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Reales Wachstum richtig eingeschatzt am Beginn der Pandemie

Aber nicht die Inflation — warum: Energie (Krieg) aber auch “Hilfe” des Staates unterschatzt”

Osterreichs BIP A : . )
(2019=100, real) o g?:ggilﬁhs Inflation Strompreis
105 Tatsachlich -\ 120 2022
Tatsachlich (MWhin EUR)
100 115 \ Tatsachlicher
- ﬁ 110 Preis; 237
95
UCBA April 2020 105 //
90
100 ) UCBA April 2020
85 95
2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022
Quelle: UniCredit Research Quelle: UniCredit Research

Future Preis

2 . . . 2 . April 20 fur
Osterreich verfiigbares Einkommen Osterreich Staatsschuld 22,38
(Mrd. Euro) (Mrd. Euro)
360 . .
260 Tatsachlich
260 340
Tatsachlich
240 320
33.4
220 300
200 020 280 Quelle: UniCredit Research

2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022

Quelle:ZUniCredH Research Quelle: UniCredit Research r’



Rohstoffpreise sinken zu Beginn von 2023, bleiben aber tber 2019 Niveau

Trotz gesunkener Energierohstoffpreise, speziell Gas weiterhin deutlich uber Niveau von 2019
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Entspannung bei Angebotsseite: weniger Materialmangel, weiter Arbeitskraftemangel

Fiskalische Unterstltzung bleibt stark — kein ,Entsparen®

Produktionshemmende Faktoren Staatsausgaben und Sparen
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50
Industrie: wegen Materialmangel v:2019 m=2020 m2021 w2022 m2023
45 70 20
Staatsausgaben Sparquote
40 18
60
35 Arbeitskraftemangel* 16
50 47 14
30 12.0 12 0
25 40
9.3 10
20 30 8.1
15
20
10
10
5
0 0
2000 2005 2010 2015 2020

Quelle: EU, UniCredit Research ) )
*Durchschnitt Industrie, Dienstleistung, Bau Quelle: OECD, IMF UniCredit Research
4



Globale Industrieproduktion stagniert derzeit, Osterreichs Industrie lief besser

Seit Jahresbeginn jedoch auch Stagnation in Osterreich
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Erwartungen der Industrie haben sich seit Janner deutlich verbessert

Konsumentenstimmung in Osterreich im Herbst besonders negative, Verbesserung in den letzten Monaten

Erwartungen Industrie
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Restaurants und Hotels konnten 2022 das Minus der Vorjahre-aufholen

Umsatze 2022 besonders mit Inlandern stark, Trend setzt sich auch heuer fort
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Lebensmitteleinzelhandel mehr als 50% im Plus 2020 bis 2021, guter Start 2023

Sonstiger Einzelhandel blieb 2020/21 deutlich unter 2019, 2022 Erholung, guter Start 2023
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Gaslager zu Fruhlingsbeginn 2023 starker gefullt als normal

Sowohl in Osterreich als auch in der gesamten EU
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Anstieg der netto Energieimporte 22 von 9 Mrd. Euro entspricht genau den Marktpreisen

Dies sind 1.6 % vom BIP — beim aktuellen Preis gleicher Betrag wie 2021
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Inflation weiterhin im Wesentlichen von Energiepreisen getrieben

19% Preisanstieg seit Ende 2019, davon 11,7 PP* Energie und Lebensmittel,13% Tariflohnerhbhung

Inflationsrate Osterreich
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Osterreich zuletzt mit Giberdurschnittlicher Inflation

Auch langerfristig Preissteigerung uber dem Euroraum-Durchschnitt — Konsumverhalten spielt wenig Rolle

Inflationsraten*

(Veranderung zum Vorjahr in%)
14% Osterreich

12%

Euroraum

10%

8%

6%
Frankreich
4%
Spanien——

2%

0%

-2%
2020 2021 2022 2023

Quelle: Eurostat, UniCredit Research
*HVPI

12

Preisentwicklung*
(Ende 2009=100)

150
145 Osterreich

140 Deutschland mit Osterreich Konsum
135 Deutschland
130
125
120
115

Spanien mit Osterreich Konsumy” J=2.

v ITW
110 VERORASTW
105 P i Spanien
"
100 <=
2009 2012 2015 2018 2021

Quelle: Eurostat, UniCredit Research

VP a



Im Wesentlichen ist die hohere Inflation derzeit auf Energie zurtckzufUhren

Einen kleinen Anteil hat auch Gastronomie (héhere Preissteigerungen) —
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Seit Jahren hat Osterreich héhere Inflation als etwa Deutschland oder Spanien

Gegenuber Deutschland fast 72 Prozentpunkt pro Jahr, Freizeitbereich (inkl. Gastronomie) wesentlich
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Inflation hoher als Einkommenswachstum in Osterreich und ver allem Spanien

Liegt jedoch nicht an den Lohnen, reales Lohnwachstum hoher als Spanien, wegen Inflation niedriger als D
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Produktion in Osterreich zunehmend von Arbeitskraftemangel gebremst
4 der Unternehmen leidet unter Arbeitskraftemangel und Materialmangel, Osterreich etwas weniger als EUR
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Historischer Anstieg der Finanzierungskosten in den letzten 12"Monaten

Deutlich gedampfte Firmenkreditnachfrage, auch wegen Konjunkturabkuhlung
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Zinsanstieg nicht nur Herausforderung fur Firmen auch Immobiliensektor

Immobilienkreditzinsen von 1% auf uber 3%, Neugeschaft sinkt von Uber 2 Mrd. pro Monat auf unter 1 Mrd.

Wohnimmobilienpreise Osterreich

(Veranderung zum Vorjahr, Vorquartal in %)

20%
°  mmZum Vorquartal

Zum Vorjahr
15% —2000=100

10%

5%

0%

-5%

-10%
2005 2008 2011 2014 2017 2020

Quelle: OeNB, UniCredit Research

18

300

250

200

150

100

50

Immobilienkredite Neugeschaft

(Private Haushalte, Neugeschaft in Mio. Euro, Zinsen in %)

3.500 mm Neugeschéaft in Mio. Euro
Variable Zinsen (rechte S.)

—Uber 10 Jahre fix (rechte S.)
3,000

2,500
2,000
1,500
1,000

500

0
2009 2012 2015 2018 2021

Quelle: OeNB, UniCredit Research “



Revision der Wachstumsprognose seit Mitte Februar 2022 rund 2 Prozentpunkte
Starkster Effekt zu Jahreswechsel 2022/23, Revision auch wegen geanderter Geldpolitik
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Konsum sollte in Osterreich 2023 real stagnieren nach Einbruch Ende 2022

Damit bleibt er vorlaufig (real) unter 2019, alter Pfad derzeit nicht erreichbar
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Investitionen hatten bereits Vor-Corona-Niveau erreicht, H1 2022 mit Einbruch

Schwache Entwicklung 2022, etwas Erholung 2023 zu erwarten

Investitionen Osterreich
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Beschaftigung uber Vor-Pandemie-Niveau

Arbeitslosigkeit fallt weiter, wenn auch langsamer — hohe Stellenandrangsziffer

Beschaftigung und offene Stellen Arbeitslose Osterreich
(in 1000, in % des Arbeitskrafteangebots) (beim AMS gemeldete Arbeitslose, saisonbereinigt, in
1.000)
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Unsere Prognose fiir Osterreichs Wirtschaft
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Konjunkturprognose
Prognose UCBA
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
(Reale Verdnderung in %)
BIP 20 23 24 15 -6.5 46 5.0 0.7 12
Privater Konsum 15 20 1.1 0.5 -8.0 3.6 41 -1.0 12
O Konsum 1.8 0.8 1.3 1.3 -05 7.8 29 23 0.3
B. Investitionen *) 43 42 44 45 -5.3 8.7 -0.9 0.8 27
davon Ausrilistung 9.5 74 1.2 16 -95 16.0 -45 1.0 35
davon Bau 0.3 27 5.6 36 -34 5.8 -1.0 0.3 18
Bporteiw.S 3.0 49 52 4.0 -10.7 9.6 111 36 35
Importeiw.S 37 53 53 2.1 -9.2 13.7 57 3.1 35
VP (Veranderung z. Vorjahr) 0.9 21 20 15 14 28 8.6 6.5 3.0
HVPI (Verénderung z. Vorjahr) 1.0 22 2.1 15 14 2.8 8.6 6.5 3.0
Sparquote (in %) ***) 78 75 77 8.6 13.3 120 8.8 9.3 95
Leistungsbilanz (Mrd. Euro) ***) 9.7 5.1 35 95 113 14 3.1 7.0 105
Leistungsbilanz (in % BIP) ***) 27 14 0.9 24 3.0 04 0.7 15 2.1
Beschaftigung (in Tausend) **) 3,502 3,573 3,661 3,720 3,644 3,734 3,845 3,871 3,906
Beschéftigung (Veranderung zum Vorjahr) 16 20 25 16 -2.0 25 3.0 0.7 0.9
Arbeitslosenquote (nationale Definition) 9.1 85 77 74 9.9 8.0 6.3 6.4 6.3
Arbeitslosenquote (BEurostat Definition) 6.5 59 52 48 6.0 6.2 48 49 48
Arbeitslose (&hresdurchschnitt in Tausend) 357 340 312 301 410 332 263 270 267
Offentlicher Saldo (in % des BIP) -15 -0.8 0.2 0.6 -8.0 -5.8 -3.2 -3.0 -20
Crfentliche Schuld (in % des BIP) 82.8 785 74.1 70.6 829 82.3 784 76.0 749
BIP nominell (Mrd. Euro) 358 369 385 397 381 406.1 4477 480.3 500.6

*) BxK. Vorratsénderungen  **) ohne Karrenzgeldbezieher, Prasenzdiener und Schulungen




Ausblick

24

Osterreichs Wirtschaft erreichte im Sommer des Vorjahres fast wieder Wachstumstrend von vor der Pandemie, in den
nachsten Quartalen bleibt Osterreichs Wirtschaft jedoch deutlich unter altem Wachstumstrend

Reales Wachstum von nur 0,7% 2023, nach 5,0% 2022. Erholung auf noch immer unterdurchschnittliche 1,2% 2024

Inflation dlrfte HOohepunkt Uberschritten haben, Ruckgang unter 5% im Jahresverlauf. Im Jahresdurchschnitt dirfte die
Inflation damit in Osterreich bei 6,5% liegen, nach 8,6% 2022. 2024 dann rund 3%

Realer Ruckgang des privaten Konsums fur 2023 erwartet (-1,0%, nach 4,1% 2022), leichte Erholung 2024 mit 1,2%

Reale Investitionen — nach Minus 2022 — mit leichter Erholung und Wachstum von 0,8% (nach -0,9% 2022), auch
Bauinvestitionen leicht im Plus mit 0,3% (nach -1% 2022) (Tiefbau)

Arbeitsmarkt bleibt in Osterreich robust, kaum Anstieg der Arbeitslosenquote, Beschaftigungswachstum von zumindest 0,7%
erwartet, nach 3% 2022, Beschleunigung auf 0,9% 2024

Sparquote hat sich bereits 2022 auf 8,8% fast normalisiert (nach 13.3% 2021 und 12,0% 2022), auch heuer mit 9,3% jedoch
weiterhin leicht Gber dem Niveau von vor der Pandemie

Unsicherheiten auch fir Osterreichs Wirtschaft weiterhin sehr hoch, wobei die Risken nach unten (Energiepreise, Geopolitik,
geldpolitische Straffung, Lieferketten) grof3er sind als die Risken nach oben (starkere globale Erholung, starkerer Konsum
durch Stimmungsverbesserung, frihere Zinssenkung)
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Haftungsausschluss
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Welche Anlageform am besten zu Ihnen passt, hangt von lhrer persénlichen Risikoneigung, dem gewiinschten Anlagehorizont und lhrem

individuellen Anlageziel ab. Fur ein individuelles Beratungsgespréach, in dem wir Sie Uber alle Details, Chancen und Risiken der verschiedenen
Anlageformen informieren, steht Ihnen Ihre Beraterin bzw. |hr Berater jederzeit zur Verfiigung.

Diese Mitteilung stellt keine Anlageempfehlung oder Anlageberatung dar. Die vorliegenden Informationen sind insbesondere kein Angebot und
keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren. Wir weisen darauf hin, dass sich die Zahlenangaben/Angaben zur Wertentwicklung
auf die Vergangenheit beziehen und dass die friihere Wertentwicklung kein verlasslicher Indikator fir kiinftige Ergebnisse ist.

Der Inhalt des vorliegenden Dokumentes — einschlieRlich Daten, Nachrichten, Charts usw. — ist Eigentum der UniCredit Bank Austria AG und ist
urheberrechtlich geschitzt. Der Inhalt des Dokumentes stitzt sich auf interne und externe Quellen, die im Dokument auch als solche erwahnt
werden. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind mit gro3er Sorgfalt zusammengestellt worden und es sind alle Anstrengungen
unternommen worden, um sicherzustellen, dass sie bei Redaktionsschluss prazise, richtig und vollstandig sind. Ungeachtet dessen, ibernimmt
die UniCredit Bank Austria AG keine Verantwortung fir die Richtigkeit und Vollstédndigkeit der gebotenen Informationen und daher auch nicht fur
jeglichen Verlust, der direkt oder indirekt aus der Verwertung jeglicher in diesem Dokument enthaltenen Informationen entsteht.

Alle Einschatzungen oder Feststellungen stellen unseren Meinungsstand zu einem bestimmten Zeitpunkt dar und kénnen ohne Verstandigung
abgeandert werden. Die UniCredit Bank Austria AG verpflichtet sich jedoch nicht, das vorliegende Dokument zu aktualisieren oder allfallige
Uberarbeitungen zu verdéffentlichen, um Ereignisse, Umstande oder Anderungen in der Analyse zu bertcksichtigen, die nach dem
Redaktionsschluss des vorliegenden Dokumentes eintraten.

Das vorliegende Dokument wurde von der UniCredit Bank Austria AG, Abteilung Economics & Market Analysis Austria, Rothschildplatz 1, A-1020
Wien, hergestellt. Irrtum und Druckfehler vorbehalten.
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