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Presseaussendung

Vertiefung der Rezession bei steigenden Zinsen
und hoher Inflation

Osterreichs BIP schrumpfte im Il. Quartal 2023 um 1,1% gegeniiber dem Vorjahr. Die weitere
Verschlechterung der unternehmerischen Konjunktureinschatzungen ldsst keine baldige
Trendwende erwarten. Der Inflationsabstand zum Euro-Raum nahm im August nach einem vo-
rUbergehenden Rickgang wieder zu. Der heimische Arbeitsmarkt ist derzeit von einer krafti-
gen Ausweitung des ausldndischen Arbeitskrafteangebots gepragt. Entgegen der offentli-
chen Wahrnehmung sind die Sparzinssdtze seit der Zinswende der EZB starker gestiegen als
die Kreditzinssdtze. Zugleich konnten heimische Banken ihre Nettozinsertradge deutlich aus-
weiten. Dies hdngt u. a. mit dem hohen Anteil variabel verzinster Wohnbaukredite zusammen.

"Der sprunghafte Anstieg der Nettozinsertrége heimischer Banken seit der Zinswende der EZB
hangt u. a. mit dem hohen Anteil variabel verzinster Wohnbaukredite an private Haushalte zu-
sammen", so der Autor des akfuellen Konjunkturberichtes Stefan Schiman-Vukan.

Die Konjunktur tribte sich zuletzt sowohl im Euro-Raum als auch in Osterreich weiter ein. Nach
Revision der Daten fUr Iland, die durch Buchungen dort ansdssiger multinationaler Konzerne
verzerrt waren, nahm die Wirtschaftsleistung im Euro-Raum im Il. Quartal 2023 kaum mehr zu. In
Osterreich schrumpfte sie sogar recht deutlich (-0,7% gegeniber dem Vorquartal). Die bis Au-
gust vorliegenden Stimmungsindikatoren lassen eine weitere Konjunkturabschwdchung erwar-
ten, die mitunter kraftig ausfallen und die meisten Euro-L&nder sowie alle Branchen betreffen
durfte.

Auf dem heimischen Arbeitsmarkt zeigt sich seit April 2023 ein gleichzeitiger Anstieg von Be-
schaftigung und Arbeitslosigkeit, wie er zuletzt im Gefolge der "Ostéffnung” von 2011 bis 2016
zU beobachten war. Dieser Gleichlauf weist auf eine Uberproportionale (nicht konjunkturell er-
klarbare) Ausweitung des Arbeitskrafteangebots hin, zu dem insbesondere Personen aus Syrien
und der Ukraine beitragen. Die Abnahme der offenen Stellen signalisiert wiederum, dass das
Wachstum des Arbeitskréfteangebots auf einen RUuckgang der Arbeitskraffenachfrage frifft.

Die Inflationsrate stiegim August in Osterreich wieder an, wéhrend sie im Euro-Raum stagnierte.
Der Inflationsabstand, der im 1. Halbjahr durchgehend Uber 2 Prozentpunkte befragen hatte
und im Juli gesunken war, erhdhte sich dadurch neuerlich auf Gber 2 Prozentpunkte. Als Reak-
fion auf die hohe Inflation hat die EZB ihre Leitzinssdize innerhalb eines Jahres kraftig angeho-
ben. Zuletzt wurde vermehrt kritisiert, dass die Geschdaftsbanken diese Zinserhbhungen nicht
ausreichend an ihre Einlogenkund:innen weitergeben wirden.

Die Sparzinssdtze sind jedoch seit der Zinswende der EZB sogar etwas stérker gestiegen als die
Kreditzinssatze (Neugeschdft). Dies gilt sowohl fUr private Haushalte als auch fir Unternehmen
und sowohl fir den Euro-Raum insgesamt als auch fir Osterreich. Die dffentliche Wahrneh-
mung, die Einlagenzinssdtze seien (zu) niedrig, grindet im Wesentlichen auf den Zinsen fUr tag-
lich fallige Einlagen. Solche Einlagen dienen jedoch nicht primdr der Vermdgensveranlagung,
sondern erfUllen einen dhnlichen Zweck wie (unverzinstes) Bargeld. Bei Leitzinserhbhungen blei-
ben die Zinssatze fUr taglich fallige Einlagen daher niedriger als jene fur gebundene Einlagen.
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Wdhrend demnach die Leitzinserhbhungen bislang auf marktwirtschaftlich nachvollziehbare
Weise an Unternehmen und private Haushalte weitergegeben wurden, sind gleichzeitig die
Nefttozinsertrge vieler Geschdaftsbanken seit der Zinswende deutlich gestiegen. Diese Zu-
nahme der Profitabilitét hangt u. a. mit dem landersperzifisch stark schwankenden Anteil varia-
bel verzinster Wohnbaukredite zusammen: In L&dndern mit hohem Anteil stieg die Nettozinser-
fragsquote um bis zu drei Viertel; in Frankreich, wo es kaum eine variable Verzinsung der Wohn-
baukredite gibt, schrumpfte sie hingegen. In Osterreich, das hinsichtlich der variablen Verzin-
sung von Wohnbaukrediten im Mittelfeld des Euro-Raums liegt, stiegen die Nettozinsertréige
zwischen dem Il. Quartal 2022 und dem I. Quartal 2023 um rund ein Drittel.

Abbildung 1: Entwicklung des Nettozinserirags der Banken
In % der Bilanzsumme
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Die Nettozinsertragsquote (Nettozinsertréige der Banken in % ihrer Bilanzsumme) ist in Osterreich im Zuge der Zins-
wende sprunghaft gestiegen (Q: EZB, OeNB, WIFO-Berechnungen. Bilanzsumme fUr den jeweiligen Zeitbereich.

CBS . .. Konsolidierte Daten gemdB EZB, Consolidated Banking Data (domestic banks). VERA . . . Unkonsolidierte Da-
ten gemd&B Vermdagens-, Erfolgs- und Risikoausweis, ab 2023 in Osterreich meldepflichtige Kreditinstitute gemaB § 1
Abs. 1 und § 9 BWG ohne Kredifinstitute, die nur Bankgeschafte gemaB § 1 Abs. 1Z 13, Z 13a und Z 21 BWG befrei-
ben).

Wien, am 8. September 2023

RUckfragen bitte am Freitag, dem 8. September 2023, zwischen 9 und 15 Uhr, an
Dr. Stefan Schiman, MSc, Tel. 01 798 26 01/234, stefan.schiman-vukan@wifo.ac.at

Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar",
https://www.wifo.ac.at/wwadocs/konjunkiur/WIFO-Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf
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