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Uberblick’

Die COVID-19 Pandemie hat die Aussichten fiir die Entwicklung der Weltwirtschaft in
kiirzester Zeit auf den Kopf gestellt. Der Internationale Wdhrungsfonds (IWF) erwartet in
seiner Prognose vom 14. April 2020 einen Riickgang des globalen realen BIP um 3,0% im Jahr
2020. Gegeniiber der letzten Prognose vom Jdnner bedeutet dies eine Abwdrtsrevision um 6,3
Prozentpunkte. Der Euroraum st mit einem prognostizierten Riickgang der
Wirtschaftsleistung um 7,5% stdrker betroffen als die Weltwirtschaft. Fiir 2021 erwartet der
IWF einen starken Anstieg des globalen Wirtschaftswachstums auf 5,8%. Diese Prognose ist
jedoch aufgrund der Einzigartigkeit der aktuellen Situation mit einem hohen Ausmal an
Unsicherheit behaftet.

In den meisten Ldndern wurden teils drastische MaBnahmen zur Bekdmpfung der weiteren
Ausbreitung des Virus getroffen, die weitreichende Einschrdnkungen des offentlichen Lebens
und der wirtschaftlichen Aktivitdten zur Folge haben. Diese werden von geld- und
fiskalpolitischen Reaktionen zur Abfederung dieser Effekte flankiert.

Das Eurosystem hat rasch eine Vielfalt von MaBnahmen beschlossen. In einem ersten
Schritt beschloss der EZB-Rat am 12. Mdrz 2020 eine Reihe geldpolitischer MaBnahmen, um
die Liquiditdtsversorgung sicherzustellen und damit Finanzierungsbedingungen fiir private
Haushalte, Unternehmen und Banken im Euroraum zu unterstiitzen. In den folgenden Tagen
und Wochen, in denen das volle AusmalB3 der Coronavirus-Krise klarer wurde, folgten weitere
Schritte. Insgesamt flihrten diese zu einem umfassenden MaBnahmenpaket, das sicherstellen
soll, dass alle Sektoren durch giinstige Finanzierungsbedingungen in die Lage versetzt werden,
den Schock bestmaglich aufzufangen. Dies gilt gleichermaBen fiir private Haushalte,
Unternehmen, Banken und offentliche Haushalte.

Die Osterreichische Bundesregierung verabschiedete bislang drei Gesetzespakete mit
MaBnahmen im AusmaB von 38 Mrd EUR; dariiber hinaus wurden bisher 5 Mrd EUR fiir
Kurzarbeit zur Verfligung gestellt. Diese MaBnahmen zielen einerseits auf eine Stdrkung der
Liquiditdt und Solvenz der Unternehmen ab, andererseits werden direkte Auszahlungen an
Selbststdndige und Unternehmen vorgenommen. Die OeNB legt den Schwerpunkt ihrer
Konjunkturbeobachtung derzeit auf die Analyse zeitnah verfligbarer Indikatoren. Die starken
Riickgdnge im Stromverbrauch (-21%) und der LKW-Fahrleistung (-35%) zwischen Anfang
Madrz bis Mitte April verdeutlichen die Stdrke des Einbruchs. Durch die SchlieBungen von
Unternehmen ist die Zahl der Arbeitslosen in einem AusmaB gestiegen, das mit keiner der
vorangegangenen Rezessionen in der Zweiten Republik vergleichbar ist. Die Zahl der
Arbeitslosen stieg Mitte Mdrz um 237.000 im Jahresabstand. Eine noch weit groB3ere Anzahl
von Beschdftigten ist von Kurzarbeit betroffen (Stand 13. April: 704.000).

In der groBen Bandbreite der aktuellen Prognoseszenarien flir das Wirtschaftswachstum in
Osterreich im Jahr 2020 spiegelt sich die ungewdhnlich hohe Unsicherheit der aktuellen
Situation wider. Die im Mdrz und April veroffentlichten Szenarien reichen von einem Einbruch
um -2% bis zu -9%. Eine aktuelle Branchenanalyse der OeNB zeigt, dass der Bereich
Beherbergung und Gastronomie mit Abstand am stdrksten betroffen ist und aufgrund der
schwachen finanziellen Ausstattung sehr vulnerabel ist. Reisebiiros und Reiseveranstalter
leiden unter einem fast vollstdndigen Umsatzeinbruch und sind dariiber hinaus von
angebotslimitierenden Faktoren betroffen. Die Krise trifft auch die Bereiche Sport und
Unterhaltung sowie die sonstigen tiberwiegend personlichen Dienstleistungen massiv.

! Autor: Gerhard Fenz, Martin Schneider (Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen).
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Weltwirtschaft: Tiefer Abschwung flr 2020 erwartet,
grof3e Unsicherheit Gber den Verlauf der Erholung?

Covid-19-Pandemie verursacht hohe und steigende Verluste an Menschenleben
weltweit

Vor wenigen Monaten war die Coronavirus-Mutation SARS-CoV-2 noch vollig unbekannt. Im
Zuge der regen Reisetatigkeit rund um den chinesischen Jahreswechsel, verbreitete sich Covid-
19 Ende Janner 2020 in die groBen chinesischen Metropolen, von wo aus das Virus seine Reise in
die ganze Welt antrat.

Um Menschenleben zu schiitzen und um die Funktionsfahigkeit der Gesundheitssysteme zu
erhalten, wurden drastische MaBnahmen der Isolierung und sozialen Distanzierung, sowie
Einschrankungen des o6ffentlichen Lebens und der wirtschaftlichen Aktivititen verordnet. Der
aktuelle Ausnahmezustand hat im Verlauf des Marz 2020 alle groBBen Wirtschaftsraume der Welt
erfasst und strapaziert zurzeit die jeweiligen Gesundheitssysteme sowie das soziale und
6konomische Gefiige in einem nicht fiir méglich gehaltenem Ausmal.

Die hohe Unsicherheit iiber den Verlauf der Covid-19-Pandemie macht
wirtschaftliche Prognosen nahezu unméglich

Der Internationale Wihrungsfonds (IWF) erwartet in seiner Prognose vom 14. April 2020
einen Riickgang des globalen realen BIP um 3,0% im Jahr 2020; dies ist deutlich starker als
wahrend der globalen Wirtschafts- und Finanzkrise 2008 bis 2009. Im Jahr 2009 schrumpfte die
Weltwirtshaft um 0,1%. In seinem Baseline-Szenario, welches ein Verschwinden der Pandemie
und eine graduelle Riicknahme der Beschrinkungen im zweiten Halbjahr 2020 annimmt, erwartet
der IWF einen starken Anstieg des globalen Wirtschaftswachstum im Jahr 2021 auf 5,8%, da sich
Dank der wirtschaftspolitischen HilfsmaBnahmen die wirtschaftliche Aktivitit wieder rasch
normalisiert. Doch wie realistisch ist dieser V-formige Verlauf?

Prognose des Internationalen Wahrungsfonds zum realen Weltwirtschaftswachstum

Wachstumsrate in % Revision ggu. Janner in Prozentpunkten
2018 2019 2020 2021 2020 2021

Welt gesamt 36 29 -30 58 —63 24
USA 29 23 —69 4.7 =79 30
Euroraum 19 12 =75 4.7 —88 33
Deutschland 15 0.6 -70 52 —81 38
Frankreich 1.7 13 -72 45 -85 32
Italien 0.8 03 =9 4.8 -9.6 4.1
Spanien 24 20 -80 43 -9.6 27
Japan 0.3 0.7 -52 30 -59 2.5
Vereinigtes Konigreich 13 14 -65 4.0 =79 25
China 6.7 6.1 12 9.2 —48 34
Welthandel (Volumen) 38 09 -110 8.4 -139 4.7

Quelle: IWF, World Economic Outlook, April 2020.

Der IWF betont, dass die Prognose mit extrem hoher Unsicherheit behaftet ist. Die
wirtschaftlichen Auswirkungen der Covid-19-Pandemie sind von einer Reihe von Faktoren
abhingig, die auf eine komplexe und schwer vorhersehbare Art miteinander interagieren.

? Thomas Scheiber (Abteilung fiir die Analyse wirtschaftlicher Entwicklungen im Ausland).
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Darunter fallen der Verlauf der Pandemie selbst, die Intensitit und Dauer der Beschrankungen,
das Ausmal der Produktionsunterbrechung und Arbeitslosigkeit, die Auswirkungen der
Verschirfung der globalen Finanzierungsbedingungen, Verhaltensinderungen von Konsumenten
(z.B. Vermeidung von groBen Menschenansammlungen in Einkaufszentren, von offentlichem
Verkehr, Fern- und Dienstreisen) und Unternchmen (z.B. Re-Orientierung von
Wertschopfungsketten, Investitionszuriickhaltung), Vertrauenseffekte ~ und  volatile
Rohstoffpreise. Vor diesem Hintergrund tiberwiegen laut IWF die Abwartsrisiken.

Daher hat der IWF zusitzlich zur Baseline drei Szenarien mit unterschiedlichen Verlaufen der
Covid-19-Pandemie gerechnet. Im ersten Szenario dauert die Eindammung der Pandemie 50%
langer als im Baseline Szenario; dies fiihrt zu mehr FirmenschlieBungen und einem dauerhaft
niedrigen Kapitalstock. Niedrigeres Potentialwachstum, hdchere Finanzierungskosten und
starkerer Vertrauensverlust fiihren zu einem Riickgang des globalen realen BIP um weitere 3
Prozentpunkte um insgesamt -6% fiir 2020 und einem weniger dynamischen Aufschwung 2021
mit 3% Wachstum. Das zweite Szenario beriicksichtigt einen erneuten, jedoch milderen Ausbruch
der Pandemie im Jahr 2021. Dies wiirde das globale Wachstum im Jahr 2021 um 5 Prozentpunkte
gegeniiber der Baseline auf 0,8% reduzieren. Das dritte Szenario kombiniert beide Annahmen
(50% lingerer Verlauf und erneuter Ausbruch in 2021). Dabei kommt es nun auch zum Auftreten
nicht-linearer Effekte sowohl durch erhéhte Unsicherheit an den Finanzmérkten (i.e. hdheren
Finanzierungskosten) als auch durch Verlagerungen internationaler Produktionsketten. Im
Ergebnis fallt das globale reale BIP um -6% im Jahr 2020 und um -2% im Jahr 2021, wobei

Schwellenlinder auf Grund limitierter Fiskalpolitik noch starker betroffen waren.
Grundsitzliche makrookonomische Wirkungszusammenhéinge3

Der Grund fiir den auBergewohnlich starken Wirtschaftseinbruch liegt in der Natur des
Schocks.* Makrookonomisch betrachtet stellt die Covid-19-Pandemie zunichst einen
Angebotsschock dar. Infektionen reduzieren das Arbeitsangebot und die Beschaftigung und
erhohen die Gesundheitsausgaben. Die verordneten gesundheitlichen EindimmungsmaBnahmen
(Quarantine, Herunterfahren von wirtschaftlichen Aktivitaten, soziale Distanzierung) reduzieren
die Mobilitdt und treffen insbesondere jene Wirtschaftssektoren, die auf soziale Interaktionen
angewiesen sind (bspw. Reisen, Beherbergung, Restaurants, Sport- und Kulturveranstaltungen,
personliche Dienstleistungen). Die SchlieBung von Arbeitsstitten und Grenzen unterbricht
(internationale) ~Produktionsketten und senkt die Produktivitit. Die Folgen diese
Angebotsschocks sind Kiindigungen, Einkommensverluste, Angst vor Ansteckung und erhéhte
Unsicherheit, welche zu einem Nachfrageschock fiihren, da private Haushalte und Unternehmen
weniger ausgeben. Dieser Nachfrageausfall fithrt in Folge zu weiteren Kiindigungen und
UnternehmensschlieBungen im Inland, sowie zu negativen Riickkopplungen bei den
Handelspartnern im Ausland, welche die Auswirkungen der Krise verstirken.

Eine weitere Verstirkung der Krise erfolgt zudem iiber Riickkopplungen zwischen der
Realwirtschaft und den internationalen Finanz- und Kapitalmarkten. Die Bewertung vieler
Vermogensgiiter ist vom Barwert des Stroms der zukiinftigen Zahlungen abhangig. Die plétzliche
Unterbrechung der wirtschaftlichen Aktivititen in Folge der Covid-19-MaBinahmen sowie die

* Siche International Monetary Fund, World Economic Outlook, 14. April 2020; Luca Fornaro and Martin Wolf,
Coronavirus and macroeconomic policy, Vox CEPR policy portal, 10. Marz 2020.

* Fir eine rezente Gegeniiberstellung der Covid-19-Krise mit der globalen Wirtschafts- und Finanzkrise im
Euroraum siche A. Breitenfellner und P. Ramskogler, 2020. How deep will it fall? Comparing the euro areca
recessions of 2020 and 2009, SUERF Policy Note, Issue 150.
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einhergehende Unsicherheit fithren zu starken Preiskorrekturen an den Finanzmiérkten. Anleger
und Investoren fliichten in sichere Anlagen, Fonds und Unternchmen versuchen ihre
Liquiditatspuffer zu erhéhen, um ihren kurzfristigen Zahlungsverpflichtungen nachkommen zu
konnen. Praktiken wie margin calls, hohere Abschlige auf hinterlegte Sicherheiten (hair cuts),
Abstufungen im Kreditrating oder spekulative Leerverkaufe verstirken diese Dynamik und
kénnen Notverkaufe auslosen. Dadurch steigen Finanzierungskosten bzw. Refinanzierungen und
Kredite werden verknappt, was den Fortgang der wirtschaftlichen Titigkeiten zusatzlich
erschwert. Besonders betroffen sind jene Wirtschaftssektoren, die (schon vor der Krise) ein
relativ hoheres Ausfallsrisiko aufweisen. Steigende Arbeitslosigkeit erhoht zusitzlich das Risiko
von Kreditausfallen im Haushaltssektor. All diese Effekte werden uber internationale
Finanznetzwerke vervielfacht und treffen insbesondere jene Lander, die auf die Finanzierung ihrer
Schulden durch das Ausland relativ starker angewiesen sind. Plotzliche Kapitalabfliisse durch
auslandische Banken und Investoren kénnen in einigen Schwellen- und Entwicklungslandern zu
Wihrungs- und Schuldenkrisen fithren. Tatsichlich haben schon iiber 90 Linder beim IWF ihr
Interesse an finanzieller Notfallunterstiitzung angemeldet, bis zum 16. April hat das IWF Executive
Board bereits 17 Antrige genehmigt.’

Die schwachere globale Nachfrage driickt auch auf die Rohstoffpreise, wobei besonders der
Olpreis seit dem Jahresanfang um iiber 50% eingebrochen ist. Rohstoffexportierende Lander

spiiren daher zusatzlichen Druck auf ihre 6ffentlichen Finanzen und auf die Realwirtschaft.

SchlieBlich fithrt der kombinierte Angebots- und Nachfrageschock zu starken Anstiegen der
offentlichen Verschuldung. Zunéchst steigen die Gesundheitsausgaben. Mit dem Anspringen der
automatischen Stabilisatoren steigen zudem die Ausgaben der Arbeitslosenversicherung und
Arbeitsmarktpolitik und gleichzeitig sinken die Staatseinnahmen aus Steuern und Abgaben.
Historisch einzigartig sind die bisher beschlossenen Fiskalpakete, um den Zusammenbruch ganzer
Wirtschaftssektoren zu verhindern und den Einnahmeausfall des privaten Sektors teilweise zu
kompensieren. Wenn groBe und kleine Unternchmen mit eigentlich nachhaltigen
Geschaftsmodellen die Krise nicht iiberleben und massenhaft Arbeitsplitze vernichtet werden, ist
eine rasche Erholung der Wirtschaft nach Eindimmung der Pandemie ausgeschlossen. Diese
MaBnahmen implizieren neben einem Anstieg der privaten Verschuldung auch einen raschen
Aufbau von &ffentlichen Schulden. Damit kehrt nach der Uberwindung der Pandemie die Frage
nach der Schuldentragféihigkeit6 zuriick — welche auf Grund der unvollendeten Architektur der
Wirtschafts- und Wahrungsunion den Euroraum jetzt schon trifft.

Stimmungsindikatoren und Friihindikatoren signalisieren einen tiefen Abschwung

Die 6konomischen Auswirkungen sind bereits in jenen Lindern in den Wirtschaftsdaten
sichtbar, die zuerst von der Pandemie betroffen waren. Chinas Industrieproduktion,
Einzelhandelsumsitze und Anlageinvestitionen brachen bereits im Janner und Februar 2020 ein.
Mit dem Ausbruch der Covid-19-Krise in Italien und weiteren europiischen Lindern kam es zu
heftigen Korrekturen an den internationalen Aktienborsen. Die Flucht in sichere Anlagen (bspw.

* Siche IWF website https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/COVID-Lending-Tracker. Unter den
genchmigten Antrigen befinden sich jene fiir Albanien, Kosovo und Nordmazedonien (Rapid Financing

Instrument).

¢ Ein hiufig genannter Indikator der Schuldentragfahigkeit 6ffentlicher Haushalte ist die Staatsschuldenquote. Sie
wird berechnet als Schulden des Gesamtstaates dividiert durch das nominale BIP. In einer Rezession steigt die
Staatsschuldenquote rasch, da sich nicht nur der Zahler ,Gesamtschuldenstand® erhoht (bspw. auf Grund eines
Budgetdefizits), sondern auch der Nenner ,nominales BIP“ schrumpft.
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deutsche oder U.S. amerikanische Staatsanleihen oder Gold) und zeitweise auch in Sichteinlagen
fihrten zu starken Preisausschléigen auf den Markten fiir Staatsanleihen. Resolutes Eingreifen der
Federal Reserve und des Eurosystems fiihrten zu einer gewissen Beruhigung.
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Die rasche Eintriibung der Wachstumsaussichten zuerst in China und dann weltweit l6ste einen
starken Riickgang der Rohstoffpreise fiir Industriemetalle aus. Die massive Einschrankung der
Reisetatigkeit und der Einbruch der Industrieproduktion diirften laut Internationaler Energie
Agentur die globale Nachfrage nach Rohél im laufenden Jahr um durchschnittlich 9% reduzieren,
wobei fiir das zweite Quartal ein Nachfrageausfall von rund 23% erwartet wird. Zusatzlich
kiindigten die OPEC und Russland am 6. Mérz an, ihre Férderbeschrinkungen aufzuheben und
das globale OIangebot ab 1. April um 5 Mio. Fass/Tag auszuweiten’. Auf Druck der G20 lenkten
die OPEC und Russland am 9. April ein und versprachen ab 1. Mai die globale Angebotsmenge
um rund 10% zu senken. AuBerdem forderten sie von den USA, das Angebot zu drosseln, um zu
verhindern, dass die Lagerkapazititen sich erschopfen.®

7 Finf Millionen Fass/ Tag entsprachen im ersten Quartal 2020 in etwa 5% des globalen Rohélverbrauchs/ Tag.

¥ International Energy Agency. Oil Market Report, April 2020. https://www.iea.org/topics/oil-market-report.
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Umfassende wirtschaftspolitische MaBnahmen sind noétig, um einen raschen
Aufschwung zu ermaglichen

Vor dem Hintergrund der sich entfaltenden dramatischen Gesundheits- und Wirtschaftskrise
im Jahr 2020 waren und sind rasche, umfassende und massive wirtschaftspolitische MaBBnahmen
notwendig. Die folgende schematische Darstellung gibt einen Uberblick uber den Mix an
gesundheits- und wirtschaftspolitischen MaBnahmen, die insbesondere in den Industriestaaten
umgesetzt worden sind, um folgende Ziele zu erreichen: namlich Menschenleben zu schiitzen,
den Fortbestand von Beschaftigung und Unternechmen wahrend der Beschrinkungen zu sichern
und die Vergabe von Krediten aufrecht zu erhalten.’

Expansive Geld- und Fiskalpolitik unterstiitzen die umfassenden politischen
MaBnahmen zur Sicherung von Menschenleben und Wirtschaft

Ziele Politische MaRnahmen Makrotkonomische MalRnahmen
© ( ) — Fiskalpolitik
\_ ) * Maastricht-Kriterien fiir Budgetdefizit gelockert
* Regeln fir Staatshilfen an Unternehmen gelockert
(- Kurzarbett )\ © Disk_retionére Maflnahmen _ _
Sicherung von « Arbeitslosenversicherung « Bedingungen fir ESM-Kredite erleichtert
Beschaéftigung => = Direkte Einkommenstransfers
\_" Krankenstand/ Pflege/ Kinder Y,
—
o Steuerstundung/ Steuersenkung h Geldpolitik
Sicherung von => = Staatsgarantien fir Unternehmen
Unternehmen = Lohnsubventionen
\_" Eigenkapitalhilfen/ Verstaatlichung  ; - Leitzinsen gesenkt

« Ankaufprogramme ausgeweitet
( * Liquiditatszufiihrende Fazilitaten erweitert

Lockerung der Bankenregulierung . N .
Staatsgarantien fir Kredite + Interventionen auf den Devisenmérkten

Schuldenmoratorium —
Auflosung antizyklischer Kapitalpuffer
Neue Swaplines zw. Notenbanken

Kreditvergabe
ermdglichen [

Anmerkung: Schematische Darstellung, die vor allem auf die Reaktionen in der EU abstellt.

&

Da einzelne Wirtschaftssektoren sehr unterschiedlich von der Krise betroffen sind, wurden die
Fiskal-, Geld- und Finanzmarktstabilititspolitik teilweise sektorspezifisch ausgestaltet. Generell
zielen die wirtschaftspolitischen MafBnahmen darauf ab, die wirtschaftlichen Bezichungen
zwischen den Akteuren wihrend der Zeit der Beschriankungen zu retten, damit das wirtschaftliche
Leben Hand in Hand mit der allméhlichen Zuriicknahme der Beschrinkungen ziigig wieder
aufgenommen werden kann; d.h. der erwartete Verlust an Potentialwachstum maoglichst gering
ausfallt.

Wenn sich ein Ende der Pandemie abzeichnet, dann wird allerdings ein zusatzlicher breit
angelegter fiskalischer Impuls notig sein, um die gesamtwirtschaftliche Nachfrage und das
Vertrauen in die Wirtschaft zu starken. Die Riickkehr zum Potentialoutput wird auf Grund der
zu erwartenden schweren globalen Rezession ein langer Weg sein, gerade vor dem Hintergrund
der zu erwartenden Haufung von Insolvenzen privater Haushalte und Unternchmen, der zu
erwartenden hohen Arbeitslosigkeit und Unterbeschiftigung und der Verlagerung internationaler
Produktionsketten.

Die geldpolitischen MaBnahmen der groBen Zentralbankender letzten Wochen umfassten
sowohl geldpolitische Lockerungen als auch Liquidititssichernde MaBnahmen, um systemischen

® Einen linderweisen Uberblick der umgesetzten wirtschafts- und gesundheitspolitischen Mafnahmen bieten die
websites der OECD (https: //www.oecd.org/coronavirus/en/#) und des IWF
(https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Policy-Responses-to-COVID-19).
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Stress an den Finanz- und Kapitalmirkten zu reduzieren. Diese MaBnahmen haben das Vertrauen
gestarkt und die negativen Riickkopplungen zwischen Real- und Finanzwirtschaft gedampft. Ziel
ist es, die Finanzierungskosten giinstig zu halten, um einen tieferen Abschwung zu vermeiden und
ausreichend Kapital fiir die Finanzierung des Aufschwungs parat zu haben. Wesentlich dafiir sind
auch die MaBnahmen im Bereich der Regulierung und makroprudenziellen Politik, die unter
anderem eine rasche Nachverhandlung von Kreditvertrigen privater Haushalte und Unternechmen

ermoglichen soll, die in Zahlungsschwierigkeiten geraten sind oder noch geraten werden.
Euroraum: Asymmetrische Auswirkungen erfordern gemeinsames Handeln

Aus der regionalen Verteilung der Zahl der Covid-19-Todesfalle zeichnet sich ab, dass die
einzelnen Euroraumlander recht unterschiedlich von der Covid-19-Pandemie betroffen sind.
Makrookonomisch stellt dies einen asymmetrisch wirkenden Schock fiir die Wahrungsunion dar,

der einen koordinierten wirtschaftspolitischen Impuls erforderlich macht.

Das Eurosystem hat rasch und entschlossen eine Vielfalt von MaBnahmen beschlossen, die
Geldpolitik weiter zu lockern, die Liquidititsversorgung zu sichern, die Finanzmarktstabilitat zu

starken und eine Fragmentierung des Wéhrungsraums abzuschwichen'?.

Die beschlossenen gesundheits- und fiskalpolitischen Mafnahmen waren zu Beginn der Krise
nationale Alleinginge und lieen die europdische Perspektive vermissen. Dies birgt die Gefahr,
dass sich die asymmetrischen Auswirkungen des Schocks cher verstirken, da die stirker
betroffenen Staaten Griechenland, Italien und Spanien auf Grund ihrer hohen Staatsschuldenquote
relativ kleine Malnahmenpakete schniiren, was mittelfristig das Potentialwachstum reduzieren
und ein Herauswachsen aus der Krise und der krisenbedingt stark steigenden Verschuldung
erschweren diirfte.!' Vor dem Hintergrund dieser ungleichen Belastung hat die Eurogruppe am
9. April 2020 ein 3-teiliges Soforthilfepaket beschlossen.'? Das Paket mit einer Gesamthéhe von
500 Mrd EUR (4% des Euroraum BIP) umfasst vorsorgliche Kreditlinien beim Europaischen
Stabilitaitsmechanismus (ESM) mit eingeschrankter Konditionalitit (rund 240 Mrd EUR.),
Garantien der Europdischen Investitionsbank (EIB) fiir Darlehen an Unternehmen, sowie eine
temporare Arbeitslosenriickversicherung fiir Hilfskredite an Mitgliedsstaaten zur Finanzierung
von Kurzarbeit und Einkommensersatzhilfen an Selbstindige (insgesamt 100 Mrd EUR). Noch in
Diskussion ist ein groBes EU-weites Konjunkturpaket im Ausmal} von 1.000 Mrd EUR. Dabei
wolle man — zusitzlich zur Solidaritit — auch auf die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Finanzen

fokussieren und das erforderliche Mal3 an Konditionalitat beriicksichtigen.

Die Européische Kommission betont, dass internationale Kooperation essenziell ist, um erstens
die Verbreitung des Virus zu verlangsamen und Therapien und Impfstoffe zu entwickeln.
Zweitens bleibt ein Ausstieg aus dem Ausnahmezustand ohne internationale Kooperation
notwendigerweise unvollstandig; dies gilt insbesondere fiir die kleinen offenen Volkswirtschaften
des Euroraums, die sowohl untereinander und als auch mit den wichtigsten Wirtschaftsregionen
der Welt stark verflochten sind. Die EU-Kommission hat gemeinsam mit dem Prasidenten des
Europiischen Rates einen Fahrplan mit Empfehlungen und Kriterien fiir die Authebung der

19 Ein Uberblick der MaBnahmen des Eurosystem findet sich im Kasten am Ende dieses Beitrags bzw. auf der EZB
website.

" Siche Anderson, J. etal. 2020. The fiscal response to the economic fallout from the coronavirus. Bruegel Datasets.

https://www.bruegel.org/publications/datasets/ covid-national-dataset/

12 Siehe Eurogroup Presseaussendung vom 9. April 2020. https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-

releases/2020/04/09/report-on-the-comprehensive-economic-policy-response-to-the-covid-19-pandemic/
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Corona-MaBnahmen vorgelegt. Dieser koordinierte europdische Plan fiir eine schrittweise
Riickkehr zur Normalitat geht allerdings nur mit dem richtigen Timing und unter der
Voraussetzung auf, dass sich alle Linder an gemeinsame Kriterien halten. "

Kasten: EZB-Rat schniirt umfangreiches geldpolitisches MaBBnahmenpaket in Reaktion auf den
Ausbruch des Coronavirus (Covid-19) im Euroraum*

In einem ersten Schritt beschloss der EZB-Rat am 12. Mdrz 2020 eine Reihe geldpolitischer
MaBnahmen, um die Liquiditdts- und Finanzierungsbedingungen flir private Haushalte, Unternehmen
und Banken im Euroraum zu unterstiitzen. In den folgenden Tagen und Wochen, in denen das volle
AusmaB der Coronavirus-Krise klarer wurde, folgten weitere Schritte. Insgesamt fiihrten diese zu
einem umfassenden MaBnahmenpaket, das sicherstellen soll, dass alle Sektoren der Euroraum-
Volkswirtschaft durch giinstige Finanzierungsbedingungen in die Lage versetzt werden, den Schock
bestmoglich aufzufangen. Dies gilt fiir Familien, Unternehmen, Banken und offentliche Haushalte
gleichermaBen.

Damit es zu keinem langfristigen Schaden im Sinn einer Beeintrdchtigung des langfristigen
Wachstumspotenzials durch die Coronavirus-Krise kommt, miissen die Wirtschafts- bzw.
Produktionsstrukturen soweit wie moglich aufrechterhalten werden. Das Eurosystem mobilisiert mit
seinen MaBBnahmen das Bankensystem, um Unternehmen mit Betriebskapital zu versorgen, damit sie
ihre Beschdftigten und ihre Rechnungen weiterhin bezahlen kénnen. Die Wirtschaft im Euroraum ist
bankbasiert. Die Forderung der Kreditvergabe trdgt also dazu bei, dass die Liquiditdt rasch jeden
Bereich der Wirtschaft erreicht.

o Um unmittelbar Liquiditdtsunterstiitzung flir Banken im Euroraum zur Verfligung zu stellen,
werden voriibergehend einmal pro Woche zusdtzliche langfristige Refinanzierungsgeschdfte (LRG)
zu einem Fixzinssatz mit voller Zuteilung durchgefiihrt. Der Zinssatz, zu dem sich Banken dabei

Liquiditat leihen kénnen, entspricht erstmals bei

einem  Geschdft ohne Bedingungen dem

koM WRONL durchschnittlichen Zinssatz fiir die Einlagefazilitdt
nronz [ RO wihrend der Laufzeit des jeweiligen Geschifts

TLTRO I3  mwoms (derzeit —0,5%). Oder anders ausgedriickt, Banken

erhalten fiir ihre Ausleihungen vom Eurosystem

0,5% Zinsen. Alle langfristigen Refinanzierungs-

geschdfte dieser Art laufen am 24. Juni 2020 aus;

das ist der Zeitpunkt zu dem das ndchste gezielte

ldngerfristige Refinanzierungsgeschdft (TLTRO Ill)
vl Harz 19 Mérz 20 Merz 21 Marz 22 Marz 23 Marz 24 Mérz 25 angeboten wird, sodass die Banken auf diese

Fazilitat umsteigen konnen.

e Die Bedingungen der bereits bestehenden gezielten Idngerfristigen Refinanzierungsgeschdfte
(TLTRO 1ll) werden fiir den Zeitraum von Juni 2020 bis Juni 2021 deutlich giinstiger gestaltet.
Diese Geschdfte sollen die Kreditvergabe an jene stiitzen, die am stdrksten von der Ausbreitung
des Coronavirus betroffen sind, insbesondere kleine und mittlere Unternehmen. Uber diese
gezielten Kreditlinien wird den Banken zu einem negativen Zinssatz Liquiditdt im Ausmal von bis
zu 3 Billionen EUR zur Verfligung gestellt. Die Untergrenze fiir den negativen Zinssatz liegt dabei
bei —=0,75%. Das ist der niedrigste Zinssatz, der jemals vom Eurosystem angeboten wurde. Die
Laufzeit aller TLTROs Ill liegt bei drei Jahren, sie kénnen aber nach einem Jahr vorzeitig
zurtickgezahlt werden.

Die Zeitachse der TLTROs lll

TLTRO llL.4

TLTRO lI.7

13 Details zum Fahrplan siehe https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/ip 20 652.

'* Autorin: Claudia Kwapil (Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen)
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e Damit Banken diese Kreditlinien voll ausschopfen konnen, wurde dariiber hinaus ein gezieltes
MaBnahmenpaket zur Lockerung der Kriterien flir Kreditsicherheiten geschniirt. Ein besonderer
Schwerpunkt liegt dabei auf kleineren Unternehmen, Selbststdndigen und Privatpersonen. Die
NZBen des Eurosystems konnen bei ihren Kreditgeschdften Darlehen der Banken an Unternehmen
und Selbststdndige als Sicherheiten akzeptieren, die von einem Covid-19-Garantiesystem abgedeckt
sind. Auch kleinere Kredite sind als Sicherheiten zugelassen. Durch diese MaBnahmen wird es fiir
Banken attraktiver, Kredite an Kleinstunternehmen und Einzelunternehmer zu vergeben, die in der
Regel einen weniger guten Zugang zu Krediten haben.

e Um die Schwierigkeiten bei der US-Dollar-Finanzierung von Banken im Euroraum abzufedern,
wurde das seit dem Jahr 2011 bestehende Netzwerk von Wdhrungsswap-Linien zwischen der Bank
of England, der Bank of Canada, der Bank of Japan, der Federal Reserve, der Schweizerischen
Nationalbank und der EZB, iiber die die teilnehmenden Zentralbanken Wdhrungen voneinander
erhalten konnen, reaktiviert. Das Eurosystem bietet im Rahmen dieser Swap-Linien Banken im
Euroraum US-Dollar-Liquiditdt mit einer Laufzeit von einer Woche bzw. drei Monaten an. Dieses
Angebot gilt so lange, wie es fiir das reibungslose Funktionieren der Refinanzierungsmdrkte in US-
Dollar notwendig ist.

e In einem ersten Schritt wurde am 12. Mdrz 2020 der Rahmen des bestehenden Programms zum
Ankauf von Vermogenswerten (Asset Purchase Programme — APP) voriibergehend bis Ende des
Jahres 2020 um zusdtzliche Nettoankdufe in Hohe von 120 Mrd EUR erweitert.

e In einem zweiten Schritt wurde am 18. Mdrz 2020 zusdtzlich das Pandemie-Notfall-
Ankaufprogramm (Pandemic Emergency Purchase Programme — PEPP) mit einem Gesamtumfang
von 750 Mrd EUR ins Leben gerufen. Das PEPP umfasst alle Kategorien von Vermogenswerten,
die im Rahmen des bereits bestehenden Programms zum Ankauf von Vermégenswerten (APP)
zugelassen sind. Zudem wurde die Bandbreite ankauffdhiger Vermogenswerte im Rahmen des
Programms zum Ankauf von Wertpapieren des Unternehmenssektors (CSPP) auf Commercial
Paper von Nichtfinanzunternehmen ausgeweitet. So erhalten Unternehmen zusdtzliche
Unterstiitzung beim tdglichen Cashflow-Management, und ein unnétiger Stellenabbau wird
vermieden.

e Im Rahmen aller Ankaufprogramme (APP und PEPP insgesamt) wird das Eurosystem bis Ende 2020
Anleihen in Hohe von mehr als 1 Billion EUR erwerben. Die Kdufe werden dabei was Anlageklassen
und Ldnder betrifft flexibel gestaltet.

Mit all diesen MaBnahmen versucht das Eurosystem, der prozyklischen Verschdrfung der
Finanzierungsbedingungen wdhrend einer der gro3ten Rezessionen der Neuzeit entgegenzuwirken.
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CESEE: Starker Rickgang der wirtschaftlichen Aktivitat im
Jahr 2020 gefolgt von einer z&gerlichen Erholung

OeNB-BOFIT-Prognose fiir ausgewihlte CESEE-Linder und Russland!5:1¢

Vor dem Hintergrund der Corona-Pandemie erwarten wir einen Riickgang der Wirtschdftsleistung in der
CESEE-6-Region um —4,5% im Jahr 2020. Fiir 2021 und 2022 gehen wir von einer Erholung des
Wirtschaftswachstums auf 3,0% bzw. 3,3% aus. Damit wird das Bruttoinlandsprodukt in beiden Jahren
niedriger ausfallen als noch vor der Krise angenommen. Abgesehen vom dffentlichen Konsum werden alle
Komponenten des BIP negativ zum Wachstum beitragen. Der Absturz des privaten Konsums und der
Investitionen fiihrt zu einem ausgeprdgten Riickgang der inldndischen Nachfrage, was sich auch dimpfend auf
die Importe auswirken wird. Gleichzeitig werden aufgrund der Schwdche der internationalen Nachfrage auch
die Exporte schrumpfen. Die erwartete Erholung fiir 2021 und 2022 wird von einer hoheren Dynamik der
Binnennachfrage aufgrund eines positiven Basiseffekts und der fiskal- und geldpolitischen Stimuli getrieben.
Exporte und Importe werden sich ebenso erholen, die AuBBenwirtschaft wird aber weiterhin nicht substanziell
zum Wachstum beitragen.

Die Risiken fiir die vorliegende Prognose sind hoch und meist abwartsgerichtet. Die groBten Risiken gehen von
der weiteren Entwicklung der COVID-Infektionen in CESEE und auch international sowie von den maglichen
Auswirkungen der Krise auf internationale Wertschépfungsketten aus.

OeNB/BOFIT-BIP-Prognose 2020-2022 im Vergleich zum World Economic Outlook des IWF

Eurostat/ OeNB/BOFIT IWF World Economic Outlook Differenzen zwischen OeNB und IMF

Rosstat April 2020 April 2020

| Prognose

2019 2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022

Jahreswachstum in 9% in Prozentpunkten
CESEE-6 39 -4.5 3.0 33 -4.9 4.8 . 0.4 -1.8
Bulgarien 34 -6.4 4.3 37 -4.0 6.0 . 24 1.7
Kroatien 3.0 7.6 4.2 4.5 9.0 4.9 . 14 -0.7
Tschechien 25 -38 29 2.8 -6.5 75 . 2.7 4.6
Ungarn 4.9 -35 32 39 -3.1 4.2 . -04 -1.0
Polen 4.1 -43 2.8 33 4.6 4.2 . 03 14
Ruménien 4.2 49 2.7 341 -5.0 39 . 0.1 12
Russland 13 -3.0 20 1.8 -55 35 . 25 -1.5

Anmerkung: saisonbereinigte Daten fiir 2019.
Quellen: OeNB/BOFIT-Prognose April 2020, IWF, Eurostat, Rosstat.

Die Corona-Pandemie und fallende Olpreise haben sich erheblich auf die Wachstumsaussichten in Russland'’
ausgewirkt. Die russische Wirtschaft wird laut BOFIT im Jahr 2020 um —3% schrumpfen, bevor sich das
Wachstum im Jahr 2021 im Gleichklang mit der Weltwirtschaft und aufgrund steigender Staatsausgaben
wieder erholen wird (+2%). Abwartsrisiken fiir diese Prognose sind signifikant und beruhen vor allem auf der
weiteren Entwicklung von Rohstoffpreisen und dem weiteren Verlauf von COVID-Infektionen.

" Autor: Josef Schreiner (Abteilung fiir die Analyse wirtschaftlicher Entwicklungen im Ausland)

'¢ Stichtag fiir die dieser Prognose zugrunde liegenden Daten: 30. Marz 2020 Die Projektionen fiir die CESEE-6-
Linder — Bulgarien, Kroatien, Polen, Rumanien, die Tschechische Republik, und Ungarn — wurden von der OeNB
erstellt; jene fiir Russland wurden von der Bank of Finland in Kooperation mit der OeNB ausgearbeitet. Die
Projektionen beruhen auf der Annahme einer achtwochigen Dauer der EindimmungsmafBnahmen im Euroraum,
gefolgt von einer langsamen Erholung im weiteren Verlauf von 2020.

7 Die Olpreisannahme der Bank of Finland bezicht sich auf Preisnotierungen fiir Brent-Terminkontrakte
(Finftagesdurchschnitt der Tagespreisnotierungen) mit Stichtag 3. April 2020. Annahmen tber die zukiinftige
Entwicklung der Terminkontrakte fiir Brent-Rohdl deuten darauf hin, dass sich der Olpreis wihrend des
dreijéhrigen Prognosezeitraums leicht erholen wird (von 36 USD je Barrel in 2020 auf 39 USD je Barrel in 2021
und 42 USD je Barrel in 2022.
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OeNB projections for CESEE-6: coronavirus pandemic has fueled uncertainty and will
lead to a broad-based decline in economic activity

The outbreak of the coronavirus in China and its development into a worldwide pandemic is
deemed to be the largest crisis since the end of World War II by many European policymakers.
This crisis has thoroughly altered the outlook for the CESEE economies. Even before the outbreak
of the pandemic, a slowdown in economic momentum for the CESEE region was evident, given
the U.S.-China trade conflict, shrinking world trade amid weaker global growth in general, and a
sluggish performance in Germany. In the fourth quarter of 2019, average quarter-on-quarter
growth in the CESEE-6 countries stood at 0.7%, the lowest level in three years. Nevertheless, at
3.9%, average growth for the whole year 2019 came in only moderately lower than in 2018
(4.4%).

Since the beginning of the year, and even more so in recent weeks and days, a completely new
situation has been rapidly unfolding. At the cutoff date for this forecast, far-reaching economic
restrictions have been imposed across CESEE and the duration, coverage and extent of these
restrictions remains unclear. For several sectors of the economy, activity has been brought close
to a standstill and a general economic recession is becoming inevitable. The question how deep
the recession is going to turn out, however, is surrounded by an extraordinarily high degree of

uncertainty .

First, there is still a lack of hard data for February and March that could provide facts on the
impact of the coronavirus pandemic on CESEE economies and that could inform projections for
the following quarters. One of the few available figures is the latest release of the European
Commission’s Economic Sentiment Indicator (ESI). The March reading of the indicator for the
CESEE-6 countries came in at an average of 97.3 points, 3.6 points lower than in the previous
months. While this represents the lowest value since early 2014, the drop in the euro area’s ESI
reading was even more pronounced (—8.9 points to 94.5 points). The comparatively low decline
in the CESEE-6 countries could be related to the timing of the fieldwork for the survey (between
February 26 and March 23); it cannot be ruled out that most survey responses were collected

before strict containment measures were enacted.

Second, the duration of shutdown measures (and consequently the depth and duration of
recession) is wide open and depends on how well people will comply with hygiene and social
distancing requirements and on the subsequent development of coronavirus infections.

Third, national authorities have entered partly uncharted territory with the policy measures
taken to contain the economic fallout from the crisis. The current crisis is unique in that it stems
from a politically imposed almost complete reduction in economic activity for public health
reasons, resulting in a drastic shortage of supply and a subsequent loss of demand. Against this
backdrop, previous crises can only partly serve as a blueprint for finding an adequate policy mix
and gauging the current situation’s implications for near and medium-term economic

developments.

Fourth, individual sectors of the economy will be affected to a very different degree. While
sectors like tourism, arts, cultural, recreational and sports activities, as well as large parts of
wholesale and retail trade are literally lying idle, other sectors are running at full speed (e.g. health
care, trade of daily consumer goods). The composition of the slump in economic activity will
therefore differ markedly from previous crises. We have reason to expect that private
consumption will collapse to a much greater extent than in previous recessions and — on the supply
side — the service sector will not be able to act as a stabilizing element.
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Fifth, given the very nature of this crisis, a rather swift rebound in economic activity after the
lifting of containment measures cannot be ruled out. As most CESEE economies entered the
current downturn in generally solid economic shape without any major macroeconomic
imbalances, impediments to kick-starting economic activity should, in principle, be low.
However, a swift rebound crucially depends on a number of factors: how long the shutdown
measures last (the longer they last, the more likely they will have an impact on the growth
potential), whether disruptions of the global value chains are of a temporary or permanent nature
and how the international environment will evolve. The major regions of the world economy are
sequentially entering the shutdown phase and the question arises whether the lifting of related
measures will occur simultaneously or in a more staggered approach.

Decline in economic activity stronger than during great financial crisis

Given the lack of data available to capture the impact of the coronavirus pandemic, we assume
a moderately negative shock to economic activity in the first quarter of 2020, a strongly negative
shock in the second quarter of 2020 and, again, a moderately negative shock in the third quarter
of 2020. Given positive base effects and catch-up effects buttressed by massive demand-side fiscal

and monetary support, we have penciled in a moderately positive shock for 2021.

Against this backdrop, we project real GDP growth to decline to an average of —4.5% in 2020.
This is a hard brake on economic activity compared to 2019 (+3.9%). The projected recession
will be even deeper than in the year 2009 at the height of the global financial crisis (—1.8%),
mostly because the Polish economy will no longer act as a stabilizing anchor for the region. On
the country level, we expect output to decline, with rates ranging from —3.5% in Hungary to —
7.6% in Croatia. The response to the shock will strongly depend on idiosyncratic factors such as
the availability of fiscal space and the specific structure of the economy.

In general, we are currently witnessing an unprecedented decline in growth projections for the
CESEE region as is shown by a comparison of different forecast vintages. This is illustrated in chart

1, which shows projections for the year 2009 at different points in time compared to projections
for the current year.

Chart 1

CESEE EU Member States: growth projections for 2009 over time CESEE EU Member States: growth projections for 2020 over time

Real GDP growth in % Real GDP growth in %
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Source: EC, EBRD, Consensus Economics, IMF, wiiw, OeNB. Source: European Commission, EBRD, Consensus Economics, IMF, wiiw, OeNB

For the year 2021, we see a muted recovery to an average growth rate of 3.0%, mainly on the
back of positive base effects and fiscal and monetary stimuli for the region. Furthermore, we
penciled in a somewhat stronger rebound of investment spending as the financing periods of the
EU multiannual financial frameworks for 2014—2020 and 20212027 overlap. However, the level

of economic activity will remain notably below the baseline of our previous forecast, not least
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given second-round effects of the recession (e.g. higher unemployment, weaker wage growth and
a deterioration in consumer confidence). Real GDP growth will return to positive levels in all
CESEE-6 countries in 2021 and range from 2.7% in Romania to 4.3% in Bulgaria.

Economic dynamics in 2022 will be very much like those expected in 2021, with an average
real GDP growth rate of 3.3% and a broadly similar range of outcomes at the country level as in

the previous year.
Broad-based recession in 2020 affccting all GDP components

The downturn in 2020 will be broadly based and encompass all components of GDP except
for public consumption. The largest negative growth contributions will come from private
consumption, but gross fixed capital formation will have a largely equal negative impact on growth
in Romania and Poland. In line with weaker projections for euro area import growth, CESEE-6
export growth will also substantially lose steam in 2020. Given the high import content of exports
and fading domestic demand, however, we also project a strong decline in import growth. This
translates into a roughly neutral growth contribution of the external sector.

Comparing these trends with the experience of the 2009 recession, we expect a broadly similar
decline of investments but a much larger contraction of private consumption in the current year
than back then. Furthermore, the external sector will not act as a stabilizing element as it did in
2009, as the collapse of imports will not be more pronounced than the collapse of exports
according to our projections. (Import growth in the global financial crisis had come down from

very high and partly unsustainable levels.)
The recovery in 2021 and 2022 will be just as broadly based as the downturn in 2020, with all

components of domestic demand bolstering GDP growth. The growth contribution of net exports
will remain about neutral, as both, export and import growth are set to accelerate. Compared to
2009, we project a stronger rebound of domestic demand on the back of comprehensive monetary

and fiscal measures and a larger base effect.
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Chart 2

CESEE-6: GDP and GDP components

GDP contributions in percentage points, year-on-year GDP growth in %
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Risks to projections are extraordinarily high and mostly tilted to the downside

As outlined above, the current situation is surrounded by an unusually high degree of
uncertainty. Therefore, the risks to our CESEE-6 forecast are high and crucially depend on the
accuracy of the assumed shocks our projections are based on.

The most important risk relates to the duration of the shutdown measures. Far-reaching
restrictions to economic activity beyond the second quarter of 2020 represent the most important
downside risk to our forecast. A quicker lifting of restrictions than assumed in our scenario
represents an upside risk to our forecast. Furthermore, the possibility of repeated waves of
infections (and shutdown measures) until the development of a vaccine also is a downward risk

that could alter the outlook for 2021 and 2022.

Certainly, economic growth of the world economy, in general, or the euro area, in particular,
could turn out higher (or lower) than assumed in our baseline scenario and would thus translate
into higher (or lower) growth prospects for the CESEE-6 countries. A better than expected
coordination of the international policy response to the approaching recession represents an
upward risk to our projections. In our overall risk assessment, however, we conclude that the
risks to external demand are tilted to the downside. The U.S.A. — the largest economy of the
world and an important component of final demand for CESEE products — are currently
developing into a hot spot of the coronavirus pandemic and infection is spreading at alarming
speed. The U.S.A. have so far been rather reluctant to fight the spread of the virus, but the
introduction of more full-fledged (European style) measures is becoming more likely. At the
European level, there are still many uncertainties regarding the future relationship between the

U.K. and the EU.
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The coronavirus crisis could potentially accelerate the process of de-globalization that we have
been witnessing in recent years and thus impact negatively on supply as well. The closing of
European (and international) borders, the ensuing interruption of the free flow of goods and
people and the consequent scarcity of supplies that are vital to our economies and health-care
systems (the most prominent example being protective masks) could lead to a reconsideration of
the current international division of labor. A shift or a complete dismantling of global production
chains would be especially harmful for CESEE, as the region is tightly interwoven in such
structures. However, in the medium term, the region could also benefit from a reallocation of
production capacities from more remote destinations to Europe and closer to European consumer
markets given the still existing wage advantage vis-a-vis Western Europe.

The CESEE-6 countries’ ability to manage a quick economic recovery after the acute phase of
the crisis might be impaired by a permanent loss of productive capacity, following waves of
bankruptcies and surging unemployment. A shift in demand patterns and/or a substantial sectoral
restructuring would render previous investment decisions and qualifications obsolete and thus
cause notable hysteresis effects. While policy measures are being introduced to avoid such a
scenario, it still represents a downside risk especially for the years 2021 and 2022.

Governments throughout CESEE are trying to shield companies, workers and households from
the most severe consequences of the coronavirus-induced economic slump by lending fiscal
support, which will lead to higher public debt. A drastic tightening of global financial conditions
and/or the deterioration of sentiment could impinge on (re)financing this debt. The same is true
for other European countries, especially those with already high debt levels. If the solvency of a
core member of the euro area should be at risk, a general loss of confidence in the single currency
could not only have detrimental effects on the euro area but also on the CESEE region. This

represents a negative tail risk.
BOFIT-OeNB projection for Russia: Russian economy set to contract in 2020

Russia’s GDP growth slowed down last year to 1.3% due to lower growth in private
consumption resulting from the hike in value-added tax and because of shrinking exports. The
coronavirus pandemic and falling oil prices have seriously eroded prospects for the Russian
economy. Thus, we expect Russia’s growth to turn negative this year, reaching —3%. Growth is
expected to revive next year as the outlook for the global economy recovers and Russia’s public
sector spending rises further. The risk of a weaker than expected outcome is significant due to the

uncertainty on commodity markets and effects of the coronavirus pandemic.

If the weakening of the global economy remains temporary, Russia is expected to stick to
current spending plans. Under the approved 2020-2022 budget framework, public sector
spending will increase by 6% to 7% a year in nominal terms. With the current oil price outlook,
however, the net deficit will turn negative this year. Russia’s ability to deal with external shocks
is supported by the Russian government’s comfortable financial position. The Russian government
carries little debt (14% of GDP), but U.S. sanctions restrict its ability to borrow internationally.
Russia has also built up its sovereign wealth fund again. The National Welfare Fund now holds
about USD 150 billion in liquid assets (9% of GDP). So far public sector support measures related
to the coronavirus situation have been relatively limited in terms of spending and realized within
the current budget framework, but additional measures may be decided.

Consumption is expected to contract this year hampered by slower economic activity and
measures to contain the coronavirus pandemic. Recent ruble depreciation is likely to increase
inflation and thus reduce purchasing power. In addition, consumption growth will be restrained
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by lower growth in consumer credit due to tighter regulation. In coming years, consumption
growth is expected to pick up, supported by a gradual rise in incomes, including planned increases
in social spending. Fixed investment recovered slightly last year, growing by slightly more than
1%. Fixed investment is expected to decline substantially this year due to the deteriorating
economic outlook over the near term; notably, private sector capital formation is expected to
decline sharply, whereas public sector investment may slightly increase, with the government
attempting to push forward national projects. Fixed investment should then gradually pick up in

the coming years as spending on national projects gets into full swing.

Russian exports contracted by 2% in 2019 for the first time in decades. Much of the contraction
was due to a decline in metal and grain exports. Exports are expected to contract even more this
year due to the weakness in the global economy. Exports should recover gradually next year as
demand returns. Russian imports grew moderately last year supported by ruble appreciation.
Imports are expected to fall substantially this year, constrained particularly by ruble depreciation
from lower oil prices. Imports should also be dampened by investment demand’s public sector
focus, which favors domestic suppliers. In addition, imports of tourism services will fall
substantially due to the coronavirus pandemic.

In the current situation, forecasting risks are exceptionally high. Russia’s economic
development may turn out considerably weaker if the coronavirus pandemic is prolonged and oil
prices fall further for an extended period. Russia, however, has the capacity to soften the impact
of negative shocks through government support. The planned referendum on changes to the
Russian constitution and the State Duma elections in 2021 could also create pressure to increase
public sector spending. In addition, a stronger than expected fall in imports could mitigate the
GDP contraction.
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Osterreich: Konjunktur auf Talfahrt'®

Aktuelle Prognoseszenarien fiir das Wirtschaftswachstum in Osterreich im Jahr
2020 zwischen -2% und -9%

In der groﬁen Bandbreite der aktuellen Prognoseszenarien fur das Wirtschaftswachstum in
Osterreich im Jahr 2020 spiegelt sich die ungewdhnlich hohe Unsicherheit der aktuellen Situation
wider. Die im Mérz und April veréffentlichten Szenarien reichen von einem BIP-Einbruch um nur

-2% bis zu -9%.

Die OeNB hat Ende Marz drei Szenarien berechnet, die sich beziiglich der Linge des
Lockdowns unterscheiden. Im milden Szenario wird ein 5-wéchiger Lockdown gefolgt von einer
schrittweisen Lockerung iiber weitere 5 Wochen bis Mitte Mai angenommen, im schweren
Szenario ein Lockdown von 13 Wochen und eine 10-wochige Lockerungsphase. Im Double-Dip
Szenario wird aufbauend auf dem milden Szenario fir das vierte Quartal eine zweite
Infektionswelle und ein zweiter Lockdown von 5 Wochen und eine 10-wo6chige Lockerungsphase
unterstellt. Die drei Szenarien fithren zu einem BIP-Verlust von -3,2%, -8,1% bzw. -8,3%. Allen
Szenarien liegt die Annahme zugrunde, dass die Produktions- und Nachfragekapazititen aufgrund
der StiitzungsmaB3nahmen der Regierung erhalten bleiben und mit Ende der Lockerungsphase ein
BIP-Niveau erreicht wird, das jenem von 2019Q4 entspricht.

Das WIFO (IHS) geht in seinem Szenario Ende Marz von einem Containment von 6 (4)
Wochen bis Ende (Mitte) April aus. Danach erwartet das WIFO eine Phase von 4 Wochen, in
denen die MaBlnahmen gelockert werden, das IHS gibt hierfiir keinen genauen Zeitraum an. Die
zuletzt veroffentlichten Prognoseszenarien sind teils deutlich pessimistischer. Der IWF erwartet
fir Osterreich im heurigen Jahr einen Riickgang des BIP um -7%, die Bank Austria um -9%.
Detaillierte Annahmen fiir die IWF-Prognose liegen nicht vor, die Bank Austria unterstellt eine
dhnliche zeitliche Abfolge wie in China. Die IIASA hat in Zusammenarbeit mit WIFO und IHS im
April zwei Szenarien veroffentlicht, denen ein 9- bzw. 13-wochiger Lockdown zugrunde liegen,
und die zu einem BIP-Riickgang von -4% bzw. -6% fiihren.

Prognoseszenarien fir das reale BIP-Wachstum in
Osterreich im Jahr 2020

Verdnderung zum Vorjahr in 9%

OeNB Méarz 2020

Moderates Szenario —3.2

Schweres Szenario —81

Double Dip Szenario -83
WIFO Prognoseszenario Marz 2020 -2.5
IHS Prognoseszenario Marz 2020 -2.0
IWF April 2020 =70
Bank Austria April 2020 -9
IASA/WIFO/HS April 2020

Mildes Szenario -4.0

Schweres Szenario —6.0

'® Autoren: Gerhard Fenz, Friedrich Fritzer, Doris Prammer, Christian Ragacs, Martin Schneider und Alfred
Stiglbauer (Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen)

21



Oesterreichische Nationalbank Konjunktur aktuell — Mai 2020

Unterschiedliche Betroffenheit der 6sterreichischen Unternehmen durch die
MaBnahmen zur Eindimmung der COVID-19-Pandemie

Eine Studie der OeNB analysiert die Betroffenheit und Vulnerabilitit der 6sterreichischen
Unternehmen auf Branchenebene durch die von der Regierung in Kraft gesetzten MaBnahmen der
Bundesregierung zur Eindimmung der COVID-19-Pandemie. Die Ergebnisse zeigen, dass der
Bereich Beherbergung und Gastronomie mit Abstand am starksten von Nachfrageriickgingen
betroffen und aufgrund der schwachen finanziellen Ausstattung sehr vulnerabel ist. Reisebiiros
und Reiseveranstalter leiden unter einem fast vollstindigen Umsatzeinbruch und sind dartiber
hinaus von angebotslimitierenden Faktoren betroffen. Die Krise trifft auch die Bereiche Sport und
Unterhaltung sowie die sonstigen tiberwiegend persénlichen Dienstleistungen massiv.

Wertschopfungsriickgang wiahrend der Containmentphase

Riickgang der Wertschopfung je Woche in Mio. EUR
-600 -500 -400 -300 -200 -100 0 100

Herstellung von Waren I

Bau
Handel I

Verkehr und Lagerei
Beherbergung und Gastronomie
Wirtschaftsnahe Dienstleistungen
Kunst, Unterhaltung, Erholung u.a. DL
Sonstige Branchen

B Konsumriickgang durch ContainmentmaBnahmen

B Sonstige makrook. Effekte (Investitionen, Exporte, 6ff. Konsum)
Quelle: OeNB.

Im Verkehrssektor ist die Luftfahrt am starksten betroffen. In der Sachgiitererzeugung sind vor
allem die Hersteller von Mobeln und sonstigen Waren sowie die Hersteller von Textilwaren und
Schuhen vom Riickgang der Konsumnachfrage aufgrund der SchlieBungen im Einzelhandel
betroffen. Die Hersteller von Kraftwagen und Kraftwagenteilen sowie die Hersteller von
Druckerzeugnissen leiden vor allem durch Beeintrachtigung ihrer Zulieferfunktion bzw. durch die
Beeintrichtigung der fiir sie wichtigen internationalen Wertschépfungsketten. Im Vergleich zu
den tourismusbezogenen Dienstleistungen haben die betroffenen Unternechmen der
Sachgiitererzeugung jedoch durchwegs eine bessere Solvenz- und Liquiditatsposition. Die
vollstindige Studie ist auf Homepage der OeNB veréffentlicht.

Fiskalische MaBnahmen zur Mitigation der Auswirkungen der COVID-19-Pandemie

Zur Mitigation der Auswirkungen der COVID-19 Pandemie verabschiedete die
Osterreichische Bundesregierung bislang drei Gesetzespakete. Die bisher angekiindigten
fiskalischen COVID-19-MaBnahmen haben ein Volumen von ca. 45 Mrd EUR. Diese setzen sich
in erster Linie aus 7 Mrd EUR fiir Kurzarbeitshilfen, 10 Mrd EUR fiir Steuerstundungen sowie
28 Mrd EUR fiir den COVID-19-Krisenbewiltigungsfonds zusammen. Die 28 Mrd EUR des
COVID-19-Krisenbewiltigungsfonds (5. COVID-Gesetz) ergeben sich aus einer Addition der
Mittel fiir den urspriinglichen COVID-19-Fonds (weiterhin 4 Mrd EUR), der Notfallhilfe fiir

! Martin Schneider und Walter Waschiczek (2020). Betroffenheit der dsterreichischen Unternehmen durch die
COVID-19 Pandemie nach Branchen. Konjunktur aktuell — Sonderheft, OeNB,
https://www.oenb.at/Publikationen/Volkswirtschaft/konjunktur-aktuell.html

22


https://www.oenb.at/Publikationen/Volkswirtschaft/konjunktur-aktuell.html

Oesterreichische Nationalbank Konjunktur aktuell — Mai 2020

besonders betroffene Branchen (weiterhin 15 Mrd EUR) und der sonstigen Garantien und
Haftungen (weiterhin 9 Mrd EUR) und stellen im Grunde eine Umschichtung dar.

Der GroBteil des fiskalischen MaBnahmenpakets ist dem Erhalt des Produktionspotenzials
gewidmet: Durch liquidititsstairkende MaBnahmen, Transfers und Subventionen fiir Kurzarbeit
soll sichergestellt werden, dass Unternchmen und Arbeitsplitze erhalten bleiben und die
Produktion nach Ende des Containments rasch wieder beginnen kann. Letztere Malinahme dient
gleichzeitig auch der sozialen Abfederung, da sie viele Arbeitnehmer vor groflen
Einkommensverlusten durch Arbeitslosigkeit bewahrt.

Die MafBlnahmen werden — gemal ihrer urspriinglichen Unterteilung — im Folgenden in vier
Blocken dargestellt; zusitzlich werden die MaBnahmen zur Kurzarbeitsunterstiitzung prasentiert:
®  Urspriinglicher COVID-19-Fonds (4 Mrd EUR). Innerhalb des COVID-19 Fonds ist der

Hartefallfonds im Ausmal} von derzeit 2 Mrd EUR der bedeutendste Block. Der
Hartefallfonds ersetzt besonders stark von der Krise betroffenen unternehmerisch titigen
Personen (Kleinstunternehmer, Selbststindige) die EinkommenseinbuBen mittels eines

Zuschusses. Er konnte somit als ,Arbeitslosengeld fiir Selbststindige® interpretiert werden.

®  Corona Hilfs-Fonds (15 Mrd EUR). Der Corona Hilfs-Fonds unterstiitzt unmittelbar von der
COVID-19-Krise betroffene Unternehmen mit insgesamt bis zu 15 Mrd EUR. Mittels
Garantien und Direktkrediten soll die Zahlungsfahigkeit der Unternehmen erhalten bleiben.
Zusitzlich sollen auch direkte Zuschiisse gewahrt werden, um entstandene Kosten (wie etwa
Mieten, Lohne) zu ersetzen. Die Garantietibernahme erfolgt iiber die COFAG, die eine
Garantie fiir 90% des vergebenen Kredits bzw. 100% fiir Kredite bis zu 500.000 EUR

ubernimmt.

® Kreditgarantien (9 Mrd EUR). Der Bund iibernimmt Haftungen und Garantien im Ausmal3
von 9 Mrd EUR, damit die Liquiditat der Unternechmen sichergestellt ist. Die Abwicklung
erfolgt je nach Unternehmen tber das Austria Wirtschaftsservice (AWS) fiir KMUs und
EPUs, iiber die Osterreichische Hotel- und Tourismusbank (OHT) fiir Tourismusbetriebe

und die Oesterreichischen Kontrollbank (OeKB) fiir exportierende Unternchmen.

® Stundung von Steuern und Sozialversicherungsbeitrdgen (10 Mrd EUR). Auch mit der Stundung
von Steuern und Sozialversicherungsbeitragen und der Herabsetzung von
Steuervorauszahlungen wird Unternechmen Liquiditat zur Verfiigung gestellt. Auf Antrag der
Unternehmen kénnen Sozialversicherungsbeitrige (Arbeitnehmer- und Arbeitgeberbeitrage)
auf Lohne fiir die Monate Februar bis April gestundet werden. Ebenso konnen auf Antrag
die Vorauszahlungen der Einkommen- und Kérperschaftsteuer fiir 2020 herabgesetzt
werden. Bisher wurde von der Regierung ein Volumen von 10 Mrd EUR als Richtwert

genannt .

® Kurzarbeit (7 Mrd EUR). Die Mittel fiir Kurzarbeit betragen gegenwirtig 7 Mrd EUR
(Erhohung erfolgt iiber Verordnung). Das Kurzarbeitsmodell soll betriebsbedingte
Kiindigungen bei voriibergehenden wirtschaftlichen Schwierigkeiten verhindern. Die
Kurzarbeitsmaf3nahmen betragen gegenwirtig eine Dauer von drei Monaten, mit einer
Verlangerungsmoglichkeit um weitere 3 Monate. Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer
erhalten wahrend dieser Zeit 80% bis 90% des bisherigen Nettoentgelts unabhangig von der
tatsichlich geleisteten Arbeitszeit. Arbeitgeberinnen und Arbeitgeber erhalten vom AMS die
Kosten fiir die tatsichlichen Ausfallstunden (inkl. Sozialversicherungsbeitragen) ersetzt, d.h.

die Aufwendungen fur die tatsachlich geleisteten Arbeitsstunden bleiben eine finanzielle
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Verpflichtung der Arbeitgeber. Da allerdings auch bei reduziertem Lohn die vollen
Sozialversicherungsbeitrage (Dienstnehmer und -geber) fillig werden, kommt es zu keiner
Schlechterstellung der Arbeitnehmer in Bezug auf zukiinftige Sozialleistungen (Pensionen,

Arbeitslosenunterstiitzungen).

Die budgetiren Effekte dieser MaBBnahmen sind sehr unterschiedlich. Beim Kurzarbeitsmodell
und beim Hartefallfonds handelt es sich um Auszahlungen an Unternehmen, die eine
Verschlechterung des Budgetsaldos nach sich ziehen. Kredite, Garantien und Haftungen werden
nur dann budgetrelevant (ausgabenerhohend), wenn sie schlagend werden und Steuer- bzw.
Sozialversicherungsstundungen werden nach ESVG 2020 nur teilweise budgetwirksam. Zieht man
in Betracht, dass mit dem COVID-19-Krisenbewiltigungsfonds 28 Mrd EUR als Ausgaben
budgetiert wurden, so hat die Regierung groBlen diskretionaren Spielraum, ohne weitere
gesetzliche Anderungen zusatzliche Staatsausgaben und/oder Garantievergaben vorzunehmen.

Umfragewerte zeigen stirksten Vertrauensverlust seit November 2008

Der Economic Sentiment Indicator der Européischen Kommission sank im Marz um 8,2 Punkte auf
95 Punkte. Das ist der stirkste Riickgang seit November 2008. Der Erhebungszeitraum 26.
Februar bis 23. Marz 2020 macht aber deutlich, dass sich der Umfang der aktuellen Krise in den
Umfragen noch nicht voll widerspiegelt. Der ESI und seine Subindikatoren liegen mit Ausnahme
des Vertrauensindikators fiir den Einzelhandel noch deutlich iiber den historischen Tiefststanden
infolge der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise.

Der EinkaufsManagerindex sank im Marz um 4,4 Punkte (starkster Riickgang seit 2008M11) auf
45,8 Punkte und damit deutlich unter die Wachstumsschwelle von 50 Punkten. IHS Markit hat
die Umfrage in der Woche vom 16.3 bis 22.3 durchgefiihrt - nach dem 15.Mirz, aber noch vor
weiteren Verscharfungen von MaBnahmen und der wahrgenommenen Situation in den
europaischen Nachbarlindern. Die aktuelle Lage wurde daher noch nicht vollstindig in der

Umfrage erfasst und im nachsten Monat muss mit einem weiteren Rﬁckgang gerechnet werden.

Economic Sentiment Indicator Industrievertrauen Dienstleistungsvertrauen
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Sehr starke Riickgiange des Stromverbrauchs (rund 20%) und des LKW-Verkehrs
(rund 33%)

Der Stromverbrauch ist gemal3 Austrian Power Grid (APG) in der Kalenderwoche 14 (30.Marz
bis 5. April) um 14% im Vergleich zur Referenzwoche (2. bis 8. Marz) bzw. um 5% im Vergleich
zur Vorjahreswoche gesunken. In der Kalenderwoche 15 (6.-13. April, Karwoche) lag der
Riickgang im Vergleich zur Referenzwoche (2. bis 8. Marz) bei 21%. Gegeniiber der gleichen
Woche im Vorjahr betrug er 13%. Der Riickgang in Kalenderwoche 15 ist aber durch saisonale
Effekte (Ostern) nach unten verzerrt.

In der Kalenderwoche 15 (6.bis 13. April) ist die LKW-Fahrleistung laut ASFINAG gegentiber
der Referenzwoche vom 2. bis 8. Marz um 33% zurﬁckgegangen. Hierbei war kein signifikanter
Unterschied zwischen Autobahnabschnitten bei Grenzstationen und bei innerosterreichischen

- - Abschnitten zu
Entwicklung der LKW Fahrleistung verzeichnen.  Der
Verdnderung zur Referenzwoche (KW10: 2-8.Mérz 2020) in % Einbruch von 33%
Gesamt Prozent war

Wien deutlich ausge-

Sud prigter als  der

Donau . .

Pyhmn Einbruch wahrend
Tauern der Krise in den
BArelgner Jahren 2008 wund

riber

g 2009. Hier belief
-50 -40 -30 -20 -10 0 10 . .
h d tarkst
WKW 11 (9-15.M4rz) KW 12 (16-22.Marz) Sich - det - starkste
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Quelle: ASFINAG, OeNB.

Vorjahreswerten im

ersten Quartal 2009 auf -18%.

Eine einfache Briickengleichung zwischen dem Wirtschaftswachstum und der LKW-
Fahrleistung ergibt, dass ein 35%iger Riickgang der LKW-Fahrleistung im Vergleich zur
Vorjahresperiode einen Riickgang des realen BIP im bisherigen Zeitraum der Containment-
MaBnahmen von iiber 10% implizieren wiirde. Diese Schitzung stellt in der aktuellen Situation
aus zwei Griinden eine untere Grenze dar. Erstens ist angesichts der wirtschaftlichen
Verwerfungen von einem geringeren Auslastungsgrad bei den LKW-Transporten auszugehen.
Zweitens sind gegenwartig mit Dienstleistungsbereichen wie Beherbergung und Gastronomie
Sektoren betroffen, die im Gegensatz zur Industrie in einem geringeren Ausmal} auf
Transportdienstleistungen angewiesen sind.
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Deutliche Riickginge des AuBBenhandels im Marz — Ergebnisse des OeNB-
Exportindikators

Die LKW—Fahrleistungen liegen auch der Kurzfristschéitzung fur die Entwicklung der nominellen

LKW-Fahrleistung und Giiterexporte Giiterexporte zugrunde. Allerdings ist fir die
Sl km md.ew,, Prognose der Exporte auch der Umstand zu
A s beriicksichtigen, dass der Auslastungsgrad von

3% LKWs in einem Abschwung typischerweise

325 sinkt, das Frachtvolumen im Vergleich zur
Fahrleistung also starker Zurﬁckgeht. Gemal
. 120 den aktuellen Ergebnissen des auf LKW-

| 115 Fahrleistungsdaten basierenden OeNB-

315

305

295 " 110 Exportindikators ~ waren die  nominellen
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e L KW-Fahrleistung (SA, linke Achse) . .

—— Nom. Giterexporte (SA, rechte Achse) zuriickgegangen (-0,7% bzw. -0,2%). Im Marz
Prognose der Giiterexporte (SA, rechte Achse) b d ick hi o ir d

----- Trend (Nom. Giiterexporte (SA, rechte Achse)) etrug er Ric gang ningegen 9,8 o. Fur das

Quele: ASFINAG, 0eN. erste Quartal ergibt sich damit ein Riickgang um

3,9% im Jahresabstand. Im Vergleich zum vierten Quartal 2019 betrug der Riickgang bereinigt
um Saison- und Arbeitstageffekte 1,7%.

Arbeitslosigkeit steigt starker als in jeder fritheren Krise der zweiten Republik

Durch die SchlieBungen von Unternehmen im Zuge der COVID-19-Pandemie ist die Zahl der
Arbeitslosen in einem Ausmal gestiegen, das mit keiner der vorangegangenen Rezessionen in der
Zweiten Republik vergleichbar ist. Die Zahl der Arbeitslosen betrug Mitte Marz rund 528.000,
was einem Anstieg gegeniiber dem Vorjahr (y-o-y) von rund 237.000 entspricht. Auch die Zahl
der Schulungsteilnehmer und die offenen Stellen sind zuriickgegangen. Am Osterwochenende
haben sich die Arbeitslosenzahlen stabilisiert und sind seither in geringem MaBe riicklaufig.

26



Qesterreichische Nationalbank

Konjunktur aktuell — Mai 2020

Arbeitsmarktentwicklung seit Anfang Marz (auf Tagesbasis, im Jahresabstand und absolut)
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Die sektorale Betroffenheit bei der

Arbeitslosigkeit ist sehr unterschiedlich. Absolut und
gemessen an der Beschéiftigung vor der Krise stieg die Arbeitslosigkeit vor allem im

Beherbergungs— und Gastronomiesektor sowie in den sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen

(vor allem Arbeitskraftetiberlassung) stark an.
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Eine noch weit groBBere Anzahl von Beschiftigten ist von Kurzarbeit betroffen: Bisher (Stand 13.
April) haben knapp 57.000 Unternehmen Kurzarbeitsantrage fiir 704.000 Beschiftigte gestellt.
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Absolut wurden die meisten Kurzarbeitsantréige fur Beschéiftigte in der Industrie und im Handel

gestellt.

Kurzarbeit (Antrage)

Unternehmen Beschiftigte (absolut) Beschiiftigte relativ zu Beschiftigung
x 1000 Ende Februar (SA) in %
0 4 8 12 16 0 0o 10 30 40
Land- ul Land- “l Land- u-
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Industrie [ Industrie [ Industrie [
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Handel [N Handel [N Handel [N
Verkehr . Verkehr [0 Verkehr _
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Sonstige...- Sonstige.... Sonstige.._

Quelle: BMAJF. Stand per 13. April 2020.

Bisher liegen keine Informationen dariiber vor, wie groB3 die damit verbundenen Reduktionen
der Arbeitszeit sind. Einschatzungen vonseiten des Arbeitsministeriums legen jedoch nahe, dass
diese betrachtlich ausfallen. Wir gehen vorlaufig von einer durchschnittlichen Reduktion der
Arbeitszeit um zwei Drittel aus.

Deutlicher Riickgang der Inflation im Marz 2020

Nachdem die 6sterreichische HVPI-Inflationsrate im Oktober 2019 mit 1,0% ihren Tiefststand
erreicht hatte, beschleunigte sie sich bis Februar 2020 auf 2,2 %. Dieser Anstieg war auf alle
Produktgruppen des HVPI zuriickzufithren (Energie, Dienstleistungen, Industriegiiter ohne
Energie, Nahrungsmittel). Die ohne Energie und Nahrungsmittel berechnete Kerninflationsrate
belief sich im Februar 2020 auf 2,3 % und stieg gegeniiber Oktober 2019 um 0,7 Prozentpunkte
an. Im Mirz 2020 verringerte sich die HVPI-Inflationsrate allerdings auf 1,6 %, wéhrend die
Kerninflationsrate auf 2,1% zuriickging. Ausschlaggebend fiir den deutlichen Riickgang der HVPI-
Inflationsrate von Februar auf Mérz 2020 war groBtenteils die Preisentwicklung von Energie und
Industrieglitern ohne Energie. Bei Industriegiitern ohne Energie hingegen waren vor allem
Bekleidung und Schuhe fiir den Riickgang der Jahresinflationsrate von Februar 2020 auf Mérz
2020 ausschlaggebend. Die Produktgruppe Bekleidung und Schuhe ist durch sehr stark variierende
saisonale Preisschwankungen gekennzeichnet.
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Beitrage der Komponenten zur HVPI-Inflation

Jahresinflationsraten; .
Inflationsbeitrdge in Prozentpunkten Letzte Beobachtung: Mdrz 2020.
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Quelle: Statistik Austria.

Der Riickgang des Roholpreises seit Anfang dieses Jahres ging nach dem Scheitern der OPEC-
Verhandlungen um eine Forderkiirzung Anfang Mérz in eine ungebremste Talfahrt tber, zu der
auch die Folgen der COVID-19-Pandemie und die damit einhergehende Verschlechterung der
weltwirtschaftlichen Entwicklung beigetrugen. Im Marz notierte der Rohélpreis in EUR um 47%
niedriger als im Dezember 2019. Obwohl sich die OPEC+ (OPEC einschlieBlich wichtiger Nicht-
OPEC-Roholproduzenten wie Russland) am 12. April 2020 einigte, fiir Mai und Juni 2020 die
Erdélforderung um rund 10 Millionen Barrel pro Tag zu kiirzen, war bisher (Stand 16.4.2020)
noch kein deutlicher Anstieg des Rohdlpreises beobachtbar.

Die ContainmentmalBnahmen der osterreichischen Regierung diirften sich in der Marz-
Inflationsentwicklung noch nicht vollstindig widerspiegeln, da die Preiserhebung fiir den Monat
Marz groBtenteils in der Woche vom 9.3. bis 14.3. und damit fast ganzlich vor Inkrafttreten der
ContainmentmalBnahmen durchgefiithrt wurde.

Kasten: Probleme der Inflationsmessung aufgrund der COVID-19-Krise?0?!

Die weitreichenden MaBnahmen der Regierung zur Eindimmung der COVID-19 Pandemie, insbesondere die
angeordneten Geschdfts- und BetriebsschlieBungen, haben folgenschwere Auswirkungen auf die
Inflationsmessung. Viele der iiblicherweise lokal, in Geschdften in verschiedenen Stddten in Osterreich
erhobenen Preise werden aufgrund der geschlossenen Geschdfte nicht mehr erhebbar sein oder kénnen

** Autor: Fabio Rumler (Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen)

2! Dieser Kasten basiert auf einer ausfiihrlichen Analyse der Auswirkungen der COVID-19-Pandemie auf die
oOsterreichische Inflationsentwicklung im Quartalsbericht Inflation aktuell Q1/20:
https://www.oenb.at/dam/jcr: 12 18e9a-7f2f-4827-a2a7-83f0ba2d75a5 /Inflation%20aktuell Q1-

20%20final.pdf.
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aufgrund der Verkehrsbeschrdnkungen nicht vor Ort erhoben werden. Dies betrifft vor allem Preise im
Tourismussektor, im Freizeitbereich, in der Gastronomie, in Teilen des Handels (z.B. Bekleidung,
Einrichtungsgegenstdnde, Elektronikgerdte) sowie andere Dienstleistungen (wie z.B. Friseurdienstleistungen), die
insgesamt etwa zwei Drittel des gesamten Warenkorbs ausmachen.

Laut Handbuch zur Erstellung des HVPI?2 miissen alle Subindizes des HVPI in jedem Monat berechnet werden,
auch wenn die zugrundeliegenden Preise nicht verfiigbar sind. Kurzfristig, d.h. bis zu zwei Monate, konnen die
Preise von voriibergehend nicht verfiigbaren Produkten mit dem letzten erhobenen Preis fortgeschrieben
werden. Dies wiirde bedeuten, dass in den ersten beiden Monaten nach den GeschdftsschlieBungen bei den
betroffenen Produkten weder ein preistreibender noch preisdimpfender Effekt auftritt.23 Wenn das Produkt im
dritten Monat nach wie vor nicht verfligbar ist, miisste es laut Handbuch durch ein anderes, vergleichbares
Produkt ersetzt werden. Wenn aber auch letzteres nicht verfligbar ist, muss der Preis geschdtzt bzw. imputiert
werden. Dies wiirde friihestens in der Inflationserhebung im Mai 2020 schlagend werden.

Laut kiirzlich von Eurostat veroffentlichter methodologischer Leitlinien im Zusammenhang mit der COVID-19-
Krise24 sollen die nicht in Geschdften erhebbaren Preise moglichst auf andere Weise, etwa im Internet oder auf
telefonischem Wege erhoben werden. Die Statistikimter in jenen Ldndern, die lber Scannerdaten von
Supermdrkten verfligen und diese bereits in die Inflationsmessung einbauen (wie z.B. die Niederlande), konnten
verstdrkt auf diese Daten zuriickgreifen. Ist die ersatzweise Erhebung im Internet oder durch Scannerdaten
nicht maglich, weil die Produkte oder Dienstleistungen schlichtweg nicht angeboten werden, schldgt Eurostat
vor, die nicht verfiigbaren Preise entweder mit der Verdnderungsrate aller anderen verfiigbaren Subindizes im
HVPI fortzuschreiben oder, wenn die betroffenen Preise iiblicherweise liber einen Idngeren Zeitraum konstant
sind (wie z.B. bei Taxigebiihren), sie auch ldnger als zwei Monate konstant fortzuschreiben. Ersteres hat den
Vorteil, dass die nicht verfligbaren Produkte auf die Inflationsrate neutral wirken und diese weder nach oben
oder unten beeinflussen. Der zweite Ansatz wiirde zwar die Inflationsrate ddmpfen, aber zumindest keinen
unrealistischen Preisverlauf implizieren, wenn die Preise (iblicherweise sehr selten angepasst werden. Bei
Produkten oder Dienstleistungen mit saisonalen Preisschwankungen konnten die Preise mit einem saisonalen
Faktor fortgeschrieben werden, d.h. saisonale Preisschwankungen friiherer Jahre wiirden dann auf die aktuelle
Preisentwicklung iibertragen werden. Ein Beispiel dafiir wiren die Preise fiir Flugtickets, die etwa zu Ostern
oder in den Sommermonaten immer saisonbedingt gestiegen sind.

Ein weiteres Problem der Inflationsmessung in den kommenden Monaten ergibt sich aus der Verschiebung des
Konsums weg von Dienstleistungen und langlebigen Konsumgiitern hin zu Nahrungsmitteln und Drogerie- sowie
Gesundheitsprodukten. Dies bedeutet, dass der bestehende HVPI-Warenkorb, der auf den
Konsumgewohnheiten in der Vergangenheit beruht, die erzwungene Substitution innerhalb des Konsums nicht
abbildet. Die auf Basis eines fixen Warenkorbs errechnete Preisentwicklung wird somit zumindest
voriibergehend von der von den Konsumenten erlebten Preisentwicklung abweichen. Teilweise Abhilfe kénnte
auch hier die stdrkere Einbindung von Online-Preisen in die Inflationsmessung bieten, dies aber nur in jenen
Bereichen, wo Produkte oder Dienstleistungen ersatzweise online angeboten werden, wie z.B. beim Lieferservice
von Restaurants.

Aus den oben genannten Griinden wird die Inflationsmessung in den ndchsten Monaten (und maglicherweise
dariiber hinaus) mit erhéhter Unsicherheit behdftet sein und daher sollte die verdffentlichte Inflationsrate auch
mit groBer Vorsicht interpretiert werden.

** Harmonised Index of Consumer Prices (HICP) — Methodological Manual, November 2018, Eurostat.

?3 Da die Inflationsrate im Jahresabstand gemessen wird, kann sich eine Bewegung der Inflationsrate bei konstanten
aktuellen Preisen nur dann ergeben, wenn sich die Preise in der Vergleichsperiode des Vorjahres merklich nach
oben oder unten bewegt haben.

** Methodological note: Guidance on the Compilation of the HICP in the context of the COVID-19 crisis, 3 April
2020, Eurostat: https://ec.europa.cu/curostat/documents/10186/10693286/HICP guidance.pdf
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Niedrige Zinssdtze als unterstitzende
Rahmenbedingung fur die Bewaltigung der
Coronakrise?

Angesichts der vielfiltigen Herausforderungen der COVID-19-Krise stellen die in der
Vergangenheit von der EZB durchgefiihrten expansiven geldpolitischen MaBlnahmen und die
damit einher gegangenen niedrigen Kundenzinssitze im Kreditneugeschaft eine unterstiitzende
Rahmenbedingung fiir die osterreichischen Unternehmen und privaten Haushalte dar. Die
skizzierte Entwicklung basiert noch auf Daten vor der COVID-19-Krise und zeigt fiir das Jahr
2019 ein stabiles Kreditwachstum und historisch niedrige Kreditzinssatze. Erste potenzielle
Auswirkungen der Krise und der in diesem Zusammenhang gesetzlich beschlossenen MaBnahmen
(z. B. 38 Mrd EUR Hilfspaket, Stundung von Kreditriickzahlungen) auf Kreditvergabe,
Kreditwachstum und Zinssitze sollten anhand der statistischen Daten friihestens ab Ende April

ersichtlich sein.

Die expansiven geldpolitischen MaBnahmen bzw. die daraus folgenden geringeren
Geldmarktzinssitze haben im Jahr 2019 in Osterreich zu weiteren Zinssenkungen bei den
Kundenzinssitzen fiir das Kreditneugeschift gefiihrt. Unternechmen profitierten im Jahr 2019 von
giinstigeren Finanzierungskonditionen. Die Zinssitze sowohl fiir Kredite an selbststindig
Erwerbstitige als auch fiir Unternehmenskredite bis 1 Mio EUR erreichten in Osterreich im
Dezember 2019 mit 1,86 % bzw. 1,63 % historische Tiefststinde. In beiden Fillen lagen die
Zinskonditionen in Osterreich unter den Euroraum-Durchschnitten von 2,09 % bzw. 1,84 %, die
sich ebenfalls auf neuen Tiefststainden befanden. Bei GroBkrediten tiber 1 Mio EUR waren in
Osterreich keine deutlichen Verinderungen zu erkennen. Mit einem kapitalgewichteten
Durchschnittszinssatz von 1,36 % lag Osterreich in diesem Segment auch geringfiigig iiber dem
Euroraum-Durchschnitt von 1,27 %.

Robustes Kreditwachstum bei Osterreichs Unternehmen

Das geringe Zinsniveau hat im letzten Jahr die Kreditaufnahme von Unternehmen begiinstigt.
Diese weiteten ihr aushaftendes Kreditvolumen bei 6sterreichischen Banken um 6,3 % (+9,6 Mrd
EUR) auf insgesamt 163,4 Mrd EUR aus. Diese Entwicklung wurde ausschlieBlich von Krediten
mit einer Laufzeit von tiber einem Jahr positiv beeinflusst (Jahreswachstumsrate von 8,8 %),
wahrend hingegen kurzfristige Kredite mit einer Laufzeit von bis zu einem Jahr mit — 5,1%
abgebaut wurden.

Gleichzeitig stieg das Einlagenvolumen nichtfinanzieller Unternehmen bei 6sterreichischen
Banken im Jahr 2019 um 5,2 % (43,5 Mrd EUR) auf den neuen Hochststand von 70,9 Mrd EUR
an. Neben den niedrigen Kreditzinssitzen diirfte der hohe Bestand an kurzfristig verfiigbaren
Bankeinlagen eine weitere Unterstiitzung fiir Unternchmen bei der Bewiltigung des sich
abzeichnenden Wirtschaftsabschwungs sein. Im Euroraum insgesamt war der Einlagenanstieg von
Unternchmen bei Banken im Jahr 2019 — trotz den sich immer stirker verbreitenden Negativ-
Zinssitzen — mit +6,0 % noch starker ausgepragt.

** Autor: Martin Bartmann (Abteilung Statistik — AuBenwirtschaft, Finanzierungsrechnung und Monetérstatistiken)
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Langfristige Wohnbaukredite noch nie so giinstig

Private Haushalte profitierten 2019 vor allem bei neuen Wohnbaukrediten von neuerlichen
Zinssatzsenkungen. Insbesondere Kreditzinssitze mit sehr langen Zinsbindungen (iiber 10 Jahre)
waren mit einem Wert von 1,61 % um 62 Basispunkte niedriger als im Vorjahr verzinst. Der
Zinsaufschlag zwischen variabel verzinsten Krediten (1,20 %) und Krediten mit tiber 10-jéhriger
Zinsbindung wies damit in Osterreich nur noch einen Wert von 41 Basispunkten auf. Dieser
Umstand lieB3 die Nachfrage nach Krediten mit sehr langen Zinsbindungen (iiber 10 Jahre) weiter
ansteigen, sodass deren Anteil am gesamten Neugeschaft im Dezember 2019 mit 42 % bereits
geringfiigig liber jenem von variabel verzinsten Krediten lag.

Grafik 1

Geringere Kreditzinssétze fiir Unternehmen in Osterreich ONB

Kredite an selbstindig Erwerbstiitige Kredite bis 1 Mio EUR an nichtfinanzielle
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Gutes Jahresergebnis 2019 fiir Osterreichs
Kreditinstitute?®

Die 6sterreichischen Kreditinstitutsgruppen und Einzelkreditinstitute kénnen mit einem
aggregierten Jahresergebnis in Héhe von rund 6,7 Mrd EUR auf ein zufriedenstellendes
Geschiftsjahr 2019 zuriickblicken®”. Das Jahresergebnis 2019 lag um 0,2 Mrd EUR unter dem
Vorjahresvergleichswert?, befindet sich aber immer noch auf hohem Niveau. Osterreichs Banken
sind dank ihrer stabilen Ertragslage gut fiir die durch das Coronavirus bedingten stiirmischen
Zeiten geriistet. Internationale Aufsichtsbehorden gehen davon aus, dass die Banken bei
Ausschiittungen von Dividenden, Gewinnen und Boni besonnen agieren, die Entscheidungen tiber
mogliche Auszahlungen in den Herbst verschieben und wohliberlegt in Einklang mit ihrer

Risikotragfdhigkeit handeln.

Die aggregierten Betriebsertrage lagen im Jahr 2019 um 4,1 % iber dem Vorjahreswert.
Positiv auf die Betriebsertrage wirkte sich einerseits das um 2,5 % gestiegene Nettozinsergebnis
aus. Andererseits erwiesen sich der Handelserfolg und die Bewertungsergebnisse (+63,7%) sowie
das Provisionsergebnis (+1,8) % als unterstiitzende Elemente.

Das aggregierte Betriebsergebnis istum 1,2 % Zurﬁckgegangen. Dies ist vorrangig durch den
Anstieg bei Abschreibungen und Wertminderungen von immateriellen Vermogenswerten
(Firmenwert, Sachanlagen, als Finanzinvestition gehaltene Immobilien und Beteiligungen) um
62,2% zu erkliren, wobei absolut gesehen die Halfte auf Beteiligungen entfillt. Zudem driickten
die um 1,3 % gestiegenen Verwaltungsaufwendungen das Betriebsergebnis.

Insgesamt wurde somit ein leichter Riickgang beim aggregierten Jahresergebnis nach Steuern
und Minderheitenanteilen um 2,9 % verzeichnet. Neben dem leicht gesunkenen Betriebsergebnis
belastete vor allem der Anstieg des Ergebnisses aus Wertminderungen/ Wertautholungen (bspw.
Wertberichtungen fiir Kredite und Forderungen sowie Riickstellungen fiir erteilte Zusagen und
Garantien) um 82,2 % und der sonstigen Riickstellungen (350,7 %) das Jahresergebnis.

*¢ Autor: Norbert Ernst (Abteilung Statistik — Aufsicht, Modelle und Bonititsanalysen)

*7 Das angefiihrte aggregierte Jahresergebnis nach Steuern und Minderheitenanteilen des Jahres 2019 in Héhe von 6,7 Mrd
EUR basiert auf den zum Zeitpunkt der Analyse vorliegenden aufsichtsstatistischen Meldedaten. Aus dem Vergleich zu den von
Bankpriifern gepriiften IFRS-Jahresabschliissen, die zum aktuellen Zeitpunkt erst vereinzelt vorliegen, kénnen sich noch

Anderungen ergeben.

8 Es ist zu beachten, dass die Daten fiir das Jahresende 2019 auf den Bilanzierungsvorschriften gemiB IFRS 16 beruhen,
wihrend die Vergleichswerte fiir 2018 noch unter IAS 17 erstellt wurden. Diese Regelwerke unterscheiden sich hauptsiachlich

in den Vorgaben zur Erfassung von Leasingverhaltnissen.
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Tabelle 1

Konsolidierte Ertragslage der 6sterreichischen Bankkonzerne und Einzelinstitute

2019 2018 Differenz
in Mio EUR in Mio EUR  absolut relativ
Zinsergebnis, netto ! 15.589 15.210 379 2,5%
+ Provisionsergebnis, netto 7226 7.097 129 1,8%
- Auf Anforderung riickzahlbare Aufwendungen fur Aktienkapital 0 0
+ Dividendenertrdge 612 628 —-16 -2,6%
+ Handelserfolg und Bewertungsergebnisse 732 447 285 63,7%
+ Bewertungsergebnisse bei Ausbuchungen 312 210 102 48,4%
+ Sonstiges betriebliches Ergebnis 527 431 96 22,2%
= BETRIEBSERTRAGE, NETTO 24.997 24.023 974 4,1%
— Verwaltungsaufwendungen 14.413 14.232 181 1,3%
Abschreibungen und Wertminderungen von immateriellen
— Vermégenswerten inkl. Firmenwert, Sachanlagen, als Finanzinvestition 2.320 1.430 890 62,2%
gehaltene Immobilien und Beteiligungen
= BETRIEBSERGEBNIS 8.264 8.361 -97 -1,2%
Wertminderung oder (-) Wertaufholung bei nicht erfolgswirksam zum
— beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Verm&genswerten und 689 378 311 82,2%
erteilten Zusagen und Garantien
— Sonstige Rickstellungen 271 60 211 350,7%
Anteil des Gewinns oder (-) Verlusts aus Beteiligungen an Tochter-,
+ Gemeinschafts- und assoziierten Untermehmen, die nicht voll- oder 1.276 1.064 212 19,9%
quotenkonsolidiert sind
Gewinn oder Verlust aus als zur VerduBBerung gehalten eingestuften
N langfristigen Vermogenswerten und VerduBerungsgruppen, die nicht die 19 131 151 A
Voraussetzungen fur eine Einstufung als aufgegebene Geschiftsbereiche
erfillen
+ Sonstiger Saldo in Summe 30 103 —=73 -70,6%
PERIODENERGEBNIS VOR STEUERN UND
= MINDERHEITENANTEILEN 8.631 8.959 —328 =3,7%
— Ertragssteuemn 1.382 1.444 —62 -4,3%
i Q:Eegfﬂentlwcher Gewinn oder (-) Verlust nach Steuem fur UGB/BWG 85 9 94 A
+ Gesamtergebnis aus aufgegebenen Geschiftsbereichen nach Steuem 14 14 —1 -5,4%
— Minderheitenanteile 634 605 29 4,8%
PERIODENERGEBNIS NACH STEUERN UND
= MINDERHEITENANTEILEN 6.713 6.916 —202 -29%
Quelle: OeNB.

" Die prozentuelle Verdnderung in einer Position wird nur dargestellt wenn zu beiden Meldeterminen positive Werte gemeldet werden. In allen anderen Fdillen
symbolisiert "A" einen Anstieg und "R" einen Riickgang.

Datenstand: 26.03.2020
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Chronik: Wirtschafts- und Wahrungspolitik in der
EU und international vom 5. Marz bis 20. Aprlil

2020%°

EU, Eurosystem, ESZB

Datum

Institution

Ereignis

16. April 2020

Inf. ECOFIN
Rat

Schwerpunkte

Europiisches Semester: Der informelle ECOFIN-Rat unter
kroatischem  Vorsitz, in der Zusammensetzung der
Finanzminister, begriisst die Leitlinien zu den Stabilitits- und
Konvergenzprogrammen, welche bis Ende April angenommen
werden sollen. Im Rahmen des Européischen Semesters wird
angesichts  der ~ COVID-19-Krise  eine  pragmatische
Vorgehensweise unter méglicher Einhaltung aller Fristen
angestrebt.

Solidarititsinstrument SURE: Die Finanzminister unterstiitzen
die von der EK vorgeschlagene temporire Arbeitslosen-
riickversicherung namens SURE (Europaisches Instrument fiir
befristete Unterstiitzung zur Minderung von
Arbeitslosigkeitsrisiken im Notfall nach dem COVID-19-
Ausbruch) im Umfang von bis zu 100 Mrd EUR. Die finanzielle
Unterstiitzung soll den Mitgliedstaaten in Form von EU-
Darlehen zu giinstigen Bedingungen gewahrt werden. Es
handelt sich um eine befristete MaBnahme, deren Dauer und
Anwendungsbereich auf die Bewaltigung der Folgen der
Coronavirus-Pandemie beschrankt bleiben. Technische Details
zum EK-Vorschlag des Solidaritatsinstruments SURE befinden
sich in Ausarbeitung.

9. April 2020

Eurogruppe

Euro—Gruppe legt COVID-19 Unterstﬁtzungspaket in Hohe von 540
Mrd EUR mit folgcndcn Schwerpunkten vor:

Europiischer Stabilititsmechanismus (ESM): Die Eurogruppe
empfiehlt, einen ,Pandemic Crisis Support®, basierend auf der
existierenden Enhanced Conditions Credit Line (ECCL) des
ESM von bis zu 240 Mrd EUR, falls alle Euroraum-
Mitgliedsstaaten Unterstiitzung beantragen.

Die Eurogruppe betont, dass die Balance-of-Payments Support-
Fazilitit fir EU-Mitglieder auBerhalb des Euroraums zur
Verfiigung steht.

*? Autoren: Sylvia Gloggnitzer, Harald Grech (Abteilung fiir Integrationsangelegenheiten und Internationale

Finanzorganisationen)
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® Europiische Investitionsbank (EIB): Etablierung eines pan-
curopdischen Garantiefonds fiir Unternehmenskredite tiber 25
Mrd EUR zur Mobilisierung von bis zu 200 Mrd EUR.

2. April 2020

EK

Solidarititsinitiative SURE — Europaische Hilfe fiir Kurzarbeit in den
EU-Mitgliedstaaten

Die EK veroffentlicht einen Vorschlag iiber ein Europdisches
Instrument SURE  (Support mitigating Unemployment Risks in
Emergency) fiir befristete Unterstiitzung, zur Minderung von
Arbeitslosigkeitsrisiken im Notfall, in der Hohe von 100 Mrd EUR.

30. Marz 2020

Rat

Rat stimmt fiir die Corona Response Investment Initiative (CRII)

Auf Vorschlag der EK werden nach Zustimmung des Rats 37 Mrd EUR
aus dem Bereich Kohasionspolitik fiir die Bekaimpfung der Corona-Krise
bereitgestellt. 8 Mrd EUR stammen aus Mitteln der Struktur- und
Investitionsfonds, die die Mitgliedstaaten im vergangenen Jahr nicht wie
geplant ausgegeben haben. 29 Mrd EUR werden den Lindern vorzeitig
ausgezahlt, damit sie ihre Gesundheitssysteme starken und kleine und
mittlere Unternechmen, Kurzarbeitsregelungen und gemeindebasierte

Dienste unterstiitzen konnen.

26./27. Marz
2020

ER

Schwerpunkte

e [ZB: Die Staats- und Regierungschefs begriien das
entschiedene Vorgehen der EZB.

e Staatliche Beihilfen: Der ER befurwortet den befristeten
Rahmen der Kommission fiir staatliche Beihilfen zur Stiitzung

der Wirtschaft angesichts des derzeitigen Ausbruchs von
COVID-19

e Stabilitats- und Wachstumspakt (SWP): Der ER unterstiitzt die
noch nie da gewesene Aktivierung der allgemeinen
Ausweichklausel im Rahmen des SWP.

® Corona Response Investment Initiative (CRII): Der ER
empfichlt die rasche Annahme des Kommissionsvorschlags fiir
eine Investitionsinitiative im Rahmen der Kohasionspolitik in
der Hohe von 37 Mrd EUR fiir Investitionen zur Bewiltigung

der Coronavirus-Krise.

® EU-Erweiterung: ER billigt Ratsschlussfolgerungen vom
25.Mérz 2020 zum Erweiterungs-, Stabilisierungs- und
Assoziierungsprozess zur Aufnahme von
Beitrittsverhandlungen mit den Republiken Nord-Mazedonien
und Albanien.

24. Marz 2020

Eurogruppe

Schwerpunkte

® Europiischer Stabilititsmechanismus (ESM): Finanzminister
erortern unterschiedliche Moglichkeiten der Nutzung des
ESM. Das derzeitige ESM Volumen fiir Kreditvergabe betragt
410 Mrd EUR. Die “Enhanced Conditions Credit Line (ECCL)”
soll als Pandemickrisenunterstiitzungsinstrument innerhalb des
ESM-Vertrags eingesetzt werden, in dem sie fiir alle
Mitgliedstaaten der Eurozone verfiigbar wire. Es konnte keine
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Einigung uber die Nutzung des ESM erzielt werden.

® Finanzieller Beistand der EU fir Mitgliedstaaten in
Notsituationen — (,Unemployment Reinsurance Scheme®):
Finanzminister diskutieren die Mdéglichkeit Art. 122.2 AEUV
zu nutzen, um Arbeitsplatze in den EU-Mitgliedsstaaten zu
sichern, z.B. iiber Finanzierung von Kurzarbeitsprogrammen,
Unterstiitzung fiir nationale Arbeitslosenversicherung. Die EK
arbeitet diesbeziiglich an einem konkreten Vorschlag, wobei
die Mittel aus dem EU-Budget kommen konnten.

23. Marz 2020

ECOFIN-Rat

Schwerpunkte

® Flexibilitit des Stabilitits- und Wachstumspakts (SWP): Der
ECOFIN-Rat kommt tiberein, ein Hochstmal3 an Flexibilitat im
haushaltspolitischen Rahmen der EU anzuwenden. Es wird die
sogenannte Allgemeine Ausweichklausel des SWP aktiviert.
Damit erhalten Mitgliedsstaaten ~die  Flexibilitit — zur
Durchfithrung = zeitgerechter, gezielter, vortibergehender
MaBnahmen zur Unterstiitzung ihrer Gesundheits- und
Wirtschaftssektoren. Mitgliedstaaten bekennen sich aber
grundsitzlich zum SWP. Die Finanzminister bekennen sich
weiterhin uneingeschrankt zur Einhaltung des SWP.

® [Furopidisches Semester: Da die Prognostizierung —der
6konomischen Auswirkungen der COVID19-Pandemie derzeit
schwierig sei, einigen sich Rat und EK auf eine flexible,
pragmatische Vorgangsweise bei Durchfithrung des aktuellen
Européischen Semesters.

17. Marz 2020

ER

Bcwéiltigung der soziookonomischen Folgcn der COVID-19-Krise
Der ER billigt die Erkléirung der Euro-Gruppe vom 16. Marz und

unterstiitzt die verschiedenen Initiativen der EK in den Bereichen des
Binnenmarkts, wie etwa die Anpassung der Vorschriften fiir staatliche
Beihilfen, die Nutzung der Spielriume des SWP, sowie die

Inanspruchnahme von EU-Haushaltsmitteln.

16. Marz 2020

Eurogruppe

Eurogruppe (19 MS)

Griechenland: Es findet eine Diskussion tiber den fuinften Bericht zur
verstarkten Hberwachung statt. Griechenland tibertraf nun zum finften
Mal seine Budgetziele und erreichte 2019 einen Primariiberschuss von
4%. Griechenland verfiige hinsichtlich der COVID19-Auswirkungen
liber eine gewisse Flexibilitit, steht aber mit Corona- und

Migrationskrise vor doppelter Herausforderung

13. Marz 2020

EK

Vorschlag koordinierter = MaBnahmen fur die Abfederung

wirtschaftlicher Auswirkungen des Coronavirus

® Corona Response Investment Initiative (CRII): Im Rahmen
dieser neuen Initiative schligt die Kommission vor, 37 Mrd
EUR aus dem Bereich Kohasionspolitik fiir die Bekimpfung der
Corona-Krise bereitzustellen. Zur Umsetzung von CRII hat die
EK einen Vorschlag zur Anderung der Dachverordnung der
Strukturfonds vorgelegt, Rat und EP sollen die Verordnung
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rasch verhandeln.

e Stabilitits- und Wachstumspakt (SWP): EK wire bereit, dem
Rat cine ,Allgemeine Escape Klausel“ vorzuschlagen, mit der
im Fall eines schweren Wirtschaftseinbruchs in Eurozone oder
EU eine Suspendierung einer vom Rat empfohlenen budgetaren
Anpassung (Vorgaben zur Korrekturen eines iibermaBigen
Defizits) durch den Rat méglich wire. Durch diese Klausel
wirde in Zusammenarbeit mit dem Rat die von ihm
empfohlene Haushaltsanpassung im Falle eines schweren
Konjunkturabschwungs im Euro-Wahrungsgebiet oder in der
gesamten Union ausgesetzt.

® Staatliche Beihilfen: Die Mitgliedstaaten konnen im Einklang
mit den  bestechenden EU-Vorschriften —umfangreiche
UnterstiitzungsmaBnahmen  konzipieren. Sie konnen
beschlieBen, Lohnzuschiisse zu gewahren oder die Zahlung von
Korperschaft-  und  Umsatzsteuern oder  Sozialbeitrigen
auszusetzen. Nach Artikel 107 Absatz 2 Buchstabe b AEUV
kénnen die Mitgliedstaaten Unternchmen fiir = durch
auBergewohnliche  Ereignisse entstandene Schiden einen
Ausgleich  gewdhren und auf dieser Grundlage auch
MaBnahmen fur die Luftfahrt und den Tourismus durchfihren.
EK erarbeitet einen speziellen rechtlichen Rahmen, der sich auf
Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe b AEUV stiitzen und bei Bedarf
angenommen werden soll.

IWF und andere internationale Organisationen/Gremien

15.April 2020

IWF

Short Term Liquidity Line: Das IWF Exekutivdirektorium beschlieBt eine
neue Fazilitit, die ,Short-term liquidity Line“, eine wiederkehrende
(revolvierende) Liquiditatslinie in Hohe von bis zu 145 Prozent der Quote
des jeweiligen Landes, wobei diese Linie fiir Lander mit starken

Fundamentaldaten zur Verfﬁgung stehen wird.

14. April 2020

IWF

World  Economic Outlook: Unter Vorwegnahme der teilweisen
Ergebnisse des im Mai zu publizierenden World Economic Outlook
prasentiert die Chokonomin des IWF, G. Gopinath, die Schatzungen des
IWF zur weiteren globalen Wirtschaftsentwicklung. Das globale reale BIP
wirde (im baseline szenario) im laufenden Jahr um rd. 3 % fallen, dies
entspricht einer Abwirtsrevision gegeniiber der letzten Prognose im
Janner 2020 um rd. 6,3 %. Das reale BIP der Industrielander wirde um
rd. 6,1 %, jenes der U.S. um rd. 5,9 %, jenes des Euroraums um rd. 7,5
% und jenes der Gruppe der Schwellen- und Entwicklungslander um rd.
1,0 % zuriickgehen. Die Wirtschaftsleistung Chinas wiirde im heurigen
Jahr in vergleichsweise geringem Ausmal3 um rd. 1,2 % zunehmen. Fiir
Osterreich rechnet der IWF mit einem Sinken des realen BIP in Hohe von
rd. 7,0 %. Sowohl fiir die Industrie- als auch die Schwellen- und
Entwicklungslinder rechnet der IWF im kommenden Jahr mit einer
Riickkehr auf den Wachstumspfad, wobei die prognostizierten
Steigerungsraten die globalen realen BIP-Verluste des heurigen Jahres

nicht kompensieren wiirden.
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13. April 2020

IWF

Catastrophe Containment and Relief Trust (CCRT): Das IWF
Exekutivdirektorium beschlieBt Schuldendiensterleichterungen fiir 25
cinkommensschwache  Mitgliedslander. ~ Die  Finanzierung  der
Schuldendiensterleichterungen erfolgt tber den CCRT (aktuelles
Finanzierungsvolumen rd. 500 Mio USD). Im Rahmen des CCRT werden
den Empfangerlindern nicht-riickzahlbare Zuschiisse gewéhrt werden,
die in weiterer Folge in den kommenden sechs Monaten zur Tilgung von
Schuldverpflichtungen dem IWF gegeniiber verwendet werden sollen. Zu
den Empfingerlindern zihlen Afghanistan, Benin, Burkina Faso, die
Zentralafrikanische Republik, Tschad, Komoren, Kongo, Gambia,
Guinea, Guinea-Bissau, Haiti, Liberia, Madagaskar, Mali, Mozambique,
Nepal, Niger, Rwanda, Sao Tome und Principe, Sierra Leone, Solomon
Islands, Tadschikistan, Togo und Jemen. Aufgrund der ablehnenden
Stellungnahme der EZB zum Gesetzesentwurf 2016 kann sich Osterreich
bzw. die OeNB am CCRT nicht beteiligen.

10. April 2020

IWF

Das IWF Exckutivdirektorium genchmigt eine Inanspruchnahme des
Rapid Financing Instrument (RFI) fiir Nordmazedonien in Héhe von
176,53 Mio EUR (140,3 Mio SZR, 100% der Quote) sowie fur Albanien
in Hohe von 174 Mio EUR (139,3 Mio SZR, 100% der Quote). Weiters
erhalt der Kosovo Mittel aus dem RFI in Héhe von 51,6 Mio EUR (41,3
Mio SZR, 50% der Quote).

9. April 2020

IWF

Das IWF Exekutivdirektorium beschlieBt u.a. in Anbetracht der hohen
Anzahl finanzieller Unterstiitzungsansuchen der Mitgliedslander, die
institutionellen Abldufe zur Genehmigung einer Inanspruchnahme des
Rapid Financing Instrument (RFI) und der Rapid Credit Facility (RCF) zu
beschleunigen sowie die Betragsbeschrinkungen temporar (sechs
Monate) auf 100 % der Quote sowie kumulativ 150 % der Quote zu
erhohen.

30. Marz 2020

IWF

Bilaterale Darlehen: Das IWF Exekutivdirektorium beschlieBt das
Regelwerk der ab 1.Janner 2021 geplanterweise in Kraft zu tretenden
neuen Runde von bilateralen Kreditlinien des IWF mit einzelnen
Mitgliedslindern.

27. Marz 2020

IWF

NAB Verdoppelung: Der U.S.-Kongress stimmt einer Beteiligung der
U.S. an der am 16. Janner 2020 im IWF-Exekutivdirektorium
beschlossenen Verdopplung des NAB-Gesamtvolumens auf rd. 364,7
Mrd SZR (rd. 504 Mrd USD) zu. Damit wird ein Inkrafttreten der NAB-

Verdoppelung ab Janner 2021 wahrscheinlicher.

25. Marz 2020

IWF

IWF Schuldenerleichterung fiir Somalia: IWF und Weltbank sind zu der
Entscheidung gelangt, dass Somalia nunmehr alle notwendigen Schritte
unternommen habe, sodass die Schulderleichterungen gemal der enhanced
Heavily Indebted Poor Countries (HIPC)-Initiative gewahrt werden konnen.
Durch diese MaBnahmen wird die Staatsverschuldung Somalias
schrittweise von rd. 5,2 Mrd USD (per Ende 2018) auf rd. 557 Mio USD
(per  Ende  Madrz  2023)  reduziert  werden. An  der
Entschuldigungsoperation sind neben IWF und Weltbank auch im Pariser
Club vertretene Glaubigerlinder (u.a. U.S., Russland, Italien,
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Frankreich) sowie die Internationale Entwicklungsorganisation und die
Afrikanische Entwicklungsbank beteiligt.

19. Marz 2020

IWEF

Ernennung des neuen First Deputy Managing Director des IWF: Das
IWE-Exckutivdirektorium stimmt der beschleunigten Ernennung von
Geoffrey Okamoto als First Deputy Managing Director des IWF zu. G.
Okamoto war zuletzt als U.S. Acting Assistant Secretary of the Treasury for

International Finance and Development tatig.
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Prognose des Internationalen Wahrungsfonds flr ausgewéhlte Regionen

Reales BIP Inflation’ Arbeitslose Budgetsaldo Staatsschuld Leistungsbilanzsaldo
2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021

Verdnderung in 9% des Arbeits-
zum Vorjahr in % in % krdfteangebotes in % des BIP
USA -59 47 06 22 104 91 —154 -86 108,0 110,0 —2 -28
Japan -52 30 02 04 30 23 -7 -2/ 2376 2384 17 19
China 12 92 30 26 43 38 112 96 609 654 05 10
Euroraum -75 47 02 10 104 89 -75 —36 82,3 80,8 26 27
EU28 -7 48 06 12 x x —79 -34 789 77.6 27 29
Osterreich -70 45 04 17 55 50 —71 —14 67,7 65,1 19 20
Deutschland -70 52 03 12 39 35 -55 -12 55,7 53,1 66 67
Verein
erenigtes ~65 40 12 15 48 44 -83 -55 84,8 84,6 ~44 —45
K&nigreich
Polen —46 42 32 26 99 80 —67 -35 473 471 02 01
Ungam -3/ 42 33 32 54 40 -30 —4 65,1 629 -0/1 06
Tschechische —65 75 21 20 75 60 —47 17 305 297 -2 -09
Republik

Quelle: IWF-WEO Prognose April 2020.
" HVPI-Inflation; China, USA, Japan: VPI.
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Makrodkonomische Indikatoren
Reales BIP-Wachstum Wechselkurse zum Euro
Verdnderung zum Vorjahr in %
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Quelle: Eurostat, EK, IWF, Macrobond, nationale Quellen. Prognosen: EK November 2019 und IWF WEO April 2020.
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Aktienkurse und Entwicklung der Rohstoffpreise
Aktienkurse - Europa Aktienkurse - International
in Punkten in Punkten
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Quelle: Macrobond.
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BIP, real

Privater Konsum, real
Offentlicher Konsum, real
Bruttoanlageinvestitionen, real
Exporte, real

Importe, real

BIP Deflator
HVPI
Lohnstlickkosten

Beschiftigte
Arbeitslosenquote

Leistungsbilanz
Offentliches Defizit

Erdélpreis in USD/Barrel
Kurzfristiger Zinssatz in %
USD/EUR

BIP, real USA
BIP, real Welt
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Prognosen wichtiger Wirtschaftsindikatoren fir den Euroraum
EZB / Eurosystem OECD IWF EU-Kommission
Marz 2020 Interim Mérz 2020 / Nov. 2019 |April 2020 Interim Feb. 2020 / Nov. 2019*
2020 2021 [2022 2020 12021 2020 2021 2020 2021
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
08 13 14 0,8 1,2 =75 4,7 1,2 1,2
12 1.2 1,2 13 1,2 X X 1.2 1,2
1,7 1,5 15 14 13 X X 15 13
04 19 2,2 03 18 X X 20 19
1,6 25 2,6 X X X X 21 23
1,8 2,7 2,8 X X X X 2,6 2,7
Verdnderung zum Vorjahr in %
14 14 15 13 15 X X 15 15
11 14 1,6 11 14 0,2 10 1.3 1,4
1,6 1.2 14 18 1,6 X X 14 14
Verdnderung zum Vorjahr in 9%
05 03 04 05 05 X X 0,5 05
in % des Arbeitskrdfteangebots, Eurostat-Definition
7,6 7,6 75 75 74 104 89 74 73
in % des nominellen BIP
31 31 30 3,1 29 2,6 2,7 32 31
=11 =15 =15 =09 =10 =75 —36 -09 -10
Prognoseannahmen
564 556 554 60,0 60,0 356 379 60,4 56,9
-04 -0,5 -04 -04 -04 -04 -04 -04 -0,4
1,09 1,09 1,09 1,11 1,11 112 113 1,11 1,11
Verdnderung zum Vorjahr in %
X X X 1.9 2,1 -59 4,7 18 1.6
29 32 32 2,4 3,3 =30 58 30 3,1
14 2,6 2,7 16 23 -110 84 23 2,6

Welthandel®

"fett unterlegte Werte: OECD Interimsprognose Mdrz 2020 (ausschlieBlich ausgewdhlte Indikatoren); restliche Daten OECD Prognose Nov.2019.

?fett unterlegte Werte: EK Winterprognose Feb.2020 (ausschlieBlich ausgewdhlte Indikatoren); restliche Daten EK Prognose Nov.2019.
? EZB: Welthandel (ohne Euroraum), EK: Welthandel (Weltimporte).
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Euroraum: Wirtschaftsindikatoren - aktuelle Entwicklung
2018 (2019 (2019 (2019 (2019 (2019 (2020 |2019 |2020 |2020 |2020
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Dez |Jan Feb |Mar
Verdnderung zum Vorjahr in %
HVPI gesamt 1.8 12 1.4 14 1,0 1,0 1.1 13 14 12 0,7
Keminflation 1,0 1,0 1,0 1.1 09 12 11 1.3 1.1 12 1,0
BIP-Deflator des privaten Konsums 14 12 12 1,6 11 10 . X X X X
Lohnsttickkosten (nominell) 18 2,0 24 2,3 1,7 19 p X X X X
Arbeitnehmerentgelt (nominell) 272 2,0 272 2.1 272 1,7 . X X X X
Arbeitsproduktivitit (nominell) 04 0,0 -01 -0,2 05 -01 . X X X X
Produzentenpreis (Industrie) 3,2 0,7 30 16 -06 13 J 06 -07 13 .
Rohstoffpr. o. Energ; in EUR, 2010=100 106,2 108,1| 107,3 1080 1089 1081 1086|1104 1122 1087 1049
Rohdlpreis (Brent in EUR je Barrel) 606 572| 562 60,7 557 563 463| 584 573 509 307
Rohdlpreis (Brent in USD je Barrel) 715 641 636 684 620 624 512| 652 637 555 341
Wirtschaftsaktivitdt saisonbereinigt (Verdnderung zur Vorperiode in %)
BIP real 19 12 05 0,1 0.3 0,1 . X X X X
Privater Konsum 14 1.3 04 072 05 01 . X X X X
Offentlicher Konsum 11 17/ 05 04 06 04 . X X X X
Bruttoanlageinvestitionen 2,3 57 09 50 -38 44 X X X X
Beitrag zum Wachstum des realen BIP (in Prozentpunkten)
Binnennachfrage (ohne Lager) 15 22| 05 12  -05 11 X X
Nettoexporte 04 -05 03 12 09 -08 p X X X X
Verdnderung der Lagerhattung 01 -05/ -04 01 -02 -0 . X X X X
Zahlungsbilanz (in Mrd EUR)
Handelsbilanz 194,7 2247 418 563 560 705 . 231 1,7 230
Leistungsbilanz 3602 3269| 919 603 970 778 . 269 318 40,2 .
Leistungsbilanz in % des BIP 31 2,7 31 2,0 32 26 . X X X X
Ausgewdhlte Indikatoren
Economic Sentiment Indicator 1115 103,1] 1058 103,8 1020 1006 100,22 1009 1026 1034 945
Industrievertrauen (Saldo) 6,/ 511 03 40 -714 92 -80] 93 -70 -62 -108
Markit Einkaufsmanagerindex (Industrie) 550 474| 491 477 464 464 472 463 479 492 445
ifo-Geschéftsklima (2005=100) 1031 971 994 985 952 954 927 963 959 960 86,1
Ind. Produktion o. Bau (Ver. z. VJP in %) 07 -14, 06 15 -18 -22 S 31 16 16 .
Konsumentenvertrauen (Saldo) 49 71, -70 -70 68 -76 -88 -81 81 66 -116
Einzelhandelsumsatze (Ver. z. VIP in %) 16 2,3 24 21 2,6 21 . 21 21 2,7 .
Kapazititsausl. im Gewerbe in % 838 823| 835 827 818 810 809 X X X X
Arbeitsmarktentwicklung
Arbettslose in % der Beschiftigten' 82 7.6 7.8 7.6 75 74 74 74 7.3 .
Beschiftigung gesamt (Vd z. VP in %) 15 12 0,4 0,2 0,2 0,3 . X X X X
Monetdre und finanzielle Entwicklung (Verdnderung zur Vorjahresperiode in %)
Geldmenge M3 42 49 47 46 57 49 < 49 52 55
gleitender 3-Monatsdurchschnitt X X X X X X x| 52 52 .
Buchkredite an den privaten Sektor 30 3,5 31 32 32 35 . 3,5 37 3,8 .
Leitzinssatz (Periodenendstand) 000 000/ 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00
3-Monats Zinssatz (%) -032 -036| 031 -032 -040 -040 -041| -039 -039 -041 -042
10-Jahres Zinssatz (%) 127 059, 111 080 017 027 028] 037 032 014 0738
Zinsabstand; 10-J. Zins minus 3-M. Zins 159 094 142 112 057 067 068 076 071 055 079
Corporate Bond Spreads (in Bp; Euro)? 1153 1179|1334 1143 1145 109,7 1228 987 991 1039 1649
Aktienkurse (DJ)-Euro Stoxx-Index) 3752 3738|3531 3729 3744 3940 3736|4015 4068 4071 3085
Wechselkurs USD je EUR 118 1120 114 112 111 1141 1100 111 1141 109 1,11
nom. effekt. Wechselkurs des EUR® 989 973 974 973 977 970 967| 96,7 962 956 98/
real effektiver Wechselkurs des EUR? 934 912 916 914 914 904 895 901 893 88,7 906
Finanzierung des &ffentlichen Haushaltes in 9% des BIP
Budgetsalden -0,5 . X X X X X X X X X
Staatsschuldenquoten 879 . X X X X X X X X X
Quelle: Eurostat, EZB, Europdische Kommission, Macrobond, HWWI, Markit, ifo.
' ILO-Definition.

? Renditeabstand von 7- bis 10-jéhrigen Untemehmensanleihen zu 7- bis 10-jihrigen Staatsanleihen (Merill Lynch).
? Enger Linderkreis, real effektiver Wechselkurs, berechnet anhand des VP! (1999 Q1=100).
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Euroraum: Leitzinssatze und Bereitstellung von Liquiditat

EZB-Leitzinssatze und EONIA

in %

-1
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
—— Spitzenrefinanzierungssatz Einlagensatz
Hauptrefinanzierungssatz ———EONIA

Liquiditatsbereitstellungim Euroraum
in Mrd Euro
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= Ankaufprogramme mmmm SMP (nicht sterilisiert)

B |angerfristige Refinanzierungsgeschifte  # Hauptrefinanzierungsgeschift

Spitzenrefinanzierungsfazilitat Liquiditatsnachfrage

Quelle: EZB, OeNB, Macrobond.
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Euroraum: Zinserwartungen
Markterwartungen liber den Verlauf des Eonia
berechnet aus Overnight Index Swaps, in %
0,8
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0.0 liy
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_l‘.,'*‘ 1 jarh l Sorerhibad |.
-0,4 "I
\
-0,6
-0,8
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—— Eonia === Erwartungen am 21.04.2020
Zinsstrukturkurve fiir Staatsanleihen im Euroraum
in %
1,5
10 o eemem=mTTTTT
0,5
0,0
-0,5
-1,0
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Restlaufzeit in Jahren
—— AAA-Anleihen am 21.042020 @ = = ===-=- Alle Anleihen am 21.04.2020
= AAA-Anleihen am 21.01.2020 Alle Anleihen am 21.01.2020

Quelle: EZB, Macrobond, eigene Berechnungen.
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Euroraum: Geldmarktzinsen und Renditen von Staatsanleihen

Euribor-Sitze Risikoaufschlage am Interbankenmarkt

Euribor minus Overnight Index Swap in Basispunkten,
Durchschnitt der letzten drei Monate
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in %, Durchschnitt der letzten drei Monate

-

1 -20
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

1™ 3M 6M 12M ™ 3M 6M 12M

Renditen 10-jahriger Staatsanleihen, Renditen 10-jahriger Staatsanleihen,
Niedrigzinslander (ehemalige) Hochzinslander

in %, Durchschnitt der letzten drei Monate in %, Durchschnitt der letzten drei Monate
5 14

12

10

-1 -2 -5
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
—BE —DE —Fl —IE —IT
FR NL —AT PT ES

— GR, rechte Achse
Quelle: EZB, Macrobond.
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Euroraum: Renditen und Kreditzinsen
Kreditzinssitze fir private Haushalte Kreditzinssatze fiir Unternehmen
mit Zinsfixierung bis zu 1 Jahr, in % mit Zinsfixierung bis zu 1 Jahr, in %
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4,0
5 3,5
4 3,0
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3 2,0
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1
0,5
0 0,0
20122013 2014 20152016 2017 2018 2019 2020 20122013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

——— Konsumkredite andere Kredite

Kredite bis zu 1 Mio EUR
Kredite tber 1 Mio EUR

—— Wohnkredite
Kreditzinssitze fiir Unternehmen in Renditen fiir Anleihen nicht-
ausgewihlten Landern und Leitzinssatz finanzieller Unternehmen
des Euroraums .
in %
in %
7 5
6
4
5
3
4
3 2
2
1
1 _‘—\_\ﬂ
0 0
-1 -1
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2012 2014 2016 2018 2020
Spanien I Differenz BBB - AAA
Deutschland —— AAA-Rating
Italien

— BBB-Rating

Hauptrefinanzierungssatz der EZB

Quelle: Macrobond, EZB.

52



Oesterreichische Nationalbank Konjunktur aktuell — Mai 2020

Seite 10

Euroraum: Zentralbankbilanz, Geldmenge und Inflation

Bilanz im Eurosystem und Geldmenge M3 Geldmenge M3 und Inflation

in Mrd EUR in %
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Bilanzsumme des Eurosystems mit Gold ~  ====- HVPI-Inflation

Geldmenge M3 Geldmenge M3 - Verianderung zum Vorjahr

Geldmenge M1 und M3
in %
12

10

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

M1 Verianderung gg V]-Monat
— M3 Verénderung gg VJ-Monat
----- M3 gegeniiber Vormonat, annualisiert, 3M-Durchschnitt

Quelle: EZB, Eurostat, Macrobond.
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Euroraum: Gegenposten der Geldmenge M3 und Kredite gesamt
Gegenposten der Geldmenge M3
Veranderung zum Vorjahr in %
arbeitstdgig und saisonal bereinigt 2018 2019 (Sep19 Okt19 Nov19 Dezl19 Jin20  Feb20
Kredite 2,6 2,0 2,1 20 2,0 20 2,0 20
Kredite an &ffentliche Haushalte 20 =19 =11 -14 -14 -19 -19 -20
ks Kredite ?n sonstlgeleht—IVIFls im 29 34 32 32 32 34 34 34
£ Euro-Widhrungsgebiet
< ,
: Buchk
davon: Buchkredite ) 28 34| 32 33 32 34 35 35
an den privaten Sektor
Aktiva gegenlber Ansdssigen aul3erhalb
des Euro-Wahrungsgebietes i 3 73 63 22 3 w7 66
E Passiva gegeﬂnuber Ans;ssgen auBBerhalb 34 28 12 ~08 —06 28 ~13 10
@ des Euro-Wahrungsgebietes
©
o Langerfristige Verbindlichkeiten der MFls 0,8 15 1,8 15 1,7 15 1,2 0,9

Entwicklung der Buchkredite an den privaten Sektor!

in %
6
4
2
0 \ = A
-2
-4
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Veranderung zum Vorjahr
Kurzfristiger Trend (Verinderung zum Vormonat, im gleitenden Dreimonatsdurchschnitt; annualisiert)
Kreditentwicklung
Verdnderung zum Vorjahr in %
6
4
2
0 W .
e — A4
-2
-4
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen Wohnbaukredite

Quelle: EZB.

" Nichtfinanzielle Unternehmen ohne éffentlichen Sektor,
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Euroraum: Wirtschafts- und Vertrauensindikatoren
Wachstumsbeitrige zum realen BIP Friithindikatoren zum BIP-Wachstum
Beitrdge zum Vorquartal in Prozentpunkten (saisonbereinigt) Indizes Indizes
2,0 140 115
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-1,0 80 9940000000000000000009¢ ®o00
90
-2,0 60 85

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Privater Konsum Bruttoanlageinvestitionen

Offentlicher Konsum mmmm Nettoexporte

s Vorratsvera. u. Statist.Diff. = BIP-Wachstum

Geschiftsklimaindikatoren

30 Saldo

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Industrievertrauen — Konsumentenvertrauen

Dienstleistungsvertrauen Einkaufsmanagerindex

Zahlungsbilanz

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Industrielle Produktion

Produktionsvol. Bau

Auftragseinginge <+ Kapazititsauslastung

Einzelhandelsumsatz; r.A.

Beschiftigung und Arbeitslosigkeit

iﬂ % P}
06 in %43
0,4 12

11
02
10
0,0
9
-0,2 8
-0,4 7

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
B Beschiftigungswachstum gegentiber Vorquartal; I.A.

— Arbeitslosenquote, rechte Achse

Salden 2017 2018 2019
Leistungsbilanz 3482 3609 3205
Guter 3456 3003 3223
Dienstleistungen 715 116,3 68,1
Einkommen 67,3 952 80,9
Laufende Transfers —136,3 -150,9 -1508
Vermdgensibertragungen -20,3 —-350 =199
Kapitalbilanz 340,7 3734 2783
Direktinvestitionen —451 1224 10,7
Portfolioinvestitionen 369,5 209,6 -50,0
Finanzderivate 254 92,5 37,0
Sonstige Investiitionen -8,0 -76/1 2774
Waihrungsreserven =11 250 32
Statistische Differenz 12,8 475 2273
Leistungsbilanz in % des BIP’ 32 31 2,7

" Quartale: Saisonbereinigte Daten.

Quelle: EZB, Eurostat, Europdische Kommission, Markit.

40Q18 1019 2Q19 3Q19 4019

1022 679 304 1143 1078
734 65,7 742 85,6 968
2272 232 31 45,1 -34
49,7 330 -183 208 453
—43,0 -539 —28,7 =373 -309
—-449 -4 -154 20 =22
793 922 =21 1054 82,8
=370 103,6 -908 26,6 —28,7
81,3 —874 =517 —412 1304
298 54 328 42 54
-0,7 678 1048 1157 -109
58 2.8 2,8 0,1 -25
219 284 =171 =109 =227
28 31 2,0 32 2,6
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Euroraum: Inflation und Arbeitskosten
HVPI 2019 |2o1 8 |2o1 9 |Dez.19 | Jin20 |Feb.20 ||Vl'air.20
COICOP-Verbrauchsgruppen Gewicht in % |Veranderung zum Vorjahr in %
Gesamt-HVPI 100,0 1.8 12 1,3 14 12 0,7
Nahrungsmittel und alkoholfreie Getranke 15/1 1,7 14 1.7 1.7 18 2,3
Alkoholische Getranke und Tabak 4.0 41 3,1 34 35 33 3,0
Bekleidung und Schuhe 59 01 0,7 0.9 0,3 0.9 1.0
Wohnung, Wasser, Energie 16,1 24 1,7 0,7 0,6 0,22 -04
Hausrat und laufende Instandh. d. Hauses 6,1 04 04 0,6 04 0,7 0,7
Gesundheitspflege 48 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7 0,8
Verkehr 15,6 33 1,1 19 30 18 =06
Nachrichtentbermittlung 30 =11 =21 -14 -14 =11 1.3
Freizeit und Kultur 8.8 1,0 0.3 1,1 00 04 01
Bildungswesen 10| =18 0,2 0.9 0,5 0,4 0,4
Hotels, Cafes und Restaurants 10,1 20 20 2,0 2,0 2,0 1,7
Verschiedene Waren und Dienstleistungen 9,6 14 1,6 1,7 1,6 1,7 1,7
Sondergruppendes HVPI Erzeiugerpreise o
Beitrag zur Inflation in Prozentpunkten 10 Verdnderung zum Vorjahr in % 25
4
3 8 20
5 6 A 15
4 . ! 10
1 2 WV DA £ 5
0 0 gﬁ%

——— R O
g 2 VA 5
2 -4 -10
2012 2014 2016 2018 2020 °© 15
Dienstleistungen 2012 2014 2016 2018 2020
Bearb. Lebensmittel einschl. Alkohol u. Tabak
Unbearbeitete Lebensmittel

Industrie ges. ohne Baugewerbe; LA.
Investitionsgiiter; L.A.

[ Energie Vorleistungsgiiter; |.A.
B [ndustrielle nichtenergetische Giiter Ge- und Verbrauchsgiiter; LA,
Gesamt (Inflationsrate) Energie; r.A.

Umfragebasierte Inflationserwartungen Arbeitskosten

in%  Saldo aus positiven und negativen Antworten Verdnderung zum Vorjahr in %
2,4 36 30
2,3 30 2,5
, A R
2,2 24 12’(5) \A ,_/ “
21 @ 18 . \af
1,0
2,0 gu" 12 05 A
19 @ ® ® 6 00} A
' " -"‘ 0,5
18 o) wgadm e o
s -1,0
1,7 ® -6 45
2012 2014 2016 2018 2020 20122013201420152016201720182019
@ Inflationserwartungen (5 Jahre; CF); LA. Lohnstiickkosten
® Inflationserwartung (5 Jahre; EZB); L.A. Arbeitnehmerentgelt
— Konsumenteneinschitzung (12 Mon.; EK.); r.A. Arbeitsproduktivitit
Tariflohne
Quelle: Eurostat, EZB, Europdische Kommission, Consensus Forecasts. *) Schnellschdtzung.
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Euroraum: Makrodkonomische Ungleichgewichte

Leistungsbilanzsalden!

in Mrd EUR Prognose
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Quelle: Europdische Kommission, Macrobond. - ' Prognose: EK-Prognose November 2019.
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Zentral-, Ost- und Sudosteuropa (CESEE) Seite 15
Ausgewahlte makrookonomische Indikatoren
Reales BIP-Wachstum OeNB-BOFIT! Prognose April 2020
in % gegeniiber der Vorjahresperiode reales BIP-Wachstum in %
6 6
4
" 1 i
2
0 N
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2 I i
0\ < -4
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_2 _8
2012 2014 2016 2018 BG cz HU PL RO HR RU
Euroraum ——— CESEE EU-Mitgliedstaaten w2020 =2021 =2022
Leitzinsen Woechselkursentwicklung
in % Jan. 2012=100, Anstieg = Aufwertung
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Prognosen zum Wirtschaftswachstum
OeNB-BOFIT EU-Kommission IWF wiiw
Oktober 2019 Februar 2020 April 2020 Marz 2020
2020 |2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021
Bulgarien -45 30 29 31 -40 6,0 28 23
Estland X X 22 24 =75 79 2,7 2,6
Kroatien —7,6 42 2,6 2,3 -90 49 2,7 2,7
Lettland X X 23 24 -8,6 8,3 2,0 23
Litauen X X 2,6 24 —8/1 8,2 2,8 2,6
Polen -43 28 33 33 -4,6 42 3,6 33
Rumdnien -49 2,7 38 35 =50 39 32 28
Russland =30 20 X X =55 35 2/ 23
Slowakei X X 22 2,6 —62 50 2,0 24
Slowenien X X 2,7 2,7 -8,0 54 2,6 2,7
Tschechische Republik -38 29 21 22 -6,5 75 22 24
Ungam =35 32 32 28 -3/ 42 33 2,6

"Bank of Finland Institute for Economies in Transition.

Quelle: Eurostat, OeNB, Macrobond, Europdische Kommission, IWF, wiiw, BOFIT.
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Wirtschaftsdaten ausgewéahlter Lander Seite 16
Entwicklung des realen Bruttoinlandsprodukts
Prognose1
2019 (2020 |2021 |4Q18 "IQ’I‘) ‘2Q19 ‘3Q’I9 ‘4Q’I9
Verdnderung zum Vorjahr in %

Belgien 14 —69 46 15 13 13 16 12
Deutschland 0,6 -70 52 06 10 0,3 0,6 05
Estland 43 -75 79 50 46 44 45 40
Ifand 55 —68 63 37 73 42 45 63
Griechenland 19| =100 51 18 16 28 23 10
Spanien 20 -80 43 21 22 2,0 19 18
Frankreich 13 -72 45 12 13 15 15 09
Italien 03 -9/ 48 00 02 0,4 05 0,1
Zypem 3,2 —-6,5 56 3,8 33 3/1 33 3,2
Lettland 22 —86 83 53 33 27 18 10
Litauen 39 ~8/1 82 37 411 39 38 38
Luxemburg 2,3 —49 4.8 13 03 29 2,8 31
Malta 44 -28 7.0 81 56 45 33 43
Niederlande 18 -75 30 21 20 16 18 16
Osterreich 1,6 -70 45 22 19 1,7 15 09
Portugal 22 -80 50 23 24 21 19 22
Slowenien 24 -80 54 33 35 2.3 21 17
Slowakische Republik 2,3 —6,2 50 3,6 33 2,3 1,7 19
Finnland 10 -60 31 09 05 11 16 06
Euroraum 12 -75 47 12 14 12 13 10
Bulgarien 34 —40 60 34 38 35 32 31
Tschechische Republik 26 —65 75 26 28 27 25 20
Dénemark 24 —65 60 31 19 27 26 23
Kroatien 29 -90 49 26 40 24 28 27
Ungam 49 -3/ 42 5,1 53 5,1 48 46
Polen 41 —46 42 46 47 41 40 37
Ruménien 41 -50 39 43 50 44 32 42
Schweden 12 —68 52 21 14 10 19 08
EU 15| =71 48| 15 17 15 16 13
Tirkei 09| -50 50 -28  -23 16 10 6,0
Vereinigtes Kdnigreich 14 —65 4,0 14 2,0 13 13 11
USA 2.3 -59 47 11 3,1 20 21 21
Japan 0,7 -52 30 -02 08 09 17 -07
Schweiz 09 -60 38 14 08 03 11 15
Russland 1,3 =55 35 2.8 04 1.1 15 21
Brasilien 11 -53 29 12 0,6 11 12 17
China 68 12 9.2 65 64 62 60 60
Indien 62 19 74 56 57 56 5,1 47

Quelle: Eurostat, Nationale Statistische Amter, EK, IWF, Macrobond.
"IWF WEO Prognose April 2020.
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Entwicklung der Verbraucherpreise*

Prognose’
2019|2020 [2021  [Nov.19 |Dez19 [jan20 |Feb20 |Mar20

Verdnderung zum Vorjahr in 9%

Belgien 12 0,3 11 04 09 14 10 04
Deutschland 14 03 12 12 15 1,6 17 13
Estland 23 15 20 18 18 1,6 20 10
Irfand 09 04 17 0,8 11 11 0,9 0,5
Griechenland 05 =05 10 0,5 11 11 04 02
Spanien 08 -03 0,7 05 08 11 09 0,1
Frankreich 13 03 0,7 12 1.6 1,7 16 08
Italien 0,6 0,2 0,7 0,2 0,5 04 0,22 0,1
Zypem 05 0,7 10 0,5 0,7 0,7 10 0,1
Lettland 2,7 -03 30 2,0 2,1 22 23 14
Litauen 22 -03 17 17 2,7 30 2,8 17
Luxemburg 1,6 0,7 1.5 10 18 2,5 18 03
Malta 15 0,6 19 13 13 14 11 12
Niederlande 2,7 0,5 12 2,6 2,8 1,7 13 11
Osterreich 15 04 17 12 18 22 22 16
Portugal 0,3 -02 14 0,22 04 0,8 05 0,1
Slowenien 1,7 04 14 14 20 2,3 20 0,7
Slowakische Republik 2,8 11 14 32 32 32 3,1 24
Finnland 11 0,9 1,7 0,8 11 12 11 09
Euroraum 12 0,22 10 10 13 14 12 0,7
Bulgarien 2,5 10 19 22 3,1 34 3,1 24
Tschechische Republik 2,6 21 2,0 30 3,2 38 3,7 3,6
Dénemark 0,7 0,7 12 0,6 0,8 08 0,7 0,3
Kroatien 0,8 13 12 08 13 18 12 0,5
Ungam 34 33 32 34 41 47 44 39
Polen 2,1 32 2,6 24 30 38 41 39
Ruménien 39 22 15 38 40 39 2,9 2,7
Schweden 17 05 15 18 17 15 13 0,8
EU 14 | 06 12 | 13 16 17 16 1,1
Tuirkei 152 120 120 106 1138 122 124 119
Vereinigtes Konigreich 18 1,2 1.5 15 1.3 18 1,7 .
USA 1.8 0,6 22 2,0 2,3 2,5 2,3 15
Japan 1,0 0,22 04 05 0,8 0,7 04 .
Schweiz 04 -04 0,6 -03 =01 0,2 -02 -04
Russland 45 31 30 35 3,1 24 23 2,6
Brasilien 3,7 3,6 33 33 43 42 4,0 .
China 2,9 30 2,6 45 45 54 52 43
Indien 7,7 33 36 8,6 9,6 75 6,8

Quelle: Eurostat, Nationdle Statistische Amter, IWF, Macrobond.
"EU, Tiirkei, Schweiz: HVPI; restliche Lénder nationaler VPI.
2IWF WEO Prognose April 2020.
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Arbeitslosenquoten’

Prognose2
2019 2020 |2021 Nov.19 |Dez.’|9 |Jéin.20 |Feb.20 |Méir.20
in %

Belgien 54 73 6,8 52 52 52 52
Deutschland 32 39 35 32 32 32 32

Estland 45 6,0 4,7 43 44 4,7 . .
Ifand 50 121 79 4,7 4,7 4.8 438 54
Griechenland 17.3 223 190 16,7 164 164 .

Spanien 141 208 175 138 13,7 137 13,6

Frankreich 8,5 104 104 8,2 8,2 8,2 8,1

Italien . 12,7 105 9,7 9.8 9.8 9,7

Zypem 7 8.8 74 6,5 6,3 6,0 58

Lettland 6,3 8,0 6,3 59 6,3 6,5 64

Litauen 6,3 89 8,1 6,5 64 6,6 6,6
Luxemburg 56 7.7 6,8 56 56 57 57

Malta 34 50 44 34 33 34 33 .
Niederlande 34 6,5 50 35 32 30 29 29
Osterreich 45 55 50 42 42 4.3 44

Portugal 6,5 139 8,7 6,7 6,7 6,7 6,5

Slowenien 45 90 6,0 41 38 3,7 3,6
Slowakische Republik 58 8,0 74 56 56 55 55

Finnland 6,7 83 84 6,7 6,6 6,5 6,5

Euroraum 7,6 104 8,9 74 74 74 73

Bulgarien 42 8,0 45 42 42 41 41
Tschechische Republik 2,0 75 6,0 21 2,0 2,0 2,0
Dénemark 50 6,5 6,0 51 49 48 49

Kroatien 6,7 115 8,0 6,4 6,3 6,3 6,2

Ungam 34 54 4,0 34 34 34 .

Polen 33 9.9 8,0 29 2,9 29 29

Ruménien 39 101 6,0 4,0 4,0 39 39 .
Schweden 6,8 101 8,9 73 6,6 72 75 6,7
EU 67 | X x| 66 65 6,5 6.5

Tirkei 137 172 56| 132 13

Vereinigtes Kdnigreich 3,8 4.8 44 3,7 3,7 38 .

USA 37 104 91 35 35 3,6 35

Japan 2,3 30 2,3 2,2 22 24 24

Schweiz 2,3 2,7 2,6 2,3 2,3 2,3 23

Russland 4,6 49 4.8 4,6 4,6 4,7 4,6

Brasilien 119 14,7 135 1,2 11,0 1.2 11,6 .
China 36 43 38 36 36 3,7 37 37
Indien 74 X X 72 7,6 72 78 8,7

Quelle: Eurostat, Macrobond, IWF.
"EU: saisonal bereinigte Arbeitslosenquoten.
? IWF WEO Prognose April 2020.
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Leistungsbilanzsalden
1
Prognose
2013 |2014 |2015 |2016 |2017 |2018 |2019 2020 2021
in % des BIP

Belgien 18 15 14 06 12 -10 -12 -0,7 =11
Deutschland 6.6 74 86 8,7 83 7,7 7,1 6,6 6.7
Estland 03 0,7 18 17 2,7 20 17 =27 =19
Inand 1,6 1.1 e —42 05 10,6 -95 6,3 53
Griechenland -22 -2/ -02 =11 -1, =11 -2/ —65 -34
Spanien 2,0 17 2,0 32 2,7 19 2,0 22 24
Frankreich -1, =12 -05 -06 -0,6 -06 -08 -07 -06
Italien 11 19 14 26 2,7 26 30 31 31
Zypem =15 -4 -05 —472 =51 —44 -6,/ -83 —56
Lettland -25 -23 -09 14 1,0 -0,7 -05 -272 =15
Litauen 17 35 =24 =1, 05 0.3 43 6,0 45
Luxemburg -14 -10 03 0,22 -09 -00 45 40 44
Malta 02 58 2,8 38 10,5 9.8 84 33 6,1
Niederlande 10,1 95 6,3 81 10,8 112 10,9 9,0 94
Osterreich 19 2,5 19 29 17 2,5 2,6 19 2,0
Portugal 1,0 -0/ -00 06 1,0 0,1 -0/ 0,3 -04
Slowenien 23 51 39 49 63 58 6.6 08 32
Slowakische Republik 31 2,6 -0,6 -20 -19 -1,6 -32 -30 -24
Finnland -20 -14 -08 -19 -08 -14 -0/ -35 -30
Euroraum 28 3,1 34 36 38 38 2,7 2,6 2,7
Bulgarien 2,0 04 0,6 53 6,1 4,6 4,0 1,7 0,6
Tschechische Republik =11 -12 =15 0,1 03 -02 -00 -2/ -09
Dinemark 7.8 89 82 79 8,0 57 79 48 53
Kroatien 1,6 2,0 4,6 2,5 41 29 29 -40 =15
Ungam 35 12 2,3 4,7 2,3 -0.3 -08 -0/ -06
Polen —-05 —14 02 -00 02 —04 05 02 0,1
Ruménien -10 =05 =11 =20 —34 —44 —47 =55 —47
Schweden 4,6 39 34 3.1 33 24 39 272 4,0
EU 13 17 18 20 25 22 29 | 2,7 29
Turkei —66 —4,6 -36 -38 -55 —36 11 | 04 -02
Vereinigtes Kénigreich —48 —47 —49 =52 -35 —43 -38 —44 —45
USA =21 =2 =22 =23 =23 =24l =23 =265 =20
Japan 09 08 31 4,0 43 35 3,6 1,7 19
Schweiz 11,6 8,38 11,2 9,0 6,2 101 12,2 72 838
Russland 14 2,6 49 2,0 2,0 69 38 0,7 0,6
Brasilien -32 -4 -30 -13 -04 -08 -2,7 -18 -23
China 15 22 2,8 18 1,6 04 10 05 1,0
Indien =17 -13 =11 -06 -18 =21 =11 -06 -14

Quelle: Europdische Kommission, IWF.

" IWF-Prognose April 2020. Aufgrund unterschiedlicher Berechnungsmethoden nur bedingt mit den redlisierten Werten der EK vergleichbar.
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Fiskaldaten

Budgetsalden Staatsschulden

Prognose1 Prognose1

2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021

in % des BIP
Belgien -07 -07 =17 -89 -60 1018 1020 1010 99,8 988
Deutschland 12 19 14 =55 -12 65,3 61,7 58,6 55,7 53/
Estland -08 -05 -04 -83 =30 9,3 83 8,2 79 7,6
Inand -03 00 03 =52 -08 678 63,7 60,9 57,7 56,2
Griechenland 0,7 1,0 04 -90 =79 1762 1849 176,6 1714 1671
Spanien -30 =25 -26 -95 -6,/ 98,6 971 96,4 952 94,0
Frankreich -28 -25 -30 -92 —62 984 984 99,3 99,2 99,0
[talien -24 -2/ -16 -83 -35 1341 1322 1332 1337 1339
Zypem 1,7 -48 2,7 -1.8 19 939 1025 96,1 89,4 85,0
Lettland —-05 -0,7 -04 =52 =37 386 359 36,3 349 350
Litauen 05 0,7 02 —76 -25 393 34,2 318 299 28,3
Luxemburg 14 24 2,7 -28 02 224 214 213 211 21,0
Matlta 34 2,0 1.3 -72 -04 50,3 452 42,3 391 357
Niederlande 13 15 1,7 —62 -2/ 569 524 49,2 473 455
Osterreich -07 0,1 04 =71 -1,6 783 738 70,7 67,7 65,1
Portugal =30 -04 02 =71 =19 1260 120/ 17,6 1148 1093
Slowenien 00 11 05 —6,6 —2/1 741 704 67,1 64,5 62,2
Slowakische Republik -10 -07 =13 -59 -28 513 489 484 47,8 472
Finnland -07 -0,7 -14 —6,7 -38 60,9 593 589 591 599
Euroraum -09 -05 -0,7 =75 —3,6 89,8 854 839 82,3 80,8
Bulgarien 11 0,1 -1, -29 -14 253 204 19,2 18,0 16,9
Tschechische Republik 1,6 09 03 —47 =17 34,7 326 316 305 29,7
Dénemark 1,7 05 25 =70 -03 355 343 330 318 338
Kroatien 08 02 -00 —65 =26 78,0 74,6 711 68,3 65,5
Ungam 24 —22 -20 -30 -1,6 729 70,8 67,5 65,1 62,9
Polen =15 -04 =07 —6,7 -35 50,6 489 478 473 471
Ruménien —2,6 -238 —4,6 -89 =70 351 36,7 374 38,6 398
Schweden 14 09 04 -53 -1.6 40,7 38,5 369 354 338
EU =10 -06 -06 =72 —-34 83,6 81,9 80,4 789 77,6
Turkei -28 =31 =53 =75 —6,7 282 30,2 301 308 317
Vereinigtes Koénigreich -24 -14 =21 -83 =55 86,3 86,8 85,6 8438 84,6
USA —-43 =57 -58 —-154 —8,6 106,0 1043 1062 108,0 1100
Japan -30 -32 -28 =7/ -2/ 2350 2371 2377 237,6 2384
Schweiz 12 13 09 =5/ -19 335 40,5 38,6 373 360
Russland -15 29 19 48  -30 156 146 165 177 183
Brasilien =79 =72 —60 =93 -61 916 879 916 939 945
China -39 48  —64 —112  -96 556 506 556 609 654
Indien -70  —64  -74  -74  -73 690 681 690 685 677

Quelle: Europdische Kommission, IWF.
" IWF-Prognose April 2020.
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Prognose wichtiger Wirtschaftsindikatoren fiir Osterreich

BIP, real®

Privater Konsum, real
Offentlicher Konsum, real
Bruttoanlageinvestitionen, real
Exporte, real

Importe, real
Arbeitsproduktivitit’

BIP Deflator
VPI

HVPI
Lohnsttickkosten

Beschiftigte
Arbeitslosenq uote*

Leistungsbilanz
Finanzierungssaldo des Staates

Erddlpreis in USD/Barrel®
Kurzfristiger Zinssatz in %’
USD/EUR-Wechselkurs®

BIP, real Euroraum’

BIP, real USA
BIP, real Welt
Welthandel?

OeNB WIFO IHS OECD IWF EU-Kommission
Marz 2020 |Dez. 2019 [Mérz 2020|Dez. 2019 |Marz 2020|Dez. 2019 |November 2019 April 2020 Nov.19 / Feb. 20
Szenario  |Prognose |Szenario  |Prognose |Szenario  |Prognose |Prognose Prognose Prognose
2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2021 2020 2021 2020 2021
Verdnderung zum Vorjahr in %
-32 1,1 -25 1,2 -20 1,3 13 13 =70 45 13 13
X 1,3 -14 1,6 X 14 16 1,6 X X 15 13
X 1,1 X 09 X 1,0 0,2 09 X X 13 11
X 1,0 X 1,6 X 07 17 1,5 X X 12 11
X 1,7 X 23 X 1,6 14 13 X X 23 23
X 18 X 24 X 1,4 2,0 15 X X 23 20
X 0,4 X 02 X 05 0,6 05 X X 0,7 0,8
Verdnderung zum Vorjahr in %
X 1,6 X 18 X 1,6 14 14 1,7 17
X X 1,3 1,5 1.3 1,5 X X X X X X
X il X 1.5 X 1.5 15 14 04 17 1,6 15
X 1,7 2,0 X 1,7 X X X X 13 11
Verdnderung zum Vorjahr in %
X 09 -11 1,1 =11 08 08 08 X X 0,7 0,6
in 9% des Arbeitskrdfteangebots, Eurostat-Definition ausgenommen WIFO und IHS
X 4,7 84 74 84 75 45 4,6 55 50 4,6 4.6
in % des nominellen BIP
X 23 X 1.8 X X 0,7 0,6 19 20 2,1 22
—54 0,2 =55 03 -50 0.2 04 03 =71 -16 02 04
Prognoseannahmen
338 596 60,0 46,0 620 60,0 60,0 356 379 60,4 569
X -04 -05 X -04 -04 -04 -04 -04 -04 -04
X 1,10 X 1,11 111 1,11 111 111 112 113 111 111
Verdnderung zum Vorjahr in %
X 1,1 X 1,3 -20 1,2 11 12 =75 4,7 12 12
X 20 X 1.8 00 1.8 2,0 20 -59 4,7 18 16
X 29 X X 1,6 30 29 30 =30 58 30 31
X 1.4 X X -25 1.2 16 23 -110 84 23 2,6

" 0eNB, WIFO: Produktivitcit Jje geleisteter Arbeitsstunde. IHS, OECD, EU-Kommission: Produktivitdt je Beschdftigtem.
2IHS: Waren laut CPB, EK: Weltimporte. - ? EU-Kommission: Interimsprognose vom Februar 2020. - *Wifo und IHS Arbeitslosenquote nach nationaler Berechnung.
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Osterreich: Wirtschaftsindikatoren - aktuelle Entwicklung (1)
2018 12019 (2019 2019 (2019 2019 2020 2019 {2020 |2020 (2020
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Dez. |Jan. Feb. [Marz
Verdnderung zum Vorjahr in %
HVPI gesamt 21 1,5 1,6 1,7 13 14 2,0 18 2,2 2,2 1,6
Keminflation (o.Energie u.unb.Lebensmittel) 19 1,6 15 1,7 15 1,8 21 21 21 2,3 2,0
Nationaler VPI 2,0 1,5 1,7 1,7 14 1,3 19 1,7 2,0 2,2 1,6
Deflator des privaten Konsums 21 1,6 19 1.7 15 1,5 . X X X X
BIP Deflator 1,7 1,7 1.8 1,7 1,7 1,7 . X X X X
Erzeugerpreisindex 24 0,1 15 06 -07 -10 .| -04 -03 -08 .
Grol3handelspreisindex 42 0,0 2,0 09 -10 -16 -18| —04 07 —-12 —47
Tariflohnindex 2,8 30 30 30 30 31 2,6 31 2,7 24 2,5
BIP je Erwerbstdtigen 23 2,1 2,1 2,3 2,3 1,7 . X X X X
Lohnstickkosten Gesamtwirtschaft 22 24 X X X X X X X X X
Lohnstiickkosten Sachgitererzeugung 1,0 . X X X X X X X X X
Wirtschaftsaktivitdt saisonbereinigt (Verdnderung zur Vorperiode in %)
BIP real 23 1,5 04 0.2 0,2 0,3 . X X X X
Privater Konsum 11 12 04 03 03 03 X X X X
Offentlicher Konsum 0,8 09 0,2 0,2 0,3 04 X X X X
Bruttoanlageinvestitionen 42 2,8 09 02 0,1 04 X X X X
Exporte 59 2,6 0,7 0,3 0,3 0,2 . X X X X
Importe 45 28 0,7 05 03 01 . X X X X
Beitrag zum Wachstum des nichtsaisonbereinigten realen BIP (in Prozentpunkten)
BIP real (Verdnderung zum Vorjahr in %) 24 1,6 19 18 1,7 1,0 . X X X X
Binnennachfrage (ohne Lager) 11 12 11 12 14 09 . X X X X
Nettoexporte 09 01| 02 03 -03 05 . X X X X
Vorratsverdnderung u. stat. Differenz 04 0,3 09 0,3 05 -04 . X X X X
AuBenhandel - Waren It. Statistik Austria (Verdnderung z.VIP. in %)
Exporte 5,7 2,5 47 22 23 27 p 23
Importe 58 12 56 11 29 =39 .| 24
Zahlungsbilanz (in Mrd EUR) - Transaktionsbilanz
Guter- und Dienstleistungen 139 142 6,4 08 23 4,6 X X X X
Reiseverkehr 94 10,2 57 0,8 1,5 22 X X X X
Leistungsbilanz 90 105 49 -08 14 49 X X X X
Leistungsbilanz in % des BIP 23 2,6 51 =08 14 48 X X X X
Ausgewdhlite Indikatoren
Economic Sentiment Indicator 1140 1028 | 1055 1035 1026 1026 1000 | 99,7 1018 1032 950
Industrievertrauen (%-Saldo) 86 —-53| -24 —-44 -54 -91 88| =87 -95 57 —-111
Ind. Produktion o. Bau (Vi z VJP in %) 48 0,5 56 0,4 00 -—-38 .| =47 0,7 . .
Kapazititsauslastung - Industrie in % 88,7 866 | 870 872 867 853 84,8 X X X X
Bauvertrauen (%-Saldo) 132 11,7 125 124 113 107 134 | 110 129 148 126
Dienstleistervertrauen (%-Saldo) 26,7 164 | 203 169 157 127 1311 120 171 160 6,1
Konsumentenvertrauen (%-Saldo) 09| =27 | =16 =23 | =32 | =32 —-44 | -36 —-28 -30 =75
Einzelhandelsvertrauen (%-Saldo) -100 -115| -98 —-131 —-108 —-121 -181 |-136 —-145 —-148 -25/1
Einzelhandelsumsidtze (Va z. VJP in %) 0,1 12| =17 14 27 11 . 04 0,7 6,1
Arbeitsmarktentwicklung
Unselbststandig Beschiftigte (Va zVIP in %) 24 15 20 1,7 1.2 11 =10 1.2 11 07 =50
Vorgemerkte Arbeitslose (Vd z VJP in %) -82 35| -47 -34 =32 23 175 =16 —-34 =27 657
Arbeitslosenquote (nationale Definition) 7.7 74 83 6,9 6,6 7.6 9.7 85 8,6 81 123
Arbettslosenquote (gem. ILO-Definition) 49 45 47 46 . . . 472 43 44
Monetdre und finanzielle Entwicklung (Verdnderung zur Vorjahresperiode in %)
Geldmenge M3 (&sterr. Beitrag) 8,0 49 6,3 6,8 6,1 52 . 49 55 59
gleitender 3-Monatsdurchschnitt X X X X X X X 52 53 54
Kredite an im Euroraum Anséssige 52 2,8 38 35 3,8 2,8 . 2.8 30 2,6 .
3-Monats Zinssatz (Stand in %) -03 -04| -03 -03 -04 -04 -04| -04 -04 -04 -04
10-Jahres Zinssatz (Stand in %) 0,7 0,1 0,4 02 -03 -01 -01| -00 -01 -03 -0/
ATX (Stand; 2.1.1991=1000 ) 3330 3032(2985 3055 2964 3128 2800|3162 3167 3099 2160
Finanzierung It. Maastricht in % des BIP
Finanzierungssaldo des Bundessektors -0/1 0,5 X X X X X X X X X
Finanzierungssaldo des Staates 02 0,7 X X X X X X X X X
Schulden des Staates 740 704 X X X X X X X X X

Quelle: OeNB, WIFO, Statistik Austria, AMS, HSV, Eurostat, Macrobond, OeKB, EU-Kommission, EZB.
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Osterreich: Wirtschaftsindikatoren — aktuelle Entwicklung (Il)
Wachstumsbeitrige zum realen BIP Frithindikatoren des realen BIP
Beitrdge zum Vorquartal in Prozentpunkten (saisonbereinigt) Verdnderung zur Vorperiode in %
1.5 )
1,0
0,5 /\&\A
0,0 ,\// AN Y4
-0,5
1012 1Q13 1Q14 1Q15 1Q16 1Q17 1Q18 1Q19 1Q12 1Q13 1Q14 1Q15 1Q16 1Q17 1Q18 1Q19 1Q20
B Privater Konsum mmm Offentlicher Konsum . e
Bruttoinvestitionen Nettoexporte Wifo Frihindikator Flash
Statistische Differenz BIP Wachstum —— BIP, real
Vertrauensindikatoren (saisonbereinigt) Arbeitsmarkt
Langzeitdurchschnitt = 100 Wachstumsschwelle = 507 in % Verdnderung zum Vorjahr in %
120 70 5 4
110 60 60 2
55
0
100 0 59
-2
90 40 45
4,0 -4
80 30 5. %
2012 2014 2016 2018 2020 2012 2014 2016 2018 2020
Indikator d. wirtschaftlichen Einschatzung; linke Achse Arbeitslosenquote It. Eurostat; linke Achse

Bank Austria Einkaufsmanagerindex; rechte Achse Unselbststindig Beschiftigte; rechte Achse

Zahlungsbilanz?

Salden 2017 2018 2019 40Q18 1019 2Q19 3Q19 4Q19
in Mrd EUR

Leistungsbilanz 5,7 90 10,5 1,8 49 -08 14 49
Giter 15 3,6 38 -0, 06 0,7 09 1,6
Dienstleistungen 10,3 10,3 104 23 538 0,1 14 31
Primareinkommen =33 =11 -0,2 06 =01 -1,0 0,0 09
Sekundareinkommen =27 =39 —35 -1,0 -13 -0,7 -09 -0,6

VermdgensUbertragungen -03 -02 -0/ -0/ -0/ 0,0 -0 01

Kapitalbilanz 8.1 10,3 11,8 04 1.8 3,6 4,7 17
Direktinvestitionen =30 2,7 57 2,5 =09 41 2,6 =01
Portfolioinvestitionen 194 35 =73 05 =12 =5 =145 =18
Finanzderivate =09 -0,8 14 01 00 0,1 04 09
Sonstige Investitionen -43 2,7 122 -2,6 39 18 30 34
Wéhrungsreger\/en3 =31 21 —0,2 -0/ 00 0.2 0.3 =07

Statistische Differenz 2,6 1,6 14 -13 -3/ 45 34 -33

Leistungsbilanz in % des BIP 1,6 2,3 2,6 18 51 -08 14 4.8

Quelle: OeNB, WIFO, AMS, HSV, Europdische Kommission, Bank Austria.
"Werte tiber 50 signdlisieren Wachstum.
? Transaktionen; bis 2016 endgiiltige Daten, 2017 und 2018 revidierte Daten, 2019 provisorische Daten.

° 0eNB: Gold, Devisen, IWF- Positionen, Sonderziehungsrechte etc; Zunahme: - / Abnahme: +.
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Osterreich: AuRenhandel mit Waren
Exporte Importe Saldo Exporte Importe
in Mio EUR Verdnderung zum Vorjahr in %
2017 141 940 147 542 —5602,5 8,2 8,8
2018 150 071 156 056 —5985,1 57 58
2019 153 788 157 973 —4184,8 2,5 12
Jan-Dez. 18 150 071 156 056 —5985,1 57 58
Jan-Dez. 19 153 788 157 973 —4184.8 2,5 12
Juli 19 13 509 14 386 —8764 58 99
Aug. 19 10 961 11 499 —5375 -28 —45
Sep. 19 12 925 13134 —209/1 32 29
Okt. 19 14762 14 398 3637 45 -24
Nov. 19 12 887 13104 —2163 —42 -80
Dez 19 11 078 11 335 —2578 23 -24
Exporte nach Regionen Exporte nach Warengruppen
in Mrd EUR in Mrd EUR
40 40

30 30

20
10
0

1Q11 1Q13 1Q15 1Q17 1Q19 1Q11 S1Q1‘3 . ‘]Q15 1Q17 1Q19
s Deutschland B Fyroraum ohne DE OnStlge ertigwaren
[ EU ohne Euroraum Europa ohne EU — E’Iaschlpen und Fahrzeuge
s Afrika Amerika earbgltete Waren.
_— A — A l s Chemische Erzeugnisse a.n.g.
PR en ustrafien mmmmm Rohstoffe, Energie, Ole, Fette
Gesame mm Ernihrung, Getriinke, Tabak

N

(lfltht ounum\m||||\|I|HI|N\IH“
0
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——s

= Gesamt

Anteile der wichtigsten Handelspartner im Jahr 2019

Exporte |mporte
Anteil am Gesamtexport in % Anteil am Gesamtimport in %
0 10 20 30 40 50 60 70 80 0 10 20 30 40 50 60 70 80

EU I 69,7 EU I 70,1
EA I 51,5 EA I 553

DE s 29,4 DE e 35,0

IT == 6,3 IT =W 6,6

FR B 4,4 CZ W 4,

HU & 3,7 PL B 3,0

CZ W 35 HU B 2,7

PL W 34 FR B 2,7

GB W 29 GB U 1,8

us 6,7 CN 6,2

CH 4, us 4,5

CN 2,9 CH 3,8

RU © 1,5 RU © 1,7
Rest F 14,5 Rest [0 13,6

Quelle: Statistik Austria.
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Osterreich: Inflation und Wettbewerbsindikatoren
HVPI 2020 2018 2019 Nov.19 Dez19 |Jin20  Feb20 |Midr20
COICOP-Verbrauchsgruppen Gewicht in % Verdnderung zum Vorjahr in %
Gesamt-HVPI 1000 2,1 15 12 18 22 22 1,6
Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrdnke 11,2 15 11 05 09 12 19 19
Alkoholische Getrdnke und Tabak 35 39 10 09 05 1,5 1,7 08
Bekleidung und Schuhe 69 0,6 08 0,6 09 2/ 15 03
Wohnung, Wasser, Energie 141 25 2,7 1,6 2,2 29 2,6 22
Hausrat und laufende Instandh. d. Hauses 71 23 14 1.5 17 14 18 21
Gesundheitspflege 53 22 12 10 11 15 19 18
Verkehr 141 29 0.2 -05 15 29 19 -02
Nachrichtentbermittiung 21 -23 -27 —34 -40 —44 —42 -43
Freizeit und Kultur 10,8 12 13 2,0 26 20 2,6 17
Bildungswesen 11 29 26 23 22 21 2,1 2,1
Hotels, Cafes und Restaurants 16,0 30 2,8 29 35 3,2 33 33
Verschiedene Waren u. Dienstleistungen 7.6 2,0 1,8 17 22 20 20 1,8
Sondergruppen des HVPI
Beitrag zur Inflation in Prozentpunkten
3
2
1
0
-1
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
I | ebensmittel mm |ndustrielle nichtenergetische Giiter
Energie Dienstleistungen
Gesamtindex (Inflationsrate)
Ausgewihlte Inflationsindikatoren Indikatoren der Wettbewerbsfahigkeit
Verdnderung zum Vorjahr in % Verdnderung zum Yorjahr in %
8 2016 2017 2018 2019
Arbe'rtsprodul<tiv'rtéit1 0,6 08 06 03
4 Bruttoverdienste
N je Arbeitnehmer 23 16 27 28
0 i / ol Preisliche Wettbe- 13 10 I
\] \ werbsfihigkeit” ’ ' ' ’
-4 Lohnstiickkosten
Gesamtwirtschaft 17 038 22 24
-8 SachgUter-
2012 2014 2016 2018 2020 creugung 13 2 10

Harmonisierter VPI
Tariflohne
Erzeugerpreise

GroBhandelspreise

Verbraucherpreise

Quelle: Statistik Austria, WIFO.

"In der Gesamtwirtschaft.
Real-effektiver Wechselkursidex Industriewaren,
export- und importgewichtet, deflationiert mit dem HVPL.
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Osterreich: Tourismus und Reiseverkehr
Ubernachtungen in Osterreich
in 1.000 2017 2018 2019 40Q18 1019 2019 3Q19 4019
Gesamt 144 500 149 819 152 709 24 688 47999 28 352 50377 25 981
Inlinder 38523 39390 39944 7 439 9 447 9169 13705 7 624
Auslinder 105977 110430 112765 17249 38552 19184 36672 18357
darunter
Deutschland 53576 56285 56 683 8366 18450 9907 19 363 8 961
Osteuropa 11640 12499 13216 2277 5 508 2 079 3190 2 439
Niederlande 9765 10036 10355 1077 5133 885 3129 1209
Schweiz 5063 4975 4931 980 1490 917 1562 962
Vereinigtes 3740 3802 3679 612 1605 670 805 600
Kénigreich
Italien 2 897 2 863 2 886 596 481 498 1336 571
Belgien 2783 2 826 2 897 284 1155 475 976 290
Frankreich 1 804 1797 1 809 267 486 349 699 275
Dinemark 1576 1 559 1649 136 991 105 397 155
USA 1783 1926 2 050 436 326 558 707 459
Verdnderung zum Vorjahr in %
Gesamt 2,6 3,7 1,9 6,4 -2.4 6,7 1,9 572
Inlinder 14 22 14 2,7 -0.8 30 1,3 2,5
Auslinder 3,1 42 21 8,1 -2,7 86 22 64
Grenziberschreitender Reiseverkehr - Einnahmen nach Regionen
in Mio EUR 2017 2018 2019 4018 1019 2019 3019 4Q19
Deutschland 8 435 9 007 9224 1737 3177 1518 2 670 1859
Niederande 1224 1262 1349 167 755 99 311 184
Schweiz 1225 1402 1432 289 513 228 394 297
Italien 750 779 850 187 185 172 313 181
CESEE! 2 740 3 000 3217 683 1152 581 729 755
Restl. Europa 2215 2 394 2 506 391 1161 362 572 410
Rest der Welt 1523 1715 1915 371 412 450 634 419
Gesamt 18 112 19 559 20493 3825 7355 3410 5623 4105
Grenziberschreitender Reiseverkehr - Ausgaben nach Regionen
in Mio EUR 2017 2018 2019 40Q18 1019 2019 3Q19 4019
Deutschland 2 221 2271 2 310 467 464 628 691 526
Italien 1414 1537 1458 227 152 452 655 198
Kroatien 826 944 979 42 39 212 655 73
Europiisch
wropasene 1084 1088 1214 183 105 303 603 203
Mittelmeerlander
Restl. Europa 2 533 2 868 2 963 569 496 767 1086 615
Rest der Welt 1376 1435 1374 375 394 266 396 319
Gesamt 9 454 10143 10298 1863 1650 2628 4086 1934

" Albanien, Bosnien-Herzegowina, Bulgarien, Estland, Kosovo, Kroatien, Lettland, Litauen, Mazedonien, Moldawien,
Montenegro, Polen, Rumdnien, Russland, Serbien, Slowakische Republik, Slowenien, Tschechische Republik, Ukraine, Ungarn,

WeiBrussland.

? Albanien, Griechenland, Malta, Montenegro, Spanien, Tirkei, Zypern.
Quelle: Statistik Austria, OeNB.
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Osterreich: Offentliche Haushalte
Offentlicher Finanzierungssaldo laut Maastricht
Bundes- Lander und SV-Trdger  |Staat Bundes- Lénder und SV-Trdger  |Staat
sektor Gemeinden insgesamt sektor Gemeinden insgesamt
in Mrd EUR in % des BIP
2016 =4 =15 04 =55 -12 -04 01 =15
2017 -34 -0/ 05 =30 -09 -0,0 01 -08
2018 =05 0,7 05 0,7 -0/1 02 01 02
2019 2,0 0,7 02 29 0,5 02 01 0,7
2020 —4,7 05 02 -4 -12 01 00 -10
Offentlicher Finanzierungssaldo laut Maastricht
in % des BIP
1
0 v
-1 \//;_i
-2
-3
-4
-5
-6
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Bundessektor Lander und Gemeinden Prognose
——SV-Triager —Staat insgesamt
Offentliche Verschuldung laut Maastricht
Bundes- Lander und SV-Trdger  |Staat Bundes- Lander und SV-Trdger  |Staat
sektor Gemeinden insgesamt sektor Gemeinden insgesamt
in Mrd EUR in % des BIP
2016 2573 379 11 296,3 72,0 10,6 03 829
2017 2512 37,7 09 2899 6738 10,2 02 783
2018 2462 378 13 2853 6338 98 03 74,0
2019 2418 376 10 2804 60,7 94 03 704
2020 280,7 713
Offentliche Verschuldung laut Maastricht
in Mrd EUR in % des BIP
300 100
280 90
260 80
240 70
220 60
200 50
180 40
160 30
140 20
120 10
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
I Bundessektor; linke Achse I | inder und Gemeinden; linke Achse Prognose

SV-Trager; linke Achse

2020: BMF-Prognose (budgetdre Notifikation).
Quelle: Statistik Austria, BMF.

= Staat insgesamt in % des BIP; rechte Achse
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Osterreich: Bundeshaushalt
Gebarung des Bundes
Finanzierungshaushalt1 Janner bis Februar |\/or1. Erfolg |B\/A Verdnderung
Allgemeine Gebarung 2019 2020 |201 9 |2OZO 2020/2019
in Mio EUR in %
Auszahlungen 12 694 11 766 78 870 79 174 04
Einzahlungen 13 557 14 590 80 356 79 689 -08
Nettofinanzierungsbedarf’ 863 2 825 1486 515 —654
Abgaben des Bundes
Janner bis Februar |\/or1. Erfolg |B\/A Verdnderung
2019 2020 2019 2020 202012019
in Mio EUR in %
Einkommen- und Vermdgensteuem 7 666 8 336 46 090 44 562 =33
davon:
veranlagte Einkommensteuer 1039 1351 4925 4 200 —14,7
Kérperschaftsteuer 1768 1814 9 385 9 000 —4.1
Lohnsteuer 4 506 4757 28 481 27 900 =20
Kapitalertragsteuern 309 355 2 990 3150 54
Verbrauchs- und Verkehrssteuem 6916 7 463 44 147 44 307 0,4
davon: Umsatzsteuer 5136 5580 30 046 30 300 08
Offentliche Abgaben brutto 15 080 16 375 90 893 89 510 =15
Ubewelsungen an offentliche Rechtstrdager (Lander, 6 006 6 260 39 799 31 888 Y
Gemeinden, Fonds)
Uberweisungen an die Europaische Union 732 884 3149 3100 -16
Offentliche Abgaben netto’ 8 342 9231 55015 54 522 -09

7Ents{:)richt der Liquiditatsplanung und stellt die erwarteten Aus- und Einzahlungen dar.
2Budgetuberschuss (+) oder Budgetdefizit (-) des Bundes.
?Steuereinnahmen des Bundes.

10-Jihrige Staatsanleihe (Benchmark) fiir Deutschland und Osterreich
Rendite in %
1,0

0,5

0,0

Mar19 Apr.19 Mai19 Jun19 Jul19 Aug19 Sep.19 Okt.19 Nov.19 Dez.19 Jin.20 Feb.20 Mir.20

Spread (Aufschlag) fiir Osterreich in %-Punkten —10-Jahres-Rendite Deutschland
——10-Jahres-Rendite Osterreich

Quelle: BMF, EZB.
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Aggregierte Vermogenslage der in Osterreich meldepflichtigen
Kreditinstitutsgruppen und Einzelkreditinstitute®
. 4, Quartal 4. Quartal Differenz zur

Vermbgenslage 2019 | 2018 Vergleichsperiode
AKTIVA in Mio EUR | %
Kassenbestand und Guthaben bei Zentralbanken 75 246 75 051 195 03
Darlehen und Kredite 743 862 703 613 40 249 57
Schuldverschreibungen 130 068 131 620 -1 552 =12
Eigenkapitalinstrumente 6 789 5908 881 14,9
Derivate inklusive fir SicherungsmafBnahmen mit positivem Marktwert 21 006 19 389 1617 8,3
Beteiligungen an Tochtetf—,lGememschafts— und assoziierten Untemehmen, die nicht 21 639 20 894 745 36
voll- oder quotenkonsolidiert werden
Materielle Vermdgenswerte 12 292 10 334 1958 189
Immaterielle Vermégenswerte 2 957 2 939 18 0,6
Steueranspriiche und sonstige Vermdgenswerte 18 423 16 233 2 190 13,5
SUMME AKTIVA / PASSIVA 1032283 985 981 46 302 4,7
PASSIVA
Einlagen von Zentralbanken 20 906 24 993 -4 087 -164
Einlagen von Kreditinstituten 101 249 103179 —1930 -19
Einlagen von Nichtbanken 615 430 583 670 31 760 54
Begebene Schuldverschreibungen 150 394 141 375 9 019 6,4
Derivate inkl. fur SicherungsmafBnahmen mit negativem Marktwert 14 364 12 471 1893 152
Lieferverpflichtungen eines Leerverkdufers 729 781 -52 —6,7
Auf Anforderung riickzahlbares Aktienkapital?) 0 0 - -
Cls zlur \l/eraulBerzu)ng gehalten eingestufte, den VerduBBerungsgruppen zugeordnete 554 1049 495 —472

erbindlichkeiten
Steuerschulden und sonstige finanzielle und nichtfinanzielle Verbindlichkeiten 23 437 19 552 3 885 199
Rickstellungen 13072 12 488 584 47
Eigenkapital und Minderheitenanteile 92 148 86 423 5725 6,6

*hievon: Kumuliertes sonstiges Ergebnis ¥ =7 040 —6 811 —229 -34

*hievon: Minderheitenanteile 6312 6 402 —90 -14
SUMME AKTIVA / PASSIVA 1032283 985 981 46 302 4,7

1) ZusammenfUhrung von Meldedaten von konsolidierten Kreditinstitutsgruppen und von unkonsolidierten Einzelkreditinstituten unter Berticksichtigung von
Verflechtungen aufgrund regulatorischer Konsolidierung. Die im obenstehenden Schema ausgewiesenen Positionen kdnnen im Zeitablauf der Versffentlichung zu
Meldeterminen vor Q1/2018 anders benannt gewesen sein bzw. kann es bei der Definition einzelner Positionen Uiber die angeftihrten Differenzen hinaus zu
Abweichungen zwischen verschiedenen Meldestichtagen kommen. - 2) Fir diese Positionen werden lediglich Daten von nach IFRS bilanzierenden
Kreditinstitutsgruppen dargestellt.

Bilanzsumme der in Osterreich titigen Kreditinstitute

in % i
in Mrd EUR 1 500

1 000
2
4
% 500
-8
10
A2 0

1Q13 3Q13 1Q14 3Q14 1Q15 3Q15 1Q16 3Q16 1Q17 3Q17 1Q18 3Q18 1Q19 3Q19
[ Stand (rechte Achse) Verinderung zum Vorjahr (linke Achse)

ONADAO

At,lf;vand-Ertrag-Relation Gesamtkapitalrentabilitit (RoA)
80 In % 10 in %
70 0,8
0,6
60 0,4
0,2
>0 0,0
40 -0,2
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Quelle: OeNB. Anmerkung: RoA nach Steuern, vor Minderheitenanteilen.
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Osterreich: Kreditentwicklung im Vergleich mit Euroraum und Deutschland

Kredite an private Haushalte und nichtfinanzielle Unternehmen in allen Wahrungen

Private Haushalte

Osterreich | Euroraum Osterreich

|Euroraum

Volumen in Mrd EUR

2017 1564 5 604 31
2018 1619 5747 35
2019 168,38 5938 42
Mai19 1634 5798 36
Jun19 1646 5 831 44
Jul19 1654 5 850 43
Aug19 1659 5865 43
Sep.19 1673 5 882 43
Okt.19 1672 5900 43
Nov.19 1677 5923 42
Dez19 168,38 5938 42
Jin20 1689 5954 43
Feb.20 1690 5967 43

Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen
Veranderung zum Vorjahr in %

8
6
4
2
0
-2
-4
-6
2012 2014 2016 2018 2020
——AT ——DE Euroraum

Kredite an private Haushalte in Osterreich
nach Verwendungszweck
Verinderung zum Vorjahr in %

8

6

4

2

0 f\ \
-2
-4
) 2012 2014 2016 2018 2020

Konsum Wohnbau Sonstige

Quelle: OeNB, EZB.

Verdnderung z. Vorjahr in %

Nichtfinanzielle Untemehmen
Osterreich | Euroraum Osterreich | Euroraum
Volumen in Mrd EUR Verdanderung z. Vorjahr in %
29 143,8 4314 55 32
32 1530 4395 69 41
3,6 1629 4463 63 3.2
34 158,1 4472 A 4,0
33 159,0 4 472 72 39
34 159,8 4498 7.0 4,0
34 1604 4 494 6,9 42
34 1618 4479 73 3,6
3,5 1622 4 497 69 38
3,5 163,8 4 501 69 34
3,6 1629 4463 63 32
3,7 1634 4480 57 32
38 1639 4483 54 30
Kredite an private Haushalte
Verianderung zum Vorjahr in %
8
6
4
2
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-6
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——AT ——DE Euroraum
Fremdwihrungskredite an private
Haushalte in Osterreich
in Mrd EUR in %
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I Volumen; linke Achse
Verinderung zum Vorjahr in %; rechte Achse
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Osterreich: Einlagen bei Kreditinstituten und Wertpapierumlauf
Im Vergleich mit Euroraum und Deutschland

Nichtbanken nach Fristigkeiten
Verﬁnderung zum Vorjahr in % Ver'zinderung zum Vorjahr in %
8 25
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5
2 0 ’
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2 -
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. —— taglich fillig <2 Jahre
Osterreich Deutschland Euroraum ——>2 Jahre insgesamt

W ertpapierumlauf Wertpapierumlauf vom Bankensektor

Veranderung zum Vorjahr in % Veranderung zum Vorjahr in %
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4 -15
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Osterreich Deutschland Euroraum Osterreich —— Deutschland Euroraum

Quelle: OeNB, EZB
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Osterreich: Kundenzinssatze - Neugeschéaft im Vergleich
mit Euroraum und Deutschland
Kreditzinssatze fur nichtfinanzielle Unternehmen
Osterreich, Deutschland und Euroraum Nach Kredithéhe in Osterreich
in % in %
4 4
3 3
1 1
0 0

—AT —DE Euroraum <1 Mio EUR >1 Mio EUR

Kreditzinssatze fur private Haushalte

Osterreich, Deutschland und Euroraum Nach Verwendungszweck in Osterreich

in % in %
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Einlagenzinssatze mit Bindungsfrist fur private Haushalte

Osterreich, Deutschland und Euroraum Nach Bindungsfrist in Osterreich
in % 0o
in %
4 4
3 3
2 2
1 1
N
0 0
2012 2014 2016 2018 2020 2012 2014 2016 2018 2020
AT DE Euroraum —— <1 Jahr —— 1-2 Jahre >2 Jahre

Quelle: OeNB, EZB
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Aggregierte Ertragslage der in Osterreich meldepflichtigen Kreditinstitutsgruppen

und Einzelkreditinstitute®

4. Quartal 4, Quartal Differenz zur
Ertragslage 2019 | 2018 Vergleichsperiode
in Mio EUR | in%
Zinsergebnis, netto 15 589 15210 379 25
*hievon: Zinsen und dhnliche Ertrdge 24 087 23819 268 1,1
*hievon: (Zinsen und dhnliche Aufwendungen) 8 498 8 609 =111 =13
(Auf Anforderung riickzahlbare Aufwendungen fir Aktienkapital)2) 0 0 - -
Dividendenertrige 612 628 -16 =25
Provisionsergebnis, netto 7226 7 097 129 18
*hievon: Provisionsertrége 9 641 9 528 113 1.2
*hievon: (Provisionsaufwand) 2415 2 431 -16 =07
Gewinne oder (-) Verluste bei der Ausbuchung von nicht erfolgswirksam zum beizulegenden 340 195 145 744
Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten, netto '
Gewinne oder (-) Verluste aus Ausbuchungen von Anteilen an Tochter-, Gemeinschafts- und
p ) 0 1 -1 -1000
assoziierten Untemehmen, netto fur UGB-Banken
Gewi.nne ode.r (-) Verluste aus zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen Vermégenswerten und ~292 —628 336 A
Verbindlichkeiten, netto
Gewinne oder (-) Verluste aus nicht zum Handelsbestand gehdrenden finanziellen 296 —9¢ 397 A
Vermogenswerten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten sind, netto2)
Sonstige Bewertungsergebnisse nach IFRS und nGAAP FINREP 729 1171 —442 =377
Gewinne oder (-) Verluste bei der Ausbuchung nicht finanzieller Vermégenswerte, netto —28 14 —42 R
Sonstige betriebliche Ertrage 3358 3112 246 79
(Sonstige betriebliche Aufwendungen) 2 831 2 681 150 56
Betriebsertrige, netto 24 997 24 023 974 41
(Verwaltungsaufwendungen) 14 413 14 232 181 13
*hievon: (Personalaufwendungen) 8740 8 602 138 1,6
*hievon: (Sachaufwendungen) 5673 5631 42 0,7
(Abschreibungen) 1359 1084 275 254
(Wertminderung oder (-) Wertaufholung bei nicht finanziellen Vermagenswerten) 277 122 155 127,0
(\/\/er’.[vmindemng oder (-) Wertaufholung bei Beteiligungen an Tochter-, Gemeinschafts- und 683 225 458 2036
assoziierten Untemehmen)
Betriebsergebnis 8 264 8 361 -97 -1,2
(Ruckstellungen oder (-) Wertaufholung fur Kreditrisiko) -14 18 -32 R
(Sonstige Ruckstellungen) 271 60 211 3517
(VVertmindemng oder () Wertaufholung fur mit Anschaffungskosten bewerteten Darlehen, 718 353 365 1034
Kredite und Schuldtitel)
(Sonstige Wertminderung oder (-) Wertaufholung bei nicht erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert und nicht zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen =15 7 -22 R
Vermdgenswerten)
Erfolgswirksam erfasster negativer Geschafts- oder Firmenwert 27 38 -1 -289
Anteiludes Gewinns oder (-) lVerliusts aus Beteiligungen an T(?C.hter-T Gemeinschafts- und 1976 1 064 12 199
assoziierten Untemehmen, die nicht voll- oder quotenkonsolidiert sind
Gewinn oder () Verlust aus als zur VerduBerung gehalten eingestuften langfristigen
Vermodgenswerten und VerduBerungsgruppen, die nicht die Voraussetzungen fir eine Einstufung 19 -131 150 A
als aufgegebene Geschéftsbereiche erflillen2)
Anderungsgewinne oder -verluste (-), netto fir IFRS2) 3 65 —62 -954
Periodenergebnis vor Steuern und Minderheitenanteilen 8 631 8 959 —-328 -3,7
(Ertragssteuem) 1382 il 4 —62 -43
Periodenergebnis nach Steuern und vor Minderheitenanteilen 7 249 7 515 -266 -3,5
AuBerordentlicher Gewinn oder (-) Verlust nach Steuem fur UGB/BWG Melder 85 -9 94 A
Gesamtergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen nach Steuem?) 14 14 - -
(Minderheitenanteile) 634 605 29 4.8
Periodenergebnis nach Steuern und Minderheitenanteilen 6 713 6 916 -203 -2,9

Werte flir das gesamte bisherige Geschdftsjahr in Mio Euro - Abzugsposten sind in Klammern dargestellt
Quelle: OeNB.

1) Zusammenfihrung von Meldedaten von konsolidierten Kreditinstitutsgruppen und von unkonsolidierten Einzelkreditinstituten unter Berticksichtigung von Verflechtungen aufgrund
regulatorischer Konsolidierung. Die im obenstehenden Schema ausgewiesenen Positionen kénnen im Zeitablauf der Verdffentlichung zu Meldeterminen vor Q1/2018 anders benannt
gewesen sein bzw. kann es bei der Definition einzelner Positionen tiber die angefihrten Differenzen hinaus zu Abweichungen zwischen verschiedenen Meldestichtagen kommen. - 2) Fiir
diese Positionen werden lediglich Daten von nach IFRS bilanzierenden Kreditinstitutsgruppen dargestellt.
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Forderungen osterreichischer Banken gegeniber CESEE
HWAA--A-  ®BBB+- BBB- BB+-BB-  WB+-B-  Mnot rated
|2013 |2014 |2015 |2016 |2o17 |2018 |2019
in Mio EUR

Tschechische Republik 47001 44221 48558 55827 69914 75815 77843
Slowakei 25093 26319 29261 30149 31127 3325 35985
Rumanien 25778 25896 23498 24454 24555 25737 27531
Kroatien 22038 18878 18167 17147 16841 17328 17811
Ungam 18109 15460 14263 14485 15901 16817 18590
Polen 17017 16688 19121 16574 16311 7 985 8 460
Republik Serbien 4865 3565 4029 4210 4579 5376 5 344
Slowenien 8 079 5 494 4716 4 488 4 805 4823 6155
Bulgarien 3626 3456 3368 3476 3759 4173 4624
E'Z:'gegwm 4124 3438 3238 3277 3337 3620 3 800
Republik Montenegro 865 392 346 405 811 892 954
Tarkei 929 1011 889 924 859 737 642
Mazedonien 350 306 292 330 345 396 1107
Aserbeidschan 144 247 239 293 267 244 213
Litauen 161 144 131 124 164 171 253
Lettland 126 53 77 132 119 140 148
Estland 50 51 14 17 14 14 37
Andere 23411 19151 16190 16958 16504 19553 23778
Gesamt 201768 184768 186397 193269 210215 217078 233275

Anmerkung: Werte ab 1Q17 sind brutto dargestellt und somit nur bedingt mit den vorhergehenden Werten vergleichbar.

Nur Forderungen von Banken in mehrheitlich sterreichischem Besitz dargestellt.
Quelle: OeNB, Bloomberg.
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Osterreich: Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung — Geldvermdgensbildung und
Geldvermdgen

im 4. Quartal 2019 Nichtfinan-  |Finanzielle  |davon davon davon davon davon Private Private Ubrige Wet
zielle Unter- |Kapitalge-  |Monetdre  |Investment- |sonstige Versicher- |Pensions-  |Haushalte |Organisa- |(gegentber
nehmen sellschaften |Finanz- fonds nichtmone-  |ungen kassen tionen ohne |Osterreich)

institute tdre Finanz- Erwerbs-

institute zweck

Geldvermogen Bestdnde in Mio EUR
Wahrungsgold und SZR X 14 267 14 267 X X X X X X 2142
Bargeld 1611 8078 8020 0 22 34 2 24267 0 4908
Taglich filige Einlagen 61068 122702 104 544 5320 9471 2576 791 166 946 6015 85 330
Sonstige Einlagen 17 491 175279 163 298 1572 9578 470 360 98 925 1243 50478
Kurzfristige Kredite 28 627 70770 61401 4 8442 919 4 2755 0 30 381
Langfristige Kredite 110 379| 441 034| 403 830 185 31 647 5357 15 164 12 82 430
Handelskredite 55768 57 1 0 56 0 0 15 5 19 254
Kurzfistige verzinsliche 85 2188 1765 400 23 0 0 2108 3| 11499
Wertpapiere
Langfistige verznsiche 5276| 317133 175928 83310| 3119 54289 488|  26386| 1223 317434
Wertpapiere
Borsennotierte Aktien 26 979 55616 4739 31507 18 166 1203 0 27 318 876 54 605
Nicht bérsennotierte Aktien 42 407 64 829 24 521 234 31867 7957 250 6593 17 25 698
Investmentzertifikate 13974 164 842 16 284 64 761 23863 | 36405 23529 65995 2990 22 947
Sonstige Anteilsrechte 188 343( 113702 28794 1992 78 330 4586 0| 138351 2039| 150086
Lebensversicherungsanspriiche X X X X X X X 83 170 X 1810
Nicht- ) . 3011 3318 0 0 0 3318 0 3832 0 857
Lebensversicherungsanspriiche
Kapitalgedeckte X X X X X X 0 47 485 X 0

Pensionsanspriiche

Anspriche auf andere Leistungen

als Altersversicherungsleistungen © 0 0 0 0 0 0 13288 0 0

Ubrige Forderungen inkl.
Finanzdervate
Finanzvermégen in
Summe (Bestdnde)

8 994 11 342 4612 4 5 307 1095 324 8 693 187 6196

564011| 1565 157| 1012002 | 189 290| 219 891|118 210 25763 716292 14 611| 866056

Geldvermégensbildung Uber 4 Quartale kumulierte Transaktionen in Mio EUR
Wahrungsgold und SZR X -1 -1 X X X X X X 0
Bargeld 9 902 905 0 -23 17 2 710 0 1433
Taglich filige Einlagen 3866 -5 897 -3932 -1.334 381 -682 -330 13 687 499 -1228
Sonstige Einlagen -867 11 954 11 691 135 -47 54 122 -2 548 -142 4278
Kurzfristige Kredite -954 -4 988 -4 117 0 -788 -87 4 333 0 8 847
Langfristige Kredite 2 544 30 638 23 688 -1 6 884 66 0 -28 0 -4 095
Handelskredite 4229 -39 0 0 -39 0 0 1 1 -167
Kurzfistige verzinsiche -55 -626 -591 -27 -8 0 0 519 A0[ 1986
Wertpapiere
Langfistige verznsiche 160 199 311 754 46| 971 sg| 1440 145) 12939
Wertpapiere
Borsennotierte Aktien 659 889 -209 1257 -123 -36 0 836 10 -457
Nicht bérsennotierte Aktien 2 160 4 007 348 103 3213 102 241 122 -3 370
Investmentzertifikate 612 4376 =31 2238 1441 277 451 2574 59 1574
Sonstige Anteilsrechte 6198 3913 1038 129 2 844 -98 0 276 5 3719
Lebensversicherungsanspriiche X X X X X X X -1 146 X -115
Nt i 3 262 0 0 0 262 0 3 0 -31
Lebensversicherungsanspriiche
Kaprtlalgedeckt“e 54 54 X X X X 0 525 X 0
Pensionsanspriiche

. f )
Anspriiche ag andere Lglstungen 0 0 0 0 0 0 0 1173 0 0
als Altersversicherungsleistungen
Horige Fordenungen nkl. -2 475 954 41 24 -998 63 3 47 4 3464
Finanzdenvate
Geldvermégensbildung in 16084 44 634| 29060 3278| 12784| -1033 546| 15635 278| 25589
Summe (Transaktionen)
Nettogeldvermagen -304 696 6 047 16 873 -5942 -15 249 8034 2330 519246 11399 -38 426
Finanzierungssaldo -2 347 1 609 -332 -1705 2 408 868 370 9 439 128 -11 795

Quelle: OeNB.
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Osterreich: Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung — Finanzierung und
Verbindlichkeiten
im 4. Quartal 2019 Nichtfinan- |Finanzielle |davon davon davon davon davon Private Private Ubrige Welt
zielle Unter- Kapitalge- [Monetdre |Investment-|sonstige Versicher- |Pensions- |Haushalte |Organisa- |(gegentber
nehmen  |sellschaften |Finanz-  |fonds nichtmone- {ungen kassen tionen Osterreich)
institute tdre Finanz- ohne
institute Erwerbs-
zweck
Verbindlichkeiten Bestcinde in Mio EUR
Wihrungsgold und SZR! X 2142 2142 X X X X X X 14 267
Bargeld X 36729 36729 X X X X X X 2219
Téglich fillige Einlagen x| 437 372|437 372 X X X X X X 24 549
Sonstige Einlagen x| 255765255765 X X X X X 96 596
Kurzfristige Kredite 42 731 22 746 0 413 20922 1410 1 9228 422 56 991
Langfristige Kredite 278 967| 30214 0 133 29013 1060 8| 185257 2572 131535
Handelskredite 51 331 44 0 0 44 0 0 3 1 21 253
Kurzfrstige verzinsliche 594|  5552| 53552 X 0 0 0 x x 1961
Wertpapiere
Langfistige verzinsiche 38 056| 168 836 144 512 0| 20793| 3532 0 x x| 192223
Wertpapiere
Borsennotierte Aktien 89 611 36 919| 26852 X 4005 6 063 X X X 56 836
Nicht bérsennotierte Aktien 37217 66 255( 51 202 546 8716 5611 180 X X 59 809
Investmentzertifikate x| 194 091 0f 194 091 0 0 X X X 87 745
Sonstige Anteilsrechte 298 188| 156 628| 20 622 48| 135858 99 0 X 10| 143 642
Lebensversicherungsanspriiche x| 80333 X X 0| 80333 X X X 4 647
Nt ) x| 8537 x x o| 8537 x x x| 2482
Lebensversicherungsanspriiche
Kapitalgedeckte 13170 34189 8304 x ol 2641| 23245 x x 0
Pensionsanspriiche
Anspriiche agf andere L.elstungen 0 13 288 0 0 13 288 0 0 0 0 0
als Altersversicherungsleistungen
Ubrige Forderungen inkl 18842| 9470 6077 o| 2501 891 o| 2558 206 7726
Finanzderivate
Verbindlichkeiten in Summe
. 868 7071 559 10| 995 129 | 195232 | 235139| 110 176| 23 433 | 197 046 3211 904 481
(Bestdnde)
Finanzierung aber 4 Quartdle kumulierte Transaktionen in Mio EUR
Wihrungsgold und SZR! X 0 0 X X X X x x -1
Bargeld X 3188 3188 X X X X X X -138
Taglich fallige Einlagen x| 11504| 11504 X X X X X X -1 342
Sonstige Einlagen X 2476 2476 X X X X X X 10 829
Kurzfristige Kredite -2012 8261 0 316 8920 -974 -1 -614 -40 -2 550
Langfristige Kredite 15991 -3926 0 -28 -4 281 382 1 6 649 181 8 607
Handelskredite 3936 -25 0 0 -25 0 0 2 0 43
Kurzfnst\gle verzinsliche 73 512 516 N 4 0 0 « « 938
Wertpapiere
Langfistige verzinsiche 152 13520| 10656 x| 2798 66 0 x x| 28%
Wertpapiere
Borsennotierte Aktien 463 -301 -75 X -226 0 0 X X 1767
Nicht bérsennotierte Aktien 196 67 604 X -591 -19 0 X X 6 343
Investmentzertifikate X 4 649 0 4 649 0 0 0 X X 4983
Sonstige Anteilsrechte 1208 4986 1261 2 3721 1 0 X 0 7878
Lebensversicherungsanspriiche X -1 489 0 X 0 -1489 0 X X 228
Nient- ) x 4 0 x 0 . 0 x x 226
Lebensversicherungsanspriiche
Kapitalgedeckte 49 475|169 X 0 130 176 x x 0
Pensionsanspriiche
Anspriiche agf andere Lgstungen 0 1173 0 0 1173 0 0 0 0 0
als Altersversicherungsleistungen
clorige Forderungen inkl 4322| 2043] 908 30| -1109 4 0 159 9| 2139
Finanzderivate
Finanzierung in Summe 18431| 43025 29392 4982| 10375| -1901 176| 6195 149 37384
(Transaktionen)
Nettogeldvermogen -304 696 6047 16873 -5942| -15249 8 034 2330 519 246| 11399 -38 426
Finanzierungssaldo -2 347 1609 -332 -1705 2 408 868 370 9 439 128 -11 795
Quelle: OeNB.

1Aus/andsposltion der OeNB inklusive Barrengold, dem eine imputierte Verbindlichkeit des Auslandes gegeniibergestellt wird.
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