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Rezession bleibt milde,
aber es gibt Warnsignale
Fünf Finanzexperten erwarten konjunkturellen Aufwärtstrend für 2024, werfen jedoch
auch einen kritischen Blick auf Österreich, Deutschland und Europa. Von Susanna Sailer

wenndiePerformancedergroßendeutschen
und österreichischen Aktien derzeit nicht
berauschend sei, so sei darin dasWissen um
somanche Problemebereits eingepreist. Da-
her gehe Nuspl bald von einer Verbesserung
aus. Seiner Ansicht nach bewege sich der
deutscheAktienindexDAX imPrinzip imBe-
reich des Höchststandes. „Das signalisiert
mir dennoch Optimismus“, meinte Nuspl,
wohl wissend, dass da nicht jeder seine Mei-
nung teilen wird.

Der Konsum trägt noch die Wirtschaft
Stefanie Huber, Vorstandsvorsitzende der
Sparkasse OÖ, gab einen Einblick, wie es in
der jetzigen Phase um die Privatkunden im
Land steht. „Auch wenn die Wirtschaft zur
Zeit schlechter läuft, haben wir den Vorteil
der niedrigen Arbeitslosenraten. Fast alle
können einerArbeit nachgehen. Eswird viel-
leicht finanziell enger, aber wir sehen über
eine Breite unserer Privatkunden, dass das
Leben immer noch leistbar ist“, sagteHuber.
Sollte sich die eine oder andere Kreditrate
nicht ausgehen, so würden ihre Mitarbeiter
helfen, Lösungen zu finden. „Aber das ist
kein Massenphänomen“, betonte Huber.

leisten können wie früher. Schaller: „Wir
müssenunsdarangewöhnen:Wirsind inder
Normalität angekommen.“

Zieht man die Umfrage der Oberbank un-
ter ihren 1000 wichtigsten Industriekunden
als Indikator heran, so ist die Stimmungund
Motivation unter ihnen sowie der Ausblick
aufdaskommendeJahrbesser, alszuerwar-
ten war. „Das stimmt auch Oberbank-Vor-
standsdirektor Martin Seiter optimistisch:
„Ich gehe sogar davon aus, dass die Inflati-
onszahlen uns nächstes Jahr positiv überra-
schenwerden, indemsie nachunten gehen.“
Viele Kunden hätten Liquidität über die ver-
gangenen Jahre aufgebaut. Oberösterreichs
Industrie sei sehr gut aufgestellt, so Seiter.

Zu den Optimisten gesellt sich auch der
Leiter der Linzer Niederlassung der Schoel-
lerbank, Helmut Nuspl, der sich seit mittler-
weile mehr als 40 Jahren mit den Finanz-
märktenbeschäftigt. Er zitierte einen Leitge-
danken des einstigen US-Zukunftsprognos-
tikersHermanKahn: „InZeitendesPessimis-
mus sind die Optimisten die einzigen Rea-
listen.“ FürNuspl habe sichdies „immerwie-
der bestätigt. Die Börse sei für ihn einer der
sensibelsten Indikatoren überhaupt. Auch

sammen“, warnte Cocca. „Wir alle im Euro-
Raum haben offensichtlich ein bisschen
über dem gelebt, was wir uns eigentlich hät-
ten leisten können.“ Er wolle nicht überdra-
matisieren, soCoccaweiter, abererbeobach-
tedie Entwicklungder vergangenenzehnbis
15 Jahre, und es sei „nicht alles positiv, auch
wenn ich es mir wünschen würde“.

„Sind in der Normalität angekommen“
DochwaskommtnachderRezession?„Nach
der Krise kommt der Aufschwung. Wellen-
bewegungen sind in derWirtschaft normal“,
sagte Heinrich Schaller, Generaldirektor der
Raiffeisen Landesbank OÖ. Das würden
auch seine Kunden so sehen. Die mit
Deutschland eng verbundene heimische
Wirtschaft werde das Tal wohl im ersten
Halbjahr durchschreiten. Er selbst rechne
erst im Laufe des zweitenQuartals 2024mit
einer langsamen Besserung. Dennoch rät er
zuOptimismus: „SolangewirschlechteStim-
mung vor uns hertragen, wird sich die Wirt-
schaft nicht erholen.“ Schaller räumt jedoch
ein, dass sich sowohl Unternehmen als auch
Privatpersonen schwerer tun, weil sie sich
mit der hohen Inflation nicht mehr so viel

V
iele Indikatoren deuten da-
rauf hin, dass sich die Wirt-
schaftskonjunktur in Öster-
reich ab kommendem Jahr
wieder normalisieren wird.
In dieser positiven Grund-
einschätzung stimmten alle

fünf Diskutanten der abschließenden Talk-
runde des OÖN-Geldtages überein. „Diese
Rezessionwird aller Voraussicht nachmilde
bleiben. PositiveWachstumsraten könnte es
abdemzweitenQuartal2024wiedergeben“,
sagte Teodoro Cocca, Wirtschaftsprofessor
für Asset Management an der JKU.

Coccas kritische Töne folgten jedoch
gleich darauf. Der Umstand, dassÖsterreich
und Deutschland die einzigen Länder in der
Euro-Zone seien, die in eine Rezession ab-
drifteten, sei schon bemerkenswert. „Das ist
noch selten so gewesen und zeigt auch, dass
sich das Umfeld zurzeit gegen uns entwi-
ckelt hat.“ Der Exportweltmeister Deutsch-
landgebemomentan„einerbärmlichesBild“
ab, so Cocca. Die einstige Lokomotive der
Euro-Zone habe nicht nur konjunkturelle,
sondernauchstrategischeundhaushaltspo-
litische Probleme. „Da braut sich etwas zu-

„Dass Österreich und
Deutschland die einzi-
genLänder inderEuro-
Zone sind, die in eine
Rezession abgedriftet

sind, ist schon
bemerkenswert.“

Teodoro Cocca,Wirtschaftswis-
senschafter und Professor für As-
set Management, JKU

„NachderKrisekommt
der Aufschwung. So-
lange wir schlechte
Stimmung vor uns
hertragen, wird sich
die Wirtschaft nicht

erholen.“
Heinrich Schaller, Generaldirek-
tor der Raiffeisenlandesbank OÖ

„WirhabendenVorteil
der niedrigen Arbeits-
losenraten. Wir sehen
überdieBreiteunserer
Privatkunden, dass

das Leben immer noch
leistbar ist.“

Stefanie Huber, Vorstandsvor-
sitzende Sparkasse OÖ

„Bei der Performance
der deutschen Aktien-
märkte ist dasWissen
um gewisse Probleme
bereitseingepreist. Ich
gehe bald von einer
Verbesserung aus.“

Helmut Nuspl, Leiter Schoeller-
bank, Linz
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Marketingmitteilung.
Die Performance-Berechnung basiert auf Daten der
Depotbank und entspricht der OeKB-Methode. Performance-
ergebnisse der Vergangenheit lassen keine verlässlichen
Rückschlüsse auf die zukünftige Entwicklung eines
Investmentfonds zu. Eine Veranlagung in Finanzinstrumente
kann zu erheblichen Verlusten führen.
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Teodoro Cocca, Heinrich Schaller, Stefanie Huber, Martin Seiter und Helmut Nuspl (v.l.)

„Ich gehe davon aus,
dass uns auch die
Inflationszahlen

nächstes Jahr positiv
überraschen werden,
indem sie nach unten

gehen werden.“
MartinSeiter,Vorstandsdirektor
der Oberbank

Auch wenn so mancher den Gürtel enger
schnallen müsse, gebe es eine gute Kon-
sumneigung. „Der Konsum trägt noch die
Wirtschaft“, sagte Huber.

Die Talkrunde machte sich auch Gedan-
ken über die bedrängte Rolle, die Europa
zwischen den Wirtschaftsrivalen USA und
Chinaeinnimmt.SohabendieUSAmitdem
„Inflation Reduction Act“ ein großes An-
reizprogramm auf den Weg gebracht, um
Unternehmen beim Thema Energiewende
zuunterstützenundgleichzeitig die lokale
Wertschöpfung zu fördern. Auf der ande-
ren Seite strebt China nach globaler Ein-
flussnahme und Technologieführerschaft.
Bleibthier Europa letztlichaufderStrecke?

Der „extrem schlechte Job“ der EZB
„Hier schließe ichmichProfessorCocca an.
Ich habe im Moment das Gefühl, wir ma-
chen in Europa alles falsch,wasman falsch
machen kann“,machte Schaller seinemÄr-
ger Luft. Denn immer mehr Unternehmen
würden intensiv darüber nachdenken,
Neuinvestitionen nicht unbedingt im euro-
päischen Raum durchzuführen. „Da müs-
sen bei uns alle Alarmglocken läuten, denn
die Umfeldbedingungen sind wirtschafts-
unfreundlich“, sagte Schaller. Die Europäi-
scheZentralbank (EZB) habe inden vergan-
genen Jahren einen extrem schlechten Job
gemacht. Sie hätte noch deutlich vor der
Pandemie mit Zinserhöhungen anfangen
müssen. Dem stimmt auchOberbank-Chef
Seiter zu, der die versprochene politische
Unabhängigkeit der EZB bezweifelt.

Mehr Anreize statt strenger Vorgaben
Huber plädiert dafür, dass auch in der EU
dasThemaTransformationundKlimaneu-
tralität mit mehr Anreizen und Ansporn
aufgeladen werde, anstatt immer noch
strengere Maßnahmen und bürokratische
Hürden vorzugeben.

Verloren sei für Europa noch nichts, wa-
ren sich die Diskutanten einig. Die perfek-
ten Grundvoraussetzungen wären eigent-
lich vorhanden. Das Potenzial an wissen-
schaftlichemKnow-how, gepaartmit Inno-
vations- und Transformationsfreudigkeit
der Unternehmen, müsse einfach gehoben
sowieaneinpaarRädchengedrehtwerden,
umdasUmfeldwirtschaftsfreundlicher zu
gestalten.
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bEYoND HorIZonS

Perspektiven verändern, neue Wege beschreiten – für innovative Technologien und Materialien,
die heute die Standards von morgen definieren. Daran arbeiten wir jeden Tag in enger Abstim-
mung mit unseren Kunden sowie Experten auf der ganzen Welt. Und so gestalten wir mit Bionik
neue Erlebniswelten in Kabinen, machen dank Ultraleichtbau Flugzeuge immer leichter oder
sind Vorreiter bei derUrban Air Mobility. Wir wollen mit unseren disruptiven Lösungen Mobilität
neu denken und unser Leben verbessern. Der Mensch steht dabei immer im Mittelpunkt.


