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> Weltwirtschaft erreichte ein Wachstum von knapp 3 Prozent
Industrielander stabilisiert auf niedrigem Niveau, USA besser als Europa
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> Die Rezession ist in Osterreich zu Ende, aber nicht die Schwichephase
Verbesserung der Industrie, Probleme am Bau halten an, Konsum verhalten

Wirtschaftsentwicklung Osterreich
(BIP real g/q inkl. Beitrage in PP)
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» ...aber erste Anzeichen einer wieder raueren See
Steigende Preise und Lieferverzogerungen

Preistrends in der Industrie in AT Lager und Lieferzeiten
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Produktionserwartungen
(EMI, >50 Verbesserung, <50

Riickgang)
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Trump halt die Welt in Atem, dennoch waren die mittelfristigen Erwartungen positiv
Iran-Krieg senkt die Erwartungen

Umsatzerwartungen
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> Unsicherheiten belasten die globale Wirtschaft
Verunsicherung in Europa wieder hoher

Wirtschaftliche Unsicherheiten
(Durchschnitt 1997-2015=100)
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»Epic Fury“
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> Iran-Krieg:
Aktienkurse nach Einbruch wieder erholt, Anleiherenditen gehen nach oben

Aktienmarkte
(Ende 2024=100)
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Anstieg der Energiepreise Anfang Mirz, Ol und Gas deutlich iber Vorjahr

Olpreis und vor allem Gas jedoch unter 2022

Irankrieg 2026
Ukrainekrieg 2022
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> Deutlicher Anstieg der Edelmetallpreise aufgrund gestiegener Unsicherheit
Seit Kriegsbeginn jedoch Riickgang, Stahlpreis steigt

Edelmetalle Industriemetalle
(5. November 2024=100, in EUR) (5. November 2024=100, in EUR)
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> Mit 32 Mio BBL/Tag deckt der Persische Golf fast 1/3 der Weltolproduktion

1/5 der Olproduktion bzw. % des am Meer transportierten Ols geht durch die StraRe von Hormus
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> Engpass lasst die Transportkosten steigen

13

Entwicklung der Container-Frachtkosten
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> Fillstinde der Gaslager in Europa niedrig
In Osterreich ebenfalls unterdurchschnittlich, aber héher als 2022

Fillstand Gaslager Osterreich Flllstand Gaslager in der EU
(in % der Lagerkapazitat) (in % der Lagerkapazitat)
Durchschnitt Durchschnitt 2016-
100 2016-2025 100 2025
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> Euroraum/Osterreich tiber 1% hdhere Inflation, 0,2% weniger Wachstum 2026

Prognoserevision Ende Marz: Ol 91 USD +25%, Gas mit 51 EUR 28 % teurer als bisher angenommen

Energiepreisprognose
(Ol Brent in USD/BBL, Gas TTF in EUR/MWh)
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Revision der Prognose durch Iran-Krieg
(in Prozentpunkten)
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Trotz Unsicherheiten: Langsame Erholung im Euroraum, Tempoverlangsamung in USA

Rezession in Osterreich ist zu Ende, aber Erholung kommt kaum vom Fleck

BIP real Internationales Umfeld
(Q4 2019=100) Prognose
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> Zweitrundeneffekte stirker als Erstrundeneffekte in Osterreich
Energiepreise werden Teuerung diesmal nicht so stark antreiben

Energiepreiseffekte auf Teuerung in AT Inflationsprognose aktuell
(Vrg. seit April 2021, in Prozentpunkten) (im Jahresvergleich in %)
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Léhne haben inzwischen Preisanstieg eingeholt, dennoch ,,Angstsparen”
Bei gleicher Sparquote wie 2019 ware Konsumniveau Ende 2026/27 real 4 PP hoher

Inflation und Lohne

Sparquote
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>> Beschaftigung und Sparquote entscheidend fir Konsumwachstum

Leichtes Beschaftigungswachstum und sinkende Sparquote halten Konsum stabil, trotz

Stimmungseinbruch

Privater Konsum Osterreich
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> Inlandsnachfrage tragt die Erholung, doch Tempo geringer
Hohere Inflation als bisher erwartet, Arbeitsmarkt davon wenig unberthrt

Wirtschaftsentwicklung i e
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Quelle: Statistik Austria, UniCredit
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Uberlassung von Arbeitskraften
(saisonbereinigt)
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> Beschaftigungsaussichten zumeist unterdurchschnittlich
vor allem am Bau und einigen Dienstleistungen, Industrie glinstiger

Beschaftigungserwartungen nach Branchen
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>> Anstieg der Arbeitslosenquote auf 7,5 Prozent 2026, 2027 erstmals seit 5 Jahren

ricklaufig

Arbeitsmarkt in Osterreich
(Arbeitslosenquote in %, saisonbereinigt)

Vor der Corona-Krise:
JDS 2019: 7,4%

JDS 2026:

JDS 2024:
0,
Jahresdurchschnitt 7,0%
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6
5
4
2022 2023 2024 2025

Quelle: Statistik Austria, UniCredit Research
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Arbeitszeit pro Beschaftigten im Sinkflug und Wertschépfung pro Stunde seit 2023

>> niedriger

Beschaftigungsverhaltnisse und

Arbeitszeitvolumen
{Egisonbereinigt, 1995 =100)
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Demografischer Wandel als Heraustorderung fur den Arbeitsmarkt
> Okonomische Freiheit in Osterreich, nur wenig geringer als in den USA oder

Deutschland

Okonomische Freiheit
(Abweichung zu den USA in PP, 100 Punkte ist
voIIkom;fnene Freiheit, 2025)
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> Und was macht die KI? Schrittweiser Strukturwandel am Arbeitsmarkt

Positive Beschaftigungseffekte und neue Risiken, Arbeitsplatzverluste und soziale
Berufsbilder Herausforderungen

Kl schafft neue Berufe wie Data Scientist, K- Routineaufgaben in Sachbearbeitung,
Trainer und Ethikbeauftragte, die heute stark Kundenservice und Fertigung sind
nachgefragt sind. besonders von Kl-bedingtem

Achtung

Diese Seite wurde mit Unterstutzung von
Kinstlicher Intelligenz erstellt!

HITUIL I THILIVIITILTTE THIIaul i< JUYD YyCidaddLTL

mittlere Qualifikationsniveaus.

IALIENCILCI .

Kl macht Unternehmen wettbewerbsfahiger

und férdert Wachstum, auch in kleinen und Soziale Sicherung, Arbeitsmarktpolitik und

mittleren Betrieben. Mitbestimmung miissen weiterentwickelt l
21 werden, um den Wandel abzufedern.



»Epic Fury”
...und die Folgen flur
die Zinslandschaft
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Auf und Ab bei langfristigen Zinsen gepragt von viel Unsicherheit

Zuletzt wieder deutlicher Anstieg langfristiger Zinsen vor allem in Europa

3-Monats-Euribor und 10-Jahre-
Swapsatz
(in %)
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Dilemma fur die Zentralbanken
Beschrankte Mittel gegen angebotsseitige Inflationstreiber

Leitzinsen
(in %)

6.00

5.00

4.00

3.00

2.00

1.00

0.00
2024 2025

Quelle: Macrobond, UniCredit
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Fed Funds Target Rate

EZB Repo Rate

EZB Einlagezins

2026

2027

Prognose

EZB wird aus
Wartestellung raus
mussen

Fed 2026 noch mit einer
Zinssenkung?

Wir gehen davon aus, dass die Europaische Zentralbank EZB zur
Stabilisierung der Inflationserwartungen eine Anhebung der
Leitzinsen vornehmen wird. Wir erwarten fir Juni und
September einen Anstieg des Einlagensatzes um jeweils 25
Basispunkte auf die obere Grenze des neutralen Bereichs. Im
dritten Quartal 2027 kénnte die EZB eine Zinserh6hung wieder
rickgangig machen.

Aufgrund der Auswirkungen des Iran-Kriegs konnte sich die
erwartete Senkung der Leitzinsen durch die Fed auf das dritte
Quartal 2026 verschieben, wodurch der Zielbereich auf 3,25—
3,50% zuriickgeht. Mit dem Ende der Amtszeit von Jerome
Powell im Mai 2026 konnte sich die politische Einflussnahme
auf die Fed aber verstarken.

/.



> Finanzmarktausblick

31

Finanzmarktprognose

18.05.2026 Jun.26 Sep.26 Dez.26 Dez.27

€ EZB Einlagefazilitat 2,00 2,25 2,50 2,50 2,25
€ 3-Monatsgeld* 2,22 2,31 2,52 2,55 2,30
€ 10-jahrige Deutscher Bund* 3,15 3,10 3,10 3,00 3,00
€ 10-jahrige osterr. Bund* 3,40 3,40 3,40 3,29 3,29
€ 10 Jahre Euro Swap* 3,18 3,15 3,15 3,05 3,05
US$ 3-Monatsgeld* 3,68 3,67 3,60 3,42 3,42
US$ 10-jdhrige US T.* 4,61 4,40 4,40 4,40 4,50
€ EUR/$ USD* 1,16 1,17 1,18 1,19 1,21
€ EUR/SFR* 0,91 0,93 0,91 0,93 0,97

€ EUR/SFR forwards 0,93 0,91 0,88 0,88
€ EUR/GBP* 0,87 0,87 0,87 0,90 0,93

* UniCredit Prognose

Alle Einschatzungen oder Feststellungen stellen unseren Meinungsstand zu einem bestimmten Zeitpunkt dar und kénnen ohne
Verstéandigung abgeandert werden. Prognosen sind kein verasslicher Indikator fur kinftige Wertentwicklungen.
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Bleibt Ol- und Gaspreis 2026 bei (iber 100, Inflation deutlich héher
Osterreichs Inflation dann 4% 2026 statt 3%, Wachstum unter %%

Energiepreise
(Ol Brent in USD pro BBL, Gas TTFin EUR pro

szh) Gas
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Quelle: Macrobond, UniCredit
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Inflation in Osterreich
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33 Altes Szenario vor Kriegsbeginn, R1 wahrscheinliches Risikoszenario, R2 weniger wahrscheinliches Risikoszenario
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> In aller Klrze

Die Unsicherheit beziiglich des Ausblicks fiir 2026 hat seit Ende Februar deutlich zugenommen. Die Auswirkungen hangen von der
weiteren Eskalation und vor allem von der Dauer der Beschrankungen der Energieversorgung ab

* Wir gehen derzeit davon aus, dass der Konflikt noch einige Zeit andauert

* Die Energiepreise werden in Europa im Durchschnitt 2026 deutlich héher liegen als bisher angenommen

* Die Inflation wird daher in Europa etwa 1 PP hoher sein, das Wachstum nur leicht niedriger, etwa 0,2 pp

* Die EZB diirfte die Zinsen 2026 zwei Mal erhéhen

* Ein langfristiger Konflikt (Olpreis (iber 100 Dollar tiber einen lingeren Zeitraum) wiirde die Inflation weiter erhéhen und Wach stum
kosten

Dennoch sollte sich das wirtschaftliche Momentum in Europa im Verlauf von 2026 und 2027, einschlieRlich Osterreich, etwas
beschleunigen

* Erste positive Signale vom fiskalischen Stimulus in Deutschland

* Besseres Management der Handelsunsicherheit

* Weiterhin niedrige Zinsen, trotz zwei Zinsschritte durch die EZB

* Die Inflation sollte in Europa auf etwa 2 % zuriickfallen, einschlieRlich Osterreich im Jahr 2027

* Das Wachstum in Europa und Osterreich diirfte 2026 knapp unter 1 % und 2027 bei etwa 1 1/2 % liegen

Vorsichtiger Optimismus fiir 2026 und 2027, aber die Erholung in Europa bleibt sehr zuriickhaltend und die Risiken zeigen derzeit
eindeutig nach unten

. /.



> Haftungsausschluss

|, Wenn sich meine Informationen
andern, andere ich meine

#Schlussfolgeru ngen.-
Was tun Sie, Sir?,, (John Maynard

Keynes:) . {
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> Haftungsausschluss (der echte)

......................................................................................................................................................................................................................

Welche Anlageform am besten zu Ihnen passt, hdngt von lhrer personlichen Risikoneigung, dem gewilinschten Anlagehorizont und Ihrem
individuellen Anlageziel ab. Fiir ein individuelles Beratungsgesprach, in dem wir Sie Uiber alle Details, Chancen und Risiken der verschiedenen
Anlageformen informieren, steht Ihnen |hre Beraterin bzw. |hr Berater jederzeit zur Verfligung.

Diese Mitteilung stellt keine Anlageempfehlung oder Anlageberatung dar. Die vorliegenden Informationen sind insbesondere kein Angebot
und keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren. Wir weisen darauf hin, dass sich die Zahlenangaben/Angaben zur
Wertentwicklung auf die Vergangenheit beziehen und dass die friihere Wertentwicklung kein verlasslicher Indikator fir kiinftige Ergebnisse ist.

Der Inhalt des vorliegenden Dokumentes — einschlieBlich Daten, Nachrichten, Charts usw. —ist Eigentum der UniCredit Bank Austria AG und ist
urheberrechtlich geschiitzt. Der Inhalt des Dokumentes stitzt sich auf interne und externe Quellen, die im Dokument auch als solche erwahnt
werden. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen sind mit grof3er Sorgfalt zusammengestellt worden und es sind alle
Anstrengungen unternommen worden, um sicherzustellen, dass sie bei Redaktionsschluss prazise, richtig und vollstandig sind. U ngeachtet
dessen, Ubernimmt die UniCredit Bank Austria AG keine Verantwortung fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der gebotenen Informationen
und daher auch nicht fiir jeglichen Verlust, der direkt oder indirekt aus der Verwertung jeglicher in diesem Dokument enthaltenen
Informationen entsteht.

Alle Einschatzungen oder Feststellungen stellen unseren Meinungsstand zu einem bestimmten Zeitpunkt dar und kénnen ohne Verstandigung
abgedndert werden. Die UniCredit Bank Austria AG verpflichtet sich jedoch nicht, das vorliegende Dokument zu aktualisieren oder allfallige
Uberarbeitungen zu veréffentlichen, um Ereignisse, Umstinde oder Anderungen in der Analyse zu beriicksichtigen, die nach dem
Redaktionsschluss des vorliegenden Dokumentes eintraten.

1020 Wien, hergestellt. Irrtum und Druckfehler vorbehalten.

.......................................................................................................................................................................................................................

Das vorliegende Dokument wurde von der UniCredit Bank Austria AG, Abteilung Economics & Market Analysis Austria, Rothschildplatz 1, A-r'



> lhr Kontakt

UniCredit Bank Austria AG
Walter Pudsched|

Economics & Market Analysis Austria
tel. +43 (0)50505-14957

mobil: +43 (0)664 886 959 28
walter.pudschedl@unicreditgroup.at
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