T

Trump 2.0 und die Folden
Wirtschaftlicher Ausblick 2025/2C

Pressegesprach
Stefan Bruckbauer, Chefvolkswirt UniCredit Bank Austria

Walter Pudschedl, Okonom UniCredit Bank Austria

empowering | g Bank Austria

Wien, 4. Dezember 2024
Communities to Progress. verber of 2 UniiCredit



»
»

»
»

Trump 2.0 und die Folgen fur die
Weltwirtschaft und Europa

Unsere Erwartungen fir Osterreich

Die Welt ist unsicherer geworden
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Unsere Kernannahmen fur 2025/26

Die Wiederwahl von Donald Trump stellt die Weichen fir die Weltwirtschaft neu
Die ohnehin schon groBen geopolitischen Unsicherheiten werden sich weiter erhohen

Die angekindigten protektionistischen MaBnahmen durften die Entwicklung der Industrie weltweit belasten, da sie den
globalen Handel dampfen, die Stimmung beeintrachtigen und die Aussichten fUr Investitionen triben

Vor dem Hintergrund zunehmender Handelsspannungen mit China wird die Eurozone aufgrund der hohen Bedeutung des
stark exportorientierten Industriesektors Gegenwind verspiren

Der Welthandel, der 2024 eine zaghafte Erholung verzeichnete, wird 2025 keine weiteren Fortschritte machen

Kein groBerer Energiepreisschock wahrscheinlich: Uberversorgung des Weltlmarkts aufgrund der hohen Férderung in den USA
halt den Roholpreis in einem Bereich von 75 bis 80 US-Dollar pro Barell

Unterschiedliche Wachstumsmuster und Inflationstrends auf den beiden Seiten des Atlantiks zu erwarten: Starkere Dynamik
und hohere Inflationin den USA, moderate Erholung bei stabiler Teuerung in Europa

EZB wird Zinssenkungszyklus fortsetzen, sogar unter einem neutralen Zins. Fed konnte Zinssenkungen 2025 stoppen

Aufgrund des Zinsdifferenzials zwischen den USA und dem Euroraum kann eine weitere Abschwachung des Euros gegenuber
dem US-Dollars fur 2025 erwartet werden

Trotz hoher Risiken: Vorsichtiger Optimismus fur 2025/26
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Trump und die kurzfristigen Folden auf einen Blick
Mehr Wachstum in den USA, wenider im Euroraum, starkerer dsbD

Prognoseanderung seit 5. November 2024 Prognose 2025
Prognose Heute vor 5. Nov.

Weltwirtschaft 3,2 3,2 3.2 0,0

Real, Verdnderung in %

USA BIP 2,7 2,1 1,3 0,8

Real, Veranderung in %

USA Inflation 2,9 2,3 1,8 0,5

In %

EUR-USD 1,05 1,02 1,13 -0,11

Jahresende

Euroraum BIP 0,8 0,9 1,1 -0,2

Real, Veranderung in %

Euroraum Inflation 2,4 1,9 18 0,1

In %

Osterreich BIP -0,5 0,9 1,0 -0,1

Real, Veranderung in %

3 Monats Euribor 2,75 1,75 2,00 -0,25

Jahresende in %

10 jahriger Swap-Satz 2,30 2,35 2,60 -0,25

Jahresende in %

Quelle: UniCredit, Refinitiv Datastream r '




Schwache in der Industrie hat auf Dienstleistungen Ubergedriffen

China schwachelt, starke Betroffenheit der Industrielander

Globale Aktivitaten Globale Aktivitaten im Verdleich
(Einkaufsmanagderindex: >50 bedeutet Wachstum, <50 (Einkaufsmanagderindex: >50 bedeutet Wachstum, <50
Rickgang) Rickgang)
60 60
58 58
56 56
\ i
54 54 ‘ r
. /\j\ 2 W\ ANYZA
. NV i —~
48 48 \
46 46 )
— Wachstumsmarkte

== (Gesamt a4

44 -
. — Industrielander

—Industrie 42

42 .
. . China

20 Dienstleistungen 40

Quelle: S&P Global, UniCredit Quelle: S&P Global, UniCredit
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Konjunkturlage in den USA gunstiger als im Euroraum

Industrie im Euroraum besonders schwach — Anzeichen fUr Stabilisierung auf-niedrigem Niveau

Aktivitaten in den USA Aktivitaten im Euroraum
(Einkaufsmanagerindex: >50 bedeutet Wachstum, <50 (Einkaufsmanagerindex: >50 bedeutet Wachstum, <50
Rickgang) Rickgang)
70 70
65 65
60 r 60 \
55 55
50 ‘ ~ 50 -
= Gesamt \/\\/ —stamt
— Industrie
45 P— : 45
Industrie Dienstleistungen
Dienstleistungen — Bau
40 40
Jan.21 Jul2l Jan.22 Jul22 Jan.23 Jul23 Jan.24 Jul.24 Jan.21l Jul2l Jan.22 Jul22 Jan.23 Jul23 Jan.24 Jul.24

Quelle: S&P Global, UniCredit Quelle: S&P Global, UniCredit
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Konjunkturschwache zieht sich in Europa durch fast alle Branchen

... aber Dienstleistungen immer noch besser als Produktion

Branchenaktivitaten im Euroraum

(Einkaufsmanagerindex: >50 bedeutet Wachstum, <50 Rickgang)
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38

Quelle: S&P Global, UniCredit %0



Europa hinkt der Welt hinterher

EMI im Vergleich

(KFZ und Teile)
75

65 —— KFZ & Teile = KFZ & Teile Global

55

45

35

Jan.2l  Jul2l  Jan.22  Jul22  Jan.23  Jul23  Jan.24  Jul2d
Quelle: S&P Global, UniCredit

EMI im Vergleich
(Baumaterialien)
60

Baumaterialien

95 — Baumaterialien Global

50

45

40
Jan2l  Jul2l  Jan.22  Jul22  Jan.23  Jul23  Jan.24  Jul24
Quelle: S&P Global, UniCredit

Besondere Sordgenkinder: Autos, Maschinenbau und der Bau

EMI im Vergleich
(Maschinenbau und Ausristungsgter)

70 Maschinenbau und

65 Ausristungsgiter

60 —— Maschinenbau Global

55

50 ‘A\/\w
45 \/*/\/\/_/
40

Jan.2l  Jul2l Jan.22  Jul22  Jan.23  Jul23  Jan.24  Jull2d
Quelle: S&P Global, UniCredit

EMI im Vergleich
(Tourismus und Freizeit)

Tourismus und Freizeit

65 :
— Tourismus Global

55

45 //\/

35
Jan2l  Jul2l  Jan.22  Jul22  Jan.23  Jul23  Jan.24  Jul24

Quelle: S&P Global, UniCredit
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Zurickhaltende Produktionserwartung greift auf Dienstleistungssektor Uber

Pessimismus in Osterreich und Deutschland besonders hoch

10

Produktionserwartungen fir 12 Monate

verarbeitende Industrie
(EMI, >50 Verbesserung, <50 Rickgang)

90
80
70
60

) /Y74

40 — (sterreich

Deutschland

—(Global China — USA
30
01/21 07/21 01/22 07/22 01/23 07/23 01/24 07/24

Quelle: S&P Global, UniCredit

Zukunftidger Aktivitatsindex

Dienstleistungen
(EMI, > 50 Verbesserung, <50 Rickgang)

90 40

80 30

70 20

60 10

40 ——Euroraum — Deutschland = Global -10
China — USA — (sterreich

30 -20

01/21 07/21 01/22 07/22 01/23 07/23 01/24 07/24

Osterreich: Stimmung Dienstleistungen, Quelle: EU Kommission, S&P Global , UniCredit
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Unterschiedliches Wachstumsmuster

2025 robustes Wachstum in den USA, langsame Erholung im Euroratm

BIP real
_ (Q4 2019=100)
Internationales Umfeld 1on
Prognose
2022 2023 2025 2026 s e

(BIP, Vrdg. in %)

Eurozone 3,3 0,7 0,8 0,9 1,2 110

Deutschland 1,8 -0,3 -0,2 0,7 1,2

Frankreich 2,5 0,7 11 0,7 1,2 105

ltalien 40 0,9 0,5 0,8 1,0 =

Spanien 5,8 25 3,0 1,8 1,9 100 &=

Osterreich 48 -0,8 -0,5 0,9 1,3

UK 44 0,1 0,9 1,2 14 95 — USA

USA 1,9 2,5 2,7 2,1 2,3 Euroraum

Japan 1,0 1,9 01 1,0 0.9 90 = = = Alter Trend

China 3,0 5,2 48 45 4.2 o Alter Trend

Global 3,2 3,1 3,2 3,2 3,3 04 0 0 0 0 4 04 04
Quelle: UniCredit 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Quelle: Refinitiv Datastream, UniCredit
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Lockerund der Geldpolitik wird sich fortsetzen

... aber Divergenz zwischen den USA und Europa zu erwarten

Leitzinsen : _ . :
(in %) : ®  Angesichts der gesunkenen Inflation werden die
) ) Zentralbanken vorerst mit der Senkung der
— Fed Funds Target Rate === EZB Repo Rate EZB Einlagezins :

6,00 Leitzinsen fortfahren.

: ®  FOr die USA erwarten wir eine Reduktion des FFTR
5,00 :

von aktuell 4,75 auf 4,00 Prozent bis Mitte 2025.
4,00 \ :

Steigende Inflation durch die wirtschaftspolitischen

3,00 MaBnahmen der Trump-Administration kdnnten die
Fed danach zur Beendigung des Lockerungszyklus
2,00 :

veranlassen.
1,00 ®  FUr den Euroraum erwarten wir noch einen
0.00 Zinsschritt Ende 2024 und ein Absenken des
Prognose Einlagensatzes von aktuell 3,25 Prozent bis Ende
-1,00 : .
2021 2022 2023 2024 2025 2026 : 2025 auf 1,75 Prozent, leicht unter dem neutralen
Quelle: Refinitiv Datastream, UniCredit Research : .
Niveau.

Wir weisen darauf hin, dass sich die Zahlenangaben/Angaben zur Wertentwicklung auf die Vergangenheit beziehen und dass die frihere Wertentwicklung kein verldsslicher a
12 Indikator fUr kiinftige Ergebnisse ist. Renditen kdnnen aufgrund von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen.



Zinsausblick im Detail:

Langfristige Renditen von Staatsanleihen der Eurozone und der USA haben nur wenig Spielraum zu fallen

Zinsen USA
: ® Die geldpolitische Lockerung setzt sich sowohlin der

6 kurzfristige Zinsen (3 Monate) :
5 = (angfristige Zinsen (10 Jahre) Eurozone als auch in den USA fort, aber die

ﬁ
4 Leitzinssenkungen sind weitgehend eingepreist.
3
> : ® USA: Fir die Rendite 10-jdhriger US-Staatsanleihen
1 Prognose haben wir fUr Ende 2025 eine Spanne von 4,40 bis
0 :

2020 2021 5022 5023 5024 2025 2026 4,60 Prozent angesetzt, 40 bis 60 Basispunkte Uber

QuellesniCrediesearch Refinty Dtastream dem Leitzinsniveau, aufgrund eines hohen Angebots.
Zinsen Euroraum ®  Eurozone: Die Rendite der 10-jahrigen deutschen
5 kurzfristige Zinsen (3 Monate) Bundesanleihen dirfte bis Ende 2025 in einer
: === |angfristige Zinsen (10-jahr. deut. Bundesanleihen) Spanne zwischen 2,20 und 2,40 Prozent liegen.
2 2026 weitere Seitwartsbewegung erwartet.
. Prognose ® Die Differenz in der Rendite zwischen zehnjahrigen
_2 e US- und europdischen Staatsanleihen dirfte sich
Qiugi?mdmesfiggeﬁmivDataestrojf c0e3 c024 2025 2026 somit weiter ausweiten.
Wir weisen darauf hin, dass sich die Zahlenangaben/Angaben zur Wertentwicklung auf die Vergangenhe.i.t. bemehen und dass dle fruhereWertentwmklung kemverlasshcher .......... a

13 Indikator fUr kiinftige Ergebnisse ist. Renditen kdnnen aufgrund von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen.



Trump 2.0 stellt die Weichen zugunsten des US-Dollars

Zinsdifferenzial fuhrt zur Starkung des US-Dollars

Wechselkurs
d Zuflisse in den US-Aktienmarkt, héhere inlandische

125 Renditen und die Rolle des US-Dollars als ,sicherer

USD/IEUR CHF/1EUR Hafen“im Falle einer Eskalation der globalen

1.0 Risikoaversion durften den US-Dollar stitzen.

115 ® Das Ausma@ der Aufwertung des US-Dollars gegenUber
anderen Wahrungen wird davon abhdngen, inwieweit

1,10 und wann Trumps Vorschlage umdesetzt werden.

® Der EUR-USD-Wechselkurs dirfte sich weiter

1,05 \_/_/ abschwachen, aber der Rickgang sollte sich auf ein
Niveau Uber der Paritat beschranken, da die

1,00 Markterwartungenin Bezug auf die Zinssenkungsplane

095 \/_/—/—/ der Fed und der EZB nicht weit von den unseren

entfernt sind.

0,90 ®  Wirgehenvon einem Anstieg des USD auf bis zu 1,02
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 fir 1 Euro bis Ende 2025 aus.
Quelle: UniCredit Research, Refinitiv Datastream T eeeeseeectanccetannecsanccsansctancctasetctanstctassectascccasscssanscocassesaast o
Wir weisen darauf hin, dass sich die Zahlenangaben/Angaben zur Wertentwicklung auf die Vergangenheit beziehen und dass die frihere Wertentwicklung kein verldsslicher a
14 Indikator fUr kiinftige Ergebnisse ist. Renditen kdnnen aufgrund von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen.



Unser Finanzmarktausblick

Finanzmarktprognose

02.12.2024 Dez.24 Jun.25 Dez.25 Dez.26

€ EZB Einlagefazilitat 3,25 3,00 2,25 1,75 1,75
€ 3-Monatsgeld* 2,93 2,75 2,20 1,75 1,75
€ 3-Monatsgeld forwards 2,91 2,13 1,74 1,90
€ 10-jahrige Deutscher Bund* 2,04 2,30 2,30 2,30 2,50
€ 10-jahrige osterr. Bund* 2,50 2,84 2,84 2,84 3,04
€ 10 Jahre Euro Swap* 1,98 2,30 2,30 2,35 2,55
US$ 3-Monatsgeld* 4,58 4,50 3,90 3,90 3,90
US$ 3-Monatsgeld forwards 4,7 4,4 4.1
US$ 10-jahrige US T.* 4,20 4,40 4,50 4,50 4,20
€ EUR/$ USD* 1,05 1,05 1,04 1,02 1,04
€ EUR/$ USD forwards 1,06 1,07 1,08 1,10
€ EUR/SFR* 0,93 0,95 0,95 0,96 0,98
€ EUR/SFR forwards 0,93 0,92 0,91 0,90
€ EUR/GBP* 0,83 0,83 0,83 0,82 0,85

* UniCredit Prognose
Quelle: UniCredit

Wir weisen darauf hin, dass sich die Zahlenangaben/ Angaben zur Wertentwicklung auf die Vergangenheit beziehen und dass die frihere Wertentwicklung kein a
15 Vverlasslicher Indikator fir kinftige Ergebnisse ist. Renditen kénnenaufgrund von Wahrungsschwankunden steigen oder fallen.



Unsere Erwartungen fur

Osterreich
,Die Inlandsnachfrage muss es richten®

Q



In Osterreich steht die Konjunkturampel auf

UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator

Industrievertrauen
Industrievertrauen Global
Verbrauchervertrauen
Vertrauen Dienstleistungen
Vertrauen Bau

Kreditentwicklung Haushalte

UniCredit Bank Austria
Konjunkturindikator

2020 2021 2022 2023 2024

Quelle: UniCredit Bank Austria; ROT: Werte unter langjahrigem Durchschnitt; GRUN: Werte tiber langjahrigem Durchschnitt
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... aber es wird langsam heller

UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator Osterreich

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

14 14
12 12
10 10

8 8

6 6

4 4

2 2

0 0

-2 -2

-4 -4

-6 -6

-8 -8
-10 -10
-12 -12
-14 -14

20 21 22 23 24

Quelle: Statistik Austria, Wifo, UniCredit Research r i



Schwache Konjunktur seit Mitte 2022 vor allem wegen Industrie'und Bau

Vorsichtige Anzeichen fur Stabilisierung des Abschwungs seit dem Herbst

19

BIP-Entwicklung nach Sektoren
(Q4 2019=100, real)

115

Industrie
110
105 — Dienstleistungen

\\.______7__

100

BIP gesamt:
101,7
95
90
85 Bau
80

Q4 Q2 Q4 Q2 Q4 Q2 Q4 Q2 Q4 Q2 Q4
2019 2020 2020 2021 2021 2022 2022 2023 2023 2024 2024

Quelle: Statistik Austria, UniCredit Research

Unternehmerische Erwartungen
(saisonbereinigt)

50
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-30

Dienstleistungen
Bau
— Sachgiter
— Gesamt
2020 2021 2022 2023

Quelle: WIFO, UniCredit

2024




Wenig globale Konjunkturunterstitzung fur Osterreich

Auf die Inlandsnachfrage wird es ankommen

BIP real Wirtschaftsentwicklung in Osterreich
(Q4 2019=100) (Beitrage der einzelnen Komponenten in
120 Prozentpunkten)
6 | 6
.... . . e
115 P ®53 Nettoexporte | M Investitionen .
vees” B Offentlicher Konswm * Privater Konsum
o I
110 4 Lagerveranderung @ BIP yoy in % 4
| 3
|
105 e e > | 2
........ I | o 13
100 I ® 09 1
o = i - - 0
95 A -
® .10 -1
Euroraum |
|
90 ——USA -2 | Prognose °
= (Osterreich : > -3
85 I
Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 -4 ' -4

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026

Quelle: Eurostat, Statistik Austria, UniCredit
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Die reale Kaufkraft steigt weiter

Kompensation der EinbuBen insgesamt aber erst im Frohjahr 2025 zu erwarten

Lohn- und Inflationsentwicklung Entwicklung der realen Kaufkraft
(Veranderung zum Vorjahrin %) (Tariflohn vs. VPI, Janner 2021=100)
12 102 )
10 P
100
8 : ol
6 98
i f
4 J
p) AR LRI Siiveneese 96
0
94
-2
......... Prognose
- 92
-6
Reallohn" =——Kollektivvertragslohn = =——VPI
-8 90
2021 2022 2023 2024 2025 2026 Jan21  Jan22 Jan23  Jan24  Jan25  Jan26

Quelle: Statistik Austria, UniCredit Quelle: Statistik Austria, UniCredit
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Konsum leidet unter ,,Angstsparen® —

Konsumzuruckhaltung sollte sich 2025 aber langsam aufzulosen beginnen

Konsum und Sparen Hohe Unsicherheiten, restriktive Geldpolitik und Sorgen Uber die
Entwicklung am Arbeitsmarkt lieBen 2024 Osterreicher weniger

14 6 konsumieren und mehr sparen

12 4

Realer Konsum der privaten Haushalte stagnierte 2024
\ voraussichtlich — nach Rickgang um 0,5 Prozent 2023
10
/\ Anstieg der Sparquote auf geschatzte 10,9 Prozent dank hoher
\/ 0 Reallohnzuwdchse.
\/\/\/\‘ Bei unveranderter Sparquote (2023: 8,7 Prozent) wiren 2024

6 2 Uber 6 Mrd. Euro mehr in den Konsum geflossen, was zu
einem realen Konsumwachstumvon 2,5 Prozent gefihrt hatte

no

[o0]

4 -4 Damit wirde das BIP 2024 (ceteris paribus) um 0,8 Prozent
— Sparquote (in % - linke Skala) steigen und nicht um 0,5 Prozent sinken.
2 -6
Konsum (reale Vrdg. zum Vorjahr in %) Sparquote wird sich voraussichtlich nur langsam verringern und
0 -8 das Konsumwachstum 2025 und 2026 dampfen, aber der
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 Konsum wird mit einem Plus von rund 1,5 Prozent die wichtigste
Quelle: UniCredit, tatistik Austria Wachstumsstitze werden.
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Trotz schwacher Konjunktur 2024 noch leichter Beschaftigtenanstieg, doch mehr Arbeitslose

Arbeitskraftemangel deutlich gemildert

Arbeitsmarkt in Osterreich Arbeitsandgebot und Vakanzquote
. . . H 0,
(Verdnderung zum Vorjahr in Tausend) (absolut bzw. in %)
150
Dienstleistungen Bau 4300000 Arbeitskrafteangebot (abs. sb.) 35
M |ndustrie M Primarer Sektor — Offene Stellen ((in % des Arbeitsangebots) - rechtd Skala
4200000 30
100 - ’
4100000
92 - 25
50 - N B 4000000
2,0
8 0 17 5
. 0 14 32 3900000
0 11 15
1 =61 B4 0 = 1 E 3800000
1,0
-50 65 -59 -68 3700000
' 3600000 0.5
Arbeitslose Beschaftigte
-100
3500000 0,0
20202021 202220232024 202020212022 20232024 01/15 01/17 01/19 01/21 01/23

Quelle: Statistik Austria, UniCredit



Trotz Rezession: Nur geringe Verschlechterundg am Arbeitsmarkt

Nach Anstieg der Arbeitslosenquote auf 7,2 Prozent, RUuckgang 2025 durch hoheres Wachstum

Arbeitsmarkt in Osterreich
(Arbeitslosenquote in %, saisonbereinigt)

\/or der Corona-Krise: JDS
2019: 7,4% JDS 2025:

J7DOSU/2024: 7.2% JD502026:
Jahresdurchschnitt e 7,0%
2022: 6,3% JDS 2023
6,4%
6
5
4
2022 2023 2024 2025 2026

Quelle: Statistik Austria, UniCredit Research ‘
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Investitionstatigkeit durch restriktive Geldpolitik belastet — Auslastungsdrad auf Talfahrt

Sinkende Zinsen werden Investitionsumschwung 2025 unterstutzen

Investitionstatigkeit in Osterreich Leitzins und Investitionen
(real, 4Q 2019=100)
115 6 -0,50 8,0
110 /—\/\ 4 0,00 6,0
105 w__-\ 2 0,50 (\ 4.0
100 0
\ 1,00 2,0
95 -2
90 4 1,50 P00
85 -6 2,00 L P20
= Bruttoanladeinvestitionen - : 5'
80 Bau 8 2,50 ’ : -4,0
75 — Ausristungen -10 )
Auslastungsgrad (rechte Skala) 3.00 nf (linke Skala) : 60
/0 MO OO O ddddNNNNMMMMS < < -2 Bruttoanlageinvestitionen (reale Vrdg.zumh/q:rjahr
L Y I 0 I o I o N o W o N I o N I o N I o N B o W B o W B o W R o U g U I g W I o W o W o W g V) .
0O0O000000000O0O0O0O0O0O0O OO 3,50 : -8,0
[aV NV RN oV RN oV NV RN oV N oV N oV N o VN oV RN oV N oV N oV RN oV N o W N o U N oW RN o U I o U BN g N [e)) — M 1N O «+H M N N O 4 MmN
O O O O O O +H = «+H 1 4 N N 0Nd
3553355533533 5553358 2S5 S35 S35 5500990
Quelle: Statistik Austria, UniCredit Quelle: Macrobond, UniCredit

N\,
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Starkster Anstieg der LohnstUckkosten im Euroraum aufdrund der Inflation

Exportpreise Osterreichs stiegen jedoch unterdurchschnittlich = Ertragsverschlechterung

Lohnstuckkostenentwicklung

(2024* im Vergleich zu 2019 und Beitrage zur Verénderung)

Lohnsttick
kosten;

24%
24% .

est

21% o0 20%

llliil :
— -

OE PT NL BE ES DE EUR FN FR IT GR
Quelle: LSEG Datastream, Eurostat UniCredit Research * 2024 Durchschnitt Q3 23 - Q2 24;

Inflation; 249

Reallohne

\

Produkllvnat

Differenz Exportpreise und Lohnkosten
(2024* im Vergleich zu 2019, Lohnstlickkosten minus Preise von Waren und
Dienstleistungen)

20%

17,1%
15% 12,3%
10% 9,3%
6,3%
5% 8% o 2.4%
2.2% 28% 1.6% ) 5, 1,1%
0% [
5% -2,1%

GR EUR IT NL ES DE FN FR PT BE OE
26 Quelle: LSEG Datastream, Eurostat UniCredit Research * 2024 Durchschnitt Q3 23 - Q2 24

Exportpreise Waren und DL

(2024* im Vergleich zu 2019)

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0%

28%

25%
23% 22%

19% 19%
° ° 19% 18% 18% 470,

GR NL ES PT BE OE DE IT FN FR

Quelle: LSEG Datastream, Eurostat UniCredit Research * 2024 Durchschnitt Q2 23 - Q1 24

Veranderung Gewinn der Industrie
(2024* im Vergleich zu 2019 in %, 4 Quartale Durchschnitt)

70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%

57% Nominell ® Real
49%
37%
30% 31%
0,
25 / 23% 23% 21% 7
12% 12% T 12%

8%
Iams oo .o

o

-15% 17%

GR NL ES IT PT EUR DE FR FN BE OE r
Quelle: LSEG Datastream, Eurostat UniCredit * 2024 Durchschnitt Q3 23 - Q2 24



Inflation sinkt im Jahresdurchschnitt 2025 auf 2,2 Prozent und2026 auf 1,9 Prozent

Inflation in Osterreich
(in % mit Komponentenanteilen)

12%

N \/erkehr

10%

C— Nahrungsmittel

8% B Sonstiges

6%

4%

2%

0%

-2%

Prognose

Jan.21 Jan.22 Jan.23 Jan.24 Jan.25
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Auf einen Blick: Trage Erholung bei sinkender Inflation
Moderate Verschlechterungam Arbeitsmarkt und leicht steigende Verschuldung

Prognose

(Reale Verdnderung in %)

BIP 5,3 -1,0 -0,5 0,9 1,3

Privater Konsum 5,0 -0,5 0,0 1,5 1,4

Bruttoanlageinvestitionen 0,4 3,2 -3,4 1,4 2,0

Exporte iw.S. 10,0 -0,4 -2,2 2,0 2,7

Importei.w.S. 7.1 -4.6 -2,8 2,8 2,8

VPI (veranderung zum Vorjahr) 8,6 7,8 2,9 2,2 1,9

Arbeitslosenquote

(nationale Definition) 6,3 6,4 7,0 7,2 7,0

Leistungsbilanzsaldo (in % d. BIP) -0,9 1,3 2,6 2,4 2.3

Budgetsaldo (in % des BIP) -3,3 -2,6 -3,5 -3,5 -2,9
Offentliche Verschuldung

(in % des BIP) 78,4 78,6 80,6 82,5 83,4

* Schatzung r
28 Quelle: OeNB, Statistik Austria, UniCredit Bank Austria



> Die Welt ist unsicherer
deworden
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USA: 4 Prozent der Weltbevolkerung, 8 Prozent der Importe, 23 Prozent der Investitionen

Ein Viertel des Welt-BIP, ein Drittel des Weltkonsums und fast die Halfte der Staatsschulden
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Inlandsnachfrage aber bestimmend fur EU-Wirtschaft

Auch EU-Industrie liefert ,,nur® ein Drittel ins Ausland, zwei Drittel sind EU-interne Nachfrage
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Bedeutung der Nachfrage fur
Wirtschaft in EU

(An der inlandischen Wertschépfung der Wirtschaft, 2020)
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Bedeutung der Nachfrage fur

Wirtschaft Osterreichs
(An der inlandischen Wertschépfung der Wirtschaft, 2020)
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FOr Osterreich spielt Auslandsnachfrage groBere Rolle, besonders fir Industrie

Allerdings mehr als die Halfte davon aus Europa, vor allem EU

Bedeutung der Nachfrage fur

Industrie in Osterreich
(An der inlandischen Wertschépfung der Industrie, 2020)
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Osterreich hat deutlich an Wettbewerbsfahigkeit — auch in der EU— verloren

Und die EU hat weltweit an Wettbewerbsfahigkeit verloren
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>> Zusammenfassung
»,Das Wichtigste — kurz und bundig"
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Zusammenfassung

Konjunkturerholung kam Uber den Sommer ins Stocken, vor allem Industriekonjunktur

Realeinkommensschock und Lagerabbau wirken zwar wenider stark
Restriktive Geldpolitik mit negativen Wirkungen auf Investitionen, Konsum (Immabilien) l6st sich nur langsam

Restriktive Fiskalpolitik wirkt weiter
Allgemeine Unsicherheit hinsichtlich Politik und struktureller Veranderung weiter grof3, vor allem im Euroraum

Die USA zeigen weiterhin starkes Wachstum, China stabilisiert mit starken Exporten, Euroraum mit etwas

Wachstum dank Dienstleistungen
RUckgang der Inflation wird weitere Reallohnzuwachse erlauben, die eine Erholung vor allem Uber den Konsum

unterstitzen
Zentralbanken sollten Lockerung der Geldpolitik vornehmen, denn die Wirtschaft ist schwach und die Inflation sinkt

Auch 2025 wird EZB weiter senken, weitere Fed-Politik nicht so klar
Risken und Unsicherheiten sind wegen Geopolitik, Reaktion der Haushalte auf Realeinkommensverluste,

geopolitischen Verwerfungen und weiterer Geldpolitik weiter hoch
Hohe Unsicherheit aufgrund der Politik in den USA

35 > Vorsichtiger Optimismus fir Anfang 2025, aber Erholung bleibt sehr verhalten a



Haftungsausschluss
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Beraterin bzw. Ihr Berater jederzeit zur Verfigung,.
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