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Uberblick

STARKER INFLAT.I.ONSRUCKGANG WIRD DIE
ERHOLUNG DER OSTERREICHISCHEN WIRTSCHAFT
UNTERSTUTZEN

Der UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator verbesserte
sich zu Jahresbeginn 2026 auf minus 0,5 Punkte

Durchwachsene Konjunkturstimmung in den einzelnen
Wirtschaftssektoren mit deutlicher Verbesserung im
Dienstleistungssektor, aber weiterer Verschlechterung am
Bau

Nach Anstieg des BIP um 0,5 Prozent 2025 sollte sich das
Wirtschaftswachstum 2026 auf 1,0 Prozent und 2027 auf 1,5
Prozent erhéhen

Die Konjunkturerholung wird sich fortsetzen, gestitzt auf die
Inlandsnachfrade und eine stabilere Exportwirtschaft

Ein geringerer Anstieg des Arbeitskrafteangebots wird 2026
und 2027 einen Rickgang der Arbeitslosenquote auf 7,3 bzw.
7,2 Prozent ermdglichen

Die sinkenden Energiepreise, der schwachere Anstieg der
Nahrungsmittelpreise und das Auslaufen der
Zweitrundeneffekte im Dienstleistungssektor kénnten die
Inflation im Jahresdurchschnitt 2026 sodar unter das EZB-Ziel
von 2 Prozent senken

UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator
BIP (real; Veranderung zum Vorjahr in %)
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Quelle: Statistik Austria, Wifo, UniCredit Bank Austria

BIP real
(Verdnderung
zum Vorjahr)
Dez.98 3,3 3,2
Dez.99 45 44
Dez.00 29 3,9
Dez.01 0,0 0,4
Dez.02 0,8 1,8
Dez.03 2,4 2,7
Dez.04 26 2.8
Dez.05 2,7 2,9
Dez.06 3,5 3,9
Dez.07 2,9 2,9
Dez.08 -1,2 -2,0
Dez.09 -0,7 0,7
Dez.10 2,6 2,2
Dez.11 1,5 06
Dez.12 0,0 06
Dez.13 07 1,5
Dez.14 1,0 0,38
Dez.15 1,4 1,7
Dez.16 2,0 3,1
Dez.17 3,1 5,2
Dez.18 3,1 3,2
Dez.19 0,3 1,3
Dez.20 -49 0,0
Mar.21 5,3 2,3
Jun.21 14,3 71
Sep.21 5,0 5,5
Dez.21 6,8 3,4
Mar.22 9,38 1,2
Jun.22 6,4 0,3
Sep.22 3,1 -2,8
Dez.22 2,6 2,4
M3r.23 3,5 17
Jun.23 1,7 -3,3
Sep.23 -2,2 -46
Dez.23 -2,5 -37
Mar.24 2.1 -2,5
Jun.24 -1,1 -2,3
Sep.24 -0,3 24
Dez.24 08 -3,3
M3r.25 0,1 2.2
Jun.25 04 -2,0
Sep.25 0,9 2,1
Dez.25 08 -0,7
J3n.26 -0,5

Quelle: UniCredit Bank Austria
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Die Details

UNICREDIT BANK AUSTRIA .
KONJUNKTURINDIKATOR STIEG IM JANNER AUF
MINUS 0,5 PUNKTE

Die Erholung der 6sterreichischen Wirtschaft hielt zu Beginn des
Jahres 2026 an. Die schrittweise Verbesserung der
Konjunkturstimmung  festigte sich sogar. Der volatile
Aufwartstrend des Bank Austria Konjunkturindikators setzte sich
im Janner mit einem Anstieg auf minus 0,5 Punkte fort. Der
Indikator erreichte damit den hdchsten Wert seit Sommer 2022
und signalisiert fUr den Jahresbeginn eine weitere leichte
Expansion der Osterreichischen Wirtschaft in Fortsetzung der
positiven Entwicklung des zweiten Halbjahres 2025.

Der Gegenwind fiir die Konjunktur in Osterreich flaute zu
Jahresbeginn weiter ab, doch die Erholung steht noch auf
unsicheren Beinen. Trotz der politischen Unsicherheiten und der
schwelenden Handelskonflikte hat sich das dlobale
Exportumfeld stabilisiert und der Pessimismus in der
heimischen Industrie hat sich gemildert. Der wieder gestiegene
Optimismus im Dienstleistungssektor stellt eine Starkung der
Binnenkonjunktur in Aussicht, jedoch dampft die erneute
Eintrlbung der Lage am Bau die Erwartungden.

VERBESSERUNGSTREND ZU JAHRESBEGINN VON
UNEINHEITLICHEM STIMMUNGSMIX
GEKENNZEICHNET

Die Stimmung am Bau hat sich im Janner 2026 den vierten
Monat in Folge verschlechtert und erreicht mittlerweile den
tiefsten Wert seit fast einem Jahr. Wahrend sich die vorsichtige
Stabilisierung im Hochbau fortsetzte, waren die Entwicklungen
in den Nebengewerben und vor allem im Tiefbau fir die
Eintrlbung der Stimmung zu Jahresbeginn verantwortlich, wo
die geringeren Offentlichen Buddetspielrdume zunehmend
Sorgen bereiteten. Trotz der eingesetzten Stabilisierung am
Arbeitsmarkt und dem spUrbaren Rickdang der Inflation ist die
Stimmung der heimischen Verbraucher im Janner auch etwas
zurUckhaltender geworden.

Die erneute Verbesserung des UniCredit Bank Austria
Konjunkturindikators zu Beginn des Jahres war hingegen
vorrandgig der dgiUnstigen Entwicklung der Stimmung im
Dienstleistungssektor zu verdanken. Der Tourismussektor
erfreute sich einer hohen Auslastung in der bisherigen
Wintersaison und der Handel hat von einem guten
Weihnachtsgeschaft profitiert. Auch in den IT-Branchen und im
Finanzsektor verbesserte sich die Geschaftseinschatzung zu
Jahresbeginn. Darlber hinaus setzte sich die moderate
Verbesserung der Stimmung in der dsterreichischen Industrie
den vierten Monat in Folge fort, gefordert von einem ginstigeren
Exportumfeld. Der mit den d&sterreichischen Handelsanteilen
gewichtete Indikator fur die Einschatzung der Konjunkturlage in
der dlobalen Industrie stieg aufgrund von etwas mehr
Rickenwind aus Europa sowie wichtigen Wachstumsmarkten
leicht an.

In Osterreich setzte sich zu Beginn des Jahres die schrittweise
Verbesserung der Konjunkturstimmung fort, der UniCredit Bank
Austria Konjunkturindikator hielt seinen positiven Trend. Die
deutliche Stimmungsverbesserung im Dienstleistungssektor

und die etwas ginstigere Einschatzung in der Industrie
kompensierten die erneut gestiedenen Konjunktursorgen am
Bau. Die Stimmung im Dienstleistungssektor lag im Janner sodar
Uber dem langjahrigen Durchschnitt und zudem waren die
Serviceunternehmen in Osterreich deutlich optimistischer als im
Euroraum. In der Industrie und am Bau herrschte dageden der
Pessimismus weiter vor. Zudem war die Stimmung in beiden
Bereichen deutlich schlechter als im Euroraum. In der
Bauwirtschaft besteht diese Situation seit mittlerweile acht
Jahren und in der Industrie auch immerhin seit dreieinhalb
Jahren.

STABILERE ERHOLUNG, ABER KAUM MEHR
DYNAMIK

Die Konjunkturerholung in Osterreich setzt sich zu Jahresbeginn
fort, jedoch fallt das Tempo der Erholung deutlich niedriger aus
als in friheren Aufschwungsphasen. Das liegt zum einen daran,
dass die Binnennachfrage nur verhalten in Schwung kommt und
die AuBenwirtschaft durch die politischen St6rfaktoren sowie
ungeldste deopolitische Probleme kaum Dynamik entwickelt.
Wir gehen fUr 2026 und 2027 daher nur von einem leichten
Anstieg des Wirtschaftswachstums auf 1,0 bzw. 1,5 Prozent aus.

Getragen wird das hohere BIP-Wachstum unter anderem von
starkeren Impulsen des privaten Konsums. Die stabile
Beschaftigungslage und die deutlich niedrigere Inflation, die
minimale reale Einkommenszuwdchse ermdglicht, unterstitzen
den Aufwartstrend, zumal dadurch die Sparneigung langsam
nachlassen sollte. Allerdings lasst die vorsichtige Stimmung der
Konsumentinnen die Sparneigung weiter Uberdurchschnittlich
hoch ausfallen und die Konsolidierungsbestrebungen der
offentlichen Haushalte bedrenzen die Dynamik des privaten
Konsumes.

Auch die Investitionen sollten sich in den kommenden Jahren bei
anhaltend dgunstigen  Finanzierungsbedingungen  besser
entwickeln als 2025, zumal nach langer Zeit der Zurtckhaltung
ein Nachholbedarf bei Ersatzinvestitionen gegeben ist. Jedoch
beschrankt die unterdurchschnittliche Kapazitatsauslastung und
die begrenzten Wachstumsaussichten fir die Industrie die
Investitionsbereitschaft. Der leichte Aufwartstrend der
Binnennachfrage wird durch eine Stabilisierung der
Exportwirtschaft begleitet. Damit wird der AuBenhandel im
heurigen Jahr die Wirtschaftsdynamik zumindest nicht mehr in
dem AusmaB dampfen wie 2025. Aufgrund der
herausfordernden Wettbewerbssituation und des gestiegenen
Protektionismus im AuBenhandel sind jedoch keine starken
Impulse zu erwarten.

ERSTE ANZEICHEN FUR EINE TRENDWENDE AM
ARBEITSMARKT

Trotz der flauen Erholungstendenz der heimischen Wirtschaft
hat sich die Lage am Arbeitsmarkt stabilisiert und die Anzeichen
einer Trendwende verdichten sich. Die saisonbereinigte
Arbeitslosenquote liegt seit Mitte 2025 stabil bei 7,5 Prozent. In
den vergangenen Monaten hat die Beschaftigung bereits leicht
zudelegt, wahrend die Anzahl der Arbeitssuchenden
saisonbereinigt minimal gesunken ist. Wenn auch das
Erholungstempo in den kommenden Monaten nur wenig
zulegen durfte, sollte sich in den kommenden Monaten eine
leichte Entspannung am heimischen Arbeitsmarkt durchsetzen
konnen.
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Wir dehen fir 2026 von einer Verringerung der
Arbeitslosenquote auf 7,3 Prozent im Jahresdurchschnitt aus
und erwarten fir 2027 einen weiteren Rickgang auf zumindest
7,2 Prozent. Die leichte Erholung der heimischen Wirtschaft
wird, unterstitzt durch einen zurickhaltenden Anstieg des
Arbeitskrafteangebots aufgrund demodrafischer Faktoren, im
weiteren Jahresverlauf den leicht ricklaufigen Trend verstarken.
Dazu sollte auch die Stabilisierung in der
beschaftigungsintensiven Bauwirtschaft sowie die schrittweise
Erholung in der Industrie beitragen. Der Dienstleistungssektor
wird jedoch die wichtigste StUtze der Trendwende am
Arbeitsmarkt sein.

DEUTLICHER INFLATIONSRUCKGANG 2026

Zu Jahresbeginn ist die Inflation in Osterreich erwartungsgemapn
deutlich gesunken. Der Wedgfall des Basiseffekts der
auslaufenden Strompreisbremse hat dazu den gréBten Beitrag
geliefert. DarUber hinaus sorgte die ricklaufige Entwicklung der
Energiepreise fir Entspannung, zumal auch staatliche
Abgabensenkungen erfolgten.

Der Rickgang der Inflation zu Jahresbeginn auf voraussichtlich
2,0 Prozent im Jahresvergleich fiel Gberraschend stark aus. Wir
gehen davon aus, dass sich die Teuerung in Osterreich in den
kommenden Monaten eng um dieses Niveau beweden wird.
Sinkende Energiepreise, ein nachlassender Anstieg der
Nahrungsmittelpreise — ab der zweiten Jahreshalfte geringfigig
unterstUtzt durch eine Steuersenkung fur Grundnahrungsmittel
- sowie schwadchere Zweitrundeneffekte im
Dienstleistungssektor werden die Inflation stabilisieren. Wir
haben daher unsere Inflationseinschdatzung fir den
Jahresdurchschnitt 2026 von 2,4 Prozent auf 1,9 Prozent
gesenkt. Damit wird die Inflation in Osterreich im Wesentlichen
auf dem Niveau des Euroraums zu liegen kommen, wo die
Inflation zu Jahresbeginn sogar auf 1,7 Prozent sank und im

Jahresdurchschnitt mit 1,8 Prozent zu erwarten ist, nachdem
2025 die Differenz sogar auf 1,5 Prozentpunkte anwuchs.

Eine mddliche Zinssenkung der EZB aufgrund der niedrigen
Inflation, der Schwache des US-Dollars oder der flauen
Konjunktur im Euroraum dirfte unwahrscheinlich sein. Die
moderaten Kursgewinne des Euros machen dies nicht notwendig
und auch die Inflation wird nicht dauerhaft unter das Ziel der EZB
fallen. Zudem zeigt sich die Konjunktur im Euroraum
widerstandsfahiger als erwartet und scheint auch besser in Fahrt
zu kommen. Wir gehen davon aus, dass der Einlagensatz bis auf
weiteres stabil bei 2 Prozent liegen wird. Der nachste Zinsschritt
im Euroraum wird nach oben dehen, voraussichtlich in der
zweiten Halfe 2027, wenn eine starkere Konjunktur dies
ermaglicht.

{ Konjunkturprognose
Schatzung Prognose UCBA

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

(Reale VVerdnderung 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 4.9 5.4 -0.2 1.0 0.6 1.0 1.3
OfFf. 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 -1.4 1.0 3.0
Importe i.w.S. 2.4 -9.6 14.1 6.9 -4.3 -2.6 1.3 1.7 2.9
VPI (Veranderung z. Vorjahr) 1.5 1.4 2.8 8.6 7.8 2.9 3.6 1.9 2.0
HVPI (Verdnderung z. Vorjahr) 15 14 2.8 8.6 7.7 2.9 3.6 1.9 2.0
Sparquote (in %) 7.2 13.6 11.3 9.1 8.6 11.7 11.2 10.7 10.0
Leistungsbilanz (Mrd. Euro) 94 12.8 7.0 -5.8 7.7 7.5 6.5 5.5 5.5
Leistungsbilanz (in % BIP) 2.4 3.4 1.7 -1.3 1.6 1.5 1.3 1.0 1.0
Beschaftigung (in Tausend) **) 3,720 3,644 3,734 3,845 3,889 3,898 3,905 3,919 3,938
Beschaftigung (Veranderung zum Vorjahr) 1.6 -2.0 2.5 3.0 1.2 0.2 0.2 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
Arbeitslasenquate (Eurostat Definition) 4.8 6.0 6.2 4.8 51 5.2 5.7 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 -4.0 -3.7 -3.0
Offentliche Schuld (in % des BIP) 71.0 83.2 82.4 78.1 77.8 79.9 81.0 82.4 82.6
BIP nominell (Mrd. Euro) 396 380 406.2 449.4 477.8 494.1 514.3 529.5 548.1

*) Exkl. Vorratsanderungen **) ohne Karenzgeldbeziehende, Présenzdiener und Schulungen

Quelle: UniCredit Bank Austria
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Konsumentenstimmung wieder eindetriibt

Verbraucherstimmung
1 1
0 = 2 = == =g I | . 0
-1 -1
2 -2
-3 Vrd. zum Vormonat -3
Verbraucherstrimmung (standardisiert)
-4 -4
01/23 01/24 01/25 01/26

Die Stimmung der heimischen Konsumenten hat sich zu
Jahresbeginn wieder etwas eingetribt, trotz der
Verlangsamung der Inflation.

Exportumfeld blieb herausfordernd

Industriestimmung international
2 2

0 w—_— w g w - 0

1 W |
rd. zum Vormonat

2 Globale Industriestimmung (standardisiert) 2

01/23 01/24 01/25 01/26
Der Indikator fUr die globale Industriestimmung verbesserte
sich im Janner deutlich, unterstitzt vor allem von einer
Aufhellung in den europdischen Markten.

Anhaltender Abwartstrend am Bau

Stimmung am Bau

Vrd. zum Vormonat
Baustimmung (standardisiert)

[ of | ol Bulomme pllY

01/24

01/25
In der Bauwirtschaft verschlechterte sich die

Konjunkturstimmung im Janner den dritten Monat in Folge
auf den niedrigsten Wert seit Marz 2025.

Quelle: EU-Kommission, Statistik Austria, UniCredit

Dienstleistungsstimmung deutlich verbessert

Vrd. zum Vormonat

Dienstleistungsstrimmung (standardisiert)
-2 -2
01/24 01/25 01/26

Die Stimmung im Dienstleistungssektor hat sich im Janner
erneut verbessert und Ubersteigt mittlerweile sogar den
langjdhrigen Durchschnitt.

Industriestimmung verbesserte sich minimal

Stimmung in der Industrie Osterreichs

Vrd. zum Vormonat
Industriestimmung (standardisiert)

1
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2 -2
01/23 01/24 01/25 01/26

Trotz der angespannte Wettbewerbslage sowie dem
Gegenwind durch die US-Zollpolitik erhdhte sich die
Stimmung in der Industrie, wenn auch nur minimal.

UCBA-Konjunkturindikator stieg auf minus 0.5
Punkte im Janner

Bank Austria Konjunkturindikator

5 Privatkredite Bau 5
g Dienstleistungen mmmmmm \/erbraucher g
2 mmmm [ndustrie Global = |ndustrie 2
1 Indikator gesamt 1
0 0
* A ——"e
-2 -2
-3 -3
4 -4
-5 -5
01/23 01/24 01/25 01/26

Der Anstieg des UniCredit Bank Austria Konjunkturindikators
im Janner um 0,2 Punkte gegenUber Dezember war
hauptsachlich der besseren Stimmung im
Dienstleistungssektor zu verdanken.
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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.
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Angaben und Offenlegung nach §§ 24 und 25 Mediengesetz:

Herausgeber und Medieninhaber:

UniCredit Bank Austria AG

1020 Wien, Rothschildplatz 1
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MobileBanking App
Einfach im App-Store lhres Anbieters herunterladen.
Alle Informationen: mobilebanking.bankaustria.at
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