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Uberblick

AUFHELLUNG DER KONJUNKTURSTIMMUNG ZU

BEGINN DER ZWEITEN JAHRESHALFTE

Der UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator stieg im Juli
auf minus 0,8 Punkte und erreichte den héchsten Stand seit
Beginn des Irankonflikts

Stimmungsverbesserung in  allen  Wirtschaftssektoren,
dennoch Uberwiegt weiterhin der Pessimismus

Nach Stagnation im zweiten Quartal: GUnstigere Aussichten
fir die zweite Jahreshalfte, doch anhaltende geopolitische
Spannungen begrenzen die Konjunkturverbesserung

Schwaches Wirtschaftswachstum wvon 0,8 Prozent im
Gesamtjahr 2026  durfte  leichten  Anstieg  der
Arbeitslosenquote auf 7,5 Prozent im Jahresdurchschnitt
nach sich ziehen

Beschleunigung des BIP-Anstiegs 2027 auf 1,2 Prozent sollte
zu einer leichten Entspannung am Arbeitsmarkt fihren

Energiepreise halten Inflationsdruck hoch, Teuerung von 3,2
Prozent fir 2026 und 2,5 Prozent fir 2027 weiterhin erwartet

EZB dirfte Leitzinsen im September nochmals um 25
Basispunkte anheben

UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator
BIP (real; Veranderung zum Vorjahr in %)
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BIP real
(Verdanderung
zum Vorjahr)
Dez 98 3,3 3,2
Dez 99 45 4.4
Dez 00 2,9 3,9
Dez 01 0,0 0,4
Dez 02 0,8 1,8
Dez 03 2.4 2.7
Dez 04 2,6 2,8
Dez 05 2,7 2.9
Dez 06 3,5 3.9
Dez 07 2,9 29
Dez 08 -1,2 -2,0
Dez 09 -0,7 07
Dez 10 2,6 2,2
Dez 11 15 0,6
Dez 12 0,0 0,6
Dez 13 0,7 15
Dez 14 1,0 0,8
Dez 15 1,4 1,7
Dez 16 2,0 3,1
Dez 17 3,1 5,2
Dez 18 3,1 3,1
Dez 19 0,3 13
Dez 20 -4,9 0,0
Mar 21 -5,3 2.4
Jun 21 14,3 7,2
Sep 21 5,0 5,5
Dez 21 6,8 3,4
MEr 22 9,8 1.2
Jun 22 6,4 0,3
Sep 22 3,1 -2,8
Dez 22 2,6 -2,4
MEr 23 3,5 -1,7
Jun 23 -1,7 -3,3
Sep 23 -2,2 -4.6
Dez 23 -2,5 -37
MEr 24 2,1 -2,5
Jun 24 -1,1 -2,2
Sep 24 -0,3 -2,4
Dez 24 0,8 -3.3
Mar 25 0,4 -2,2
Jun 25 0,7 -2,0
Sep 25 1,3 -2,1
Dez 25 1,0 -0,7
MEr 26 0,6 -1,3
Jun 26 0,8 -1,8
Jul 26 -0,8

Quelle: UniCredit

Quelle: UniCredit Bank Austria
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Die Details

UNICREDIT BANK AUSTRIA
KONJUNKTURINDIKATOR STIEG IM JULI AUF
MINUS 0,8 PUNKTE

Trotz der anhaltenden geopolitischen Unsicherheiten hat sich
die Konjunkturstimmung in Osterreich zu Beginn der zweiten
Jahreshalfte spirbar verbessert. Der UniCredit Bank Austria
Konjunkturindikator stieg im Juli auf minus 0,8 Punkte und
erreichte damit den hdochsten Stand seit den Verwerfungen
infolge des US-Angriffs auf den Iran und der Blockade der StraBe
von Hormus. Die deutliche Stimmungsaufhellung degeniber
dem Vormonat erfasste alle Wirtschaftssektoren. Besonders
stark fiel die Verbesserung in der Industrie aus, aber auch der
Dienstleistungssektor zeigte eine merkliche Erholung.

WENIGER PESSIMISMUS IN ALLEN
WIRTSCHAFTSSEKTOREN

Trotz der Belastungen durch den Krieg im Iran hat sich das
Konjunkturklima seit Jahresbeginn in Industrie und Bau
verbessert. Lediglich im Dienstleistungssektor fiel die
Einschatzung der wirtschaftlichen Lage im Juli etwas schwadcher
aus als zu Jahresbeginn.

Besonders deutlich hat sich die Stimmung in der heimischen
Industrie aufgehellt. Der entsprechende Indikator erreichte den
hochsten Stand seit April 2023. In der Bauwirtschaft fiel die
Verbesserung nur moderat aus, getragen vom Hoch- und
Tiefbau, wahrend die Nebendewerbe weiterhin unter Druck
standen.  Einzig im  Dienstleistungssektor lag die
Konjunkturstimmung unter dem Niveau zu Jahresbeginn,
belastet von der anhaltenden Verunsicherung der Konsumenten.

Trotz des weiterhin hohen Pessimismus im
Dienstleistungssektor leistete dieser Bereich den groBten Beitrag
zum Anstieg des UniCredit Bank Austria Konjunkturindikators im
Juli. Ausschlaggebend war vor allem die Entspannung bei der
Inflation, die sich unter anderem in niedrigeren Treibstoffpreisen
widerspiegelte.

Im Baugewerbe nahm der Pessimismus in allen Teilbereichen
leicht ab, obwohl die Auftragslage weiterhin schwach blieb. In
der Industrie trugen eine verbesserte Auftragslage und eine
leichte Entspannung beim Kostendruck zur
Stimmungsaufhellung bei. Zudem profitierte die
exportorientierte  Wirtschaft von  einem  gUnstigeren
internationalen Umfeld. Der mit den Osterreichischen
Handelsanteilen gewichtete Indikator fUr die dlobale
Industriestimmung stieg im Juli, insbesondere aufgrund der
verbesserten Entwicklung in Europa.

Trotz der jiongsten Aufhellung blieb die Stimmung in allen
Wirtschaftssektoren im pessimistischen Bereich und lag
teilweise deutlich unter dem langjahrigen Durchschnitt. Die
Einschatzung der wirtschaftlichen Lage in Osterreich war zudem
bereits den finften Monat in Folde schwacher als im Euroraum.
Positiv ist, dass sich dieser Rickstand in allen Bereichen
verringerte, am stdrksten im Dienstleistungssektor. Die groBte
Differenz zum Euroraum bestand weiterhin in der Industrie.

ERHOLUNG UNTER SCHWIERIGEN BEDINGUNGEN

Nachdem die Auswirkungen des Iran-Kriegs im zweiten Quartal
die erwartete Delle in der Gsterreichischen Wirtschaft verursacht
haben, stitzen die aktuellen Stimmungsindikatoren die
Erwartung einer schrittweisen Konjunkturerholung. Die Hoffnung
auf ein dauerhaftes Abkommen zwischen dem Iran und den USA
sowie auf eine Normalisierung des Schiffsverkehrs durch die
StraBe von Hormus hat die Stimmung aufgehellt. Sofern weitere
Stérungen ausbleiben, sollte sich dies in den kommenden
Monaten positiv auf die wirtschaftliche Entwicklung auswirken.

Investitionen und Konsum dirften die Erholung tragen.
Insbesondere der private Konsum wurde zuletzt durch die
hohere Inflation belastet. Die Nachwirkungen des Konflikts,
insbesondere Lieferkettenstérungen und hohere Energiekosten,
werden die Aussichten jedoch weiterhin dampfen.

Mit der Entspannung der geopolitischen Lage sollte die bereits
zu Jahresbeginn erkennbare moderate Erholungstendenz wieder
einsetzen. Wir erwarten daher weiterhin ein
Wirtschaftswachstum von 0,8 Prozent fir 2026.

Auch 2027 dirfte zundchst noch von den Nachwirkungen des
Iran-Kriegs gepragt sein. Ein stabileres geopolitisches Umfeld
und die Normalisierung der Energiemadrkte sollten jedoch die
Erholung Uber eine starkere Inlandsnachfrage festigen. Unter
diesen Rahmenbedingunden ist ein etwas starkerer Anstieg des
BIP um 1,2 Prozent mdglich.

ARBEITSMARKT STABIL ANGESPANNT

Trotz der schwachen Konjunktur zeigt sich der Osterreichische
Arbeitsmarkt weiterhin robust. Die Zahl der Arbeitssuchenden
stieg seit Jahresbeginn nur moderat um rund 4.000 Personen,
unterstitzt von einem leichten Beschaftiqungszuwachs. Zudem
stUtzen der anhaltende Fachkraftemangel und das nur noch
langsam wachsende Arbeitskrafteangebot die Nachfrage nach
Beschadftigten. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote verharrt
seit dem Frihjahr bei 7,6 Prozent.

Mit der erwarteten schrittweisen Erholung der Wirtschaft sollte
sich die Lage auf dem Arbeitsmarkt in den kommmenden Monaten
stabilisieren und im Verlauf des Jahres 2027 sodar ein leichter
Rickgang der Arbeitslosenquote einsetzen kénnen. Nach dem
Anstieg der Arbeitslosenquote auf durchschnittlich 7,5 Prozent
im Jahr 2026 sollte die wirtschaftliche Belebung 2027 zu einer
allmahlichen Entspannung beitragen. Im Jahresdurchschnitt
erwarten wir eine Arbeitslosenquote von 7,4 Prozent.

TEUERUNG IM JULI DANK SENKUNG DER
MEHRWERTSTEUER UNTER 3 PROZENT

Beginstigt durch sinkende Treibstoffpreise hat sich die Inflation
in Osterreich seit ihrem Hochststand von 3,7 Prozent im Mai
deutlich abgeschwdcht. Nach vorlaufigen Schatzungen ging die
Inflationsrate im Juli auf 2,7 Prozent zurick und fiel damit
erstmals seit Ausbruch des Iran-Konflikts wieder unter 3 Prozent.
Der aktuelle Rickgang war allerdings wesentlich durch die
Mehrwertsteuersenkung auf Grundnahrungsmittel gepragt. In
den ersten sieben Monaten des Jahres betrug die
durchschnittliche Inflationsrate 2,9 Prozent.

Der Inflationsdruck bleibt in den kommenden Monaten jedoch
erhoht. Darauf deutet die weiterhin Uber 3 Prozent liegende
Kerninflation hin. Neben der starken Preisdynamik im
Dienstleistungssektor bestehen Risiken starkerer
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Preissteigerungen bei Nahrungsmitteln infoldge hitzebedingter
Ernteausfalle. Auch die Energiepreise dirften weniger stark
zuridckgehen als urspringlich erwartet, da Raffinerieengpasse
die Weitergabe der gesunkenen Rohélpreise verzogern.

Wir erwarten fir Osterreich im Jahresdurchschnitt 2026 eine
Inflationsrate von 3,2 Prozent. Auch im Euroraum dirfte die
Teuerung mit 2,9 Prozent Uber dem Inflationsziel der
Europaischen Zentralbank liegen.

ERNEUTE STRAFFUNG DER GELDPOLITIK IM
SEPTEMBER WAHRSCHEINLICH

FUr die Europaische Zentralbank bleibt die Lage herausfordernd.
Zwar haben sich die Rohdlmarkte etwas beruhigt, hohe
Raffineriemargen und Kapazitdtsengpasse verhindern jedoch
weiter einen stdrkeren Rickgang der Energiekosten. Hinzu
kommen Risiken durch steigende Nahrungsmittelpreise und
madliche Zweitrundeneffekte des Energiepreisanstieds.

Die geopolitischen Risiken im Nahen Osten, die Unsicherheit auf
den Energiemadrkten und die robuste Entwicklung der
Arbeitsmarkte  sprechen dafir, dass die EZB ihren
Straffungszyklus noch nicht abgeschlossen hat. Wir rechnen
daher weiterhin mit einer Anhebung der Leitzinsen um 25
Basispunkte bei der September-Sitzung.

Unter der Annahme, dass es zu keiner weiteren Eskalation an
den Energie- und Rohstoffmarkten kommt, dirfte dieser Schritt
den Endpunkt des aktuellen Straffungszyklus markieren. Der
Einlagensatz wirde damit auf 2,50 Prozent steigen. Aufgrund
der Risiken einer verfestigten Inflation kdnnte eine restriktive
Geldpolitik jedoch langer notwendig bleiben und eine magliche
Lockerung gegen Ende 2027 verzdgern.

Konjunkturprognose
Prognose UCBA
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

(Reale Verdnderung in %)

BIP 1,8 -6,3 49 53 -0,8 -0,7 0,8 0,8 1,2
Privater Kansum 0,7 -7.6 49 54 -0,2 1,0 0,7 0,5 1,1
Off. Konsum 1,3 -0,8 7.7 0,0 0,6 3,8 2.4 2.3 0,6
B. Investitionen *) 43 53 6,0 -0,3 -1,3 41 2.9 0,7 1,6

davon Ausriistung 1,0 -8,2 8,8 -1,7 1,2 -4.4 99 1,5 2,0

davon Bau 35 35 43 2.1 45 5.9 23 -0,5 1,0
Exporte i.w.5. 40 -10,5 9,5 94 -0,6 23 1.2 16 2,6
Importe iw.S. 2.4 96 14,1 6,9 43 2.6 18 18 2,6
VPI (Veranderung z. Vorjahr) 1,5 1,4 2,8 8,6 7,8 2,9 3,6 3,2 2,5
HVPI (Veranderung z. Varjahr) 15 1,4 2.8 8,6 7.7 2.9 36 33 2.5
Sparquote (in %) ***) 7,2 13,6 11,3 9,1 8,6 11,7 9,9 9,6 8,6
Leistungsbilanz (Mrd. Euro) ***) 9.4 12,8 7,0 -5,8 7,7 7.5 9,5 9,5 10,2
Leistungsbilanz (in % BIP) ***) 2.4 34 1,7 .13 16 15 19 18 18
Beschaftigung (in Tausend) **) 3.720 3.644 3.734 3.845 3.889 3.898 3.905 3.918 3.932
Beschaftigung (Verdnderung zum Vorjahr) 1,6 -2,0 2,5 3,0 1,2 0,2 0,2 0,4 0,4
Arbeitslosenquote (nationale Definition) 7.4 9,9 8,0 6,3 6,4 7,0 7,4 7,5 7,4
Arbeitslosenquote (Eurostat Definition) 48 6,0 6,2 48 51 5.2 5,7 5,7 5,6
Arbeitslose (Jahresdurchschnitt in Tausend) 301 410 332 263 271 298 318 323 318
Offentlicher Saldo (in % des BIP) 0,5 -8,2 -5,7 -3,4 -2,6 -4,6 -4,2 -4,0 -3,8
Offentliche Schuld (in % des BIP) 71,0 83,2 82,4 78,1 778 80,0 81,3 82,5 83,4
BIP nominell (Mrd. Euro) 396 380 406,2 449 4 4778 4941 5143 532,8 552,4

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

Quelle: UniCredit Bank Austria
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Stimmung der Konsumenten leicht verbessert

Verbraucherstimmung

1 1

0 0

-1 -1

-2 -2
Vrd. zum Vormonat
Verbraucherstrimmung (standardisiert)

3 -
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Der Rlckgang der Inflation sorgte fUr eine leichte
Stimmungsaufhellung unter den heimischen Konsument:innen
trotz der anhaltenden geopolitischen Spannungen.

Globale Industriestimmung ginstiger

Industriestimmung international

1 1

0 [ e . gy g = - = 0

-1 -1
Vrd. zum Vormonat

2 Globale Industriestimmung (standardisiert) 2

01/23 01/24 01/25 01/26

Der mit den Osterreichischen Handelsanteilen dewichtete
Indikator fUr die globale Industriestimmung stieg im Juli,
insbesondere aufgrund der verbesserten Entwicklung in Europa.

Wenider Gegenwind am Bau

Stimmung am Bau
0,5 0,5

0,0  — 0,0
ol L] L L
-0,5 -0,5
-1,0 -1,0
-1,5 -1,5
-2,0 Vrd. zum Vormonat -2,0
25 Baustimmung (standardisiert) 25
01/23 01/24 01/25 01/26

Die Stimmung am Bau war zu Beginn der zweiten Jahreshalfte
weiter sehr angespannt. Trotz schwacher Auftragslage
verbesserte sich die Stimmung sowohl in Hoch- und Tiefbau als
auch in den Nebengewerben.

Dienstleistungsstimmung hellte sich auf

Vrd. zum Vormonat
Dienstleistungsstrimmung (standardisiert)

01/23 01/24 01/25 01/26

Die Stimmung im Dienstleistungssektor hat sich im Juli deutlich
verbessert. Der Rickstand dedgenuber der Lage im Euroraum
verringerte sich merklich, besteht jedoch bereits den fUnften
Monat in Folge.

Wenider Pessimismus in der Industrie

Stimmung in der Industrie Osterreichs

1 1
Vrd. zum Vormonat

Industriestimmung (standardisiert)
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01/23 01/24 01/25 01/26

In der Industrie trugen eine verbesserte Auftragslage und eine
leichte Entspannung beim Kostendruck zur
Stimmungsaufhellung bei.

UCBA-Konjunkturindikator stieq auf minus 0,8
Punkte im Juli

Bank Austria Konjunkturindikator

5 Privatkredite Bau 5
g Dienstleistungen  mmmmmm \/erbraucher g
> mmmmm [ndustrie Global ~— = Industrie >
1 Indikator gesamt 1
1 ||||||||||||||||||||||||||||'|II V!
-2 -2
-3 -3
-4 -4
-5 -5
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Der Anstieg des UCBA Konjunkturindikators im Juli war
besonders stark auf die Stimmungsverbesserung im
Dienstleistungssektor zurickzufUhren.

Quelle: EU-Kommission, Statistik Austria, UniCredit
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ZUM WEITERLESEN

Bank Austria Homepage: Alle Prognosen und Analysen der Abteilung Economics & Market Analysis Austria auf Wirtschaft Online:
Analysen & Research

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 Verhadltnisse 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 kdnnen plétzlich und in erheblichem Umfang
schwanken und daher nicht garantiert werden. s besteht die Maglichkeit, 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 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 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 Eignungspriufung
durchfUhren. Wir weisen darauf hin, dass die steuerliche Behandlung von den personlichen bzw. betrieblichen Verhaltnissen des:der
Anlagers:in abhangt und die Angaben Uber die Steuervorteile auf Basis der dgeltenden Rechtslage gemacht werden, die kinftigen
Anderungen unterworfen sein kann und ber deren Beibehaltung keine Auskunft gegeben werden kann.
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