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Uberblick

KONJUNKTUR STABIL, ABER
WACHSTUMSSIGNALE FEHLEN NOCH

Minimaler Rickgang des UniCredit Bank Austria
Konjunkturindikators im Juni auf minus 2,1 Punkte

Stimmungsverschlechterung im Dienstleistungssektor und in
der heimischen Industrie trotz etwas dinstigerem
Exportumfeld

Nach Konjunkturstabilisierung 2025 sollte die
Inlandsnachfrage 2026 ein moderates Wirtschaftswachstum
um 1,1 Prozent ermdglichen

30 Prozent Zoll auf Gsterreichische Exporte in die USA wirde
das BIP um 0,4 Prozentpunkte verringern und 15.000
Arbeitsplatze kosten

Der Anstieg der Arbeitslosenquote wird sich in zweiter
Jahreshalfte verlangsamen und 2026 auslaufen: Nach 7,5
Prozent 2025 ist auch fir 2026 eine Arbeitslosenquote von
7,5 Prozent zu erwarten

Die Dienstleistungsteuerung bleibt hartnackig: Inflation wird
in  Osterreich  im  Jahresdurchschnitt 2025  auf
Vorjahresniveau von 2,9 Prozent verharren. Erst fir 2026 ist
ein Ruckgang auf 2,1 Prozent in Sicht

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

BIP real
(Veranderung
zum Vorjahr)
Dez.98 33 3,2
Dez.99 45 4.4
Dez.00 29 39
Dez.01 0,0 0,4
Dez.02 0,8 19
Dez.03 2,4 2,7
Dez.04 2,6 2,8
Dez.05 2,7 2,9
Dez.06 3,5 39
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 15 0,6
Dez.12 0,0 0,6
Dez.13 0,7 1,5
Dez.14 1,0 0,8
Dez.15 1,4 1,7
Dez.16 2,0 31
Dez.17 31 52
Dez.18 31 3,2
Dez.19 0,3 1,3
Dez.20 -49 0,0
Mar.21 -5,4 2,4
Jun.21 13,7 7,1
Sep.21 5,3 54
Dez.21 6,4 3,4
Mar.22 9,8 1,2
Jun.22 6,6 0,3
Sep.22 2,7 -2,8
Dez.22 2,5 -2,3
Mar.23 2,8 -1,7
Jun.23 -1,6 -3,3
Sep.23 -2,2 -4,5
Dez.23 -2,6 -3,6
Mar.24 -1,8 -2,5
Jun.24 -1,3 -2,3
Sep.24 -0,8 -2,5

Quelle: UniCredit Bank Austria
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Die Details

UNICREDIT BANK AUSTRIA
KONJUNKTURINDIKATOR SANK IM JUNI MINIMAL
AUF MINUS 2,1 PUNKTE

Die Konjunkturstimmung zeigte zur Jahresmitte anhaltende
Stabilisierungstendenz in Osterreich. ,Der UniCredit Bank Austria
Konjunkturindikator sank degeniber dem Vormonat nur
minimal auf minus 2,1 Punkte, den abgesehen vom Mai besten
Wert des laufenden Jahres®, sagt UniCredit Bank Austria
Chefékonom  Stefan  Bruckbauver und erdanzt: ,Die
Osterreichische Wirtschaft hat zwar die Rezession hinter sich
gelassen, ist jedoch ohne klare Wachstumssignale nur in eine
Stagnationsphase eingetreten. Im Verlauf der zweiten
Jahreshdlfte sollte die Konjunktur durch Impulse der
Inlandsnachfrage jedoch die Stagnation Gberwinden kénnen, ein
kraftiger Aufwartstrend zeichnet sich jedoch angesichts der
bestehenden Herausforderungen noch nicht ab.

KAUM ENTSPANNT IN DIE ZWEITE JAHRESHALFTE

Der leichte Rickdang des UniCredit Bank Austria
Konjunkturindikators war im Juni zu einem droBen Teil der
geringfugigen Eintribung der Stimmung im
Dienstleistungssektor sowie in der heimischen Industrie
geschuldet. Die Kaufkraftzuwdachse haben  mittlerweile
begonnen dem Konsum etwas Rickenwind zu verleihen. Aber
die hartndckige Teuerung der Dienstleistungspreise und
zunehmend Sorgen um den Arbeitsplatz dampfen die Kauflust
der heimischen Konsument:innen, was die
Geschaftseinschatzung im  Dienstleistungssektor im  Juni
belastete, obwohl die Verbraucherstimmung fast unverdandert
blieb. Aufgrund der ricklaufigen Auftrage aus dem Ausland und
der Verunsicherung durch die US-Zollpolitik und eines bislang
fehlenden Abkommens der EU mit den USA verschlechterte sich
auch die Stimmung in den heimischen Industriebetrieben gegen
Jahresmitte erneut. Die Konjunktursorgen nahmen aufdrund der
Auftragsflaute in Kombination mit EinbuBen bei der preislichen
Wettbewerbsfahigkeit durch die vergleichsweise hohen Lohn-
und Energiekosten etwas zu. Im Gegensatz dazu verbesserte sich
das internationale Exportumfeld fir die Industrie im Juni leicht.
Der mit den Osterreichischen Handelsanteilen dewichtete
Indikator fUr die globale Industriestimmung stieg jedoch nur auf
ein 3-Monatshoch, denn die unginstige Entwicklung in den
europdischen  Absatzmarkten  belastete.  Nach  dem
Stimmungsrickschlag im Vormonat kam es am Bau wieder zu
einer leichten Stimmungsverbesserung.

Die Verschlechterung der Stimmung im Dienstleistungssektor
und in der Industrie konnte durch die leichte Verbesserung am
Bau nicht kompensiert werden, was insgesamt einen leichten
Rickgang des UniCredit Bank Austria Konjunkturindikators im
Juni verursachte. Die Stimmung war Mitte des Jahres in allen
Sektoren der heimischen Wirtschaft weiter im pessimistischen
Bereich, zum Teil sodar erheblich unter dem langjahrigen
Durchschnitt. Zudem war in der Industrie und am Bau in
Osterreich die Stimmung schlechter als im Euroraum. Nur im
Dienstleistungssektor ist der Pessimismus in Osterreich gestiitzt
auf positive Teilbereiche wie den Tourismus wenider stark
ausgdepradt als im europaischen Durchschnitt.

NUR WENIGE BEWEGUNG IN DER ZWEITEN
JAHRESHALFTE, ABER AUSSICHT AUF MODERATES
WACHSTUM 2026

Die Beruhigung der Inflation und die Lockerung der Geldpolitik
durch die EZB haben trotz der geopolitischen Herausforderungen
und der Verunsicherung durch die US-Zollpolitik zu einer
Stabilisierung der Konjunkturlage in Osterreich gefihrt.

Wir dehen davon aus, dass sich der schwankende
Verbesserungstrend  der  Konjunkturstimmung in  den
kommenden Monaten fortsetzen wird. Zum einen sollte die
gestiegene Kaufkraft von den Konsument:iinnen stdrker
wahrgenommen werden. Zum anderen werden die deutlichen
Leitzinssenkungen der EZB auf die Investitionsbereitschaft
durchschlagen. Allerdings durfte sich die groBe Verunsicherung
unter den heimischen Konsument:innen und Unternehmen, die
sich in einer hohen Sparquote sowie in der Aufschiebung bzw.
Streichung  von  Investitionen  niedergeschlagen  hat,
voraussichtlich  nur  langsam  abbauen, zumal die
Konsolidierungsbestrebungen im d&ffentlichen Haushalt hier
entgegenwirken kdnnten.

Die weitere wirtschaftliche Entwicklung wird entscheidend von
der Inlandsnachfrage abhangen. Wir erwarten, dass in der
zweiten Jahreshalfte die Wirtschaftsflaute durch eine weitere
Belebung des Konsums und auch der Investitionen schrittweise
Uberwunden werden kann. Allerdings wird die Osterreichische
Wirtschaft voraussichtlich nur sehr langsam an Fahrt gewinnen.
Nach zwei Jahren mit einer ricklaufigen BIP-Entwicklung sollte
sich jedoch 2025 zumindest ein Plus von 0,1 Prozent einstellen.
Unter den dunstigeren Rahmenbedingungen fir die
Inlandsnachfrage ist  for 2026 ein moderates
Wirtschaftswachstum von 1,1 Prozent madglich.

Eine mafgebliche Unterstitzung der heimischen Wirtschaft
durch die Auslandsnachfrage kann nicht erwartet werden. Dem
steht zum einen die gesunkene preisliche Wettbewerbsfahigkeit
und zum anderen die protektionistische Handelspolitik
ausgehend von den USA im Wede. Die jungste Ankindigung
eines Zolltarifs von 30 Prozent auf alle US-Importe aus der EU
und damit auch aus Osterreich wiirde die @sterreichische
Wirtschaftsleistung voraussichtlich um 0,4 Prozentpunkte
belasten und rund 15.000 Arbeitsplatze kosten. In unserer
derzeitigen Prognose dgehen wir vorldufig noch von einer
Zollhdhe von 20 Prozent aus.

HERAUSFORDERUNGEN AM ARBEITSMARKT
HALTEN NOCH AN

Die Entwicklung am Arbeitsmarkt steht weiter unter dem
Eindruck der schwachen Konjunktur. Der Aufwartstrend der
Arbeitslosenquote, der im Frihjahr 2023 begann, setzte sich bis
Mitte 2025 fort. Nach durchschnittlich 7,0 Prozent im Vorjahr
kletterte die Arbeitslosenquote bis Juni dieses Jahres auf
saisonbereinigt 7,6 Prozent.

Angesichts der schwachen Konjunktur wird sich die Lage am
Arbeitsmarkt in den kommenden Monaten noch weiter
verschlechtern, belastet vor allem von geringeren
Personalerfordernissen in der Industrie. Die Dynamik in den
Dienstleistungsbranchen wird zu gering bleiben, um dies zu
kompensieren, aber der Anstieg der Arbeitslosenquote sollte
sich in der zweiten Jahreshdlfte verlangsamen. Nach
durchschnittlich 7,5 Prozent 2025, erwarten wir fir 2026 eine
Stabilisierung mit einer beginnenden sinkenden Tendenz in der
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zweiten Jahreshalfte. Die Arbeitslosenquote dirfte im
kommenden Jahr erneut 7,5 Prozent betragen.

INFLATION WEITER DEUTLICH HOHER ALS IM
EURORAUM

In der ersten Jahreshlfte 2025 hat die Inflation in Osterreich
durch das Auslaufen der Strompreisbremse, der Erhéhung der
CO2-Bepreisung sowie durch inflationsbedingte tourliche
Preisanpassungen einen Sprung nach oben auf durchschnittlich
3,1 Prozent gemacht.

In den kommenden Monaten sollten schwacher werdende
Zweitrundeneffekte im  Dienstleistungssektor  fUr  eine
Verlangsamung der Inflation sorgen. Auch der niedrigere Olpreis
und der etwas starkere Euro dUrften dies unterstitzen. Allerdings
wird der Kostendruck im Dienstleistungssektor weiter fir eine
Uberdurchschnittlich starke Teuerung im Servicesektor sorden,
zumal auch einige GebUhrenanhebungen der 6ffentlichen Hand
mit Beginn der zweiten Jahreshalfte anstehen. Wir haben unsere
Inflationsprognose  von 2,5 auf 2,9 Prozent im
Jahresdurchschnitt 2025 erhéht. Damit wird die Inflation
voraussichtlich  das Vorjahresniveau erreichen und der
Inflationsaufschlag gegeniber dem Durchschnitt im Euroraum
erhéht sich wieder deutlich. Wir erwarten fir den Euroraum eine
Inflation im Jahresdurchschnitt 2025 von 2,1 Prozent. Seit 2009
ibersteigt die Inflation in Osterreich jene im Euroraum und der
Aufschlag erreicht mittlerweile kumuliert mehr als 10
Prozentpunkte.

¢ Konjunkturprognose
Prognose UCBA
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

(Reale Verdnderung in %)

BIP 2,3 2,5 1,8 -6,3 4,8 53 -1,0 -1,0 0,1 1,1
Privater Konsum 1,9 0,8 0,7 -7,6 48 49 -0,5 0,4 13 14
Off. Konsum 0,6 1,0 1,3 -0,8 7,6 -0,6 1,2 1,4 33 0,5
B. Investitionen *) 4,2 4,4 4,3 -5,3 6,0 0,4 -3,2 -19 -0,4 1,5

davon Ausriistung 7.7 1,3 1,0 -8,2 9,2 -0,2 4.4 -0,7 0,4 17

davon Bau 2,5 5,6 3,5 -3,5 41 -1,3 9,3 -5,3 -1,0 1,0
Exporte iw.S. 4,9 5,2 4,0 -10,5 9,5 10,0 -0,4 -3,5 -15 1,2
Importe i.w.S. 5,3 5,1 2,4 -9,6 141 7,1 -4.6 -33 -0,3 15
VPI (Veranderung z. Vorjahr) 2,1 2,0 1,5 1,4 2,8 8,6 7,8 2,9 2,9 2,1
HVPI (Verdanderung z. Vorjahr) 2,2 2,1 1,5 1,4 2,8 8,6 7,7 29 2,8 2,0
Sparquote (in %) 7,1 7,7 7,2 13,6 11,4 8,8 8,7 11,7 10,9 9,7
Leistungsbilanz (Mrd. Euro) 4.6 3,2 9,4 12,8 7,0 -3,9 6,3 11,7 10,0 11,0
Leistungsbilanz (in % BIP) 1,3 0,8 2,4 3,4 1,7 -0,9 1,3 2,4 2,0 2,1
Beschaftigung (in Tausend) **) 3573 3661 3720 3644 3734 3845 3889 3898 3899 3913
Beschaftigung (Verdnderung zum Vorjahr) 2,0 2,5 1,6 -2,0 2,5 3,0 1,2 0,2 0,0 0,4
Arbeitslosenquote (nationale Definition) 8,5 7,7 7,4 9,9 8,0 6,3 6,4 7,0 7,5 7,5
Arbeitslosenguote (Eurostat Definition) 5,9 5.2 48 6,0 6,2 48 51 5.2 5,6 5,6
Arbeitslose (Jahresdurchschnitt in Tausend, 340 312 301 410 332 263 271 298 321 323
Offentlicher Saldo (in % des BIP) -0,8 0,2 0,5 -8,2 -5,7 -3,4 -2,6 -4,6 -4,5 -4,2
Offentliche Schuld (in % des BIP) 79,1 74,6 71,0 83,2 82,4 78,4 78,5 814 83,8 85,4
BIP nominell (Mrd. Euro) 367 383 396 380 406,2 448,0 4732 484,2 498,7 514,7

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

Quelle: UniCredit Bank Austria
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Konsumentenstimmung leicht verbessert

-3 Vrd. zum Vormonat -3

Verbraucherstrimmung (standardisiert)

-4 -4
01/22 01/23 01/24 01/25

Die Stimmung der heimischen Konsument:innen hat sich im Juni
wieder etwas verbessert. Die Kaufkraftzuwachse werden starker

wahrgenommen, wahrend hinsichtlich der erratischen Zoll-

Ankindigungen der US-Regierung ein Gewohnundseffekt einsetzen

dirfte.

Dienstleistungsstimmung verschlechtert

Vrd. zum Vormonat
Dienstleistungsstrimmung (standardisiert)

01/22 01/23 01/24 01/25

Die wieder etwas gesunkene Stimmung im
Dienstleistungssektor trug im Juni wesentlich zum
Ruckgang des UniCredit Bank Austria
Konjunkturindikators bei.

Verbesserung des Exportumfelds trotz US-Zollpolitik, aber lokale Industriestimmung schlechter

2 2
1
0
-1
Vrd. zum Vormonat
o Globale Industriestimmung (standardisiert) 2
01/22 01/23 01/24 01/25

Der mit den dsterreichischen Handelsanteilen gewichtete
Indikator der internationalen Industriestimmung stieg trotz
der US-Zollankindigungen leicht an.

Stimmung am Bau wieder etwas besser

Stimmung am Bau

2 2
1 1
-1 -1
Vrd. zum Vormonat
2 Baustimmung (standardisiert) 2
01/22 01/23 01/24 01/25

In der Bauwirtschaft nahm der Pessimismus wieder leicht

ab. Der Mandel an Auftragen ist der meistgenannte

Hinderungsgrund fUr eine Erhéhung der Bauleistung.
Quelle: EU Kommission, Statistik Austria, UniCredit

Stimmung in der Industrie Osterreichs

2 2
Vrd. zum Vormonat

Industriestimmung (standardisiert)

0 | milm ] 0
| [r1
-1 -1
2 -2
01/22 01/23 01/24 01/25

In Osterreich verschlechterte sich jedoch die
Industriestimmung. Auch die Erwartungen fur die
kommenden Monaten gingen wieder zurick.

UCBA-Konjunkturindikator sank auf minus 2,1

Bank Austria Konjunkturindikator

5 Privatkredite Bau 5
g‘ Dienstleistungen  mmmmmm \/erbraucher ‘31
> | s |ndustrie Global s Industrie 5
1 Indikator gesamt 1

0

Trotz des leichten Rickgangs im Juni erreichte unser
Indikator abgesehen vom Vormonat den besten Wert des
laufenden Jahres.
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ZUM WEITERLESEN

Bank Austria Homepadge: 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 Ihrem
Posteingandg. Anmeldung per E-Mail an: econresearch.austria@unicreditdroup.at.

AUTOREN

Walter Pudschedl, Okonom UniCredit Bank Austria (walter.pudschedl@unicreditdroup.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 Verhdltnisse und Kenntnisse des:der Anleder:in
bezogene Beratung nicht ersetzen.

Es handelt sich um eine Analyse aufgrund o6ffentlich 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 kénnen 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 fir kurze Zeit besteht. Unter Umstdnden ist auch ein
Totalverlust mdglich. Mdgliche (RUck-) Zahlungen aus dem Produkt schitzen Anleger:innen maglicherweise nicht gegen ein
Inflationsrisiko. Es kann also nicht zugesichert werden, dass die Kaufkraft des investierten Kapitals von einem allgemeinen Anstieg
der KonsumgUterpreise unberUhrt 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) bertcksichtigen sowie eine produktspezifische Eignungsprifung
durchfthren. 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 §8 24 und 25 Mediengesetz:

Herausgeber und Medieninhaber:

UniCredit Bank Austria AG

1020 Wien, Rothschildplatz 1

Unternehmensgegenstand: Kreditinstitut gem. § 1 Abs.1 Bankwesengesetz

Vertretungsbefudten Ordane (Vorstand) des Medieninhabers: Ivan Vlaho, Daniela Barco, Héléne Buffin, Dieter Hengl, Emilio Manca,
Marion Morales Albifiana-Rosner, Svetlana Pancenko, Wolfgang Schilk

Aufsichtsrat des Medieninhabers: Gianfranco Bisagni, Aurelio Maccario, Livia Aliberti Amidani, Christoph Bures, Richard Burton, Adolf
Lehner, Judith Maro, Herbert Pichler, Eveline Steinberger, Doris Tomanek, Roman Zeller

Beteiligungsverhaltnisse am Medieninhaber gemaR & 25 Mediengesetz: UniCredit S.p.A. halt 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
UniCredit S.p.A. bekannten Beteiligungsverhaltnisse ersichtlich.)

Der Betriebsratsfonds der Angestellten der UniCredit Bank Austria AG, Region Wien, sowie die Privatstiftung zur Verwaltung von
Anteilsrechten (Stifter: Anteilsverwaltung-Zentralsparkasse; Begunstigter: WWTF — Wiener Wissenschafts-, Forschungs- und
Technologiefonds) sind mit einem Anteil von zusammen 0,004% am Medieninhaber beteiligt.
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MobileBanking App
Einfach im App-Store lhres Anbieters herunterladen.
Alle Informationen: mobilebanking.bankaustria.at
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