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Uberblick

OSTERREICHS WIRTSCHAFT STARTET VERBESSERT

INS NEUE JAHR BIP real
) ) ) ) o o : (Veranderung
e Der UniCredit Ban Austria KonJunkturnjdlkator stieg |rT1 zum Vorjahn)
Dezember auf minus 0,7 Punkte, den hdchsten Wert seit Dez.98 13 3o
. ez.
Mitte 2022 : :
. Dez.99 45 44
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Quelle: UniCredit Bank Austria
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Die Details

UNICREDIT BANK AUSTRIA
KONJUNKTURINDIKATOR STIEG IM DEZEMBER
2025 AUF MINUS 0,7 PUNKTE

Die schrittweise Verbesserung der Konjunkturstimmung in
Osterreich hat sich zum Jahresende beschleunigt. Der UniCredit
Bank Austria Konjunkturindikator stieg im Dezember auf minus
0,7 Punkte und erreichte damit den hochsten Wert seit Mitte
2022.

Die Osterreichische Wirtschaft startet damit unter deutlich
gUnstigeren Voraussetzungen ins neue Jahr als 2025. Angesichts
der weiterhin verhaltenen Konjunkturdynamik ist fir die
kommenden Monate jedoch nur vorsichtiger Optimismus
angebracht. Zwar hat sich die Konjunkturstimmung in allen
Wirtschaftsbereichen ausgenommen am Bau verbessert und im
Dienstleistungssektor ist die Stimmung zum Jahresende sogar
Uber den langjahrigen Durchschnitt gestiegen, die hohen
geopolitischen Unsicherheiten, die  aggressive  US-
Wirtschaftspolitik und hausgemachte Herausforderungen durch
die hohe Kostendynamik sowie der ende buddetdre
Handlungsspielraum  bedrenzen die Aussichten fir die
oOsterreichische Wirtschaft.

DIENSTLEISTUNGSSEKTOR ERSTMALS SEIT DREI
JAHREN OPTIMISTISCH

Der Anstieg des UniCredit Bank Austria Konjunkturindikators um
0,7 Punkte gegeniber dem Vormonat war im Dezember vor
allem der verbesserten Stimmung im Dienstleistungssektor zu
verdanken. Ein gute Buchungslage im Wintertourismus und die
positive Entwicklung des Weihnachtsgeschafts im Handel sorgte
erstmals seit fast drei Jahren fir Optimismus unter den
Dienstleistern, zumal sich auch die Stimmung unter den
oOsterreichischen Konsumenten etwas aufhellte. Auch die
Verunsicherung der heimischen Industrie hat gegen Jahresende
wieder etwas abgenommen, unterstitzt von einer Verbesserung
des  Exportumfelds. Der mit den  Osterreichischen
Handelsanteilen dewichtete Indikator fUr die dlobale
Industriestimmung verbesserte sich leicht, gestitzt auf eine
ginstigere Entwicklung in Europa sowie den Markten in Ubersee.

Die Konjunktursorgen aufgrund einer schwachen
Auftragsdynamik in Kombination mit EinbuBen bei der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit durch die vergleichsweise
hohen Lohn- und Energiekosten hielten die Stimmung in den
heimischen Industriebetrieben jedoch weiterhin unter dem
langjahrigen Durchschnitt. Eine erneute Eintribung der
Konjunkturerwartungen am Bau verhinderte eine noch
ginstigere  Entwicklung des UniCredit Bank Austria
Konjunkturindikators, wozu bei verbesserter aktueller
Geschaftslage vor allem die sehr  pessimistischen
Auftragserwartundgen sowohl im Hoch- als auch im Tiefbau
beitrugen.

Der  positive Trend des UniCredit Bank  Austria
Konjunkturindikators setzte sich im Dezember wieder fort. Die
Stimmungsverbesserung im Dienstleistungssektor sowie in der
Industrie stand jedoch einer leichten Eintribung am Bau
gedeniber. Die Stimmung war in allen Sektoren spirbar
ginstiger als in der ersten Jahreshdlfte. Insbesondere der

aufkeimende Optimismus im Dienstleistungssektor lasst auf
einen guten Start der Gsterreichischen Wirtschaft ins neue Jahr
und ein Andauern der eindesetzten Erholung hoffen.

BIP-ANSTIEG 2025 ETWAS HOHER ALS
URSPRUNGLICH ERWARTET, DENNOCH
WOHLSTANDSVERLUST

Die jungsten statistischen Daten zeigen einen etwas starkeren
Aufwartstrend der dsterreichischen Wirtschaft in den ersten drei
Quartalen 2025 als bisher angenommen. GestUtzt auf die
Inlandsnachfrage stieg das BIP um 0,5 Prozent im
Jahresvergleich. Die weitere Verbesserung des UniCredit Bank
Austria Konjunkturindikators im Schlussquartal weist auf eine
Fortsetzung der moderaten Erholung der Osterreichischen
Wirtschaft zum Jahresende hin.

Wir haben unsere BIP-Schatzung fir 2025 aufgrund der
Datenrevision und  weiterhin  guter  Stimmundgs- und
Konjunkturdaten von 0,3 auf 0,5 Prozent erhéht. Die Trendwende
nach zwei Rezessionsjahren ist erfreulich, aber die reale
Wirtschaftsleistung in Osterreich liegt noch um rund ein Prozent
unter dem Wert aus 2022. Da die Bevdlkerung zudem gestiegen
ist, sank das reale BIP pro Kopf in Osterreich in den vergangenen
drei Jahren sodar um zwei Prozent oder fast 1000 Euro. Die
vergangenen Jahre haben somit einen spirbaren Rickgang des
Wohlstands in Osterreich gebracht. Auch wenn sich die
Konjunktur weiter verbessert, wird der Wohlstandsverlust nur
langsam aufgeholt werden. Erst 2027 sollte nach Einschatzung
der Okonomen der UniCredit Bank Austria das reale BIP pro Kopf
das Niveau von 2022 wieder erreichen kdnnen.

FUr den Jahresbeginn 2026 zeichnet sich keine mafgebliche
Anderung der Konjunkturlage ab. Jedoch sollte die eingesetzte
Erholung der Osterreichischen Wirtschaft im Verlauf des Jahres,
gestitzt auf ein Anhalten der positiven Entwicklung der
Inlandsnachfrage, an Stabilitat und Dynamik zulegen kdnnen.
Der private Konsum wird trotz Lohnabschlissen unter der
Inflationsrate die wichtigste Konjunkturstitze bleiben, da von
einer leichten Reduktion der hohen Sparneigung auszugehen ist.
Zudem ist getragen von den gunstigeren
Finanzierungsbedingungen eine ahnliche
Investitionsbereitschaft wie 2025 zu erwarten, unterstitzt von
einer Verbesserung der Baukonjunktur insbesondere im Hochbau
sowie zumindest geringer Impulse durch das
Investitionsprogramm  Deutschlands. Zudem sollte sich das
Exportgeschaft in  Anpassung an die protektionistische
Handelspolitik der USA und der Verbesserung der
Wettbewerbsfahigkeit wieder stabilisieren und damit die
Wirtschaftsentwicklung zumindest nicht mehr so stark dampfen
wie 2025. Nach einem moderaten Start ins Jahr sollte die
Konjunktur in Osterreich in weiterer Folge an Tempo zulegen
kénnen. Nach dem Anstieg des BIP um 0,5 Prozent 2025 dehen
wir von einer leichten Beschleunigung des
Wirtschaftswachstums auf 1,0 Prozent fir 2026 und 1,5 Prozent
2027 aus. Den groBten Beitrag zum Aufwadrtstrend der
heimischen Wirtschaft wird die Inlandsnachfrade leisten, aber
auch eine stabilere Entwicklung im AuBenhandel.

SAISONBEREINIGTE ARBEITSLOSENQUOTE ZU
JAHRESENDE 2025 ERSTMALS SEIT DREI JAHREN
GESUNKEN

Die Verbesserung der dsterreichischen Wirtschaft in der zweiten
Jahreshdlfte macht sich mittlerweile positiv auf dem
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Arbeitsmarkt bemerkbar. Die saisonbereinigten Daten zeigen fir
den Dezember bereits einen leichten Rickgang der Anzahl der
Arbeitssuchenden bei leicht steigender Beschaftigung. Die
saisonbereinigte Arbeitslosenguote sank auf 7,4 Prozent. Auch
im Jahresdurchschnitt 2025 betrug die Arbeitslosenquote 7,4
Prozent.

In den kommenden Monaten sollte der positive Trend am
Arbeitsmarkt anhalten. Die Erholung der heimischen Wirtschaft
wird weiterhin fUr einen leichten Anstieg der Beschaftigung
sorgen, der sich im spdteren Jahresverlauf sodar etwas
verstarken dirfte. DarUber hinaus wird sich der Rickgang der
Arbeitssuchenden fortsetzen, unterstitzt durch demogdrafische
Effekte wie den verlangsamten Anstieqg der Bevdlkerung im
erwerbsfahigen  Alter  sowie  dem  Rickgang  der
durchschnittlichen Arbeitszeit der Beschaftigten in Osterreich.
Die Anhebung des Pensionsalters von Frauen und die Reform der
Korridorpension wird diesem Effekt zumindest teilweise
entgegenwirken.

Mit der ginstigeren Konjunkturentwicklung setzte bereits knapp
vor dem Jahreswechsel die Trendwende am heimischen
Arbeitsmarkt ein. Diese ist jedoch noch nicht in allen
Wirtschaftsbereichen angekommen, denn wdhrend im
Dienstleistungssektor, vor allem im o&ffentlichen Bereich, die
Beschaftigung steigt, baut die Industrie noch Personal ab. Im
Verlauf des Jahres 2026 sollte sich jedoch in allen Sektoren die
positive Entwicklung durchsetzen. Nach dem Anstieg der
Arbeitslosenquote auf 7,4 Prozent im Jahr 2025 dehen wir fur
2026 von einem Rickdang auf 7,3 Prozent und 2027 weiter auf
zumindest 7,2 Prozent aus.

INFLATION GEHT ZURUCK

Aufgrund der Aufhebung der Strompreisbremse und der hohen
Dynamik in einigen Dienstleistungsbranchen, wie vor allem der
Gastronomie und Beherbergung, zur Kompensation der
Lohnanstiege blieb die Teuerung in Osterreich bis zum
Jahresende 2025 hoch. Gedampft durch gesunkene
Treibstoffpreise sank die Inflation im Dezember jedoch erstmals
seit funf Monaten mit 3,8 Prozent zumindest wieder unter die
Marke von 4 Prozent. Im Jahresdurchschnitt 2025 stieg die
Inflation damit auf 3,5 Prozent nach 2,9 Prozent im Jahr davor.

FUr 2026 erwarten wir, vorwiegend durch den Wedfall des
Effekts des Auslaufens der Strompreisebremse aus der
Berechnung, einen Rickgang der Teuerung auf durchschnittlich
2,4 Prozent. Nach dem sprunghaften Rickgang zu Jahresbedinn
durch diesen Basiseffekt wird sich die Inflation jedoch nur noch
wenig nach unten bewegen, belastet durch
Gebihrenanhebungen, eine weiterhin starke Dynamik der
Dienstleistungs- sowie der Nahrungsmittelpreise. Wir gehen von
einer durchschnittlichen Inflation von 2,4 Prozent im Jahr 2026
aus und erwarten erst fir 2027, dass sich die Teuerung in
Osterreich mit 2,0 Prozent im Zielbereich der Europdischen
Zentralbank einfinden wird - nach sechs Jahren mit deutlich
héheren Werten.

{ IKonjunkturprognose
Schatzung Prognose UCBA
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
(Reale Verdnderung in %)
BIP 1,8 -6,3 4,9 5,3 -0,8 -0,7 0,5 1,0 1,5
Privater Konsum 0,7 -7,6 49 54 -0,2 1,0 0,6 1,0 1,3
Gff. Konsum 1,3 -0,8 7.7 0,0 0,6 3,8 2,8 0,8 0,5
B. Investitionen *) 4,3 -5,3 6,0 -0,3 -1,3 -4,1 1,6 1,8 2,2
davon Ausristung 1,0 -8,2 8,8 -1,7 1,2 -4.4 3,8 2,5 3,0
davon Bau 3,5 -3,5 4.3 -2,1 -4,5 -5,9 -1,5 0,5 1,5
Exporte i.w.S. 4,0 -10,5 9,5 9,4 -0,6 -2,3 -1,5 0,5 3,0
Importe i.w.5. 2,4 -9,6 14,1 6,9 -4.3 -2,6 1,2 1,6 2,9
VPI (Veranderung z. Vorjahr) 1,5 1,4 2,8 8,6 7,8 2,9 3,5 2,4 2,0
HVPI (Verdnderung z. Vorjahr) 1,5 1,4 2,8 8,6 7.7 2,9 3,6 2,4 2,1
Sparquote (in %) 7,2 13,6 11,3 9,1 8,6 11,7 11,2 10,3 9,5
Leistungsbilanz (Mrd. Euro) 9,4 12,8 7,0 -5,8 7.7 7,5 5,0 45 5,5
Leistungsbilanz (in % BIP) 2,4 3,4 1,7 -1,3 1,6 1,5 1,0 0,8 1,0
Beschaftigung (in Tausend) **) 3720 3644 3734 3 845 3 889 3898 3902 3916 3935
Beschaftigung (Veranderung zum Vorjahr) 1,6 -2,0 2,5 3,0 1,2 0,2 0,1 0,4 0,5
Arbeitslosenquote (nationale Definition) 7,4 9,9 8,0 6,3 6,4 7,0 7.4 7,3 7,2
Arbeitslosenquote (Eurastat Definition) 4.8 6,0 6,2 4.8 5,1 5,2 5,6 5,6 5,3
Arbeitslose (Jahresdurchschnitt in Tausend] 301 410 332 263 271 298 318 314 308
Offentlicher Saldo (in % des BIP) 0,5 -8,2 -5,7 -3,4 -2,6 -4,7 -4,5 -4,2 -3,5
Gffentliche Schuld (in % des BIP) 71,0 83,2 82,4 78,1 77,8 79,9 81,6 83,1 83,7
BIP nominell (Mrd. Euro) 396 380 406,2 4494 477.,8 4941 513,7 531,3 550,0
*) Exkl Vorratsanderungen **) ohne Karenzgeldbeziehende, Prasenzdiener und Schulungen
Quelle: UniCredit Bank Austria
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Konsumentenstimmung wieder etwas besser Dienstleistungsstimmung gefallen

Verbraucherstimmung Stimmung im Dienstleistungssektor
1 1 1 1
0 i B R R | 0
1 1 0 0
-2 -2
: -1 -1
-3 Vrd. zum Vormonat 3 Vrd. zum Vormonat
4 Verbraucherstrimmung (standardisierzt‘) Dienstleistungsstrimmung (standardisiert)
- o P-2 -2
01/23 01/24 01/25 © o o1/23 01/24 01/25
Die Stimmung der heimischen Konsumenten stieg nach dem Die Stimmung im Dienstleistungssektor tribte sich im
Einbruch im November wieder leicht an unterstitzt durch eine November etwas ein, belastet von ungunstigeren
Stabilisierung der Inflation. Auftragseinganden.
Stabilisierung der globalen Industriestimmung unterstiitzte Stimmung in Osterreichs Industrie
Industriestimmung international Stimmung in der Industrie Osterreichs
: P 2
e e Vrd. zum Vormonat
Industriestimmung (standardisiert)
1 1 Pl
0 - = g m — = — 0 0 rr-.—.-——-*-—. 0
B W PEE B 1 -1
¥d. zum Vormonat
2 Globale Industriestimmung (standardisiert) 2 P2 -2
01/23 01/24 01/25 TR 01/24 01/25
Der Indikator fUr die globale Industriestimmung stabilisierte Trotz der angespannte Wettbewerbslage sowie dem
sich im November nahe des Vormonatswerts und liegt Gegenwind im Export durch die US-Zollpolitik erhéhte sich
weiter unter dem langjdhrigen Durchschnitt. die Stimmung in der heimischen Industrie.
Leichter Abwartstrend am Bau UCBA-Konjunkturindikator sank auf minus 1,4
................................................................................................................ unkte im November
Stimmung am Bau {  Bank Austria Konjunkturindikator
2 2 : 5 Privatkredite Bau 5
g Dienstleistungen mmmmmm \/erbraucher g
1 1 P mmmmm |ndustrie Global ~— mmssm ndustrie P
1 Indikator gesamt 1
0 0
B 0 111 LR
5 P
-1 -1 -2 -2
VroMOm na Z3L i
2 Baustimmung (standar¥isiert) 2 : : = p
01/23 01/24 01/25 01/23 01/24 01/25
In der Bauwirtschaft sorgte ein wieder weniger ginstiges Der Rickgang des UniCredit Bank Austria
Neugdeschaft fur eine schlechtere Beurteilung der Konjunkturindikators im November um 0,1 Punkte
Konjunkturlage. Vor allem im Tiefbau stiegen die gegeniber Oktober war hauptsachlich der schlechteren
Konjunktursorgen. Stimmung im Dienstleistungssektor geschuldet.

Quelle: EU-Kommission, Statistik Austria
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ZUM WEITERLESEN

Bank Austria Homepage: Alle Prognosen und Analysen der Abteilung Economics & Market Analysis Austria auf http://wirtschaft-
online.bankaustria.at

Bank Austria Economic News: Die neuesten Verdffentlichungen der Abteilung Economics & Market Analysis Austria direkt in lhrem
Posteingang. Anmeldung per E-Mail an: econresearch.austria@unicreditgroup.at.

AUTOREN

Walter Pudschedl, Okonom UniCredit Bank Austria (walter.pudschedl@unicreditgroup.at)

RECHTLICHE HINWEISE

Diese Publikation ist keine Anlageberatung, Anlageempfehlung, Marketingmitteilung oder Finanzanalyse dar. Insbesondere ist sie
kein Angebot und keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren und keine Aufforderung ein solches Angebot zu
stellen. Sie dient nur der Erstinformation und kann eine auf die individuellen Verhaltnisse und Kenntnisse des:der Anleger:in
bezogene Beratung nicht ersetzen.

Es handelt sich um eine Analyse aufgrund 6ffentlich zuganglicher Wirtschaftsdaten. Trotz sorgfaltiger Recherche und der
Verwendung verlasslicher Quellen kann keine Verantwortung fUr Vollstandigkeit, Richtigkeit, Aktualitat und Genauigkeit Gbernommen
werden.

Jede Veranlagung in Wertpapieren ist mit Risiken verbunden. Anlagewert und Ertrage kdnnen plétzlich und in erheblichem Umfang
schwanken und daher nicht garantiert werden. Es besteht die Moglichkeit, dass der:die Anleger:in nicht die gesamte investierte
Summe zurickerhalt, unter anderem dann, wenn die Kapitalanlage nur fr kurze Zeit besteht. Unter Umstdnden ist auch ein
Totalverlust moglich. Mdgliche (Rick-) Zahlungen aus dem Produkt schitzen Anleger:innen maglicherweise nicht gedgen ein
Inflationsrisiko. Es kann also nicht zugesichert werden, dass die Kaufkraft des investierten Kapitals von einem allgemeinen Anstieg
der Konsumguterpreise unberGhrt bleibt. Zahlenangaben bzw. Angaben zur Wertentwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit
und die frhere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fUr kinftige Ergebnisse. Nur im Rahmen einer Anlageberatung kann
die UniCredit Bank Austria AG die personlichen Verhaltnisse der Kund:innen (Anlageziele, Erfahrungen und Kenntnisse, Risikoneigung,
finanzielle Verhaltnisse und finanzielle Verlusttragfahigkeit) bericksichtigen sowie eine produktspezifische Eignungsprifung
durchfUhren. Wir weisen darauf hin, dass die steuerliche Behandlung von den personlichen bzw. betrieblichen Verhaltnissen des:der
Anlagers:in abhangt und die Andaben Gber die Steuervorteile auf Basis der geltenden Rechtslage gemacht werden, die kinftigen
Anderungen unterworfen sein kann und iber deren Beibehaltung keine Auskunft gegeben werden kann.

IMPRESSUM

Angaben und Offenlegung nach §§ 24 und 25 Mediengesetz:

Herausgeber und Medieninhaber:

UniCredit Bank Austria AG

1020 Wien, Rothschildplatz 1
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Beteiligungsverhaltnisse am Medieninhaber gemaP & 25 Mediengesetz: UniCredit S.p.A. hdlt einen Anteil von 99,996% der Aktien am
Medieninhaber (unter folgendem Link https://www.unicreditgroup.eu/en/governance/shareholders.html sind die wesentlichen, an der
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