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Uberblick

OSTERREICHS WIRTSCHAFT BEHAUPTET SICH
TROTZ ANHALTENDER BELASTUNGEN

Der UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator stieg im
September auf minus 0,5 Punkte und erreichte damit den
hdchsten Stand seit Beginn des Irankriegs

Stimmung im Dienstleistungssektor optimistischer und
Exportaussichten hellten sich auf, vor allem Konsumenten
blieben a weiter vorsichtig

Nach der Delle im zweiten Quartal wird die moderate
Erholung vor allem von der Industrie getragen

Die  Wirtschaftsdynamik  dirfte sich 2027 leicht
beschleunigen und das Wachstum auf 1,2 Prozent nach 0,8
Prozent 2026 anheben

Am Arbeitsmarkt kommt die Erholung erst 2027 an: Die
Arbeitslosenquote dirfte nach 7,6 Prozent im Jahr 2026 auf
7,4 Prozent zurickgehen

Die Inflation im Jahresdurchschnitt 2026 weiterhin mit 3,2
Prozent erwartet. Hohe Energiepreise und anhaltende
Folgeeffekte dUrften den Rickdgang 2027 auf lediglich 2,8
Prozent begrenzen

Der anhaltende Energiepreisdruck spricht fir zumindest eine
weitere Zinsanhebung der EZB um 25 Basispunkte im
Dezember

UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator
BIP (real; Veranderung zum Vorjahr in %)
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BIP real
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Die Details

UNICREDIT BANK AUSTRIA KONJUNKTUR-
INDIKATOR STIEG IM SEPTEMBER AUF MINUS 0,5
PUNKTE

Trotz des Gegenwinds durch anhaltende deopolitische
Spannungen und hohe Energiepreise gewinnt die Erholung der
oOsterreichischen Wirtschaft im zweiten Halbjahr weiter an
Stabilitat. Der UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator setzte
seinen Aufwadrtstrend im September fort und verbesserte sich
auf minus 0,5 Punkte. Damit erreichte er den hochsten Wert seit
Beginn des US-Angriffs auf den Iran und der Blockade der StraBe
von Hormus. Die Konjunkturstimmung in Osterreich erweist sich
trotz der anhaltenden Belastungen als bemerkenswert
widerstandsfahig. In allen Wirtschaftsbereichen ist die
Stimmung zu Beginn des Herbsts ginstiger als unmittelbar nach
Beginn der geopolitischen Spannungen im Nahen Osten.

GEMISCHTE SEKTORALE STIMMUNGSTRENDS ZU
HERBSTBEGINN

Der UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator zeigt zwar im
September  eine  anhaltende  Aufwartstendenz. Das
Stimmungsbild zu Herbstbeginn hat sich in den einzelnen
Wirtschaftsbereichen jedoch uneinheitlich verandert. Wahrend
sich die Exportaussichten seit dem Sommer verbessert haben
und auch die Dienstleister wieder optimistischer geworden sind,
haben sich die Erwartungen in Industrie und Bau zuletzt leicht
abgekuihlt. Gleichzeitig sehen sich die Konsumenten aufgrund
der anhaltend hohen Inflation mit zunehmenden
Herausforderungen konfrontiert.

Den groBten Beitrag zur Verbesserung des UniCredit Bank Austria
Konjunkturindikators im September leistete das gunstigere
internationale Exportumfeld. Die nach den Osterreichischen
Handelsbeziehungen gewichtete globale Industriestimmung
verbesserte sich dank optimistischerer Geschaftserwartungen
weltweit, insbesondere in Asien. Aber auch in den USA und
Europa hellte sich das Stimmungsbild auf und starkt damit die
Hoffnung auf eine steigende Nachfrage nach Produkten ,Made
in Austria“.

Demdegentber hat sich die Stimmung in der heimischen
Industrie zuletzt wieder etwas eingetribt. Ausschlaggebend
dafir sind vor allem die gestiegenen Enerdiekosten, die
insbesondere energieintensive Branchen belasten. Die positive
Entwicklung in anderen Industriezweiden konnte diesen Effekt
jedoch nicht vollstandig ausgleichen.

Auch in der Bauwirtschaft gab die Stimmung im September
leicht nach. Der Riickgang fiel jedoch moderat aus und spricht
weiterhin fUr eine Fortsetzung des Stabilisierungskurses. Dabei
wird die lage im Tiefbau, nicht zuletzt aufgrund einer
vergleichsweise gunstigen Auftragsentwicklung, weiterhin
besser eingeschatzt als im Hochbau.

Positiver entwickelte sich die Stimmung im
Dienstleistungssektor. Insbesondere im Handel sowie in vielen
unternehmensnahen  Dienstleistungsbereichen nahm die
Zuversicht zu. Die anhaltend hohe Inflation belastet jedoch
weiterhin die Kaufkraft der privaten Haushalte. Entsprechend
hat sich die Konsumentenstimmung im September wieder
etwas verschlechtert.

Im europaischen Vergleich blieb die Konjunkturstimmung in
Osterreich erneut deutlich gedampfter. Bereits den siebenten
Monat in Folde wird die wirtschaftliche Lage in samtlichen
Wirtschaftsbereichen schlechter beurteilt als im Durchschnitt
des Euroraums. Besonders ausdepragt ist der Rickstand in der
heimischen Industrie. Aber auch im Dienstleistungssektor fallt
die Einschatzung deutlich verhaltener aus als auf europaischer
Ebene. Die hinter dem Euroraum zurickliegende Stimmung der
Industrie in Osterreich steht dabei etwas im Widerspruch zur
besseren Entwicklung in der Industrie im ersten Halbjahr im
Verdgleich zum Euroraum.

MEHR RUCKENWIND AUS DEM AUSLAND,
VERHALTENE DYNAMIK IM INLAND

Die osterreichische Wirtschaft setzt ihren Erholungskurs in den
Jahren 2026 und 2027 fort, bleibt jedoch durch geopolitische
Spannungen, hohe Energiepreise sowie ein restriktiveres geld-
und fiskalpolitisches Umfeld gebremst.

Wir erwarten fiUr 2026 ein Wirtschaftswachstum von 0,8
Prozent, das sich 2027 auf 1,2 Prozent beschleunigen dirfte.
Getragen wird die Erholung vor allem von der Industrie, die trotz
einer kostenbedingt herausfordernden Wettbewerbssituation
von einer starkeren Auslandsnachfrage profitieren sollte. Auch
die Bauwirtschaft durfte ihren Stabilisierungsprozess fortsetzen.
Der Dienstleistungssektor bleibt eine wichtige Stitze der
Konjunktur, wird jedoch voraussichtlich nicht die Dynamik
frGherer Aufschwungphasen erreichen.

Von der Erholung der Industrie sollten insbesondere die
unternehmensnahen Dienstleistungen sowie der Informations-
und Kommmunikationssektor profitieren. Gleichzeitig bremsen die
erhohte Inflation, die die Kaufkraft der Haushalte belastet, sowie
die gestiegenen Zinsen die Entwicklung vor allem von
konsumnahen Dienstleistungsbereichen. Insgesamt dirfte die
Binnennachfrage vorerst verhalten bleiben. Der private Konsum
wird durch eine schwache Entwicklung der Realeinkommmen und
die anhaltende  Unsicherheit debremst. Auch die
Investitionstatigkeit bleibt angesichts hoher Kosten, des
hoheren  Zinsniveaus und  nur  langsam  besserer
Absatzperspektiven zunachst zurickhaltend. Mit der weiteren
Verbesserung des internationalen Umfelds sollten sowohl der
Konsum als auch die Investitionen im Verlauf des Jahres 2027
jedoch allmahlich an Dynamik dewinnen und das
Wirtschaftswachstum zunehmend stitzen.

LEICHTE ENTSPANNUNG AM ARBEITSMARKT ERST
2027 ZU ERWARTEN

Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote liegt seit dem Frihjahr
stabil bei 7,6 Prozent. Die Beschaftiqung steigt zwar wieder
leicht, die zusatzlichen Arbeitsplatze reichen bislang jedoch
nicht aus, um das wachsende Arbeitskrafteangebot vollstandig
aufzunehmen. Infolgedessen hat die Zahl der Arbeitslosen im
Jahresverlauf leicht zugenommen. Andesichts des nur
moderaten Wirtschaftswachstums dirfte sich diese Entwicklung
vorerst fortsetzen. Vor diesem Hintergrund wurde die Prognose
fur die durchschnittliche Arbeitslosenquote 2026 leicht auf 7,6
Prozent angehaoben.

Mit der fortschreitenden Konjunkturerholung sollte sich die Lage
am Osterreichischen Arbeitsmarkt im Verlauf des Jahres 2027
zunehmend verbessern. Unterstiitzt durch eine nachlassende
Dynamik beim Arbeitskrafteangebot erwarten wir einen leichten
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Rickgang der Arbeitslosigkeit. Fir 2027 rechnen wir mit einer
durchschnittlichen Arbeitslosenquote von 7,4 Prozent.

ENERGIEPREISE TREIBEN INFLATION WEITER

Steigende Energiepreise haben die Inflation in Osterreich im
September weiter beschleunigt. Nach vorldaufigen Schatzungen
lag die Teuerungsrate bei 3,6 Prozent und damit den zweiten
Monat in Folge deutlich Uber der

3-Prozent-Marke. In den ersten neun Monaten des Jahres betrug
die durchschnittliche Inflation damit 3,0 Prozent. Der von den
Energiepreisen ausgehende Inflationsdruck dirfte in den
kommenden Monaten hoch bleiben. Darauf deuten auch die
erhdhte Kerninflation und die kraftige Preisdynamik im
Dienstleistungssektor hin.

FOr 2026 erwarten wir weiterhin eine durchschnittliche
Inflationsrate von 3,2 Prozent. Fir 2027 rechnen wir aufgrund
der hoheren Enerdiepreise und Zweitrundeneffekte mit einer
Inflation von 2,8 Prozent in Osterreich.

INFLATIONSRISIKEN SPRECHEN FUR WEITERE
LEITZINSERHOHUNG

Die EZB durfte ihren Straffungskurs noch nicht abgeschlossen
haben. Wir rechnen im Dezember mit einem weiteren Zinsschritt
um 25 Basispunkte auf 2,75 Prozent. Damit lage der
Einlagensatz um 75 Basispunkte hoher als zu Jahresbeginn. Fir
Zinssenkungen sehen wir frihestens Ende 2027 Spielraum.
Angesichts der Risiken einer anhaltend erhohten Inflation
kdnnte ein restriktiver geldpolitischer Kurs jedoch starker
ausfallen und auch Gber das Jahr 2027 hinaus gehen.

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

(Reale VVeranderung in %)

BIP 1,8 -6,3 4,9 5,5 -0,7 -0,3 0,7 0,8 1,2
Privater Konsum 0,7 -7,6 4.9 6,1 -0,1 1,3 0,5 0,7 1,0
Off. Konsum 1,3 -0,8 7,7 -0,2 0,2 3,8 2,0 1.4 0,5
B. Investitionen *) 4,3 -5,3 6,0 -0,1 -1,7 -2,4 1,4 1,3 1,8

davon Ausristung 1,0 -8,2 8,8 -1.,4 4,0 -1,5 7,9 2,5 2,5

davon Bau 3,5 -3,5 4.3 -1,9 -6,6 -6,6 -2,9 -0,5 1,0
Exporte i.w.S. 4,0 -10,5 9,5 9,4 -0,4 -1,9 1,3 2,0 2,8
Importe i.w.S. 2,4 -9,6 14,1 7,8 -4,2 -2,5 2,8 1,8 2,6
VPI (Verdnderung z. Vorjahr) 1,5 1,4 2,8 8,6 7,8 2,9 3,6 3,2 2,8
HVPI (Verdnderung z. Vorjahr) 1,5 1,4 2,8 8,6 7.7 2,9 3,6 3,2 2,7
Sparquote (in %) ***) 7,2 13,6 11,3 9,0 8,9 11,5 9,7 9,0 8,1
Leistungsbilanz (Mrd. Euro) ***) 9,4 12,8 7,0 -6,8 7.3 14,2 13,2 13,5 12,9
Leistungsbilanz (in % BIP) ***) 2,4 3,4 1,7 -1,5 1,5 2,8 2,5 2,5 2,3
Beschaftigung (in Tausend) **) 3720 3644 3734 3 845 3 889 3898 3 905 3913 3924
Beschéaftiqung (Veranderung zum Vorjahr) 1,6 -2,0 2,5 3,0 1,2 0,2 0,2 0,2 0,3
Arbeitslosenquote (nationale Definition) 7,4 9,9 8,0 6,3 6,4 7,0 7,4 7,6 7,4
Arbeitslosenquote (Eurostat Definition) 4.8 6,0 6,2 4.8 5,1 5,2 5,7 57 5,6
Arbeitslose (Jahresdurchschnitt in Tausend) 301 410 332 263 271 298 318 325 321
Offentlicher Saldo (in % des BIP) 0,5 -8,2 -5,7 -3,4 -2,6 -4,6 -4,1 -4,0 -3,8
Offentliche Schuld (in % des BIP) 71,0 83,2 82,4 78,1 77,4 79,0 80,7 82,0 82,5
BIP nominell (Mrd. Euro) 396 380 406,2 449 4 479,9 4999 518,2 536,7 558,5

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

Quelle: UniCredit Bank Austria

Konjunkturindikator, Seite 4 von 7



Stimmung der Konsumenten etwas eingetribt

Verbraucherstimmung

1 1

0 0

-1 -1

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

3 -

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

Andesichts der anhaltenden geopolitischen Spannungen
verschlechterte sich die Stimmung unter den heimischen
Konsument:innen wieder geringfigid.

Globale Industriestimmung spirbar verbessert

Industriestimmung international

1 1

0 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 stieq im September
auf den héchsten Stand seit Juli 2022.

Schrittweise Stabilisierung am Bau setzt sich fort

Stimmung am Bau
0,5 0,5

0,0 - 0,0
ol LBl 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 getragen von der Entwicklung im
Tiefbau.

Dienstleistungsstimmung leicht verbessert

Vrd. zum Vormonat
Dienstleistungsstrimmung (standardisiert)

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

Die Stimmung im Dienstleistungssektor hat sich im September
trotz der destiedenen Inflation wieder etwas erhoht und
erreichte damit den besten Wert seit dem Frihjahr.

Industriestimmung belastet von Energiekosten

Stimmung in der Industrie Osterreichs

1 1
Vrd. zum Vormonat

Industriestimmung (standardisiert)

0 r ragr= = 0

1 1

2 -2
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Die Belastungen in den energieintensiven Branchen durch die
gestiedenen Energiepreise tribte die Stimmung in der
heimischen Industrie insgesamt zu Herbstbeginn ein.

UCBA-Konjunkturindikator stieq auf minus 0,5
Punkte im Septembrer

5 Privatkredite Bau 5
g Dienstleistungen  mmmmm \/erbraucher g
> mmmmm [ndustrie Global ~— = Industrie >
1 Indikator gesamt 1
: IR N 1
-2 -2
-3 -3
-4 -4
-5 -5

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

Der Anstieg des UCBA Konjunkturindikators im September war
insbesondere der Verbesserung des Exportumfelds zu
verdanken.

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 fUr kurze Zeit besteht. Unter Umstanden ist auch ein
Totalverlust moglich. Mogliche (Rick-) Zahlundgen aus dem Produkt schitzen Anleger:innen moglicherweise 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 Vergandenheit
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
durchfihren. 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 deltenden Rechtslage gemacht werden, die kinftigen
Anderungen unterworfen sein kann und ber deren Beibehaltung keine Auskunft gegeben werden kann.
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