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Konjunktur

Langsames Frihlingserwachen

Internationales Umfeld

2021 | 2022 Rev.l) | 2023 Rev.l) | 2024 Rev.l)
Prognose

2021 2022 2023 2024 BIP-Wachstum (real in %) 4,6 5,0 0,7 1,2
(BIP, Vidg. in %) Inflation (VP in %) 2,8 86 6,5 3,0
Eurozone 53 3,5 0,5 1,0 Arbeitslosenquote (in %) 8,0 6,3 6,4 6,3
Deutschland 2,6 18 0,0 1,3 1) Revision seit dem letzten Bericht
Frankreich 6,8 2,6 0,5 1,1
ltalien 70 37 05 00 ™ Besser durch den Winter als erwartet
Spanien 5,5 4,5 1,3 1,4 Nach der starken ersten Jahreshalfte 2022 hat sich die Konjunktur in Osterreich
UK 7,6 40  -07 0,8 deutlich eingebremst. Die Belastung fUr den Konsum und die Investitionen
USA 59 21 0,4 0,9 durch die hohe Inflation haben Uber den Winter zu einer schwachen, zum Teil
Japan 18 13 10 10 leicht rOcklaufigen Konjunkturentwicklung gefUhrt. Insgesamt wirkten sich die

Folgen des Kriegs in der Ukraine sowie der pandemiebedingten
Lieferkettenprobleme jedoch weniger stark negativ aus als erwartet. Nach einem
Wirtschaftswachstum von 5,0 Prozent fir 2022 haben wir unsere Prognose fir

2019 2020 2021 2022
(Jahresdurchschnitt)

USD per Euro 1,12 114 118 1,05 ) . )
CHF per Euro 111 107 108 101 2023 .le|cht von. 0,3 auf O,.7 Prozent a.n.gehoben. FOr 2024 erwarten YVIr
GBP per Euro 088 089 086 085 aqgeS|chts der V|felzahl an W|rt§chaftspol|t|schen Herausforderungen nur eine
JPY per Euro 1221 1218 1297 1380 leichte Beschleunigung der Konjunktur auf 1,2 Prozent.

m Nur deringe Auswirkungen der schwachelnden Konjunktur auf Arbeitsmarkt
0L (UsD/barrel) 64 43 71 99

Trotz der Abschwdchung der Konjunktur bleibt die saisonbereinigte
Arbeitslosenquote niedrig und betrug im Februar 2023 6,3 Prozent. Die hohe
Zahl an offenen Stellen wirkt negativen Effekten der Konjunkturabschwachung
entgegenwirken. Wir erwarten nach dem Riickgang der Arbeitslosenquote 2022
auf 6,3 Prozent nur einen leichten Anstieg im Jahresdurchschnitt 2023 auf 6,4
Prozent. Fir 2024 ist trotz des moderaten Erholungstempos aufgrund des
verlangsamten Anstiegs des Arbeitskraftepotenzials ein leichter Rickgang auf
6,3 Prozent maoglich.

10-j4hrige Bund () 005 -0028 -027 161
3-Monats-Euribor -0,36  -042 -055 0,34
Quelle: UniCredit Research

m RUckdgang der Teuerung im Jahresverlauf 2023

Nach dem Inflationshéhepunkt zu Jahresbeginn hat auch in Osterreich eine
ricklaufige Inflationsentwicklung eingesetzt, die sich in den kommenden
Monaten verstarken sollte. Neben dem Nachfrageriickgang sollten Basiseffekte,
die weitgehende Stabilisierung der Rohstoffpreise insbesondere fir Energie und
die weitere Entspannung der Materialengpdsse eine Verlangsamung der
Inflation von durchschnittlich 8,6 Prozent 2022 auf 6,5 Prozent im Jahr 2023
und 3,0 Prozent 2024 unterstiitzen. Damit wird die Teuerung in Osterreich
jedoch langsamer als im Euroraum sinken, fir den wir einen Rickgang der
Inflation auf EZB-Zielwert Mitte 2024 erwarten. Mehr Zweitrundeneffekte durch
eine hohere Lohndynamik und die starkeren fiskalischen Impulsen sind die
Ursache.

m Noch starkere Verscharfung der Geldpolitik erwartet

Aufgrund der jingsten Inflationsdaten erwarten wir nun auch im Mai eine
Anhebung der Leitzinsen um 50 Basispunkte. Wir haben unsere Prognose fir

Autor: Walter Pudschedl den Zinshdhepunkt per Mitte 2023 fir den Einlagensatz von 3,50 auf 4 Prozent
Impressum angehoben und fir den Reposatz auf 4,50 Prozent, da sich die Kerninflation
Hegusgeber,\/eneger, Medieninhaber: kurzfristig als hartndckiger erweisen dirfte, als es wir und die EZB erwartet
LEJ”‘CfEditBag‘”:AAUkSI{‘/iAGl < At hatten. Die quantitative Straffung wird die EZB mit einer Verringerung des
Rg‘fﬁg’cmh{fjplma{ et nalysis fustria Wertpapierbestands aus den Ankaufprogrammen ab Marz 2023 fortsetzen. FUr
Tt o1 ) 2024 gehen wir von einem Wendepunkt in der Geldpolitik aus. Die EZB dirfte
Telefon +43 (0)50505-41957 N ;

Fax +43 (0)50505-41050 die Leitzinsen um 75 Basispunkte senken.

E-Mail: econresearch.austria@unicreditgroup.at

Stand: Marz 2023
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Konjunktur
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Mernber of 'j Unlcmdlt

NACH MILDER REZESSION IM WINTER, ERHOLUNG MIT UNTERDURCHSCHNITTLICHEM TEMPO ZU ERWARTEN

BIP
(reale Veranderung zum Vorjahr in %)
10

Prognose

-10
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m Trotz der starken Konjunkturabkihlung zum Jahresende wuchs die
oOsterreichische Wirtschaft 2022 um 5 Prozent real. Die Belastungen
durch die Folgen des Kriegs in der Ukraine lassen fur 2023 nur ein
leichtes Plus erwarten. Langsame Erholung 2024.
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m Nach dem minimalen BIP-Rickgang zum Vorguartal im 4Q 22 ist
zum Jahreswechsel eine sehr leichte Rezession wahrscheinlich,
gefolgt von einer Erholung mit geringem Tempo aufgrund des
Gegenwinds u.a. durch die verscharften Finanzierungsbedingungen.

DIE KONJUNKTURSTIMMUNG VERBESSERT SICH ZU JAHRESBEGINN 2023
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m Nach der Verschlechterung seit Beginn des Kriegs in der Ukraine hat
sich die Konjunkturstimmung gegen Ende 2022 auf niedrigem Niveau
stabilisiert und ist zu Jahresbeginn leicht angestiegen.

UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator
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m Der UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator hat sich im Februar
auf minus 0,9 Punkte verbessert. Damit weist der Indikator fir den
Jahresbeginn 2023 auf eine leichte Verbesserung der jedoch
weiterhin recht schwachen Konjunkturentwicklung hin.

KONJUNKTURPROGNOSE
Prognose

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Reale Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP 2,3 2,4 15 -6,5 4,6 5,0 0,7 1,2
Industrieproduktion 4.2 4.2 0,0 -7,1 11,0 6,0 0,5 2,5
Konsum 2,0 11 0,5 -8,0 3,6 4,1 -1,0 1,2
Bruttoanlageinvestitionen 4.2 44 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 3,5
Importe 53 53 2,1 -9,2 13,7 57 31 3,5
VPI (Veranderund z. Vorjahrin %) 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 48
Leistungsbilanzsaldo (in % des BIP) 14 0,9 2,4 3,0 0,4 0,4 -0,3 0,6
Offentlicher Saldo (in % des BIP) -0,8 0,2 0,6 -8,0 -5,9 -3,3 -3,0 -2,0
Offentliche Schuld (in % des BIP) 78,5 74,1 70,6 82,9 82,3 77,9 76,3 75,2

Quelle: Statistik Austria, WIFO, Refinitiv Datastream, EU-Kommission, UniCredit Research
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EINZELHANDEL STARTET SCHWACH INS JAHR 2023
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m Nach einem moderaten Rickdang der realen Einzelhandelsumsatze
im Jahresdurchschnitt 2022 um 1,6 Prozent verschlechterte sich zu
Jahresbeginn die Situation deutlich. Die Umsatze sanken real um
Uber 4 Prozent im Jahresvergleich.
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m Die Industrieentwicklung wird durch die Energiekosten und die
globale  Konjunkturverlangsamung  belastet. Nach  einem
Produktionsplus um 5,6 Prozent im Jahresdurchschnitt 2022
stagnierte die Industrie zum Jahresbeginn 2023.

KONJUNKTURVERLANGSAMUNG AM BAU
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m Trotz der Verlangsamung in der zweiten Jahreshalfte stieg die

Bauproduktion 2022 um durchschnittlich 2,8 Prozent. Gestitzt auf
den Tiefbau startete der Bau auch gut ins neue Jahr.

UniCredit Bank Austria EinkaufsManagderindex
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m Der UniCredit Bank Austria EinkaufsManaderindex sank im Februar

auf 47,1 Punkte und unterschritt damit die Wachstumsschwelle
starker als zu Jahresbeginn.

AUSSENHANDEL VERLIERT AN TEMPO, DIENSTLEISTUNGSEXPORTE HIELTEN LEISTUNGSBILANZSALDO 2022 STABIL
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m Die AuBenhandelsdynamik beginnt sich abzuschwachen. Im
Jahresdurchschnitt 2022 ergab sich jedoch durchschnittlich ein
Exportwachstum von 17,2 % im Jahresvergleich. Die Importe stiegen
energiepreisbedingt sogar um 19,8 %.
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m Hoher Importbedarf und die Tourismusprobleme haben 2021 den
Leistungsbilanzsaldo verschlechtert, er blieb aber im positiven
Bereich. Fir 2022 erwarten wir einen unveranderten Saldo, da die
preisbedingt hohen Energieimporte durch die Verbesserung der
Dienstleistungsexporte (Tourismus) kompensiert wurden.

Quelle: Statistik Austria, WIFO, OeNB, S&P Global, UniCredit Research
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INFLATION SANK IM FEBRUAR 2023 NUR GERINGFUGIG AUF 11 PROZENT IM JAHRESVERGLEICH AN
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m Die Teuerung sank im Februar laut Schnellschatzung der Statistik
Austria auf 11,0 % im Jahresvergleich. Die Preise fUr Energie und
Nahrungsmittel treiben die Inflation weiter stark an, doch immer
mehr Zweitrundeneffekte wirken inflationstreibend.

ARBEITSMARKT TROTZT WEITER DER KONJUNKTURABKUHLUNG
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m Trotz der Konjunkturabkihlung kommt es bisher kaum zu einer
Verschlechterung der Arbeitsmarktlage. Im Februar 2023 betrug die
saisonbereinigte Arbeitslosenquote weiterhin nur 6,3 %.

Inflation
(VPI-Veranderung zum Vorjahr in %)
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Prognose

m Die Inflation ist im Februar etwas desunken, der H&hepunkt
scheint nun Oberschritten. Durch die Energiepreise kann im
Jahresverlauf 2023 mit einer Verlangsamung gerechnet werden.
Erst Ende 2024 durfte die Teuerung bei rund 2 % liegen.

Arbeitslosenquote
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m Der Arbeitsmarkt wird sich weiter recht krisenfest zeigen. Nach dem

Rickgang der Arbeitslosenquote auf 6,3% im Jahr 2022 erwarten
wir trotz schwacher Konjunktur eine weitgehende Stabilisierung auf
diesem Niveau fur 2023/24.

KOSTEN FUR INFLATIONSAUSGLEICH VERLANGSAMEN BUDGETKONSOLIDIERUNG UND SCHULDENABBAU

Steuereinnahmen
(Durchschnittliche Monatseinnahmen 2019=100)
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m Die Einnahmendynamik verlangsamt sich weiter. Zu Jahresbeginn
2023 stiegen die Steuereinnahmen ,nur® noch um 4,3 Prozent im
Jahresvergleich, detrieben von starken Zuwdchsen bei der
Umsatzsteuer.

Offentliche Haushalte
(in % des BIP)
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| FUr 2023 erwarten wir ein Budgetdefizit von rund 3% des BIP. Trotz
einer Neuverschuldung von rund 14 Mrd. Euro u.a. weden des
hoheren Schuldendienstes durch den Zinsanstieg durfte sich die
Gesamtverschuldung in Verhaltnis zum BIP 2022 verringert haben.

Quelle: Statistik Austria, BMF, UniCredit Research
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Osterreich Aktuell ¢4 Bank Austria
Mermber of ﬂ Unl'Cl'edIt

Daten

2020" 2021 " 2022 122 1122 m22 w22 09/22 10/22 11/22 12/22 01/23 02/23
UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator -1,1 3,7 0,0 3,1 0,9 -1,7 -2,5 -2,4 -2,6 -2,6 -2,3 -1,3 -0,9
BIP-Wachstum (Vorquartal, Jahresbasis) 6,5 46 5,0 3,3 8,6 0,4 -0,1
Vertrauensindikator Euroraum Industrie Gesamt -13 9 5 12 7 2 -1 0 -1 -1 -1 1 1
Deutschland -14 17 12 10 6 1 -3 4 3 4 3 3
Frankreich -14 0 -2 5 0 -4 -8 -7 -7 -9 -8 -6 -7
Italien -15 5 1 7 3 -1 -3 -4 -4 -3 -3 -2 -2
Niederlande -10 6 4 6 6 2 1 0 0 1 1 1 1
Spanien -14 1 -1 7 0 -5 -5 -5 -4 -8 -5 -4 -6
UniCredit Bank Austria Euroraumvertravensindikator
Industrie -13 11 6 14 9 3 -1 0 -1 -1 -1 1 -1
UniCredit Bank Austria EinkaufsManagerindex (EMI) 48,2 61,7 529 59,8 552 49,7 468 48,8 46,6 46,6 473 484 471
Neuauftrage 46 59 45 554 474 406 361 39 39 37 38 42 42
Exportauftrage 45 58 45 569 485 412 348 39 39 35 36 41 40
Produktionsleistung 48 58 50 556 516 473 462 47 47 46 48 49 48
Vertrauensindikator Osterreich Industrie Gesamt -15,1 10,3 2,3 11,3 6,5 -1,5 -7,3 -3,6 -6,5 -7,1 -8,4 -4,9 -1,4
Industrieproduktion
Verdnderund z. Vorjahr -7,1 110 6,0 8,4 7,7 5,0 34 6,3 4,6 41 14 -0,1
Verdnderung zum Vormonat (saisonbereinigt) 0,4 0,2 1,0 -13 0,3
AuBenhandel
Exporte (gegen Vorjahr in %) 71 161 172 180 175 162 134 19,7 16,4 14,7 91
Exporte (gegen Vormonat, s.b. in %, 3 MDS 13 -1,5 3,1 -0,2
Importe (gegen Vorjahr in %) -85 236 196 24,2 175 185 141 20,7 174 18,6 6,2
Importe (gegen Vormonat, s.b. in %, 3 MDS -1,0 0,3 11 -14
Ex-Im (12 Monate kum., Mrd. Euro) -19 -110 -176 -152  -157  -172  -181 -172  -176  -184 -181
Einzelhandel
Vertrauensindikator -264  -63 -110 -125 239 -320 295 -315  -302 -290 292 245  -239
Einzelhandelsumsatz nom. (gegen Vorjahr) 0,1 51 8,2 8,3 7,1 8,2 8,9 12,7 58 10,7 10,2 6,2
Einzelhandelsumsatz nom. (gegen VJ in %, 3-MDS) 8,2 8,7 9,7 89 9,0
Einzelhandelsumsatz real (gegen Vorjahr in %) -0,2 30 -08 2,2 -1,6 -2,0 -1,6 2,3 -4.8 0,0 -0,2 -45
Einzelhandelsumsatz real (gegen VM in %, s.b. 3-MDS) 1,1 0,0 0,1 -0,7 -0,5
KFZ-Handel nom. (gegen Vorjahr in %) 98 166 -04 0,8 -9,0 0,3 6,4 3,9 -1,3 -2,7 23,2
Fremdenverkehr
Ubernachtunden (gegen Vorjahr in %) -459 1164 3921 1240 280 5 43 0,1 41 49,5 76,5 46,9
Arbeitsmarkt
Beschaftigung®) (gegen VJ in %) 20 25 30 51 2,8 19 2,0 18 18 2,2 21 2,0 17
Beschaftigung®) (sb. Vdg. z. Vorperiode in %) 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1 0,0
Arbeitslose (gegen VJ in Tausend) 108,33 -77,9 -68,6 -1296 -799 -388 -26,2 -31,8 -20,2 -31,8 -26,6 -15,8 -8,6
Arbeitslosenquote (in %, saisonbereinigt) 6,1 6,2 48 46 4.4 51 5,0 5.2 4.6 5,5 49 5,1 48
Preise
VPI (Verdnderung zum Vorjahr in %) 1,4 2.8 8,6 5,9 7.9 9,7 10,6 10,5 11,0 10,6 10,2 11,2 11,0
HVPI (Verdnderung zum Vorjahr in %) 1,4 2.8 8,6 5,6 7.9 9,9 11,0 10,9 11,5 11,1 10,5 11,5 11,0
Rohstoffpreise (gegen Vorjahr in %) -233 876 5772 95,3 80,3 63,6 14,2 52,4 7,2 19,6 16,5 7.1
Weltmarktpreis Ol (gegen Vorjahr in %) -32,1 657 390 60,1 62,3 33,0 8,5 21,0 9,7 8,8 6,9 -34
Finanzmarkt
3-Monats-Euribor -042 -055 034 053 -036 048 177 101 143 183 2,07 2,34 2,64
10jahrige 6sterr. Staatsanleihe -028 -027 161 028 143 195 279 2,46 2,92 2,70 2,75 2,80 3,04
US$ per Euro 114 118 105 112 106 101 102 0,99 0,98 102 1,06 1,08 1,07
Kredite Gesamt (gegen VJ. in %) Endstand 3,6 6,6 5,0 6,2 7.4 7.8 5,0 7.8 6,4 6,4 5,0 49
Privatkredite (gegen VJ in %) Endstand 3,4 5,6 3,6 5,9 6,2 5,5 3,6 5,5 4,9 4,3 3,6 3,0

*) ohne Karenzgeldbezieher, Prasenzdiener und Schulungsteilnehmer
Quelle: UniCredit Research
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Osterreich Aktuell

Geld- und Kapitalmarkt

s Bank Austria

wember of % UniCredit

GELDMARKT UND LANGFRISTIGE ZINSEN

Euro-Geldmarkt
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Quelle: Refinitiv Datastream, UniCredit Research
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Disclaimer und Impressum 9 Bank Austria

wember of % UniCredit

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
Posteingang. 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 verlasslicher Quellen kann keine Verantwortung fir
Vollstandigkeit, Richtigkeit, Aktualitdt und Genauigkeit Gbernommen werden.

Unsere Analysen basieren auf 6ffentlichen Informationen, die wir als zuverlassig erachten, fir 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 andern. Die in der vorliegenden Publikation zur Verfigung destellten
Informationen sind nicht als Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder als Aufforderung, ein solches
Angebot zu stellen, zu verstehen. Diese Publikation dient lediglich der Information und ersetzt keinesfalls eine individuelle, auf die
personlichen Verhaltnisse 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 zukinftige Entwicklung zu.
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Beteiligungsverhaltnisse am MedieninhabergemaP § 25 Mediengesetz:

UniCredit S.p.A. halt einen Anteil von 99,996% der Aktien am Medieninhaber (unter folgendem Link
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