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Uberblick

STIMMUNG ZU JAHRESBEGINN ETWAS

VERBESSERT, ABER KONJUNKTUR
SCHWACHELT WEITER BIP real
e Das Stimmungstief zum Jahresausklang wurde zwar (Verande.rung
Uberwunden, der UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator zum Vorjahr)
blieb aber trotz leichtem Anstieg im Janner 2025 mit minus
2,6 Punkten im negativen Bereich Dez.98 3,3
e Die Verbesserung wurde hauptsdchlich vom Dez.99 4,5
Dienstleistungssektor und einem etwas aufgehellten Dez.00 2.9
Exportumfeld getragen Dez 01 0,0
e Eine hohere Konsum- und Investitionsbereitschaft durch Dez.0? 08
niedrigere Inflation bzw. Zinsen sollten im Verlauf des Jahres - :
die Inlandsnachfrage zur treibenden Kraft einer leichten Dez.03 24
Erholung machen Dez.04 2,6
e Wir haben unsere BIP-Prognose fur 2025 von 0,9 auf 0,3 Dez.05 2,7
Prozent gesenkt. Grund dafir sind ein geringerer statistischer Dez.06 35
Uberhang und restriktive fiskalische MaBnahmen Dez.07 29
e Trotz Gedenwind zu Jahresbeginn sollten auslaufende Dez.08 12
Zweitrundeneffekte den Rickgang der Teuerung von 2,9 ez o
Prozent 2024 auf 2,5 Prozent 2025 und weiter auf 1,9 Prozent Dez.09 -0,7
2026 ermdglichen Dez.10 2,6
e Die Arbeitslosenquote wird 2025 auf durchschnittlich 7,3 Dez.11 15
Prozent steigen. FUr 2026 ist noch keine Verbesserung zu Dez12 0.0
erwarten
o \Weitere Zinssenkungen der EZB bis unter das neutrale Niveau Dez.13 0.7
zu erwarten Dez.14 1,0
Dez.15 1,4
Dez.16 2,0
g L ———mm—m—m—m—m—mm | Dez.17 31
7 Konsumentenstimmung :
. : Dez.18 3,1
; BIP (real, Vrdg. zum Vorjahr in %)
Dez.19 0,3
: UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator
‘10 Dez.20 -4,9
g Mar.21 -5,4
7 Jun.21 137
i 6 Sep.21 53
2 Dez.21 6,4
i3 Mar.22 9,8
: Jun.22 6,6
0 \ Sep.22 2,7
% N \L i Dez.22 2,5
3 N \\ /7%\/ Mar.23 28
(-4 N\~ Jun.23 -16
2 ] Sep.23 -2,2
i 01/22 07/22 01/23 07/23 01/24 07/24 01/25__.3 Dez.23 -2,6
e Mér.24 -1,7
Quelle: Statistik Austria, Wifo, UniCredit Bank Austria Jun.24 -1,2
Sep.24 -0,6
Dez. 24 -0,2
Jan. 25

Quelle: UniCredit Bank Austria
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Die Details

UNICREDIT BANK AUSTRIA .
KONJUNKTURINDIKATOR STIEG IM JANNER AUF
MINUS 2,6 PUNKTE

Die Konjunkturstimmung in Osterreich verbesserte sich zu
Jahresbeginn leicht.  Der  UniCredit Bank  Austria
Konjunkturindikator stieg im Janner auf minus 2,6 Punkte, bleibt
damit aber vorldufig auf sehr niedrigem Niveau. Nach der
Verschlechterung in der zweiten Jahreshalfte 2024, die in einem
Jahrestiefstand im Dezember mindete, erholte sich die
Konjunkturstimmung in Osterreich zu Jahresbeginn wieder ein
wenig. Zwar belasten die Probleme im Exportgeschaft weiterhin,
doch die verbesserten Rahmenbedingungen fir die
Inlandsnachfrage durch die niedrigere Inflation und die
gesunkenen Zinsen werden fir die Unternehmer und
Konsumenten in Osterreich stirker spirbar und filhrte zu einer
leichten Verbesserung des Stimmungsbarometers. Allerdings ist
das Niveau des UniCredit Bank Austria Konjunkturindikators
weiterhin niedrig und bewegt sich auf dhnlicher Héhe wie im
Jahresdurchschnitt 2023 und 2024, beides Jahre, die einen BIP-
Rickgang in Osterreich um rund ein Prozent gebracht haben.

STIMMUNG STIEG IN FAST ALLEN
WIRTSCHAFTSSEKTOREN GERINGFUGIG AN

Der Anstieg des UniCredit Bank Austria Konjunkturindikators
wurde zu Beginn 2025 von einer allgemeinen Verbesserung der
Konjunkturstimmung detragen. AusschlieBlich am Bau tribte
sich die Stimmung im Janner wieder etwas ein. Wahrend sich die
Lage bei den Ausbaugewerben stabil und im Tiefbau sogar
deutlich  verbessert  zeigte, verursachte die maBige
Auftragsentwicklung im Hochbau zunehmend Sorgen.
BegUnstigt von einer leichten Verbesserung der dlobalen
Industrienachfrage, insbesondere in einigen europaischen
Absatzmadrkten, ging der Pessimismus in der Verarbeitenden
Industrie in Osterreich etwas zuriick, blieb aber im langjéhrigen
Vergleich sehr hoch. Wie schon in den Vormonaten war die
Lebensmittelproduktion  zu  Jahresbeginn  die  einzige
Industriebranche, in der eine positive Konjunkturstimmung
herrschte.

Den groBten Anteil am Anstieg des UniCredit Bank Austria
Konjunkturindikators  im  Janner hatte die deutliche
Verbesserung der Stimmung im Dienstleistungssektor. Neben
dem Tourismus und dem Einzelhandel verspirten nun auch der
Handel mit Kraftfahrzeugen sowie auch die
Transportdienstleistungen mehr Rickenwind. Insgesamt blieb
die Stimmung im Dienstleistungssektor im Janner jedoch noch
unter dem langjahrigen Durchschnitt, belastet von der
unverandert hohen Verunsicherung der Verbraucher. Trotz hoher
realer Lohnzuwachse Ubten sich die Konsumenten weiterhin in
Kaufzurickhaltung und sparten in héherem AusmaR als Gblich.

Die Konjunkturstimmung in Osterreich hinkt weiter der
europdischen hinterher. In allen Sektoren der heimischen
Wirtschaft war die Lageeinschatzung ungunstiger als im
Euroraum. Allerdings hat sich der Abstand im Vergleich zu den
Vormonaten mittlerweile verringert. In der Industrie ist der
Pessimismus in Osterreich jedoch immer noch deutlich gréBer
als im europaischen Durchschnitt.

KLEINE SCHRITTE AUS DER STAGNATION

Eine Schwalbe macht noch keinen Sommer. Der leichte Anstieg
der Konjunkturstimmung in Osterreich zu Jahresbeginn 2025 ist
erfreulich, aber die Anzeichen fir ein rasches Ende der
Wachstumsschwdche der 6sterreichischen Wirtschaft sind
derzeit nicht zu sehen. Wir bleiben jedoch weiterhin
optimistisch, dass sich die Verbesserung der
Rahmenbedingungen Uber die Inlandsnachfrage im Verlauf des
Jahres zunehmend positiv niederschlagen wird und Osterreich
ein drittes Rezessionsjahr erspart bleibt. Allerdings werden zum
einen der destiegene Protektionismus im AuBenhandel und
andererseits eine restriktive Fiskalpolitik die
Wachstumsaussichten begrenzen. Wir haben unsere BIP-
Prognose fur 2025 von 0,9 Prozent auf 0,3 Prozent reduziert.

Die wirtschaftliche Entwicklung in Osterreich wird 2025 ganz
entscheidend davon abhdngig sein, wie rasch und wie stark sich
die Beruhigung der Inflation und die weitere Lockerung der
Geldpolitik auf die Dynamik von Konsum und Investitionen
auswirken wird. Da die nominellen Lohnsteigerungen
voraussichtlich erneut die Inflation Gbersteigen werden, wird die
reale Kaufkraft weiter zunehmen und so werden im Verlauf des
Jahres die EinbuBen des Inflationsschocks endgiltig
ausgeglichen werden. In der Folge sollten die heimischen
Konsumenten langsam ihre Kaufzuriickhaltung ablegen.
Allerdings werden die anhaltend hohe Verunsicherung,
zunehmende Sorden um den Arbeitsplatz sowie buddetdre
MaBnahmen einer starken Belebung des Konsums
entgegenwirken. Weitere Zinssenkungen der EZB sollten die
Investitionsbereitschaft der heimischen Unternehmer positiv
beeinflussen, besonders im Baubereich. Einer deutlichen
Starkung der Investitionsdynamik steht jedoch vorerst der
aktuell unterdurchschnittliche Auslastungsgrad der heimischen
Wirtschaft sowie der Gegenwind im Exportgeschaft aufgrund
einer  verminderten  Wettbewerbsposition ~ sowie  der
Verscharfung des Protektionismus gegendber.

ARBEITSLOSIGKEIT STEIGT WEITER, ABER NUR
MODERAT

Angesichts der anhaltenden Konjunkturschwache zeigt sich der
Arbeitsmarkt in  Osterreich weiterhin relativ robust. Die
Arbeitslosenquote betrug im Janner saisonbereinigt 7,2 Prozent
mit leichter Aufwartstendenz. Der Aufwartstrend der
Arbeitslosenquote wird sich voraussichtlich bis ins Jahr 2026
fortsetzen, jedoch Uberschaubar bleiben. Nach durchschnittlich
7,2 Prozent im Jahr 2024 gehen wir fUr 2025 von einer
Arbeitslosenquote von 7,3 Prozent aus, die sich 2026 auf diesem
Niveau stabilisieren sollte. Der verlangsamte Anstieg des
Arbeitskrafteangebots bedingt durch das Ausscheiden der Baby-
Boomer Generation aus dem Arbeitsprozess, die geringere
Zuwanderung und die hohe Beliebtheit von Teilzeitarbeit werden
einer starken Verschlechterung der Lage am Arbeitsmarkt
entgegenwirken.

INFLATIONSANSTIEG ZU JAHRESBEGINN 2025
NUR TEMPORAR

Nach den niedrigen Inflationswerten Ende 2024 kam es zu
Jahresbeginn zu einem deutlichen Preisschub, ausgeldst durch
das Auslaufen der Strompreisbremse, der Erhéhung der CO2-
Bepreisung sowie tourlicher Preisanpassunden. Der Anstieg der
Teuerung auf Uber 3 Prozent im Jahresvergleich fiel jedoch
Uberraschend stark aus, wozu offenbar kostenbedingte
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Preiserh6hungen in einigen Dienstleistungsbereichen mit quter
Nachfrageentwicklung beigetragen haben dirften. Nachdem die
zweite Jahreshalfte 2024 von einer Angleichung depragt
gewesen war, weist Osterreich damit erneut einen spiirbaren
Inflationsaufschlag gegeniber dem Euroraum auf.

Allerdings sollten die Zweitrundeneffekte im
Dienstleistungssektor sowie eine nachlassende
Preissetzungskraft  der  GuUterhersteller angesichts  der
schwachen Konjunktur in den kommenden Monaten fUr eine
schrittweise Verlangsamung der Teuerung sorden. ,,Aufgrund
des Uberraschend starken Anstiegs der Inflation zu Jahresbeginn
haben wir unsere Prognose fur 2025 von durchschnittlich 2,2 auf
2,5 Prozent angehoben. Bedingt durch den weiter
nachlassenden Preisdruck aus dem Dienstleistungssektor und
unter der Annahme, dass es zu keinen Verwerfungen auf den
Rohstoffmadrkten kommt, gehen wir fUr 2026 weiterhin von einer
Teuerung von 1,9 Prozent aus.

WEITERE LEITZINSSENKUNGEN IN DER PIPELINE

Die Europaische Zentralbank ist erwartungsgemdB mit einem
weiteren Zinssenkung um 25 Basispunkte ins Jahr 2025
gestartet. Wir rechnen angesichts der Beruhigung der Inflation
mit einer Fortsetzung der Lockerung der Geldpolitik im Euroraum
durch die EZB in den kommenden Monaten. Bis Ende 2025
gehen wir von einer Verringerung der Leitzinsen um weitere 100
Basispunkte aus, sodass der Einlagenzins mit 1,75 Prozent sein
Endniveau im laufenden Zinszyklus erreichen sollte. Die
Geldpolitik der EZB dirfte mit dem Absenken der Zinsen unter
das neutrale Niveau von rund zwei Prozent damit leicht expansiv
ausgerichtet werden. Die verhaltenen Konjunkturaussichten
sowie die Belastungen fir die europdische Wirtschaft durch die
protektionistische AuBenhandelspolitik der USA konnten die EZB
nach unserer Einschatzung zu diesem Schritt veranlassen.

Konjunkturprognose
Schatzung  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 5,3 -1,0 -0,9 0,3 1,3
Privater Konsum 1.9 0,8 0,7 -7,6 4.8 4,9 -0,5 -0,2 0,9 14
Off. Konsum 0,6 1,0 1,3 -0,8 7,6 -0,6 1,2 1,0 0,3 0,4
B. Investitionen *) 4,2 44 43 -5,3 6,0 0,4 -3,2 -2,5 1,6 159,

davon Ausristung 7.7 123 1.0 -8,2 9,2 -0,2 4.4 -2,2 2,3 2,8

davon Bau 2,5 5,6 35 -3,5 4,1 -1,3 -9,3 -2,7 1,0 2
Exporte i.w.S. 4,9 5,2 4,0 -10,5 9.5 10,0 -0,4 -4,5 -1,0 2.5
Importe i.w.S. 53 5. 2,4 -9,6 14,1 7 -4,6 -3,3 0,3 2
VPI (Verénderung z. Vorjahr) 2,1 2,0 1,5 1,4 2,8 8,6 7,8 29 2,5 1,9
HVPI (Veranderung z. Vorjahr) 22 22 1.5 14 2,8 8,6 7.7 2,9 2,2 1.9
Sparquote (in %) 7,1 7,7 7,2 13,6 11,4 8,8 8,7 11,1 11,2 10,4
Leistungsbilanz (Mrd. Euro) 46 3,2 9,4 12,8 7,0 -3,9 6,3 14,0 12,1 111
Leistungsbilanz (in % BIP) 13 0,8 2,4 3,4 1.7 -0,9 1.3 2,9 2,4 2.2
Beschéftigung (in Tausend) **) 3573 3661 3720 3644 3734 3 845 3889 3898 3896 3911
Beschéftigung (Verdnderung zum Vorjahr) 2,0 2.5 1,6 -2,0 2,5 3,0 12 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 7,3 7,3
Arbeitslosenquote (Eurostat Definition) 5,9 5,2 4.8 6,0 6,2 4.8 51 52 5.5 5.5
Arbeitslose (Jahresdurchschnitt in Tausend) 340 312 301 410 332 263 271 298 313 313
Offentlicher Saldo (in % des BIP) -0,8 0,2 0,5 -8,2 -5,7 -3,3 -2,6 -4,0 -2,9 -2,7
Offentliche Schuld (in % des BIP) 79,1 74,6 71,0 83,2 82,4 78,4 78,6 81,4 82,8 83,6
BIP nominell (Mrd. Euro) 367 383 396 380 406,2 448,0 473,2 4840 4976 5137

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

Quelle: UniCredit Bank Austria
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Konsumentenstimmung stabil, aber niedrig Bessere Stimmung bei den Dienstleistern

{Konsumentenstimmung

1

i0 | I = Y=g =" m m =mg-

-1

-2

5-3 H :

; Vrdg. zum Vormonat ; : Vrdg. zum Vormonat

§4 Verbraucherstimmung (standardisiert) : 5 Dienstleistungsstimmung (standardisiert)

01/22 07/22 01/23 07/23 01/24 07/24 01/25;

Die Stimmung der heimischen Konsument:innen hat sich zu Neben den dem Tourismus und dem Einzelhandel versplrten
Jahresbeginn 2025 auf niedrigem Niveau stabilisiert. nun auch der Handel mit Kraftfahrzeugen sowie auch die
Transportdienstleistungen mehr Rickenwind.

Die Verbesserung des dglobalen Exportumfelds hob die Stimmung in der heimischen Industrie

i1

Vrdg. zum Vormonat

: Globale Industriestimmung...
-2

01/22 07/22 01/23 07/23 01/24 07/24 01/25.:5

Die globalen Industrienachfrage verbesserte sich im Janner,
insbesondere die positive Entwicklung in einigen
europaischen Absatzmarkten trug dazu bei.

Stimmung am Bau kiihlte sich wieder ab

‘Stimmung im Bausektor
2

O | —II-- L | Il
-1

: Vrdg. zum Vormonat

: Baustimmung (standardisiert)

-2

01/22 07/22 01/23 07/23 01/24 07/24 01/25.

AusschlieBlich am Bau tribte sich die Stimmung im Janner
wieder etwas ein. Vor allem im Hochbau verursachte die
maBige Auftragsentwicklung zunehmend Sorgen.

Quelle: EU Kommission, Statistik Austria, UniCredit

Der Pessimismus in der Verarbeitenden Industrie ging im
Janner etwas zurUck, blieb aber im langjahrigen Vergleich
sehr hoch.

UCBA Konjunkturindikator stieg auf minus 2,6
Punkte

‘UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator

8 Privatkredite —— Bau

‘6 mm Dienstleistungen Verbraucher
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Fast alle Teilkomponenten des UniCredit Bank Austria
Konjunkturindikators verbesserten sich im Janner.
Insbesondere die Stimmung im Dienstleistungssektor trug
positiv bei.
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ZUM WEITERLESEN

Bank Austria Homepagde: Alle Prognosen und Analysen der Abteilung Economics & Market Analysis Austria auf http://wirtschaft-
online.bankaustria.at

Bank Austria Economic News: Die neuesten Veroffentlichungen der Abteilung Economics & Market Analysis Austria direkt in Ihrem
Posteingang. Anmeldung per E-Mail an: econresearch.austria@unicreditgroup.at.

AUTOREN
Walter Pudsched!, 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 fir 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 Maglichkeit, dass der:die Anleder:in nicht die gesamte investierte
Summe zurickerhdlt, unter anderem dann, wenn die Kapitalanlage nur fir kurze Zeit besteht. Unter Umstanden ist auch ein
Totalverlust maglich. Mégliche (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 KonsumguUterpreise unberihrt bleibt. Zahlenangaben bzw. Angaben zur Wertentwicklung beziehen sich auf die Vergangenheit
und die frihere 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) berUcksichtigen sowie eine produktspezifische Eignungsprifung
durchfihren. Wir weisen darauf hin, dass die steuerliche Behandlung von den persénlichen bzw. betrieblichen Verhaltnissen des:der
Anlagers:in abhdngt und die Andaben Uber die Steuervorteile auf Basis der geltenden Rechtslage gemacht werden, die kinftigen
Anderungen unterworfen sein kann und Uber deren Beibehaltung keine Auskunft gegeben werden kann.
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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
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Lehner, Judith Maro, Herbert Pichler, Eveline Steinberger, Doris Tomanek, Roman Zeller

Beteiligungsverhaltnisse am Medieninhaber gemdRB § 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; BeguUnstigter: 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 Ihres Anbieters herunterladen.
Alle Informationen: mobilebankind.bankaustria.at

P
- %i.,ﬁigul Unser Kundenservice im Internet

_,-!; ) bankaustria.at/hilfe-kontakt.jsp
&N G

e ..
® o @'#ﬂ Unsere Filialen in ganz Osterreich
.= iEp=t  flalfinderbankaustriaat
E o T

Sie finden uns auf:

B edsXD

Diese Information wurde von der UniCredit Bank Austria AG, Rothschildplatz 1, 1020 Wien, erstellt (Medieninhaber und Hersteller).
Irrtum und Druckfehler vorbehalten.
Stand: Februar 2025



