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Eurozone: Wohnungsbausektor besonders

unter Druck

Gemald dem HCOB PMI ist die
Bauaktivitat erneut rticklaufig. In
Deutschland und Frankreich ist
besonders der
Wohnungsbausektor stark
betroffen. Letztlich leidet der
gesamte Bausektor unter den
hoheren Zinsen.

Die héheren Zinsen in der Eurozone zollen
ihren Tribut und sorgen fur einen weiteren
Rickgang der Bauaktivitat, der sich gemarf3
HCOB PMI-Umfrage im Wohnungs- und
Gewerbebau gegentber dem Vormonat sogar
noch beschleunigt hat. Im Tiefbau, der starker
von Auftragen des offentlichen Sektors abhangt
und daher weniger zinssensibel ist, ist der
Indexwert marginal gestiegen und liegt
praktisch beim langfristigen Durchschnitt.

HCOB Eurozone Construction PMI, Sectoral
components (May 2023)
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Die Schwéache des Bausektors in der
Eurozone hat laut Eurostat bereits im zweiten
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Quartal letzten Jahres eingesetzt, unterbrochen
durch ein witterungsbedingtes Plus in der
Aktivitat zu Beginn dieses Jahres, wie die
Zahlen von Eurostat zeigen. Ein Blick auf die
PMiI-Indizes der drei gro3en Eurolander
Deutschland, Frankreich und Italien offenbart,
dass der Abschwung sich in Q2 fortsetzen
wird und in Frankreich besonders ausgepragt
ist, dicht gefolgt von Deutschland, wahrend in
Italien der Bausektor etwas weniger unter
Druck zu sein scheint.

HCOB Construction PMI, Activity (May 2023)
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Die sich weiter verschlechternde
Auftragslage deckt sich mit der Einschatzung
der befragten Unternehmen, dass sie in zwolf
Monaten weniger bauen werden als derzeit.
Hohere Zinsen und verschérfte
Kreditbedingungen durch Banken dampfen
die Nachfrage, wahrend die sinkenden
Hauserpreise und der konjunkturbedingt
geringe Spielraum fur Mieterh6hungen neue
Projekte fur Bauunternehmen unattraktiver
machen.
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Der Bausektor in der Eurozone hat vermutlich
noch nicht sein Tal durchschritten. Denn
wahrend sich die Nachfragelage deutlich
verschlechtert hat, konnten einige
Unternehmen noch von den Auftrédgen aus der
Vergangenheit profitieren. Insofern ist wohl
noch mit ein paar Quartalen einer
Baurezession zu rechnen.

Eurozone, Construction, Value Added (2022
Q4)
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Deutschland: Keine positiven Aussichten

Der Ruckgang der Bauaktivitat geht im Mai
nur leicht verlangsamt weiter.

HCOB Germany Construction PMI, Activity
(May 2023)
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Im Vergleich zum Tiefbau und zum
Gewerbebau gab im Wohnungsbausektor
eine deutlich groBere Mehrheit der befragten
Unternehmen an, dass sie ihre Aktivitaten
gegenuber dem Vormonat zurtickgefahren
hétten.

Die Auftragseingange sind im Mai mit einer
etwas hdheren Rate zuriickgegangen als im
April, so dass nicht mit einer baldigen Erholung
des Sektors zu rechnen ist. Die niedrigere
Nachfrage nach Bauleistungen auf3ert sich
auch darin, dass sich die Lieferzeiten erheblich
verkirzt haben und die Verfigbarkeit von
Subunternehmen signifikant verbessert hat.
Erstmals seit Juli 2009 ist der Index fur
Vorleistungspreise unter 50 gefallen, wahrend
sich der Beschéaftigungsabbau fortgesetzt
hat, weitere Indizien fur die schwache
Baukonjunktur.

In diesem Umfeld ist eine deutliche Mehrheit
der befragten Unternehmen der Meinung, dass
sich die Situation in den nachsten zwdlf
Monaten eher verschlechtert als verbessert,
wobei die Stimmung Ende letzten Jahres in
dieser Beziehung noch desolater aussah.

HCOB Germany Construction PMI, Future
Business (May 2023)
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Die Bauaktivitat in Deutschland schrumpft laut

Destatis bereits seit dem zweiten Quartal 2022.
Zu Beginn des Jahres gab es einen Ausreil3er,

als durch die milden Witterungsbedingungen
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und schnellere Lieferzeiten viele
Unternehmen in der Lage waren, ihre
Bauprojekte rascher zu beenden als erwartet.
Jetzt knlipft man jedoch relativ nahtlos an die
schwache Entwicklung des Vorjahres an. Ein
kurzfristiges Ende der Rezession ist
angesichts der zunéchst wohl noch hoch
bleibenden Zinsen nicht absehbar.

Germany, Construction, QoQ
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Frankreich: Es wird nicht besser

Fur das Baugewerbe in Frankreich sieht es
mau aus — der HCOB PMI fur die Bauaktivitat
ist im Mai deutlich gefallen und liegt damit
mehr als drei Punkte niedriger als im April. Im
Gewerbe- und Wohnungsbau ist die Lage
schon seit mehreren Monaten deutlich
angespannter als im Tiefbau, was sich im Mai
fortsetzte.

Zwar sind die entsprechenden HCOB PMIs
gefallen, jedoch hat sich der Riickgang der
Bauaktivitat im Gewerbe- und
Wohnungsbau stéarker beschleunigt als der im
Tiefbau.
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HCOB France Construction PMI, Activity
(May 2023)
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Dass die Aktivitat im Baugewerbe gesunken ist,
bestétigt auch eine Umfrage der
Franzosischen Nationalbank, bei der die
Erwartungen bezuglich der Aktivitat im
kommenden Monat erfragt wird. Dieser Index
war im April deutlich gesunken.

France Construction, Value Added, QoQ
(2023 Q1)
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Laut offiziellen Daten der Statistikbehdrde
INSEE schrumpft das Baugewerbe seit dem
dritten Quartal 2022 und befindet sich damit in
einer Rezession, was, trotz groRerer Projekte
wie z.B. Infrastrukturbauten fir die
Olympischen Spiele 2024 oder dem Projekt
»Grand Paris Express*, vor allem mit den
rapiden Zinserhéhungen im Euroraum zu tun
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hat. Auch im ersten Quartal 2023 kam es zu
einer Schrumpfung und der PMI-Umfrage
zufolge wird sich dies im zweiten Quartal
fortsetzen.

Es gibt einige Anzeichen daflr, dass sich das
Baugewerbe in den darauffolgenden Quartalen
weiter abkihlen wird. Der HCOB PMI fir
Neuauftrage liegt gleichauf mit dem
Vormonatswert auf einem 26-Monats-Tief,
aullerdem lagen die Geschéftserwartungen
fur die kommenden zw6lf Monate in der
Vergangenheit entweder unter oder direkt auf
der Expansionsgrenze von 50.

HCOB France Construction PMI, Business
Expectations vs. New Orders (May 2023)
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Zuletzt haben die Erwartungen deutlich
nachgegeben und sind unter 50 gefallen, was
die befragten Unternehmen unter anderem mit
einer allgemein sinkenden Nachfrage
begriindeten.

Italien: Stimmung getribt

Die Schwéche im Bausektor scheint sich zu
verstatigen. Mit einem Indexwert von 47,9
sendet der HCOB PMI fur den italienischen
Bausektor ein besorgniserregendes Signal. Im
Vergleich zum Vormonat ist der Wert um einen
Indexpunkt gefallen und befindet sich damit
schon seit Dezember vergangenen Jahres im
schrumpfenden Bereich. Wir gehen daher
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davon aus, dass die Produktion im
Bausektor, deren Zuwachs sich laut ISTAT
bereits im ersten Quartal im
Vorquartalsvergleich auf 1,5 % abgeschwacht
hat, im laufenden Vierteljahr erneut an
Dynamik verlieren wird.

HCOB Italy Construction PMI, Total Activity
(May 2023)
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Zwar ist die Stimmung im Bausektor allgemein
getribt, aber der Tiefbau scheint sich
besonders schwer zu tun. Man kann das vor
allem mit der geringeren staatlich gestitzten
Nachfrage nach Bauleistungen in Verbindung
bringen.

HCOB Italy Construction PMI, Sectoral
components (May 2023)
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Die Befragten zeigen sich aktuell unter
anderem enttauscht Uber den Fortschritt bei
den Bauvorhaben des Staates im Rahmen des
NextGenerationEU Aufbauplans der EU-
Kommission.

Der HCOB PMI fiur den italienischen Bausektor
zeigt auch, dass die Sorgen der
Bauunternehmen hinsichtlich der Probleme bei
den Lieferzeiten und den Einkaufspreisen
sich nur allmé&hlich entspannen. Berlcksichtigt
man noch die schwierigeren
Refinanzierungsbedingungen, dann dirfte
sich die Gesamtlage zunachst noch
verschlechtern.

HCOB Italy Construction PMI, Suppliers’
Delivery Times (May 2023)
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Angesichts der schwierigen Ist-Situation ist es
umso erstaunlicher, dass der Bausektor
langfristig Licht am Ende des Tunnels zu
sehen scheint. Daflir spricht vor allem der rege
Beschéaftigungszuwachs. Die befragten
Unternehmen erwéhnen Pléane, neue
Baustellen ertffnen zu wollen, und erwarten
zudem von Ausschreibungen im
Zusammenhang mit dem NextGenerationEU
Programms des Landes zu profitieren. Als
Abwartsrisiko fur das Wachstum wurden
Regulierung und mogliche budgetére Probleme
bei den Kunden festgestellt.
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