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Verlangsamung des Weltwirtschaftswachstums fur
2023 erwartet?

Weltwirtschaft: Besonders Industriestaaten sehen schwachem Wachstum entgegen

Nachdem sich die Weltwirtschaft von der globalen Pandemie und Russlands Krieg in der
Ukraine wieder langsam zu erholen schien, zeichneten sich im ersten Quartal 2023 neue
Herausforderungen ab. Der unerwartete Zusammenbruch zweier regionaler US-Banken und die
Notiibernahme der strauchelnden Schweizer Grofbank Credit Suisse durch die UBS im Marz
fihrte zu Turbulenzen auf den globalen Finanzmirkten. Stirkere Folgeeffekte zeichnen sich
bislang nicht ab, es wurden jedoch Verwundbarkeiten im Bankensektor sichtbar, die bisher
verdeckt waren. Darauf wies auch der Internationale Wihrungsfonds (IWF) in seinem jiingsten
World Economic Outlook hin. Unter der Annahme, dass die Turbulenzen auf den Finanzmarkten zu
keinen weiteren Verwerfungen fithren, sicht der IWF das globale Wachstum bei 2,8% in 2023
und 3,0% in 2024, nach 3,4% im Vorjahr. Damit revidiert der IWF seine Prognose gegentiber
Janner um jeweils 0,1 Prozentpunkte nach unten. Vor allem fiir Industrielander, insbesondere in
Europa, ist der Ausblick schwach. Auch die globale Inflation zeigt sich als persistenter als erwartet.
Der IWF prognostiziert zwar einen Riickgang der globalen Inflation aufgrund riicklaufiger
Energie- und Rohstoffpreise, geht aber von einer deutlich langsamer sinkenden Kerninflation aus.
Eine Riickkehr zu den Inflationszielen vor 2025 scheint damit nicht wahrscheinlich. Fir das Jahr
2023 erwartet der IWF eine globale Inflation von 7,0% und einen Riickgang auf 4,9% in 2024
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0,1 Prozentpunkte. Der Consumer Price Index (CPI), der bereits fiir Marz verfiigbar ist, fiel deutlich
von 6,0% im Februar auf 5,0% im Marz. Die CPI-Kerninflation stieg jedoch im gleichen Zeitraum
an. Die FED blieb in ihrer letzten Sitzung bei ihrem Kurs der geldpolitischen Straffung und
erhohte die Zinsen um weitere 25 Basispunkte auf 4,75%-5,00%. Im vergangenen Jahr fielen die
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Zinsschritte mit teils 75 Basispunkten deutlich kriftiger aus und erst gegen Ende des Jahres 2022
reduzierte sie das Tempo der Zinserh6hungen.

China: BIP-Wachstum im ersten Quartal starker als erwartet
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Immobiliensektor dar. Anfang des Jahres
schaffte China unter anderem die ,three-red-lines” - Regulierungen zur Senkung der Verschuldung
des Immobiliensektors — fiir einen GroBteil systemrelevanter Immobilienentwickler ab, um der
Schwiache des Immobilienmarktes entgegenzuwirken.

Die Inflation, gemessen an den Verbraucherpreisen, ging seit Janner zuriick und lag im Marz
bei 0,7%. Die Kerninflation sank parallel dazu auf 0,3%. Ob die niedrige Inflation in China eine
andauernde Nachfrageschwiache signalisiert oder doch vermehrt temporare Faktoren wie etwa
aktuelle Rabattaktionen bei Autokaufen widerspiegelt bleibt abzuwarten.
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Auch die Inflation ist nach wie vor
hoch, wenngleich seit Herbst ein leicht riicklaufiger Trend zu beobachten ist. Gemessen am
Verbraucherpreisindex lag die Inflation im Marz bei 10,1%, nach 10,4% im Februar. Keine
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Bewegung gab es bei der Kerninflation, die unverandert gegeniiber Februar bei 6,2% lag. Die
Bank of England erhohte im Marz erneut die Leitzinsen um 25 Basispunkte auf nunmehr 4,25%.

Euroraum: Moderates Wachstum 2023 - etwas stirkere Erholung 2024 erwartet?
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auswirken. Diampfende Effekte

werden von der Verscharfung der Finanzierungsbedingungen erwartet. Die Arbeitslosigkeit wird
aufgrund des robusten Arbeitsmarktes und des Arbeitskraftemangels auf einem niedrigen Niveau
verharren. Risiken fiir die wirtschaftliche Erholung ergeben sich unter anderem aufgrund der
Straffung der Geldpolitik, der weiteren Entwicklung der Energiepreise und potenziellen
Gasengpassen im nachsten Winter. Dariiber hinaus wurden die Projektionen des Eurosystems vor
den jiingsten Finanzmarktspannungen, die das Risiko einer Verschlechterung der
Kreditbedingungen und einer Eintriibung des Vertrauens erhoht haben, fertiggestellt. Verglichen
mit den Eurosystem-Projektionen vom Dezember 2022 ist der Ausblick fiir das BIP-Wachstum
far 2023 um 0,5 Prozentpunkte nach oben (Weiterwirken der iiberraschend positiven
Entwicklungen im zweiten Halbjahr 2022) und fiir 2024 und 2025 um 0,3 Prozentpunkte bzw.
0,2 Prozentpunkte nach unten korrigiert worden (Verscharfung der Finanzierungsbedingungen,
Aufwertung des Euro). Die rezenten Prognosen der internationalen Organisationen kommen zu
einer ahnlichen Einschitzung. In seinem Mitte April veréffentlichten World Economic Outlook
prognostiziert der IWF fiir den Euroraum ein Wirtschaftswachstum von 0,8% im Jahr 2023 und
1,4% im Jahr 2024. Die Prognose des IWF entspricht damit weitgehend der Winter-
Zwischenprognose der Europiischen Kommission (2023: 0,9%; 2024: 1,5%) und dem OECD
Economic Outlook vom Marz, der fur 2023 ebenfalls ein Wirtschaftswachstum von 0,8% und fur
2024 von 1,5% prognostiziert. Auch wenn das Wachstum im Euroraum 2023 noch verhalten sein
wird, sicht die OECD aufgrund niedrigerer Energiepreise und einer riicklaufigen Inflation eine
allméhliche Verbesserung der Wachstumsdynamik und damit hohere Wachstumsraten im Jahr

2024.

Im April 2023 erholte sich gemél Flash Estimate der Indikator fiir das Verbrauchervertrauen im
Euroraum wieder und stieg um 1,6 Prozentpunkte. Das Verbrauchervertrauen bleibt jedoch
deutlich unter seinem langfristigen Durchschnitt. Endgiiltige Ergebnisse fiir Marz zeigen einen
leichten Riickgang des Economic Sentiment Indicator, der die Erwartungen und Beurteilungen der
Unternchmen und der Verbraucher:innen kombiniert. Der Riickgang war das Ergebnis eines
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geringfiigig niedrigeren Vertrauens in der Industrie, im Einzelhandel und im Baugewerbe. Die
Stimmung im Dienstleistungssektor und bei den Verbraucher:innen blieb praktisch unverandert.

Euroraum: Entspannung bei Energiepreisen dimpft Gesamtinflation; Kerninflation
und Nahrungsmittelinflation steigen jedoch weiter an*

Die jahrliche
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Euroraum erreichte im Beitrag zur HVPI-Inflation in Prozentpunkten
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Riicklaufige

Rohstoffpreise fiir Energie, insbesondere bei Erdél und Erdgas, inflationsdimpfende MaBnahmen
der Euroraumlander sowie ein Basiseffekt, bedingt durch den Inflationssprung im Marz des
Vorjahres, trugen zum Riickgang der Energiepreisinflation bei. Der groBte Beitrag zur HVPI-
Gesamtinflation kam im 1. Quartal 2023 von den Nahrungsmitteln inkl. Alkohol und Tabak. Die
Nahrungsmittelinflation lag im Marz bei 15,5 % und setzte somit ihren seit Juni 2021 andauernden
Anstieg weiter fort. Wihrend sich die Dienstleistungsinflation weiter beschleunigte (von 4,4 %
im Janner auf 5,1 % im Marz 2023), blieb die Inflationsrate der Industriegiiter ohne Energie mit
6,6 % auf annahernd gleichem Niveau wie in den Vormonaten.

EZB-Prognose vom Marz 2023

in %

2022 2023 2024 2025
HVPI 8,4 53 29 21
HVPI ohne Energie, Nahrungsmittel 39 4,6 2,5 22
Quelle: EZB.

Die aktuelle Euroraum-Prognose der EZB vom Marz 2023 erwartet mit 5,3 % fiir das Jahr
2023, 2,9 % fir 2024 und 2,1 % fiir 2025 einen schnelleren Riickgang der HVPI-Inflationsrate
als noch im Dezember 2022. Dies ist vor allem auf einen abnehmenden Inflationsdruck von Seiten
der Energickomponente, Basiseffekte sowie staatliche MaBnahmen zuriickzufiihren. Die Prognose
fir die Kerninflationsrate wurde fiir 2023 gegeniiber der Dezemberprognose nach oben revidiert
und liegt nun bei 4,6 %. Grund fiir diese Aufwartsrevision ist unter anderem ein héheres
erwartetes Lohnwachstum fiir 2023, welches den inflationsbedingten Kaufkraftverlust ausgleicht.
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Fir die Jahre 2024 und 2025 wird mit einem deutlichen Riickgang der Kerninflationsrate auf
2,5 % und 2,2 % gerechnet. Dieser Riickgang wird unter anderem von abnehmenden indirekten
Effekten der Energiepreise sowie der Aufwertung des Euro getriecben. Die Leitzinserhohungen
der EZB der letzten Monate sollen durch eine Dampfung der Nachfrage und einer Stabilisierung
der Inflationserwartungen, eine Riickkehr zum mittelfristigen Inflationsziel von 2 %
gewahrleisten. Dieses wird laut aktueller Prognose im Jahr 2025 erreicht. Umfragebasierte
Inflationserwartungen, wie etwa jene der Survey of Professional Forecasters, gingen zuletzt fiir
2023 zwar leicht zuriick, bleiben jedoch mit 5,6 % deutlich erhoht. Die langfristigen
Inflationserwartungen liegen nach wie vor stabil nahe dem 2 %-Ziel bei 2,1 % fiir 2025.
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