pro-
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Im April deutete der Indikator der wirtschaftlichen Einschétzung (ESI) for Osterreich,
Deutschland, Italien sowie den Euro-Raum auf eine merkliche Verbesserung der
Konjunktur. Erstmals seit Ausbruch der COVID-19-Pandemie lagen die Werte wieder
Uber dem langjahrigen Durchschnitt (Q: Konjunkturumfrage der Europ&ischen
Kommission, April 2021; Macrobond).
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Die Weltwirtschaft ist weiterhin auf Erholungskurs. Wahrend
das BIP in China und den USA im I. Quartal 2021 anstieg,
sank die Wirtschaftsleistung im Euro-Raum gegenuber dem
Vorquartal. Vertrauensindikatoren von April lassen jedoch
auch fir den Euro-Raum eine Erholung erwarten. In Oster-
reich hellte sich die Stimmung der Unternehmen auf breiter
Basis auf, auch im Dienstleistungsbereich. Die Inflation zog
im Mdarz aufgrund der Verteuerung von Energieprodukten

an.
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Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des WIFO. Zu den

Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar', in diesem Heft und https://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-
Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf

Economic Prospects Improve

The global economy remains on course for recovery. While
GDP in China and the USA increased in the first quarter of
2021, economic outfput in the euro area decreased com-
pared with the previous quarter. However, confidence in-
dicators from April also point to a recovery in the euro
area. In Austria, business sentiment brightened across the
board, including in the service sector. Inflation picked up in
March due to the increase in the cost of energy products.
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Die Erholung der Weltwirtschaft setzte sich
ausgehend von China und weiteren asiati-
schen Schwellenl@ndern zu Jahresbeginn
2021 fort, wenngleich sich die Dynamik im
Februar leicht abschwdéchte. Mit der welt-
weiten Erholung stiegen auch die Rohstoff-
preise wieder an: Im Vorjahresvergleich be-
frug der Anstieg gegenUtber dem langjahri-
gen Tiefststand von April 2020 116% (Euro-Ba-
sis), gegenuber Md&rz 2021 verlor das Wachs-
tfum an Schwung.

Wdhrend in den USA die Effekte fiskalpoliti-
scher MaBnahmen die Wirtschaft stUtzten
(+1,6% gegeniber dem Vorquartal), ging
das BIP im Euro-Raum im I. Quartal um 0,6%
zurUck. In Deutschland, wo die MaBnahmen
zur Eind&mmung des Infektionsgeschehens
Ende 2020 verschdarft worden waren, betrug
der RUckgang 1,7%. Einschr&nkungen im
Handel und im Dienstleistungsbereich belas-
teten den privaten Konsum.

Vorlaufindikatoren lassen jedoch auch fir
den Euro-Raum eine Verbesserung der kon-
junkturellen Lage erwarten. Der von der Eu-
ropdischen Kommission veroffentlichte Indi-
kator der wirtschaftlichen Einschdtzung (ESI)
lag im April fUr viele EU-Lander erstmals seit
Ausbruch der COVID-19-Pandemie wieder
Uber dem langjahrigen Durchschnitt. Neben
der Industrie zeichnete sich auch fir den Be-
reich der Dienstleistungen eine Erholung ab.

Auch in Osterreich beurteilten die Untemneh-
men die wirtschaftliche Lage merklich opfi-
mistischer als bisher: Laut WIFO-Konjunktur-
test von April verbesserten sich die Konjunk-
tureinschatzungen in allen untersuchten
Branchen deutlich. Der einsefzende welt-
weite Aufschwung fUhrte jedoch zu Engpds-
sen bei Vorprodukten, die Unternehmen der
SachgUtererzeugung als wichtigstes Produk-
tionshemmnis nannten. Das kénnte eine Un-
sicherheit fUr den weiteren Konjunkturverlauf
darstellen.

Positive Impulse aus Bauwirtschaft und In-
dustrie stUtzten bereits im |. Quartal die hei-
mische Wirtschaft; das BIP stieg um 0,2% ge-
genuber dem Vorquartal. In den konsumre-
levanten Dienstleistungsbereichen war die
Wertschdpfung hingegen erneut rGckldufig.

Seit Ausbruch der COVID-19-Pandemie hat-
ten die Rohstoffpreise die heimische Inflation
geddmpft. Dieser Effekt kehrte sich im Mdarz
2021 um.

Auf dem Arbeitsmarkt mehren sich die An-
zeichen fUr eine Erholung. Nach vorlaufiger
Schatzung war die Zahl der unselbsténdig
Beschdaftigten im April erneut etwas héher
als im Vormonat, wéhrend die Arbeitslosig-
keit zurickging (-4,6% gegenlber Mdarz). Die
saisonbereinigte Arbeitslosenquote nach no-
tionaler Definition dUrfte im April 8,4% betra-
gen haben.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Im Zuge der weltweiten
Erholung der Wirtschaft
stiegen die Rohstoff-
preise.

In den USA stieg die
Wirtschaftsleistung im
I. Quartal um 1,6%. Fis-
kalpolitische MaBnah-
men stitzen den priva-
ten Konsum.

Im I. Quartal 2021 war
das BIP im Euro-Raum
ricklaufig, Vorlaufindi-
katoren von April deu-
ten allerdings auf einen
merklichen Konjunktur-
aufschwung.
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1. Erholung der Weltwirtschaft

Die Weltwirtschaft ist weiterhin auf Erholungs-
kurs. Ausgehend von China und weiteren
asiatischen Schwellenl@ndern setzte sich die
Erholung zu Jahresbeginn 2021 fort. Nach
dem kraftigen Anstieg im J&nner schwdachte
sich im Februar die Dynamik sowohl im Welt-
handel als auch in der Industrieproduktion
ab (laut CPB-Daten; Dreimonatsdurchschnitt
gegenUber der Vorperiode).

Die chinesische Wirtschaft hatte bereits im
Lauf des Jahres 2020 wieder das Vorkrisenni-
veau erreicht und expandierte im |. Quartal
weiter. GegenUber dem |. Quartal 2020, als
die chinesische Wirtschaftsleistung aufgrund
des Ausbruchs der COVID-19-Epidemie und
der restriktiven EindédmmungsmaBnahmen
am kréftigsten eingebrochen war, betrug
der Zuwachs 18,3%, gegenUber dem

IV. Quartal 2020 0,6%.

Die positive Entwicklung in der Industrie und
bei den Exporten setzte sich in den ersten
Monaten des Jahres 2021 fort, wenngleich
Lieferengpd&sse das Wachstum dédmpften.

2. USA: Wachstum der Wirtschaft im

Die Wirtschaft der USA wuchs im |. Quartal
2021 um 1,6% gegenUber dem Vorquartal,
u. a. aufgrund der positiven Impulse zweier
Fiskalprogramme. Durch die MaBnahmen
des Response and Relief Act und des Ameri-
can Rescue Plan, die sowohl direkte Unter-
stUtzungsleistungen in Form von Einmalzah-
lungen als auch Steuererleichterungen um-
fassen, stiegen die Einkommen der privaten
Haushalte. Dadurch nahmen die privaten
Konsumausgaben zu — die Haupttriebkraft
der Wirtschaft in den USA. Die Umsdtze im
Einzelhandel waren im Mé&rz laut vorldufigen
Daten um 9,8% héher als im Vormonat. Da-
neben wurde ein betrédchtlicher Teil des zu-
s@fzlichen Einkommens gespart oder fur Kre-
ditrdckzahlungen aufgewendet. Damit
kédnnte der Konsum auch in den kommen-
den Monaten von den Effekten der fiskalpo-
litischen Programme profitieren.

Zus@tzlich zum privaten Konsum trugen in
den USA auch der 6ffentliche Konsum und

Im April ging der Einkaufsmanagerindex
(PMI) leicht zurGck, lag mit 51,1% aber noch
immer Uber 50, was auf eine Verbesserung
der gesamtwirtschaftlichen Lage hindeutet.

Auch die Rohstoffpreise nahmen seit dem
Einbruch im 1. Halbjahr 2020 wieder Fahrt
auf. Der HWWI-Index der Weltmarktrohstoff-
preise, der Nahrungs- und Genussmittel so-
wie Energie- und Industrierohstoffe umfasst,
lag im April auf Euro-Basis um 116% Uber
dem Niveau von April 2020, das zugleich
den Tiefststand im Jahr 2020 markiert (Dollar-
Basis +138%). Der Teilindex fUr Energieroh-
stoffe, der 2020 besonders stark eingelbro-
chen war, warim April 2021 deutlich héher
als im Vorjahr; gegentber dem Vormonat
blieb er beinahe unveré&ndert. Ein Barrel
Rohdl der Sorte Brent notierte im Monats-
durchschnitt April bei 64,8 $, nach 65,4 $im
Mdarz. Die Preise von Industrierohstoffen zo-
genim |. Quartal 2021 an, sowohl gegen-
Uber dem Vorjahr als auch gegentber dem
Vorquartal.

l. Quartal

die Anlageinvestitionen zum Wachstum im
I. Quartal bei. Der AuBenhandel wirkte hin-
gegen ddmpfend. Im J&nner und Februar
hatte sich auch die Industrieproduktion
schwach entwickelt, im M&rz wurde aller-
dings wieder ein Anstieg um 1,4% verzeich-
net.

Auch die Lage auf dem Arbeitsmarkt ver-
besserte sich weiter. Die Arbeitslosenquote
lag im April mit 6,1% nur noch um 2,6 Pro-
zentpunkte Uber dem Vorkrisenniveau von
Februar 2020. Zugleich wurde die Beschdafti-
gung erneut ausgeweitet.

Im April verzeichnete auch das vom Con-
ference Board ermittelte Verbraucherver-
trauen einen markanten Anstieg. Der Auf-
wdrtstrend des ISM-Einkaufsmanagerindex
setzte sich im April zwar nicht weiter fort, mit
einem Wert von 60,7 Punkten notierte der In-
dex jedoch deutlich Uber der Wachstums-
schwelle (Marz: 64,7 Punkte).

3. Konjunktur im Euro-Raum stabilisiert sich

Im Euro-Raum sank das BIP im I. Quartal um
0,6% gegenUber dem Vorquartal, in der EU
um 0,4%. Die Ergebnisse vorlaufiger Berech-
nungen zeigen ein heterogenes Bild: W&h-
rend in Portugal (-3,3%), Deutschland
(=1.7%), Spanien (-0,5%) und ltalien (-0,4%)
die Wirtschaftsleistung schrumpfte, stieg sie
in Frankreich (+0,4%), Belgien (+0,6%) und
Schweden (+1,1%) an.

Aufgrund der weiterhin hohen Infektionszah-
len zu Jahresbeginn wurden die COVID-19-

MaBnahmen in vielen europd&ischen Lan-
dern im Lauf des I. Quartals erneut ver-
scharft. Deutschland hatte bereits Ende des
IV. Quartals 2020 seine restriktiven MaBnah-
men ausgeweitet. Nachdem die deutsche
Wirtschaft im IV. Quartal noch gewachsen
war, ging das BIP im |. Quartal in Folge der
Einschr@nkungen im Handel und im Dienst-
leistungsbereich spUrbar zurick. DarUber hin-
aus fUhrte die bis Jahresende 2020 befristete
Mehrwertsteuersenkung zu Vorziehkdufen,
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was ebenfalls den privaten Konsum im
I. Quartal 2021 dédmpfte.

Die Industriekonjunktur verlief im J&nner und
Februar sowohl in Deutschland als auch im
Euro-Raum verhalten. Der Produktionsindex
fUr den Euro-Raum sank nach einem Anstieg
im Janner (+0,8%) im Februar um 1,0%.

Im April stiegen die Vertrauensindikatoren
auf breiter Basis an. FUr das Il. Quartal ist do-
her eine konjunkturelle Erholung zu erwarten.
Der von der Europdischen Kommission verof-
fentlichte Indikator der wirtschaftlichen Ein-
schétzung (ESI) lag im April erstmails seit Aus-
bruch der COVID-19-Pandemie wieder Uber
dem langjahrigen Durchschnitt. Der Anstieg

war nicht auf einzelne Lander oder Sektoren
beschrdnkt, neben der Industrie zeichnete
sich auch fUr den Bereich der Dienstleistun-
gen eine Erholung ab.

Die Folgen der COVID-19-Pandemie belas-
ten weiterhin den Arbeitsmarkt im Euro-
Raum. Die saisonbereinigte Arbeitslosen-
quote sank im Mé&rz nur leicht auf 8,1% (Feb-
ruar: 8,2%).

Mit dem Anstieg der Energiepreise erhdhte
sich die Inflationsrate im April laut Schnell-
schétzung auf 1,6% (Mdarz: 1,3%). Ohne Be-
rGcksichtigung der Preise fUr Energie und un-
bearbeitete Nahrungsmittel (Kerninflation)
betrug die Preissteigerung 0,8%.

4. Osterreich: Stabile Wirtschaftsentwicklung im I. Quartal

Die MaBnahmen zur Eind&mmung der
COVID-19-Pandemie pragten auch in den
ersten Monaten 2021 die heimische Wirt-
schaftsentwicklung. Von 26. Dezember 2020
bis 8. Februar 2021 galt der dritte vollst&n-
dige Lockdown. In bestimmten Wirtschafts-
bereichen wie der Gastronomie, Hotellerie
und Kultur blieben die Einschrédnkungen
auch nach dem 8. Februar aufrecht (ge-
plante Offnung 19. Mai 2021). In Vorarlberg
kam es bereits ab dem 15. Mdrz zu ersten
Offnungen in der Gastronomie. Die mit den
COVID-19-MaBnahmen verbundenen Ange-
botseinschrdnkungen dédmpften den Kon-
sum der privaten Haushalte sowie die Um-
s@tze im Handel und im Dienstleistungsbe-
reich. Ein erneuter vollstndiger Lockdown
im April war auf Ostosterreich beschrénkt.

Laut WIFO-Schnellsch&tzung wuchs die hei-
mische Wirtschaft im I. Quartal mit 0,2% nur
leicht gegenUber der Vorperiode. Positive
Impulse lieferte die fortschreitende Erholung
der Industrie- und Baukonjunktur. Dagegen
ging die Wirtschaftsleistung in den konsum-
nahen Dienstleistungsbereichen in Folge des
dritten Lockdown erneut zurick, wenngleich
nicht mehr so drastisch wie im IV. Quartal
2020. Im Bereich der sonstigen Dienstleistun-
gen, zu denen persdnliche Dienstleister wie
etwa Frisére sowie die Branchen Kunst, Un-
terhaltung und Erholung z&hlen, wurden
ebenfalls EinbuBen verzeichnet. Einige Unter-
nehmen dieser Bereiche waren im |. Quartal
2021 durchgehend geschlossen. GUnstiger
war die Entwicklung in der &ffentlichen Ver-
waltung und in weniger kontaktintensiven
Dienstleistungsbranchen, etwa im Bereich IT,
im Banken-, Versicherungs- oder Immobilien-
sektor.

Sowohl die Exporte als auch die Importe gin-
gen gegenUber dem Vorquartal zurGck. Die
auBenwirtschaftliche Dynamik war einerseits

) Siehe Holzl, W., Klien, M., & Kigler, A. (2021). Kon-
junktureinschdtzungen verbessern sich, Lieferengpdsse
hemmen die Produktion. Ergebnisse der Quartals-
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von der Verbesserung der Industriekonjunk-
fur und andererseits von den Ausfdllen im in-
ternationalen Reiseverkehr geprégt. Die In-
vestitionsnachfrage entwickelte sich stabil.

4.1 Merkliche Verbesserung der
Konjunktureinschdtzungen

Laut WIFO-Konjunkturtest von April verbesser-
ten sich sowohl die Einsch&tzungen zur aktu-
ellen Lage als auch die Erwartungen der Un-
ternehmen merklich gegeniUber dem Vor-
monat. Im Vergleich zum Mé&rz war dies eine
Verbesserung auf breiter Front, wenngleich
Unterschiede zwischen den Wirtschaftssekto-
ren bestehen blieben. In den behdrdlich
stark eingeschrénkten Dienstleistungsbran-
chen war die Stimmung weiterhin vergleichs-
weise geddmpft. Dennoch verbesserten sich
auch im Dienstleistungssektor die Einschat-
zungen zur aktuellen Lage deutlich: Der ent-
sprechende Index lag im April nur mehr
knapp unter null. In der Bauwirtschaft, wo
bereits seit Jahresende 2020 eine stetige
Verbesserung zu beobachten war, erreichte
der Index der Lagebeurteilung im April den
héchsten Wert seit Uber 2 Jahren. Dies deu-
tet auf eine vollst&ndige Erholung von der
Krise. Noch dynamischer entwickelte sich in
der Bauwirtschaft der Index der unterneh-
merischen Erwartungen.

Auch in der Sachgutererzeugung stiegen
beide Indizes markant gegeniber Méarz. Der
einsefzende weltweite Aufschwung fUhrte
jedoch zu Engpdéssen bei Vorprodukten. Im
April war erstmals der "Mangel an Material
oder Kapazitadt" das meistgenannte wich-
tigste Hindernis der Produktionstatigkeit in
der Sachgutererzeugung').

Ein optimistisches Bild zeichnet auch der
UniCredit Bank Austria EinkaufsManagerin-
dex. Er stieg im April auf den héchsten Wert
seit Beginn der Erhebungen im Jahr 1998

befragung des WIFO-Konjunkturtests vom April 2021.
WIFO-Monatsberichte, 94(5), 361-370. https://monats
berichte.wifo.ac.at/67178.

Positive Impulse aus In-
dustrie und Bauwirt-
schaft kompensierten im
|. Quartal den anhalten-
den Wertschépfungsver-
lust in konsumrelevanten
Dienstleistungsberei-
chen.

Die Stimmung der heimi-
schen Unternehmen
hellte sich im April auf,
vor allem in Industrie
und Bauwirtschaft. Auch
Dienstleistungsunterneh-
men waren optimisti-
scher als zuletzt.
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und befindet sich seit Mitte 2020 auf einem dritten Lockdown im Janner 2021 ist es je-

Niveau, das auf eine Expansion im produzie- doch angestiegen. Auch die Einsché&tzung
renden Gewerbe hinweist. zur Entwicklung der Arbeitslosigkeit ver-

schlechterte sich im April wieder leicht, seit
Nach einer kurzen Verbesserung im Mdarz Jahresbeginn ist die Tendenz dennoch deut-
nahm in Osterreich das Konsumentenver- lich positiv.

frauen im April erneut ab. GegenUber dem

Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
saisonbereinigt
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und der jUngsten wirtschaftlichen Entwicklung
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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.

Die Arbeitslosigkeit sank
im April erneut. Der Vor-

. A N 4.2 Kontinvierliche Verbesserung der Beschdaftigten im April erneut leicht zu (sai-
Il mEs e Bl Ze el 2 Arbeitsmarkilage sonbereinigt um 0,4% bzw. 15.400 Personen
deuillct\e Verbc—;sserung gegenUber Marz). Zugleich war die Arbeits-
e Nach gut einem Jahr der Anspannung auf — losigkeit weiter ricklaufig. Ende April waren
L LT & CLE] dem Arbeitsmarkt mehren sich die Zeichen 421.500 Personen arbeitslos (saisonbereinigt,
LGEO CIOSE CleE e fUr eine Erholung. Nach vorldufiger Schat- einschlieBlich Personen in Schulungen), um
markt. zung nahm die Zahl der unselbsténdig 12.700 weniger als im Mérz.
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Die Rohstoffpreise hatten

seit Ausbruch der
COVID-19-Pandemie
die heimische Inflation

geddmpft. Im Mdrz 2021
kehrte sich dieser Effekt
um.
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Im Vergleich zum Vorjahr war die Arbeitslo-
sigkeit im April um rund 138.000 Personen
(24,2%) niedriger, die unselbsténdige Be-
schaftigung voraussichtlich um gut 4% ho-
her. Der April 2020 markiert allerdings den
H&hepunkt der COVID-19-Krise auf dem Ar-
beitsmarkt2). GegenUber dem Vorkrisenni-
veau war die Arbeitslosigkeit weiterhin deut-
lich erndht und die Zahl der unselbstdndig
Beschdaftigten geringer.

Die Arbeitslosenquote (nationale Definition)
lag im April voraussichtlich bei 8,7% und da-
mit um 4 Prozentpunkte unter dem historisch
hohen Wert von April 2020. Auch im Ver-
gleich zum Vormonat wurde ein RUckgang
verzeichnet (saisonbereinigt; April: 8,4%,
Mdarz: 8,8%).

4.3 Inflation stieg im Marz sprunghaft an

Nachdem sich der Preisauftrieb seit Jahres-
beginn 2021 leicht beschleunigt hatte (VPI:
0,8% im J&nner bzw. 1,2% im Februar), stieg
die Inflationsrate im Mdarz sprunghaft auf
2,0%. Die Schnellsch&tzung von April betragt
1,9%. Bestimmend fUr den UGberdurchschnitt-
lich starken Preisanstieg im Vergleich zum
Vorjahr war die Entwicklung der Preise von

2) Siehe Bock-Schappelwein, J., Famira-MUhlberger,
U., Huemer, U., & Hyll, W. (2021). Der &sterreichische
Arbeitsmarkt im Zeichen der COVID-19-Pandemie.

Energieprodukten, insbesondere der Treib-
stoffpreise. Stérkster Preistreiber war neben
dem Bereich "Verkehr" erneut der Bereich
"Wohnung, Wasser, Energie".

Die harmonisierte Inflationsrate (HVPI) lag in
Osterreich im Marz bei 2,0% (Schnellschét-
zung von April 1,9%) und damit abermals
Uber dem Durchschnitt des Euro-Raumes
von 1,3% (Schnellsch&tzung von April 1,6%).
Der Inflationsabstand zu Deutschland war im
I. Quartal negativ und verringerte sich auch
gegenUber dem Durchschnitt des Euro-Rau-
mes. In beiden Fallen wirkte sich die Mehr-
wertsteuerentwicklung in Deutschland aus,
da die dortigen Mehrwertsteuersdtze mit
Jahresbeginn 2021 auf das urspringliche Ni-
veau angehoben wurden, die Mehrwert-
steuersenkung in Osterreich (fUr Produkte
und Dienstleistungen in besonders von der
COVID-19-Krise betroffenen Wirtschaftszwei-
gen) aber noch bis Jahresende 2021 gilt.
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