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Osterreich Aktuell

Q Bank AUStria Member of a UniCI'Edit Konjunktur

Konjunkturerholung setzt sich fort

Internationales Umfeld

2018 | 2019  Rev.l) | 2020 Rev.l) | 2021  Rev.l)
Prognose

2018 2019 2020 2021 BIP-Wachstum (real in %) 2,4 1,6 6,3 5,0 ()
(BIP, Vrdg. in %) Inflation (VP! in %) 2,0 1,5 14 @ 1,6
Eurozone 1,9 1,2 8,0 5.0 Arbeitslosenquote (in %) 7,7 7,4 10,0 8,0
Deutschland 13 0.6 5.2 48 1) Revision seit dem letzten Bericht
Fra.nkre'Ch 18 15 103 6.0 m Coronatief vom April Uberwunden — Erholung verliert an Tempo
ltalien 08 03 -100 47 Im ersten Halbjahr sank die Wirtschaftsleistung im Vergleich zum Vorjahr um
spanien 24 20 145 52 fast 8%. Die dsterreichische Wirtschaft hat das Konjunkturtief infolge der
UK 13 14 96 63 Ausbreitung der Pandemie im April erreicht. Seitdem hat sich die
USA 30 22 -36 29 Konjunkturstimmung deutlich verbessert und erste Indikatoren weisen auf eine
Japan 03 07 65 45 kréftige Aufwartsbewegung der Wirtschaft hin. Die eindesetzte Erholung sollte

sich in den kommenden Monaten fortsetzen. Allerdings dirfte das hohe

2016 2017 2018 2019 Anfangstempo des Aufschwungs nicht mehr gehalten werden kénnen. Die hohe
(ahresdurchschnitt) Unsicherheiten und die Lage am Arbeitsmarkt werden nur eine zurickhaltende
USD per Euro 1,11 1,13 118 112 Entwicklung der In- und Auslandsnachfrage zulassen. Das Wirtschaftswachstum
CHF per Euro 109 111 1315 111 wird in der zweiten Halfte 2020 im Jahresvergleich noch negativ sein, wenn
GBP per Euro 082 088 088 088 auch mit klar abnehmender Tendenz. Da der Einbruch der Wirtschaft im zweiten
JPY per Euro 1203 1267 1304 1221 Quartal mit rund 13% im Jahresvergleich aufgrund des kirzeren Shutdowns
- etwas geringer ausgefallen ist als wir urspringlich erwartet haben, gehen wir
Ol (USD/barrel) 45 55 72 64

nun von einem Rickgang des BIP im Gesamtjahr 2020 von nur mehr 6,3% aus.
Trotz eines zahlenmaBig beeindruckenden Wachstums von bis zu 5% durfte die
Osterreichische Wirtschaft bis Ende 2021 knapp noch nicht das
Auslastungsniveau von vor der ,,Coronakrise® erreichen.

10-jahrige Bund (0) 0,37 0,56 0,69 0,05
3-Monats-Euribor -0,26 -0,33 -0,32 -0,36

Quelle: UniCredit Research | angsame Verbesserung am Arbeitsmarkt aus Coronatief - Arbeitslosenquote
2020 mit durchschnittlich 10% erwartet
Im April erreichte die Arbeitslosenquote mit 12,7% ein Allzeithoch. Mit der
schrittweisen Lockerung des Shutdowns ist der Hohepunkt mittlerweile
Uberschritten. Im Augdust sank die saisonbereinigte Arbeitslosenquote auf
10,1%. Trotz der bereits eingesetzten Erholung ist jedoch nicht mit einer allzu
raschen Rickkehr auf das Vorkrisenniveau (2019: 7,4%) zu rechnen, zumal sich
derzeit noch 450.000 Menschen in Kurzarbeit befinden.

m Teuerung im Juli auf 1,7% destieden — Hochste Teuerung im Euroraum

Der Abwartstrend bei der Inflation, bedingt durch den geringen Olpreis und die
schwache Nachfrage in der ,Coronakrise®, hat sich umgekehrt. Im Juli ist die
Teuerung um 1,7% im Jahresvergleich gestiegen, aufdrund deutlich héherer
Dienstleistungspreise, insbesondere im  Bekleidungshandel und bei
Bewirtungsdienstleistungen. In den kommenden Monaten dirfte die
Preisdynamik in Osterreich zwar weiter relativ gering ausfallen, wir haben
unsere Inflationsprognose fir 2020 aufdgrund der aktuellen Entwicklungen
jedoch von 1,1 auf 1,4% angehaoben.

m Defizit von 10% des BIP 2020 erwartet — Verschuldung steigt auf 84% des BIP
Der Ende Mai vom Parlament verabschiedete Haushaltsentwurf fir 2020 sieht

Autor: Walter Pudschedl ein Defizit von 20,6 Mrd. Euro (5,5% des BIP) vor, wahrend die Redierung im
Impressum Rahmen des Stabilitatsprogramms ein Defizit von 30,5 Mrd. Euro (ca. 8% des
Herausgeber, Verleger, Medieninhaber: BIP) an die EU-Kommission gemeldet hat. Der vom Parlament verabschiedete
UniCredit Bank Austria AG . Entwurf enthdlt nicht den erwarteten Einnahmenausfall durch die
Economics & Market Analysis Austria o . L.
Rothschildplatz 1 »Coronakrise". In den ersten sieben Monaten sanken die Einzahlungen um 12%
1020 Wien zum Vorjahr, wahrend die Auszahlungen um 15% zunahmen. Auf der Grundlage
Telefon +43 (0)50505-41957 . .
Fax +43 (0)50505-41050 unserer Wachstumserwartungen sowie der ausgeweiteten
E-Mail: econresearch.austria@unicreditgroup.at UnterstitzungsmaBnahmen rechnen wir fir 2020 mit einem Defizit von rund
38 Mrd. Euro oder 10% des BIP, was bedeutet, dass die Staatsverschuldung von
Stand: September 2020 70,3% des BIP im Jahr 2019 auf rund 84% im Jahr 2020 ansteigen wird.
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NACH DRAMATISCHEM EINBRUCH BEFINDET SICH DIE OSTERREICHISCHE WIRTSCHAFT AUF ERHOLUNGSKURS

BIP BIP
(reale Veranderung zum Vorjahr in %) (reale Verdnderung, Q/Q und J/J)
10 12 12
Prognose Prognose
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m Die MaBnahmen zur Einddmmung des Coronavirus verursachen
2020 einen starken RUckgang der Wirtschaftsleistung. Da der
Shutdown kirzer ausfiel als von uns urspriinglich erwartet, haben
wir unsere Prognose von -8 auf -6,3% angehaben.

® Im 1. und noch starker im 2. Quartal 2020 haben die Folgen der
,Coronakrise“ einen massiven Wirtschaftseinbruch verursacht. Die
Erholung hat mittlerweile begonnen und wird in der zweiten
Jahreshdlfte ein kraftiges Wachstum ermdglichen.

DER PESSIMISMUS NIMMT NACH DEM ABRUPTEN STIMMUNGSEINBRUCH BEREITS AB

Stimmundgsindikatoren (standardisiert)

UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator

3 6 6
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1 AR I~ 2 2
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-3 Vertrauen Internationale Industrie -8 -8
-4 Vertrauen Verbraucher .10 BIP (real; Veranderung zum Vorjahr in %) -10
Vertrauen Bau — UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator
-5 - - -12 -12
= \/ertrauen Dienstleistungen
-6 -14 -14
01/17 01/18 01/19 01/20 01/17 01/18 01/19 01/20

m Die ,Coronakrise” hat zu einem Stimmungseinbruch auf historische
Tiefststande gefhrt. Seit der Lockerung der MaBnahmen verbessert
sich die Stimmung in der heimischen Wirtschaft, liegt aber weiterhin

m Der UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator hat sich nach
seinem Allzeittief von minus 4,6 Punkten im April zu verbessern
begonnen und liegt im Juli nun bei minus 2,2 Punkten.

klar unter Vorkrisenniveau.

KONJUNKTURPROGNOSE
Prognose

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Reale Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP 0,7 1,0 2,1 2,5 2,4 1,6 -6,3 5,0
Industrieproduktion 1,1 2,4 2,5 4,2 4,2 -0,2 -8,0 6,5
Konsum 0,3 0,5 1,6 1,4 1,1 1,4 -7,6 6,2
Bruttoanlageinvestitionen -0,4 2,3 4,1 4,0 3,9 2,7 -3,8 6,1
Exporte 2,9 3,0 3,1 5,0 5,9 2,7 -9,9 5,9
Importe 3,0 3,6 3,7 5,0 4,6 2,5 -9,0 5,8
VPI (Verdanderung z. Vorjahr in %) 1,7 0,9 0,9 2,1 2,0 1,5 1,4 1,6
Arbeitslosenquote (in %, nat. Def.) 8,4 9,1 9,1 8,5 7,7 7,4 10,0 8,0
Arbeitslosenquote (in %, Eurostat Def.) 5,6 5,7 6,0 5,5 4,9 4,5 5,0 4,9
Leistungsbilanzsaldo (in % des BIP) 2,5 1,7 2.7 1,6 2,3 2,6 1,3 2,0
Offentlicher Saldo (in % des BIP) -2,7 -1,0 -1,5 -0,8 0,2 0,7 -10,0 -4,2
Offentliche Schuld (in % des BIP) 84,0 84,9 82,9 78,3 74,0 70,3 83,9 82,9

Quelle: Statistik Austria, WIFO, Refinitiv Datastream, EU-Kommission, UniCredit Research
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Nachfrage

EINZELHANDEL MIT STARKEM COMEBACK SEIT MAI

Einzelhandel
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m Der Einzelhandel hat sich vom Einbruch wahrend des Shutdown
bereits relativ gut erholt. In den ersten sieben Monaten 2020 ergibt
sich dennoch ein Umsatzminus von real durchschnittlich 1,3% im
Jahresvergleich.

ERHOLUNG AM BAU SEIT MAI

Bauwirtschaft
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Dem duten Jahresstart am Bau mit einem Plus von rund 10% im
Jahresvergleich folgte im Marz ein massiver Rickgang infolge der
BaustellenschlieBungen ab Mitte des Monats, der im April sogar
zweistellig ausfiel. Seit Mai geht es wieder aufwarts.

OSTERREICHS INDUSTRIE KOMMT LANGSAM WIEDER AUF WACHSTUMSKURS

Industrie
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m Die ,Coronakrise* verscharfte die Probleme der Industrie und sorgte
fUr einen Produktionsriickgang um 12% real im Jahresvergleich in
den ersten sechs Monaten 2020 trotz der einsetzenden

Aufwartsbewegung im Mai.

STARKE EINBUSSEN IM OSTERREICHISCHEN AUSSENHANDEL
Exporte und Importe (Monatswerte, in Mio. Euro)

14.000
13.500
13.000
12.500
12.000
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01/17
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= Exporte Trend
= |mporte Trend

01/18 01/19 01/20

m Mit den ersten Schwierigkeiten in  den  globalen
Wertschopfungsketten ab Februar setzte im AuBenhandel ein
ricklaufiger Trend ein, der erst im Mai durchbrochen wurde. Von
Janner bis Mai 2020 sanken die Exporte um 13%, die Importe um

14% im Jahresvergleich.

UniCredit Bank Austria EinkaufsManaderindex

65 65
60 60
55 55
50 50
45 45
40 40
35 —— saisonbereinigt 35
unbereinigt
30 30
01/17 01/18 01/19 01/20

m Nach dem erstmaligen Uberschreiten der Wachstumsschwelle von

50 im Juli Uberstieg der UniCredit Bank Austria
EinkaufsManagerindex diese im August trotz eines leichten
Rickgangs mit 51 Punkten erneut.

Leistungsbilanzsaldo
(in % des BIP)

GUterverkehr
m Primadreinkommen

I Dienstleistungen

50 Sekundéreinkommen 5,0

40 —® Lleistungsbilanz 40
3,0 30
2,0 2,0
10 10
0,0 0,0
-1,0 07 -10 -1,0
2,0 -2,0

2017

2018 2019 2020 2021
m Nach einem Leistungsbilanziberschuss von 2,6% des BIP 2019
wird dieser durch die Stérunden im AuBenhandels infolde der

,Coronakrise® sinken.

Quelle: Statistik Austria, WIFO, 0OeNB, IHS Markit, UniCredit Research
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Arbeitsmarkt, Inflation, Staatshaushalt

DEUTLICHER ANSTIEG DER INLFATION IM JULI AUF HOCHSTEN WERT IM EURORAUM

Inflation
(mit Beitrdgen gem. Warenkorb)
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m Die Teuerung ist im Juli auf 1,7% im Jahresverdleich gestiegen.
Wadhrend die niedrigen Olpreise weiterhin die Teuerung dampfen,
sorgte ein starker Anstieg der Dienstleistundspreise fUr Auftrieb.

Inflation
(VPI-Verdanderung zum Vorjahr in %)

3,0

Prognose

: %fqﬁyz

1,0

05

0,0
01/17 01/18 01/19 01/20 01/21

m Die weitere Entwicklung der Inflation wird einerseits durch den
starken Einbruch des Olpreises und die Folgen der,,Coronakrise* fr
die Nachfrage sowie andererseits angebotsseitig durch einen
spirbaren kostenbedingten Auftrieb bestimmt werden.

TIEFPUNKT AM ARBEITSMARKT IST UBERWUNDEN, ABER DIE VERBESSERUNG VERLIERT BEREITS AN TEMPO

Arbeitsmarkt im Uberblick

3.800 Anzahl Arbeitssuchender (absolut, saisonbereinigt,
) rechte Skala)

3.750 Schulungen (in Tausend, saisgnb.)
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m Nach der abrupten Verschlechterung der Lage am Arbeitsmarkt im
Marz flhrte das Hochfahren der Wirtschaft zu einer spirbaren
Verbesserung, deren Dynamik jedoch mittlerweile bereits
nachldsst.

Arbeitslosenquote
(saisonbereinigt)

14

13 Prognose
12
11

: ~_

= nationale Definition
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01/17 01/18 01/19 01/20 01/21

m Seit dem Hohepunkt im April mit einer Arbeitslosenquote von
12,7% sinkt die Arbeitslosigkeit wieder. Ende August waren
dennoch rund 372.000 Personen als arbeitssuchend gemeldet,
rund 93.000 mehr als im Vorjahresmonat.

AUSGABEN GEGEN ,,CORONAKRISE“ UND SINKENDE EINNAHMEN LASSEN 2020 EIN HOHES BUDGETDEFIZIT ERWARTEN

Steuereinnahmen
(Durchschnittliche Monatseinnahmen 2010=100)

Ség — Steuern gesamt = Lohnsteuer
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m Der gute Trend bei der Einnahmenentwicklung drehte ab Marz
deutlich ins Minus. In den ersten sieben Monaten 2020 lagen die
Abgabeneinahmen insgesamt um mehr als 10% unter dem
Vorjahreswert.

Offentliche Haushalte
(in % des BIP)

10 100

8 - - 80
82,9

6 ’ 83,9 82,9 60
4 783 740 703 40
2 20
g g woss 02 "7 0
_4 m— Bdgetsaldo

-6 = Gesamtverschuldung (rechte Skal

-8

-10

2016 2017 2018 2019 2020 2021

m Die Mafnahmen zur Bekdmpfung der wirtschaftlichen Folgen von
COVID-19 werden 2020 ein hohes Budgetdefizit verursachen und
auch 2021 ist aufgrund von notwendigen KonjunkturmaBnahmen
mit einem Haushaltsabgang zu rechnen.

Quelle: Statistik Austria, BMF, UniCredit Research
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2017 2018 2019 g 1vi9 120 1120 03/20 04/20 05/20 06/20 07/20 08/20
UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator 37 34 18 1,6 1,5 1,3 -41 0,7 -4,6 -4,6 -3,2 -2,2
BIP-Wachstum (Vorquartal, Jahresbasis) 25 24 16 -1,0 -09 -91 -356
Vertrauensindikator Euroraum Industrie Gesamt 6 7 -5 -7 -9 -8 -27 -11 -33 -28 -22 -16 -13
Deutschland 9 11 -9 -7 -9 -8 -25 -17 -33 -29 -24 -18 -13
Frankreich 1 2 -6 -7 -8 -6 -27 -9 -37 -27 -18 -14 -9
Italien 3 2 -5 -6 -6 -9 -27 -16 0 -29 -25 -21 -19
Niederlande 5 5 2 1 0 -1 -23 -3 -27 -25 -18 -13 -10
Spanien 1 0 -4 -2 -5 -5 -28 -7 -31 -30 -23 -13 -12
UniCredit Bank Austria Euroraumvertrauensindikator
Industrie 7 7 -7 -10 -12 -24 -17 -14 -29 -28 -22 -17 -12
UniCredit Bank Austria EinkaufsManagerindex (EMI) 59,5 56,8 48,1 46,7 458 484 395 458 316 404 465 52,8 51,0
Neuauftrdge 60 54 46 46,2 455 453 303 38 16 32 43 55 52
Exportauftrage 58 52 45 458 454 452 282 36 17 30 37 50 50
Produktionsleistung 60 56 49 483 46,8 48,0 3372 43 17 36 46 57 56
Vertrauensindikator Osterreich Industrie Gesamt 55 86 -53 -54 -91 -88 -260 -11,1 -30,3 -275 -203 -179 -16,8
Industrieproduktion
Verdnderung z. Vorjahr 42 42 02 -08 -41 -54 -186 -12,3 252 -179 -125
Veranderung zum Vormonat (saisonbereinigt) 91 -17,1 9,2 6,1
AuBenhandel
Exporte (gegen Vorjahr in %) 82 57 23 1,9 05 -49 -45 239 -255
Exporte (gegen Vormonat, s.b. in %, 3 MDS -36 -18,8 5,2
Importe (dedgen Vorjahr in %) 88 58 11 26 42 -69 -85 -259 -24,8
Importe (degen Vormonat, s.b. in %, 3 MDS -3,8  -16,6 6,4
Ex-Im (12 Monate kum., Mrd. Euro) 56 -60 -43 63 -43 -35 -3,5 -3,1 -3,1
Bauwirtschaft
Vertrauensindikator 88 132 11,7 11,3 10,7 134 -85 126 -16,2 -9,7 0,5 -2,4 -6,4
Einzelhandel
Vertrauensindikator -5,3 -10,0 -11,5 -3,2 -36 44 -136 -7,5 -184 -1472 -8,3 -10,1 -10,3
Einzelhandelsumsatz nom. (gegen Vorjahr) 29 24 21 3,4 14 -08 -29 -11,1 -15,7 3,9 3,6 5,8
Einzelhandelsumsatz nom. (gegen VJ in %, 3-MDS) -0,4 -6,3 -7.6 2,7 4.4
Einzelhandelsumsatz real (gegen Vorjahr in %) 07 03 1.2 2,7 10 -19 4,4 -119  -164 4,8 3,5 4,7
Einzelhandelsumsatz real (gegen VM in %, s.b. 3-MDS) -3,9 -5,6 2,0 6,3 8,3
KFZ-Handel nom. (gdegen Vorjahr in %) 7,7 23 09 3,9 3,5 -144 -240 41,8  -46,2  -23.2 -2,7
Fremdenverkehr
Ubernachtungen (gegen Vorjahr in %) 50 40 26 1,8 46 -141 -81,7 -586 -970 -89,7 -584 -175
Arbeitsmarkt
Beschéftigung®) (degen VJ in %) 20 25 16 13 12 -09 -40 -4,9 -5,0 -4,0 -2,8 -2,1 -1,8
Beschaftigung®) (sb. Vdd. z. Vorperiode in %) -6,0 0,1 0,7 1,4 0,6 0,1
Arbeitslose (gegen VJ in Tausend) -17,3 -27,9 -10,8 92  -7,3 59,3 190, 1999 226,0 1944 1502 1122 927
Arbeitslosenquote (in %, saisonbereinigt) 55 49 45 4.5 4.3 4.4 49 4.6 4.7 5,5 5,4 5,2 5,1
Preise
VPI (Verdnderung zum Vorjahr in %) 2,1 2,0 1,5 1,4 1,3 1,9 1,1 1,6 1,5 0,7 1,1 1,7
HVPI (Verdnderung zum Vorjahr in %) 22 21 15 1,3 1,4 2,0 1,1 1,6 1,5 0,6 1,1 1,8
Rohstoffpreise (degen Vorjahr in %) 20,5 235 -12,2 8,5 9,7 79 -377 416 -566 -458 -29.2 -273
Weltmarktpreis Ol (gegen Vorjahr in %) 219 295 -10,2 -183 61 -188 -519 -486 673 -530 -331 -31.2
Finanzmarkt
3-Monats-Euribor -0,33 -0,32 -0,36 -0,40 -0,40 -0,41 -0,30 -042 -025 -027 -0,38 -044 -0,48
10jdhrige Osterr. Staatsanleihe 0,56 0,69 0,05 -026 -0,11 -0,15 -0,12 -0,12 000 -015 -0,19 -0,31 -0,35
US$ per Euro 1,13 1,18 1,12 1,11 111 1310 1,10 1,11 1,09 1,09 1,13 1,15 1,18
Kredite Gesamt (degen VJ. in %) Endstand 16 48 39 4.3 43 3,8 4,2 43 4,6 4,4 4,7
Privatkredite (gegen VJ in %) Endstand 26 36 4.2 4.3 4.4 4.4 43 4.3 41 3,6 3,1

*) ohne Karenzgeldbezieher, Prdsenzdiener und Schulungsteilnehmer

Quelle: UniCredit Research
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GELDMARKT UND LANGFRISTIGE ZINSEN

Euro-Geldmarkt Renditen 10-jahriger Staatsanleihen

] (in %)
(in %) .
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Quelle: Refinitiv Datastream, UniCredit Research
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Zum Weiterlesen:

UniCredit Bank Austria Homepage: 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 lhrem
Posteingand. Registrieren Sie sich bitte unter https://nl-req.bankaustria.at/nl/redistration?m=eco-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 sordgfaltiger Recherche und der Verwendung verlasslicher Quellen kann keine Verantwortung fir
Vollstandigkeit, Richtigkeit, Aktualitat und Genauigkeit Gbernommen werden.

Unsere Analysen basieren auf 6ffentlichen Informationen, die wir als zuverlassig erachten, fur die wir aber keine Gewahr
Ubernehmen, genauso wie wir fur Vollstandigkeit und Genauigkeit nicht garantieren kdnnen. Wir behalten uns vor, unsere hier
geduBerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindigung zu andermn. Die in der vorliegenden Publikation zur Verfigung gestellten
Informationen sind nicht als Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder als Aufforderung, ein solches
Andebot zu stellen, zu verstehen. Diese Publikation dient lediglich der Information und ersetzt keinesfalls eine individuelle, auf die
personlichen Verhaltnisse der Anlederin 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 zukinftige Entwicklung zu.
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Beteiligungsverhaltnisse am MedieninhabergemaP § 25 Mediendesetz:
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