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Konjunktur
Die in diesem Beitrag verwendeten Fach- und Finanzbegriffe werden unter www.btv.at/glossar ausfiihrlich erklért.

Volkswirtschaftliche Daten: Riickblick KW 14 Eurozone
EUROZONE Entw.*  Aktuell ~ Erwartet  Vorher Laut einer ersten Schitzung von Eurostat ist die
VPI 1. Schitzung N7 24% 25% 26% Inflationsrate der Eurozone im Mirz von 2,6 % auf
VPIKern 4 29% 30% 31% 2,4 % ggii. dem Vorjahr gefallen. Vor allem ist dies
Arbeitslosenquote > 6,5% 6,4% 6,5% den Nahrungs- und Genussmittelpreisen geschuldet,
Einzelhandelsumsitze 0 -07% -08% -09% deren inflationstreibender Effekt immer mehr
VPIDE v 2,2% 2,2% 2,5% nachlisst. Bei der Kernrate werden Lebensmittel und
Auftragseingéinge IndustrieDE__ ¥ -106% -101% -62% Energiepreise allerdings herausgerechnet, weshalb
USA Entw*  Aktuell  Erwartet  Vorher diese Rate bereits seit Monaten liber der Gesamtrate
Stellenaufbau o. Agrar in Tsd. 0 303 214 270 liegt. Im Mirz war sie zwar ebenfalls riicklufig, liegt
Arbeitslosenquote v 38% 38% 39% mit 2,9 % aber nach wie vor iiber dem 2-Prozent-Ziel
Durchschn. StunéenIOhn . 4% 41% 43% der EZB. Zudem bleibt der Lohndruck hoch, der vor
ISM PMI Industrie A 203 483 478 allem im Dienstleistungssektor einen Kostendruck bei
CHINA Entw.”  Altuell  Erwartet  Vorher den Unternehmen erzeugt, den diese tiber hohere
Caixin PMI Industrie 0 51,1 >1.0 509 Preise versuchen, an die Kt;nsumenten
Caixin PMI Dienstleistungen T 52,7 52,5 52,5 !

weiterzugeben. Aus diesem Grund sinkt die
Inflationsrate weiterhin nur langsam, dies sollte die
EZB aber nicht von ihrem Ziel abbringen, die Zinsen
in diesem Jahr zu senken. Nach wie vor erwartet der
Markt eine erste Zinssenkung im Juni.

Quelle: Bloomberg; Stand: 08.04.2024

* Die Pfeile beschreiben die Entwicklung im Vergleich zum vergangenen Wert.

Volkswirtschaftliche Daten: Ausblick KW 15
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USA
Mit einem Aufbau von 303.000 zusitzlichen Stellen bleibt die Beschiftigungssituation in den USA auch im Mérz bemerkenswert
erfreulich. In diesem Umfeld steht die Fed offenkundig unter keinem grofen Druck, die Zinsen schnell zu senken.

China

Die Einkaufsmanagerindizes bestitigen die Anzeichen einer wirtschaftlichen Stabilisierung in China, die bereits an den harten
Konjunkturzahlen von Janner und Feber abzulesen waren. Sowohl der offizielle als auch der Caixin PMI fiir das verarbeitende
Gewerbe zeigen im Mirz eine Belebung der chinesischen Wirtschaftstatigkeit an und liegen tiber der 50-Punkte-
Wachstumsschwelle. Vor allem die Auftragseinginge, die aufgrund der global riickldufigen Nachfrage seit Monaten schwicheln,
haben zur besseren Stimmung unter den Einkaufsmanagern beigetragen. Der offizielle PMI fiel dabei noch besser aus als der private
Caixin, da von den geplanten fiskalpolitischen UnterstiitzungsmaRnahmen wohl hauptsichlich die staatlich gefiihrten Betrieben
profitieren werden.

Quellen: Bloomberg, BTV; Stand: 08.04.2024. Die Beitrige in dieser Publikation dienen lediglich der Information. Die BTV priift ihr Informationsangebot sorgfiltig. Dennoch bitten wir um Versténdnis, dass
wir diese Informationen ohne Gewihr fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitit zur Verfiigung stellen. Verleger und Verfasser behalten sich einen Irrtum, insbesondere in Bezug auf Kurse und andere
Zahlenangaben, ausdriicklich vor. Durch neue Entwicklungen oder kurzfristige Anderungen konnen diese Informationen daher bereits iiberholt sein.1 Bei Prognosen und Schitzungen iiber die zukiinftige
Entwicklung handelt es sich lediglich um unverbindliche Werte. Von diesen kann nicht auf die tatséchliche kiinftige Wertentwicklung geschlossen werden, weil zukiinftige Entwicklungen des Kapitalmarktes
nicht im Voraus zu bestimmen sind. Wenn Finanzinstrumente in fremder Wihrung notieren, kann infolge von Wihrungsschwankungen die Rendite steigen oder fallen.
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BIP-Wachstum in % (Jahresveranderung) Inflation in % (Jahresverdnderung)
2022 042023 2024 (E)' 2025 (E)' 2022 Feb 24 2024 (E) 2025 (E)
Eurozone 34 0,1 0,3 0,7 1,0 1,5 Eurozone 8,4 26 20 - 2518 - 23
USA 1,9 34 2,3 2,8 1,5 - 20 USA 8,0 32 26 - 2923 - 25
Japan 1,0 04 0,4 0,7 08 - 1,2 Japan 25 28 23 - 2918 - 21
Schweiz 2,7 0,6* 1,1 1,1 1,5 - 1,8 Schweiz 2,8 12 13 - 1,611 - 15
China 30 52% 45 - 50 40 - 45 China 2,0 07 04 - 1115 - 22
Quellen: BTV, Bloomberg; Stand: 08.04.2024 Quellen: BTV, Bloomberg; Stand: 08.04.2024
Thema der Woche: USD-Aufwertung seit Jahresanfang
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Quelle: Bloomberg; Stand: 08.04.2024

Seit Anfang des Jahres zeigt sich der US-Dollar erneut von seiner starken Seite, und das nicht nur gegentiber dem Euro, sondern
auch gegeniiber anderen bedeutenden Reservewahrungen wie dem Japanischen Yen oder dem Schweizer Franken (siehe Grafik).
Vor allem unterstiitzt die robuste US-Wirtschaftsentwicklung, die deutlich solider verlduft als im Vorfeld von Analyst*innen
erwartet. Ein gut ausgelasteter Arbeitsmarkt fiihrt zu Konsument*innen in Kauflaune, weshalb die Wirtschaft weiter wichst, die
Inflation aber auch langsamer abnimmt und sich weiterhin oberhalb des Zielniveaus der Fed von 2,0 % hilt. Damit sind auch die
Zinssenkungserwartungen an die Fed gesunken. Wihrend am Jahresanfang noch 150 Basispunkte an Leitzinssenkungen am
Markt eingepreist wurden, sind es zu Anfang des 2. Quartals nur noch 70 Basispunkte. US-Notenbankchef Powell hilt sich
bedeckt, wie die Geldpolitik der Fed in diesem Jahr aussehen wird.

Aber es ist nicht nur die US-Dollar-Stirke, die die Wechselkurse seit Jahresanfang getrieben hat. Vergleichsweise schwichere
Konjunkturdaten aus der Eurozone und damit einhergehend die Erwartung mehrerer Leitzinssenkungen durch die EZB haben
den Euro geschwicht.

Japan sticht mit seiner ultra-expansiven Geldpolitik unter den groBen Notenbanken weiterhin hervor, und zwar trotz der jiingsten
minimalen Zinsanhebung von —0,1 % auf 0,0 %. Der japanische Yen notiert gegeniiber dem US-Dollar damit auf dem schwichsten
Niveau seit 1990, als sich Japan in der Rezession befand. Der Schweizer Franken hat zuletzt aufgrund der tiberraschenden
Leitzinssenkung der SNB abgewertet. Die SNB hat den Leitzins Mitte Marz von 1,75 % auf 1,50 % gesenkt. Mit einer tiefen
Inflationsrate von 1,0 % ist es der SNB deutlich leichter gefallen den Leitzinssatz zu senken, um die Wirtschaftsentwicklung zu
unterstiitzen.

Quellen: Bloomberg, BTV; Stand: 08.04.2024. Die Beitrige in dieser Publikation dienen lediglich der Information. Die BTV priift ihr Informationsangebot sorgfiltig. Dennoch bitten wir um Verstandnis,
dass wir diese Informationen ohne Gewihr fiir die Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat zur Verfiigung stellen. Verleger und Verfasser behalten sich einen Irrtum, insbesondere in Bezug auf Kurse und
andere Zahlenangaben, ausdriicklich vor. Durch neue Entwicklungen oder kurzfristige Anderungen kénnen diese Informationen daher bereits tiberholt sein.' Bei Prognosen und Schitzungen tiber die
zukiinftige Entwicklung handelt es sich lediglich um unverbindliche Werte. Von diesen kann nicht auf die tatsichliche kiinftige Wertentwicklung geschlossen werden, weil zukiinftige Entwicklungen des
Kapitalmarktes nicht im Voraus zu bestimmen sind. Wenn Finanzinstrumente in fremder Wihrung notieren, kann infolge von Wihrungsschwankungen die Rendite steigen oder fallen.
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