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Olpreisschock unterbricht die Konjunktur-
erholung - Industrieproduktion steigt entgegen
dem Aufiragstrend

Christian Glocker

e Laut WIFO-Schnellsch&tzung vom Juli stagnierte Osterreichs Wirtschaftsleistung im
[l. Quartal 2026.

e Nachfrageseitig gaben die privaten und 6ffentlichen Konsumausgaben leicht nach; aus-
geweitet wurden lediglich die Bruttoanlageinvestitionen. Auf der Verteilungsseite legten
Lohn- wie Kapitaleinkommen zu, letztere allerdings deutlich kraftiger.

e GemdRB vorlaufigen VGR-Daten expandierte die Beschaftigung im Il. Quartal so stark wie
zuletzt Mitte 2022 - bei stagnierender Wirtschaftsleistung und damit sinkender Produktivi-
tat.

e Die Vorlaufindikatoren hellten sich im Juli auf breiter Front auf. Die Produktionsausweitung
in der Industrie speist sich allerdings aus Auftragsrickstnden und dem Aufbau der Mate-
riallager, nicht aus neuer Nachfrage.

e Die Inflation schwachte sich im Juli auf 2,7% ab (laut VPI-Schnellschdtzung); maBgeblich
fUr den RUckgang war die Mehrwertsteuersenkung auf Grundnahrungsmittel, wéhrend
die Energiepreise wieder anzogen.
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Olpreisschock unterbricht die Konjunktur-
erholung - Industrieproduktion steigt entgegen
dem Avuftragstrend

Laut WIFO-Schnellschédtzung stagnierte Osterreichs Bruttoinlandsprodukt im Il. Quartal 2026
gegeniber dem Vorquartal (0,0%). Der durch den Iran-Krieg ausgeléste Olpreisschock un-
terbrach somit die seit Anfang 2025 beobachtete verhaltene Konjunkturerholung. Wichtige
Vorlaufindikatoren hellten sich im Juli zwar spirbar auf, die Nachfragebasis blieb jedoch
schmal: Die Industrie weitete ihre Produktion so kraftig aus wie zuletzt Mitte 2022, allerdings
schrumpften die Auftragseingdnge weiter.

1. Einleitung

GemdB der WIFO-Schnellschétzung von Ende Juli stagnierte Osterreichs Bruttoinlandsprodukt
im Il. Quartal 2026 (+0,0% gegenuber dem |. Quartal, saison- und kalenderbereinigt), nachdem
es in den beiden Vorquartalen jeweils um 0,2% gewachsen war. Im Vergleich zum Vorjahres-
quartal ergab sich nur noch ein Zuwachs von 0,8%. Die seit Anfang 2025 beobachtete verhal-
tene Erholung kam damit vorerst zum Erliegen. Ausschlaggebend war der infolge des Iran-Krie-
ges deutlich gestiegene Erddlpreis, der die dsterreichische Wirtschaft Uber hbhere Energie- und
Vorleistungskosten sowie die begleitende Verunsicherung belastete.

Auf der Angebotsseite trat die Industrie, die im I. Quartal noch expandiert hatte, auf der Stelle;
im Bauwesen sefzte sich der Wertschépfungsrickgang das finfte Quartal in Folge fort. In den
Dienstleistungen war das Bild uneinheitlich: Den héchsten Zuwachs verzeichneten die Finanz-
und Versicherungsdienstleistungen, wdhrend die sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen
und die offentliche Verwaltung i. w. S. EinbuBen hinnehmen mussten. Nachfrageseitig stagnier-
ten sowonhl die privaten als auch die &ffentlichen Konsumausgaben; letztere waren im I. Quar-
tal noch kraftig gewachsen. Der éffentliche Sektor, der die Konjunktur in den vergangenen
zwei Jahren mehrfach gestutzt hatte, fiel damit vorerst als Impulsgeber aus. Einzig die Bruttoan-
lageinvestitionen legten leicht zu; vom AuBenhandel kamen kaum Impulse. Auf der Vertei-
lungsseite stiegen sowohl die Lohneinkommen als auch die Kapitaleinkommen, letztere jedoch
deutlich kraftiger.

Wichtige Vorlaufindikatoren hellten sich zuletzt abermals auf: Der WIFO-Konjunkturklimaindex
verbesserte sich im Juli gegenUber dem Vormonat, und der UniCredit Bank Austria EinkaufsMa-
nagerindex signalisierte den funften Monat in Folge eine Ausweitung der Industrieproduktion.
Diese Aufhellung ruht allerdings auf einer schmalen Basis: Der Teilindex zu den Neuauftrigen
sank im Juli, jener zu den Exportauftrigen erreichte sogar den tiefsten Wert seit einem Jahr. Die
rezente Produkfionsausweitung speist sich somit aus der Abarbeitung von AuftragsriGckstanden
und dem vorsorglichen Aufbau der Materiallager, nicht aus zusétzlicher Nachfrage.
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Der Preisauftrieb schwdchte sich zuletzt ab, allerdings Uberwiegend aufgrund von Einmaleffek-
ten. GemdaB Schnellschatzung von Statistik Austria notierte der Verbraucherpreisindex im Juli
2026 um 2,7% Uber dem Vorjahresniveau, nach +3,2% im Juni. Rund die Hdalfte des Ruckgangs
entfiel auf die Senkung der Mehrwertsteuer auf Grundnahrungsmittel mit 1. Juli 2026. Die Kern-
inflation blieb mit 3,1% hoch, und die Energiepreise zogen sogar etwas kraftiger an als im Vor-
monat.

Der Arbeitsmarkt entwickelte sich im Juli weiterhin robust: Die Arbeitslosenquote (nationale De-
finition) blieb mit 7,6% nahezu unverdndert, und die unselbstdndig aktive Beschdaftigung legte
weiter zu (beides saisonbereinigt und gegentber dem Vormonat; vorlaufig).

2. Weltkonjunktur resilient, Preisdruck ebbt ab

Der Iran-Krieg unterbrach die Expansion der Weltwirtschaft nur kurz. Im Juni lieB mit der Beru-
higung auf den Energiemdrkten auch der Preisdruck nach - bis die neuerliche Eskalation im
Juli die Roholnotierungen abermals nach oben trieb.

Die Weltwirtschaft erwies sich im Frihjahr 2026 als widerstandsfahig. Der J. P. Morgan Global
Composite PMI erreichte im Juli 2026 den hdéchsten Wert seit Februar. Die Ausweitung war breit
getragen: In zehn der 13 L&nder, fUr die bereits Juli-Werte vorlagen, nahm die Wirtschaftsleis-
tung zu. Auffdllig ist der Verlauf der Teilindizes: Seit Beginn des Iran-Krieges entwickelt sich das
verarbeitende Gewerbe gunstiger als der Dienstleistungssektor — ein angesichts des Energie-
preisschocks ungewodhnlicher Umstand. Eine mogliche Erklarung liefert die Umfrage selbst: Die
Dynamik in der Industrie geht zum Teil auf strategische Lageraufstockungen zurick, mit denen
sich die Unternehmen gegen Lieferkettenstérungen absichern. Im Juli verkleinerte sich der Ab-
stand der beiden Sektoren allerdings: Die Industrieproduktion verlor den zweiten Monat in Folge
an Schwung, wdhrend die Dienstleistungen so kraftig expandierten wie zuletzt im Februar 2026.

Der J. P. Morgan Global Manufacturing PMI sank im Juli auf den tiefsten Stand seit Marz, blieb
aber den zwdlften Monat in Folge Gber der Wachstumsschwelle. Produktion und Neuauftrédge
expandierten weiter, die Zuwachsraten erreichten jedoch ein Viermonatstief. Zwei Entwicklun-
gen stechen hervor: Die Exportauftrage stabilisierten sich nach den Rickg&ngen im Mai und
Juni, und die Beschdaftigung im verarbeitenden Gewerbe nahm gemdB der Umfrage zu. Zu-
gleich ebbte der Preisdruck weiter ab (bei den Einkaufs- wie den Verkaufspreisen). Die Ge-
schaftserwartungen der Industriebetriebe blieben dennoch nahe dem Achtmonatstief vom
Juni. In der Landerreihung rangierte Osterreich im Juli sowohl unter dem weltweiten Durch-
schnift als auch unter dem Wert fUr den Euro-Raum.

In den USA hielt das Wachstum der Gesamtwirtschaft auch im Il. Quartal 2026 an (+0,4% ge-
genuber dem Vorquartal, I. Quartal +0,5%). Getragen wurde die Expansion vom privaten Kon-
sum (+0,8% gegenuber dem Vorquartal, Wachstumsbeitrag 0,5 Prozentpunkte) und von den
AusrUstungsinvestitionen (+3,0%). Dadmpfend wirkten der AuBenbeitrag (-0,3 Prozentpunkte),
da die Importe (+2,8%) stérker zunahmen als die Exporte (+1,1%), sowie der Lagerabbau
(0,2 Prozentpunkte). Die Industrieproduktfion der USA expandierte im Il. Quartal ebenso wie
das verarbeitende Gewerbe insgesamt.
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Im Euro-Raum blieb die Industrieproduktion dagegen verhalten: Der saisonbereinigte Produkti-
onsindex lag im Mai 2026 bei 98,0 Punkten und damit geringfugig unter dem Wert vom April,
wdhrend der EinkaufsManagerindex fur das verarbeitende Gewerbe im Juli auf 51,9 Punkte
stieg — getragen vor allem vom Indikator fUr Deutschland.

2.1 Stimmungsindikatoren erholen sich

Die Konjunkturumfragen der Europdischen Kommission spiegelten im Juli eine breite Stim-
mungsaufhellung wider. Der Economic Sentiment Indicator (ESI) stieg in der EU wie im Euro-
Raum an und verbesserte sich damit den dritten Monat in Folge; der Einbruch vom Agril, als der
Olpreisschock seine volle Wirkung entfaltet hatte, wurde damit aufgeholt. Die Einschatzungen
hellten sich in fast allen Sektoren auf (Industrie +1,3 Punkte, Einzelhandel +3,0 Punkte, Dienstleis-
tungen +0,5 Punkte, Verbrauchervertrauen +1,9 Punkte); lediglich in der Bauwirtschaft gaben
sie neuerlich etwas nach (-0,4 Punkte).

Bemerkenswert ist der RUckgang der Unsicherheit: Der Unsicherheitsindikator sank im Juli um
2,1 Punkte auf 17,8 Punkte und entfernte sich damit den dritten Monat in Folge von seinem
Hochststand im April. Zugleich verbesserte sich der Indikator der Beschdaftigungserwartung
deutlich, und der Anteil der Industrieunternehmen in der EU, die den Nachfragemangel als
bedeutendes Produktfionshemmnis bezeichneten, schrumpfte um 1,3 Prozentpunkte auf 33,9%
— den niedrigsten Wert seit Juli 2023.

2.2 Energiepreise bestimmen den Inflationspfad

Die Inflation im Euro-Raum erhdhte sich im Juli 2026 leicht auf 2,9% (HVPI, gemd&B Schnellschat-
zung; Vorjahresvergleich). Energie verteuerte sich mit voraussichtlich +10% abermals kraftig
(Juni +8,5%). Auch Dienstleistungen und IndustriegUter (ohne Energie) trugen zum Anstieg der
Inflationsrate bei. Die Preiserwartungen der Unternehmen in der EU gingen gemaB ESI-Umfrage
im Juli in allen vier Wirtschaftsbereichen (Industrie, Bau, Einzelhandel, Marktdienstleistungen)
weiter zurUck, Ubertrafen jedoch immer noch deutlich die langjdhrigen Durchschnittswerte.

In den USA sanken die Verbraucherpreise im Juni um 0,4% gegenuber dem Vormonat (saison-
bereinigt) — der starkste RUckgang seit April 2020 — und lagen nur mehr um 3,5% Uber dem
Vorjahresniveau, nach +4,2% im Mai. Zuzuschreiben war dies den Energiepreisen, die sich ge-
genuber Maium 5,7% verbilligten, gegentber dem Vorjahresmonat aber noch immerum 15,7%
hoéher waren. Die Kerninflation schwéchte sich im Jahresabstand auf 2,6% ab (Mai +2,9%).

3. Osterreich: Stagnation im Il. Quartal bei besseren Vorlaufindikatoren

Der Olpreisschock brachte die Konjunkturerholung zuletzt zum Erliegen. Das BIP stagnierte im
Il. Quartal, nachdem es in den beiden Vorperioden jeweils um 0,2% gewachsen war.

GemdB der WIFO-Schnellsch&tzung vom 30. Juli stagnierte Osterreichs BIP im |I. Quartal 2026
gegenUber dem Vorquartal (£0,0%, nach jeweils +0,2% im V. Quartal 2025 und im |. Quartal
2026; saison- und kalenderbereinigt). Im Vergleich zum Vorjahresquartal war die Wirtschafts-
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leistung um 0,8% hoher. Der Konjunkturpfad hat sich damit abgeflacht: Die Vorjahresverdnde-
rungsrate ging von 1,3% im lll. Quartal 2025 schrittweise zurGck.

Auf der Angebotsseite war das Bild von der Industrie geprégt. Nach dem kraftigen Wertschép-
fungszuwachs im |. Quartal 2026 (+1,3% gegenUber dem Vorquartal) frat sie im Il. Quartal auf
der Stelle (-0,1%) — die unmittelbare Folge des Energiepreisschocks, dem die energieintensive
Osterreichische Industrie Uber die Vorleistungsverflechtung besonders ausgesetzt ist. Im Bauwe-
sen hielt die Schrumpfung an (-0,4%, nach -0,6% im I. Quartal); Anzeichen fUr eine Trendwende
fehlen, auch wenn die Bauproduktion im Mai gegenUber dem Vorjahresmonat um 3,0% zu-
legte (arbeitstagsbereinigt). Im Dienstleistungssektor lieferten die Finanz- und Versicherungs-
dienstleistungen mit +0,8% den groBten Beitrag; der Bereich Handel, Instandhaltung, Verkehr
und Gastgewerbe erholte sich mit +0,3% von den deutlichen EinbuBen des I. Quartals (-0,8%).
Dazu frug der Tourismus bei: In der bisherigen Sommersaison (Mai und Juni 2026) wurden
22,35 Mio. Néchtigungen gezahlt, um 1,5% mehr als im Mai und Juni 2025 und so viele wie in
keiner Sommervorsaison seit Beginn der (elekfronischen) Aufzeichnungen 1973/74. Der Zu-
wachs ging allein auf auslandische Gdaste zurick (+2,9% gegenUber dem Vorjahreszeitfraum),
wdhrend die N&chtigungen inldndischer Gaste um 1,2% sanken. Der RUckgang im Juni
(12,70 Mio. N&chtigungen, -5,7% gegenUber dem Vorjahresmonat) ist Uberwiegend ein Kalen-
dereffekt, weil Pfingsten dieses Jahr in den Mai fiel.

Nachfrageseitig fehlte jede fragende Stitze. Die Stagnation der Konsumausgaben der priva-
ten Haushalte (-0,1% gegenuber dem Vorquartal) kam angesichts der KaufkrafteinbuBen
durch die teurere Energie und des gedrickten Verbrauchervertrauens wenig Uberraschend.
Bemerkenswerter ist die Entwicklung des &ffentlichen Konsums, der nach einem Zuwachs von
1,6% im |. Quartal ebenfalls um 0,1% zurickging. Damit ist — als Folge der Konsolidierungserfor-
dernisse — jener Impuls entfallen, der die &sterreichische Wirtschaft seit 2024 wiederholt gestitzt
hatte. Positiv hoben sich die Bruttoanlageinvestitionen ab (+0,4%, nach +0,0% im |. Quartal),
was zu der im Juli gemeldeten Verbesserung der Lagebeurteilungen in den Investitionsguter-
branchen passt; der AuBenhandel blieb nahezu neutral (Exporte +0,5%, Importe +0,6%).

Auf der Verteilungsseite stiegen die Lohneinkommen (Arbeitnehmerentgelte) im . Quartal
2026 nominell um 0,8% gegenuber dem Vorquartal, nachdem sie im I. Quartal um 0,2% gesun-
ken waren. Die Kapitaleinkommen (BruttobetriebsUberschuss und Selbstdndigeneinkommen)
legten mit +1,8% neuerlich zu (I. Quartal +2,4%). Damit wuchsen die Kapitaleinkommen im
Il. Quartalrascher als das nominelle BIP (+1,4%), die Lohneinkommen langsamer; die Lohnquote
ging dementsprechend zurUck. Da die Zahl der unselbsténdig Beschaftigten gleichzeitig um
0,5% zunahm, erhéhten sich die Arbeitnehmerentgelte je Beschaftigten allerdings nur um rund
0,3% gegenuber dem Vorquartal.

FUr das lll. Quartal zeichnet sich ein neuer Sonderfaktor ab. Laut GeoSphere Austria war der Juli
2026 um 2,0 °C wdarmer als im Klimamittel 1991/2020 und der viertwé&rmste der 260-jahrigen
Messgeschichte. Osterreichweit fiel um 53% weniger Niederschlag als im langjéhrigen Durch-
schnitt; im &stlichen Bundesgebiet erreichte das Defizit an einzelnen Messstellen 20%. Der Was-
serhaushalt reagierte entsprechend: Nach Angaben des Bundesministeriums fUr Land- und
Forstwirtschaft, Klima- und Umweltschutz, Regionen und Wasserwirtschaft lagen die AbflUsse im
Juli an rund 95% der Pegelmessstellen unter den langjdhrigen Monatsmittelwerten, und Ende
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Juli wiesen knapp 90% der Grundwassermessstellen niedrige oder sehr niedrige Stdnde auf,
nach rund 80% Ende Juni. Wirtschaftlich schidgt eine solche Niederwassersituation vor allem
auf die Energieversorgung durch, die den Uberwiegenden Teil des Stroms aus Wasserkraft er-
zeugt. Wie hoch die EinbuBen ausfallen kénnen, zeigt die jUngste vergleichbare Trockenperi-
ode: In den ersten drei Quartalen 2025 wies der Verbund fUr seine Laufwasserkraftwerke einen
Erzeugungskoeffizienten von 0,79 aus — 21 Punkte unter dem langjéhrigen Durchschnitt; die
Stromerzeugung aus Wasserkraft sank gegenuUber dem Vorjahreszeitraum um 23,1%. Hitze und
Trockenheit belasten darlber hinaus die Landwirtschaft, verknappen KiGhlwasser fUr industrielle
Prozesse und erschweren die Binnenschifffahrt auf der Donau.

3.1 Vorlaufindikatoren hellen sich auf - Nachfragebasis fehlt

Die Konjunkturstimmung verbesserte sich im Juli in allen Sektoren. Die Auftragsbestéinde blie-
ben jedoch unterdurchschnittlich, und der Nachfragemangel war weiterhin das wichtigste
Hemmnis der Geschdaftstatigkeit.

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom Juli 2026 zeigen eine leichte Verbesserung der
unternehmerischen Konjunktureinsch&tzungen. Der saisonbereinigte WIFO-Konjunkturklima-
index legte gegenuber dem Vormonat zu; neben den Lagebeurteilungen verbesserten sich
auch die Erwartungen. Beide Teilindizes notierten jedoch weiterhin unter der Nulllinie, die opti-
mistische von pessimistischen Einschdtzungen frennt.

In der Sachgutererzeugung blieb der Lageindex unverdndert, wéhrend der Erwartungsindex
anstieg. Rund 60% der Unternehmen meldeten zumindest ausreichende Auftragsbestdnde
(Vormonat: 59%). Innerhalb des Sektors verbesserten sich die Lagebeurteilungen in den Inves-
fitionsgUterbranchen spurbar, wahrend sie in der Konsumguterindustrie empfindlich nachga-
ben.

Der UniCredit Bank Austria EinkaufsManagerindex stieg im Juli um 0,6 Punkte auf 51,5 Punkte
und signalisierte den fUnften Monat in Folge ein Anziehen der Industriekonjunktur. Der Blick auf
die Teilindizes relativiert dieses Signal jedoch erheblich. Ausschlaggebend fur den Anstieg war
die Produktionsleistung: Der Produktionsindex kletterte auf den héchsten Wert seit Mai 2022.
Gleichzeitig verlor der Index der Neuauftrdge an Boden, jener der Exportaufirdge erreichte
sogar den fiefsten Stand seit einem Jahr. Ein Produktionsindex auf einem Vierjahreshoch bei
zugleich klar kontraktivem Neugeschdft ist eine ungewodhnliche Konstellation: Die Betriebe ar-
beiteten Auftragsrickstdnde ab und stockten ihre Materiallager den vierten Monat in Folge
auf, wohl um sich gegen geopolitisch bedingte Lieferkettenstérungen abzusichern. Die Fertig-
warenbestdnde wurden dagegen so rasch abgebaut wie zuletzt vor einem Jahr. Die Industrie-
produktion hat sich damit teilweise von der laufenden Nachfrage entkoppelt.

Diese Entkoppelung ist konjunkturell folgenreich. Auftragsrucksténde sind endlich, und Lager-
haltung ist ein Niveau-, kein Wachstumsph&nomen: Ist der gewUnschte Vorratsbestand einmal
erreicht, entfallt der Impuls. Solange die Neuauftréige — und insbesondere die Exportauftrége -
schrumpfen, fehlt die Grundlage fur eine Fortsetzung der Erholung im 2. Halbjahr. Die Unterneh-
men selbst waren zuletzt zuversichitlicher gestimmt: Der Erwartungsindex fUr die Produktion
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innerhalb Jahresfrist stieg deutlich an und erreichte den héchsten Wert seit Februar 2026. Diese
Erwartungen wurden allerdings Uberwiegend vor der jUngsten Eskalation im Nahen Osten ge-
bildet.

In der Bauwirtschaft notierte der Index der aktuellen Lagebeurteilungen des WIFO-Konjunk-
turtests im Juli wieder im positiven Bereich; der Anteil der Bauunternehmen mit zumindest aus-
reichenden Auftragsbest&nden vergréBerte sich von 69% auf 73%. Der Erwartungsindex ging
dennoch zurGck — nahezu ausschlieBlich, weil die Baupreiserwartungen einbrachen. Die Eintfro-
bung war also nicht Folge eines Nachfrage-, sondern eines Preissignals. Im Einzelhandel drehte
die seit Februar rocklaufige Stimmung, in den Dienstleistungen blieb der Lageindex nahezu un-
verdndert; schwach schnitten Beherbergung und Gastronomie ab.

Die unternehmerische Unsicherheit ging im Juli trotz Fortdauer des Iran-Krieges in allen Sektoren
zurGck; auch die Verkaufspreiserwartungen gaben spurbar nach. Die Auftragsbestdnde blie-
ben durchgdngig unterdurchschnittlich, und der "Mangel an Nachfrage" war neuerlich das
meistgenannte Hemmnis der Geschaftstatigkeit (Gesamtwirtschaft ohne Einzelhandel 26,8%
der Unternehmen, vor dem Arbeitskraftemangel mit 14,7%).

Die Umfragen der Europdischen Kommission bestatigen die Aufhellung: Der ESI fur Osterreich
verzeichnete im Juli den kraftigsten Monatszuwachs seit Mitte 2021; der Vertrauensindikator for
die Industrie verbesserte sich auf den héchsten Wert seit April 2023. Das Verbrauchervertrauen
blieb hingegen weit schwdécher als im EU-Durchschnitt und weit unter seinem langjahrigen Me-
dian. Die private Konsumnachfrage durfte daher vorerst kein Wachstumstréger werden; die
realen Einzelhandelsumsdatze schrumpften im Juni um 0,4%.

3.2 Mehrweristeuversenkung dampft die Inflation, die Energiepreise treiben sie

Die Inflationsrate sank im Juli auf 2,7%. Der RUckgang beruht iberwiegend auf der Senkung
der Mehrwertsteuver auf Grundnahrungsmittel. Die Kerninflation blieb mit 3,1% lebhaft, und die
Erzeugerpreise fur Vorleistungsguter zogen krdaftig an.

GemaB der Schnellschdtzung von Statistik Austria notierte der Verbraucherpreisindex (VPI) im
Juli 2026 um 2,7% Uber dem Vorjahreswert, nach +3,2% im Juni und +3,7% im Mai; gegenUber
dem Vormonat ging das Preisniveau voraussichtlich um 0,1% zurGck. Der harmonisierte Ver-
braucherpreisindex lag im Juli um 2,6% Uber dem Vorjahresniveau. Osterreich zahlte damit erst-
mals seit Dezember 2024 wieder zu den L&ndern mit einer geringeren Inflationsrate als der
Durchschnitt des Euro-Raumes (2,9%).

Der Ruckgang der VPI-Inflationsrate um 0,5 Prozentpunkte gegentber Juni ist zur Halfte auf ei-
nen Einmaleffekt zurGckzufuhren. Dass Nahrungsmittel, Tabak und Alkohol im Juli um 0,1% billi-
ger waren als im Vorjahr, nachdem sie im Juni noch um 1,5% teurer gewesen waren, ist maB-
geblich der Senkung der Mehrwertsteuer auf Grundnahrungsmittel von 10% auf 4,9% mit 1. Juli
2026 zuzuschreiben. Diese MaBnahme wird die Jahresverdnderungsrate zwdlf Monate lang
dé&mpfen; danach wird dieser Basiseffekt verschwinden.

Der zugrundeliegende Preisdruck bleibt ausgeprégt. Die Kerninflation (IndustriegUter und
Dienstleistungen) betrug im Juli 3,1% gegenuber dem Vorjahresmonat. Die Dienstleistungs-
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preise stiegen unverdndert kréftig um 4,4% und lieferten mit 2,07 Prozentpunkten den mit Ab-
stand groBten Beitrag zur Gesamtinflation, IndustriegUter verteuerten sich um 0,8% (Juni +1,1%).
Die Energiepreise zogen mit +5,7% gegenuber dem Vorjahresmonat sogar etwas rascher an als
im Juni (+5,4%), weil sich Treibstoffe und Heizdl ab Mitte Juliim Gefolge der neuerlichen Eskala-
tion am Persischen Golf stark verteuerten. Im Juni hatte der Teilbereich Verkehr mit +6,5% den
groBten Einzelbeitrag geliefert (+0,93 Prozentpunkte), getfrieben von den Preisen fur Treibstoffe
(+16,3%); démpfend wirkten die Strompreise (-10,2%), in denen sich die Reduktion der Elekitrizi-
tatsabgabe und des Erneuerbaren-Férderbeitrags seit Janner 2026 niederschlagt.

Auf den vorgelagerten Stufen ist der Preistrend in Osterreich aufwdartsgerichtet. Der Erzeuger-
preisindex fur den produzierenden Bereich nofierte im Juni 2026 um 3,1% Uber dem Vorjahres-
niveau, nach +2,8% im Mai und +2,0% im April. Tr&ger dieser Beschleunigung sind die Vorleis-
tungsguter (+6,6% gegenuber dem Vorjahresmonat, nach +5,7% im Mai und +4,0% im April),
insbesondere NE-Metalle und Halbzeug (Juni +44,7%) sowie chemische Grundstoffe und Kunst-
stoffe in Primarform (+22,5%), wahrend sich Investitions- und KonsumguUter kaum verteuerten
(+1,0% bzw. +0,2%). Die Konstellation ist damit ungunstig: Wahrend die Erzeugerpreise steigen,
gehen die Verkaufspreiserwartungen der Unternehmen zurick. FUr die Verbraucherpreise be-
deutet dies vorerst wenig zusdtzlichen Druck, fUr die Ertragslage der Unternehmen jedoch eine
weitere Verengung der Margen.

3.3 Beschaftigung steigt trotz stagnierender Wirtschaftsleistung

Die Beschdftigung nahm im Il. Quartal so kraftig zu wie zuletzt Mitte 2022, wahrend die Wirt-
schaftsleistung stagnierte. Die Arbeitsproduktivitat ging entsprechend zurick.

Der Arbeitsmarkt entwickelte sich zuletzt weit gunstiger, als es die Produktionsdaten vermuten
lieBen. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote (nationale Definition) lag im Juli 2026 bei 7,6%
und war damit nahezu unverdndert gegenUber Juni (-0,03 Prozentpunkte); unbereinigt betrug
sie vorlaufig 6,9% (+0,2 Prozentpunkte Gber dem Vorjahr). Laut Eurostat (ILO-Definition) lag die
saisonbereinigte Quote im Juni 2026 bei 5,7%, nach 5,8% im Mai und 6,0% im Juni 2025; im Euro-
Raum verharrte sie zuletzt bei 6,3%, in der EU bei 6,0%. Die Zahl der beim AMS vorgemerkten
Arbeitslosen sank im Juli um 0,3% gegenuber dem Vormonat auf 328.800 (saisonbereinigt). Im
Juni war sie noch um 1,1% gestiegen — ein méglicher Hinweis auf eine Verlangsamung des An-
stiegs; unbereinigt waren zuletzt 298.885 Personen arbeitslos, um 3,1% mehr als im Vorjahr. Die
saisonbereinigte Zahl der offenen Stellen stieg im Juli den zweiten Monat in Folge (+0,5% ge-
genUber dem Vormonat, nach +0,6% im Juni), blieb aber mit 75.100 weiterhin unter dem Vor-
jahreswert (-3,0%).

Die Beschdaftigung entwickelte sich ebenfalls erfreulich. Die Saisonbereinigung der vorldufigen
Daten fur Juli ergab einen weiteren Anstieg der Zahl der unselbstdndig aktiv Beschaftigten um
gut 2.900 gegenUber dem Vormonat (Juni—700 Beschaftigungsverhdlinisse). Laut Schnellschat-
zung der VGR expandierte die Zahl der unselbstandig Beschdaftigten im Il. Quartal 2026 um 0,5%
gegenUber dem Vorquartal — der kraftigste Zuwachs seit dem Il. Quartal 2022 (I. Quartal
2026 —0,2%). Der Anstieg war breit gestreut: Neben den sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistun-
gen (+1,6%) und dem Grundstucks- und Wohnungswesen (+1,4%) weiteten auch die Infor-
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mation und Kommunikation (+0,8%), die Bereiche Handel, Verkehr, Beherbergung und Gastro-
nomie (+0,5%) sowie die 6ffentliche Verwaltung i. w. S. (+0,4%) ihren Personalstand aus. Selbst
in der Herstellung von Waren (+0,1%) und im Bauwesen (+0,1%) endete vorerst der seit mehre-
ren Jahren beobachtete Personalabbau.

Da die Wirtschaftsleistung im Il. Quartal stagnierte, ging die Wertschépfung je unselbsténdig
Beschaftigten im Vergleich zum Vorquartal rechnerisch um rund 0,5% zurGck. Ein solcher Pro-
dukfivitatsrickgang bei anziehender Beschaftigung ftritt typischerweise an konjunkturellen
Wendepunkten auf, wenn Unternehmen in Erwartung einer Erholung inr Personal im Voraus auf-
stocken. Er verschdarft jedoch kurzfristig den Kostendruck, der derzeit bereits durch die steigen-
den Vorleistungspreise gepragt ist.

Wien, am 11. August 2026

Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar",
https://www.wifo.ac.at/wp-content/uploads/2024/01/WIFO-Konjunkturberichterstattung-

Glossar.pdf
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur
Saisonbereinigt, 2021 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Q: Europdische Kommission, Deutsche Bundesbank, ISM (Institute for Supply Management™), ifo (Institut for Wirt-
schaftsforschung), OECD, S&P Global. — ') NACE 2008, Abschnitte B, C und D. - 2) Verarbeitendes Gewerbe.
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Abbildung 2: Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen
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Abbildung 3: Wirtschafitspolitische Eckdaten
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Q: Arbeitsmarktservice Osterreich, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, OeNB, Statistik Austria, WIFO-
Berechnungen. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten, und ohne in der
Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung. —2) Schnellschdtzung von Statistik Austria. — 3) Gesamtindex
ohne Energie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak.
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