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Konjunkturerholung lasst auf sich warten Verinderang _ Konjunktur-
. . . . L . . zum Vorjahr Indikator
® Der UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator sank im Marz auf
minus 1,6 Punkte Dez.98 30 31
Dez.99 4,3 4,1
. . . Dez.00 3,3 3,6
® Tempordrer Rickschlag auf dem Weg zur Konjunkturerholung Dez0l 00 11
durch Stimmungsverschlechterung in Teilen des Dienstleistungs- Dez.02 11 2,1
sektors und in der heimischen Industrie Dez.03 14 25
Dez.04 3,4 2,6
. . . . Dez.05 2,8 2,6
® Hohe Inflation verzdgert Erholung, doch Rickkehr zu geringem Doz 06 37 36
Wirtschaftswachstum im zweiten Quartal wahrscheinlich Dez.07 35 29
Dez.08 -15 -1,3
® Moderates Wirtschaftswachstum von 0,7 Prozent im Gesamtjahr Bzgg 2163 22
2023 und 1,2 Prozent 2024 erwartet Dez 1l 14 06
Dez.12 0,2 0,6
® Prognose fir die Arbeitslosenquote unverandert bei 6,4 Prozent fir Dez.13 0.2 15
2023 und 6,3 Prozent fur 2024 Dez.14 04 09
Dez.15 1,3 16
. .. Dez.16 2,5 2,9
® Dienstleistungspreise bremsen Inflationsrickgang: Teuerung in Os- Dez.17 27 46
terreich mit 6,5 Prozent 2023 und 3,0 Prozent 2024 voraussicht- Dez.18 2.7 26
lich spirbar héher als im Euroraum Mar.19 2,5 B2
Jun.19 1,8 15
Sep.19 18 1,6
® (Geldpolitischer Straffungszyklus mit Juli 2023 voraussichtlich zu Dez.19 0.1 16
Ende, Zinssenkungen ab Mitte 2024 M&r.20 -3,.2 06
Jun.20 -13,2 )
Sep.20 -4,3 0,0
Dez.20 -5,1 0,1
Mar.21 -5,4 2,1
Jun.21 13,0 58
Sep.21l 5,4 438
Dez.21 6,0 315
Mar.22 9,4 17
Jun.22 6,4 0,6
Sep.22 2,1 -2,3
Dez.22 2,6 -2,3
Jan.23 =3
Feb.23 -0,9
Mar.23 -16
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UniCredit Bank Austria Kon-
junkturindikator sank im Marz
auf minus 1,6 Punkte

Verschlechterung in einigen
Dienstleistungsbereichen
zieht Konjunkturstimmung
nach unten

a s Bank Austria

Mernber of 'j UI'II'CI'edIt

Die schrittweise Konjunkturverbesserung der vergangenen Monate hat einen leichten Dampfer
erlitten. Der UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator ist im Marz auf minus 1,6 Punkte ge-
sunken und fiel damit auf den niedrigsten Wert des laufenden Jahres. Die Aufhellung der Kon-
junktur seit dem Jahreswechsel wurde durch die Stimmundseintribung in der heimischen In-
dustrie und in einigen Dienstleistungsbereichen unterbrochen. Die erwartete Erholung der hei-
mischen Wirtschaft ist damit zwar nicht abgesagt, wird sich jedoch nach unserer Einschatzung
verspaten. Im Verlauf des zweiten Quartals sollte der Konjunkturfrihling einsetzten und die
osterreichische Wirtschaft langsam zurick auf Wachstumskurs bringen.

Mit einem Durchschnittswert von minus 1,3 Punkten im ersten Quartal 2023 zeigt der UniCre-
dit Bank Austria Konjunkturindikator eine leicht rickliufige Wirtschaftsentwicklung in Oster-
reich zu Beginn des Jahres 2023 an. Nach der Stagnation zum Jahresende 2022 gehen wir fir
die ersten drei Monate des laufenden Jahres von einem leichten Rickgang des BIP zum Vor-
quartal aus. Eine schwache Konsumnachfrage als Folge der hohen Inflation hat die Entwick-
lung in vielen Dienstleistungsbereichen insbesondere im Einzelhandel stark beschrankt. Zu-
dem mandelte es an Unterstitzung durch die globale Wirtschaft, was sich in schwacheren Ex-
portzahlen niederschlug und die Industrie belastete. Unter diesen Rahmenbedingunden litt die
Investitionstatigkeit spUrbar, zumal auch am Bau starke Auftragsrickgange verzeichnet wur-
den.

Den gréBten Anteil am Rickgang des UniCredit Bank Austria Konjunkturindikators im Marz
hatte die Verschlechterung der Stimmung im Dienstleistungssektor. Erstmals nach vier Mona-
ten sank die Geschaftseinschatzung und fiel wieder unter den langjahrigen Durchschnittswert.
Insbesondere im Bereich der Beherbergungs- und Bewirtungsdienstleistungen sowie im Einzel-
handel dirften sich die Preiserhthungen mittlerweile auf die Nachfrage dampfend nieder-
schlagen. Die Verbraucherstimmung hat jedoch trotz der hohen Inflation und der realen Ein-
kommenseinbuBen vieler Bevélkerungsgruppen ihren leichten Aufwartstrend fortgesetzt,
wenn auch seit Beginn des Kriegs in der Ukraine noch immer starker Pessimismus herrscht.

Auch die Verschlechterung der Stimmung in der heimischen Industrie trug zum Rickgang des
UniCredit Bank Austria Konjunkturindikators bei, obwohl sich das globale Exportumfeld erneut
verbesserte. Der nedative Einfluss aus Deutschland wurde durch eine positive Entwicklung

UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator fiir Osterreich
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Quelle: Statistik Austria, Wifo, UniCredit Research
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Aufgeschoben ist nicht aufge-
hoben

Inflation hat zu sinken begon-
nen

Leitzinsanhebungen ndhern
sich ihrem Ende

unter anderem in Osteuropa kompensiert. Die Entscharfung der Lieferkettenprobleme und sin-
kende Rohstoffpreise haben den mit den dsterreichischen Handelsanteilen gewichteten Indika-
tor fUr die internationale Industriestimmung jedoch nur deringfigig erhoht. In der heimischen
Industrie schlugen sich dagegen Nachfragerickgange unter anderem in der Kunststoff-, Elektro-
und Papierindustrie sowie im Maschinenbau auf die Stimmung belastend nieder.

Dageden entspannte sich der Stimmungseinbruch in der Bauwirtschaft. Wahrend sich die un-
gunstige Entwicklung im Hochbau aufgrund der preislich bedingten verringerten Leistbarkeit
von Wohnimmabilien in Kombination mit neuen Kreditverdaberegelungen und steigenden Zin-
sen fortsetzte, sordgte der Tiefbau unterstitzt durch 6ffentliche Projekte fir eine leichte Kon-
junkturaufhellung am Bau.

Die globalen Wirtschaftsaussichten haben sich in den vergangenen Monaten verbessert. Die
positiven Effekte der Offnung der chinesischen Wirtschaft nach dem erneuten Ausbruch der
Pandemie sind bisher jedoch unter den Erwartungen geblieben. Dennoch wird ausgehend von
der Exportwirtschaft in den kommmenden Monaten eine Belebung der Konjunktur in der heimi-
schen Wirtschaft spirbar werden. Von der Verstarkung der Auslandsnachfrage wird die export-
orientierte Industrie profitieren, was die Investitionstatigkeit im Jahresverlauf wieder langsam
in Schwung bringen sollte.

Mit der schrittweisen Verringerung der Inflation wird der Konsum wieder zur Wachstumsstitze
werden. Die stabile Entwicklung am Arbeitsmarkt und ab der zweiten Jahreshalfte reale Ein-
kommenszuwadchse, werden fir steigende Nachfrage im Handel bzw. im Hotel- und Restau-
rantbereich sorden. Die erwartete Erholung lasst noch auf sich warten. Ausgehend von der Be-
lebung der Exportkonjunktur sollte die Gsterreichische Wirtschaft in den kommenden Monaten
aber besser in Schwung kommen. Wahrend die Investitionstatigkeit durch die veranderten Fi-
nanzierungsbedingungen trage bleiben wird - insbesondere am Bau - sollte der Rickgang der
Inflation den Konsum starken. Nach dem schwachen Start ins Jahr und einem zdgerlichen Erho-
lungsbeginn erwarten wir fir das Gesamtjahr 2023 weiterhin nur ein moderates Wirtschafts-
wachstum von 0,7 Prozent. Fir 2024 gehen wir von einer leichten Belebung auf 1,2 Prozent
aus.

Trotz der aktuellen Konjunkturschwache und des nur moderaten Erholungstempos wird sich
der heimische Arbeitsmarkt weiterhin sehr robust erweisen. Nach dem leichten Anstieg der Ar-
beitslosenquote auf 6,4 Prozent im Jahresdurchschnitt 2023 gehen wir fir 2024 wieder von ei-
nem Rickgang auf zumindest 6,3 Prozent aus.

Nach dem Jahresbeginn begann die Inflation in Osterreich zu sinken. Im Mé&rz nahm die Teue-
rung dank des Riickgangs der Enerdiepreise sowie administrativer MaBnahmen wie der Strom-
preisbremse mit geschatzten 9,1 Prozent im Jahresvergleich erstmals seit einem halben Jahr in
den einstelligen Bereich ab. Wahrend sich der Abwartstrend der Gesamtinflation voraussicht-
lich fortsetzen wird, hat die Kerninflation, also die Inflation ohne Energie und unverarbeitete
Nahrungsmittel, ihren Héhepunkt noch nicht erreicht. Im Marz Uberstieg sie voraussichtlich so-
gar die Gesamtinflation.

Steigende Lohnkosten werden noch einige Zeit fur eine Aufwartsbewegung bei den Dienstleis-
tungspreisen sorgen und den Rickgang der Gesamtinflation, gestitzt auf den sich weiter ab-
schwachenden Preisdruck bei Gitern, bremsen. Wir gehen von einer Verringerung der Inflation
im Jahresdurchschnitt 2023 auf 6,5 Prozent aus, allerdings mit klarem Risiko nach oben. Damit
wird die Teuerung in Osterreich bedingt durch starke Zweitrundeneffekte spiirbar (iber der Infla-
tion im Euroraum von 5,5 Prozent liegen. Auch 2024 erwarten wir mit 3,0 Prozent gegeniber
2,4 Prozent im Euroraum eine hohere Inflation.

Angesichts der noch steigenden Kerninflation bleibt die Europaische Zentralbank vorerst bei
ihrem straffen geldpolitischen Kurs. Allerdings diirften die jingsten Marktturbulenzen die Uber-
tragung der Geldpolitik beschleunigen und damit die Notwendigkeit von weiteren Zinserhéhun-
gen verringern.
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Wir haben unsere Erwartungen hinsichtlich des Einlagensatzes sowie des Refinanzierungssat-
zes um 25 Basispunkte gesenkt. Wir erwarten nunmehr noch drei Erh6hunden um jeweils 25
Basispunkte im Mai, Juni und Juli dieses Jahres. Der Hochststand des Einlagensatzes sollte
dann bei 3,75 Prozent, jener des Refinanzierungssatzes bei 4,25 Prozent liegen.

Der geldpolitische Straffungszyklus nahert sich seinem Ende. Allerdings wird die EZB erst nach
einer deutlichen Verlangsamung der Kerninflation reagieren. Wir gehen davon aus, dass im Eu-
roraum erst ab Mitte 2024 mit Zinssenkungen um 75 Basispunkte zu rechnen sein wird.

Konjunkturprognose fiir Osterreich

Prognose
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Reale Verdnderung zum Vorjahr in %

BIP 2,3 2,4 15 -6,5 46 50 0,7 1,2
Industrieproduktion 4.2 4.2 0,1 -7,1 11,0 6,0 0,5 2,5
Konsum 2,0 1,1 0,5 -8,0 3,6 41 -1,0 1,2
Bruttoanlageinvestitionen 4.2 4.4 45 -5,3 8,7 -0,9 0,8 2.7
Exporte 49 5,2 4,0 -10,7 9,6 11,1 3,6 35
Importe 5,3 53 2,1 -9,2 13,7 5,7 3,1 3,5
VPI (Verdnderung z. Vorjahr in %) 2,1 2,0 15 14 2,8 8,6 6,5 3,0
Arbeitslosenquote (in %, nat. Def.) 8,5 7.7 7.4 9,9 8,0 6,3 6,4 6,3
Arbeitslosenquote (in %, Eurostat Def.) 5,9 5,2 48 6,0 6,2 48 49 438
Leistungsbilanzsaldo (in % des BIP) 1,4 0,9 2,4 3,0 0,4 0,7 15 2,1
Offentlicher Saldo (in % des BIP) -0,8 0,2 0,6 -8,0 -5,8 -3,2 -3,0 -2,0
Offentliche Schuld (in % des BIP) 78,5 74,1 70,6 82,9 82,3 78,4 76,0 74,9

Quelle: UniCredit Research
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Zum Weiterlesen:

UniCredit Bank Austria Homepade: Alle Prognosen und Analysen der Abteilung Economics & Market Analysis Austria auf
http://wirtschaft-online.bankaustria.at

Bank Austria Economic News: Die neuesten Verdffentlichungen der Abteilung Economics & Market Analysis Austria direkt in Ihrem
Posteingand. Anmeldung unter https://service.bankaustria.at/pc_banews/subscribe.html?nl=NL_EcoNews DE

Sollten Sie Fragen haben schicken Sie uns ein E-Mail unter econresearch.austria@unicreditgroup.at.

Ohne unser Obligo:

Diese Publikation ist weder eine Marketingmitteilung noch eine Finanzanalyse. Es handelt sich lediglich um Informationen Gber
allgemeine Wirtschaftsdaten. Trotz sorgfaltiger Recherche und der Verwendung verldsslicher Quellen kann keine Verantwortung fur
Vollstandigkeit, Richtigkeit, Aktualitat und Genauigkeit Ubernommen werden.

Unsere Analysen basieren auf éffentlichen Informationen, die wir als zuverlassig erachten, fur die wir aber keine Gewahr Uberneh-
men, genauso wie wir fUr Vollstandigkeit und Genauigkeit nicht garantieren kdnnen. Wir behalten uns vor, unsere hier geauferte
Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung zu andern. Die in der vorliegenden Publikation zur Verfigung gestellten Informatio-
nen sind nicht als Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder als Aufforderung, ein solches Angebot zu stel-
len, zu verstehen. Diese Publikation dient lediglich der Information und ersetzt keinesfalls eine individuelle, auf die personlichen
Verhadltnisse der Anlegerin bzw. des Anleders (z. B. Risikobereitschaft, Kenntnisse und Erfahrungen, Anlageziele und finanziellen
Verhaltnisse) abgestimmte Beratund. Die vorstehenden Inhalte enthalten kurzfristige Markteinschatzungen.

Wertentwicklungen in der Vergangenheit lassen keine Rickschlisse auf die zukUnftige Entwicklung zu.
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