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Olpreisschock unterbricht die Konjunkturerholung -
Industrieproduktion steigt entgegen
dem Aufiragstrend

Christian Glocker

e Laut WIFO-Schnellschatzung vom Juli stagnierte Osterreichs Wirtschaftsleistung im Il. Quartal 2026.

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

e GemdB vorlaufigen VGR-Daten expandierte die Beschdaftigung im Il. Quartal so stark wie zuletzt Mitte
2022 - bei stagnierender Wirtschaftsleistung und damit sinkender Produktivit&t.

¢ Die Vorlaufindikatoren hellten sich im Juli auf breiter Front auf. Die Produktionsausweitung in der
Industrie speist sich allerdings aus Auftragsricksténden und dem Aufbau der Materiallager, nicht aus
neuer Nachfrage.

e Die Inflation schwéchte sich im Juli auf 2,7% ab (laut VPI-Schnellschatzung); maBgeblich fir den
RUckgang war die Mehrwertsteuersenkung auf Grundnahrungsmittel, wdhrend die Energiepreise
wieder anzogen.

Olpreis und Verkaufspreiserwartungen
SachgUtererzeugung, saisonbereinigt, Janner 2019 bis Juli 2026

Verkaufspreiserwartungen Janner 2019 bis Februar 2026
Verlauf Mdarz bis Juli 2026

e Verkaufspreiserwartungen April bis Juli 2026
80 e Verkaufspreiserwartungen Mdarz 2026 T

Regressionsgerade "Seit dem jingsten An-
Sc 40 i stieg des Rohdlpreises
02 . R o
§ ¢ Korrelationskoeffizient: 0,75 sind die VeerUfSPre'S?r
53 40 | wartungen der Sachgi-
2 5 tererzeugung wieder
$9 5 i deutlich erhéht. Dies
ol o JUli 20260 . g triibt die Aussicht auf
2 0 [ o .
338 4. XD ‘ ‘ ‘ ‘ eine Abschvsfachung.
3 des allgemeinen Preis-
> 0 auftriebs.”

-120 90 -60 -30 0 30 60 90 120

Rohdlpreis (Brent, $ je Barrel), Verdnderung gegenUber das Vorjahrin %
Der Olpreisschock infolge des Iran-Krieges lieB die Verkaufspreiserwartungen der Sach-

gUtererzeuger im April 2026 sprunghaft ansteigen. Bis Juli flachten sie im Einklang mit dem
Olpreis wieder etwas ab (Q: WIFO-Konjunkturtest, Macrobond).
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Olpreisschock unterbricht die Konjunkturerholung -
Industrieproduktion steigt entgegen dem Avuftragsirend

Laut WIFO-Schnellschétzung stagnierte Osterreichs Bruttoin-
landsprodukt im Il. Quartal 2026 gegeniber dem Vorquar-
tal (+0,0%). Der durch den Iran-Krieg ausgeldste Olpreis-
schock unterbrach somit die seit Anfang 2025 beobach-
fete verhaltene Konjunkturerholung. Wichtige Vorlaufindi-
katoren hellten sich im Juli zwar spUrbar auf, die Nachfra-
gebasis blieb jedoch schmal: Die Industrie weitete ihre Pro-
dukfion so kraftig aus wie zuletzt Mitte 2022, allerdings
schrumpften die Auftragseingdnge weiter.

JEL-Codes: E32, E66 » Keywords: Konjunkturbericht

Oil Price Shock Halts the Economic Recovery - Industrial
Production Rises Despite the Trend in Orders

According to WIFO's Flash Estimate, Austria's gross domestic
product stagnated in the second quarter of 2026 com-
pared with the previous quarter (£0.0 percent). The oll
price shock triggered by the war in Iran thus halted the
modest economic recovery observed since early 2025. Alt-
hough key leading indicators improved noticeably in July,
the demand base remained narrow: the manufacturing
sector expanded its output at a rate not seen since mid-
2022, but new orders continued fo decline.

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter:iinnen des WIFO. Zu den Definitionen siehe
"Methodische Hinweise und Kurzglossar”, in diesem Heft und https://www.wifo.ac.at/wp-content/uploads/2024/01/WIFO-
Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf.
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Konjunkturbericht

1. Einleitung

Gemd&B der WIFO-Schnellsch&tzung von
Ende Juli stagnierte Osterreichs Bruttoin-
landsprodukt im Il. Quartal 2026 (+0,0% ge-
gentber dem |. Quartal, saison- und kalen-
derbereinigt), nachdem es in den beiden
Vorquartalen jeweils um 0,2% gewachsen
war. Im Vergleich zum Vorjahresquartal
ergab sich nur noch ein Zuwachs von 0,8%.
Die seit Anfang 2025 beobachtete verhal-
tene Erholung kam damit vorerst zum Erlie-
gen. Ausschlaggebend war der infolge des
Iran-Krieges deutlich gestiegene Erddlpreis,
der die &sterreichische Wirtschaft Uber hé-
here Energie- und Vorleistungskosten sowie
die begleitende Verunsicherung belastete.

Auf der Angebotsseite trat die Industrie, die
im . Quartal noch expandiert hatte, auf der
Stelle; im Bauwesen setzte sich der Wert-
schopfungsrickgang das finfte Quartal in
Folge fort. In den Dienstleistungen war das
Bild uneinheitlich: Den héchsten Zuwachs
verzeichneten die Finanz- und Versiche-
rungsdienstleistungen, wahrend die sonsti-
gen wirtschaftlichen Dienstleistungen und
die 6ffentliche Verwaltung i. w. S. EinbuBen
hinnehmen mussten. Nachfrageseitig stag-
nierten sowohl die privaten als auch die

offentlichen Konsumausgaben; letztere wa-
ren im |. Quartal noch kré&ftig gewachsen.
Der 6ffentliche Sektor, der die Konjunktur in
den vergangenen zwei Jahren mehrfach
gestUtzt hatte, fiel damit vorerst als Impuls-
geber aus. Einzig die Bruttoanlageinvestitio-
nen legten leicht zu; vom AuBenhandel ka-
men kaum Impulse. Auf der Verteilungsseite
stiegen sowohl die Lohneinkommen als auch
die Kapitaleinkommen, letztere jedoch deut-
lich kraftiger.

Wichtige Vorlaufindikatoren hellten sich zu-
letzt abermals auf: Der WIFO-Konjunktur-
klimaindex verbesserte sich im Juli gegen-
Uber dem Vormonat, und der UniCredit
Bank Austria EinkaufsManagerindex signali-
sierte den fUnften Monat in Folge eine Aus-
weitung der Industrieproduktion. Diese Auf-
hellung ruht allerdings auf einer schmalen
Basis: Der Teilindex zu den Neuauftrdgen
sank im Juli, jener zu den Exportauftrégen er-
reichte sogar den tiefsten Wert seit einem
Jahr. Die rezente Produktionsausweitung
speist sich somit aus der Abarbeitung von
Auftragsrickstnden und dem vorsorglichen
Aufbau der Materiallager, nicht aus zusatzli-
cher Nachfrage.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur
Saisonbereinigt, 2021 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte

Einkaufsmanagerindex, Gesamtwirtschaft
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Der Iran-Krieg unter-
brach die Expansion der
Weltwirtschaft nur kurz.
Im Juni lieB mit der Beru-
higung auf den Energie-
mdrkten auch der Preis-
druck nach - bis die
neverliche Eskalation im
Juli die Roholnotierun-
gen abermals nach
oben trieb.
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Der Preisauftrieb schwdéchte sich zuletzt ab,
allerdings Uberwiegend aufgrund von Ein-
maleffekten. GemdaBs Schnellschatzung von
Statistik Austria notierte der Verbraucher-
preisindex im Juli 2026 um 2,7% Gber dem
Vorjahresniveau, nach +3,2% im Juni. Rund
die Halfte des RUckgangs entfiel auf die Sen-
kung der Mehrwertsteuer auf Grundnah-
rungsmittel mit 1. Juli 2026. Die Kerninflation
blieb mit 3,1% hoch, und die Energiepreise

zogen sogar etwas kraftiger an als im Vor-
monat.

Der Arbeitsmarkt entwickelte sich im Juli wei-
terhin robust: Die Arbeitslosenquote (natio-
nale Definition) blieb mit 7,6% nahezu unver-
andert, und die unselbsténdig aktive Be-
schaftigung legte weiter zu (beides saison-
bereinigt und gegentber dem Vormonat;
vorlaufig).

2. Weltkonjunktur resilient, Preisdruck ebbt ab

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 Auswei-
tung war breit getragen: In zehn der 13 Lan-
der, fUr die bereits Juli-Werte vorlagen,
nahm die Wirtschaftsleistung zu. Auffdllig ist
der Verlauf der Teilindizes: Seit Beginn des
Iran-Krieges entwickelt sich das verarbei-
tende Gewerbe gUnstiger als der Dienstleis-
tungssektor — ein angesichts des Energie-
preisschocks ungewodhnlicher Umstand. Eine
mdgliche Erklarung liefert die Umfrage
selbst: Die Dynamik in der Industrie geht zum
Teil auf strategische Lageraufstockungen zu-
rGck, mit denen sich die Unternehmen ge-
gen Lieferkettenstérungen absichern. Im Juli
verkleinerte sich der Abstand 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 Mdrz,
blieb aber den zwdlffen Monat in Folge Uber
der Wachstumsschwelle. Produktion und
Neuauftrige expandierten weiter, die Zu-
wachsraten erreichten jedoch ein Viermo-
natstief. Zwei Entwicklungen stechen hervor:
Die Exportauftrage stabilisierten sich nach
den RUckgéngen im Mai und Juni, und die
Beschdaftigung im verarbeitenden Gewerbe
nahm gemdB der Umfrage zu. Zugleich
ebbte der Preisdruck weiter ab (bei den Ein-
kaufs- wie den Verkaufspreisen). Die Ge-
schaftserwartungen der Industriebetriebe
blieben dennoch nahe dem Achtmonatstief
vom Juni. In der L&nderreihung rangierte Os-
terreich im Juli sowohl unter dem weltweiten
Durchschnitt als auch unter dem Wert fir
den Euro-Raum.

In den USA hielt das Wachstum der Gesamt-
wirtschaft auch im Il. Quartal 2026 an (+0,4%
gegenUber dem Vorquartal, I. Quartal
+0,5%). Getragen wurde die Expansion vom
privaten Konsum (+0,8% gegenlber dem
Vorquartal, Wachstumsbeitrag 0,5 Prozent-
punkte) und von den AusrUstungsinvestitio-
nen (+3,0%). Dadmpfend wirkten der AuBen-
beitrag (-0,3 Prozentpunkte), da die Importe
(+2.8%) starker zunahmen als die Exporte
(+1.1%), sowie der Lagerabbau (-0,2 Pro-

zentpunkte). Die Industrieproduktion der USA
expandierte im Il. Quartal ebenso wie das
verarbeitende Gewerbe insgesamt.

Im Euro-Raum blieb die Industrieproduktion
dagegen verhalten: Der saisonbereinigte
Produktionsindex lag im Mai 2026 bei

98,0 Punkten und damit geringfUgig unter
dem Wert vom April, wéhrend der Einkaufs-
Managerindex fur das verarbeitende Ge-
werbe im Juli auf 51,9 Punkte stieg — gefra-
gen vor allem vom Indikator fUr Deutsch-
land.

2.1 Stimmungsindikatoren erholen sich

Die Konjunkturumfragen der Europd&ischen
Kommission spiegelten im Juli eine breite
Stimmungsaufhellung wider. Der Economic
Sentiment Indicator (ESI) stieg in der EU wie
im Euro-Raum an und verbesserte sich damit
den dritfen Monat in Folge; der Einbruch
vom April, als der Olpreisschock seine volle
Wirkung entfaltet hatte, wurde damit aufge-
holt. Die Einsch&tzungen hellten sich in fast
allen Sektoren auf (Industrie +1,3 Punkte, Ein-
zelhandel +3,0 Punkte, Dienstleistungen

+0,5 Punkte, Verbrauchervertrauen

+1,9 Punkte); lediglich in der Bauwirtschaft
gaben sie neuerlich etwas nach

(0.4 Punkte).

Bemerkenswert ist der RUckgang der Unsi-
cherheit: Der Unsicherheitsindikator sank im
Julium 2,1 Punkte auf 17,8 Punkte und ent-
fernte sich damit den dritten Monat in Folge
von seinem Ho&chststand im April. Zugleich
verbesserte sich der Indikator der Beschd&fti-
gungserwartung deutlich, und der Anteil der
Industrieunternehmen in der EU, die den
Nachfragemangel als bedeutendes Produk-
tionshemmnis bezeichneten, schrumpfte um
1,3 Prozentpunkte auf 33,9% — den niedrigs-
ten Wert seit Juli 2023.

2.2 Energiepreise bestimmen den
Inflationspfad

Die Inflation im Euro-Raum erhéhte sich im
Juli 2026 leicht auf 2,9% (HVPI, gemaB
Schnellsch&tzung; Vorjahresvergleich). Ener-
gie verteuerte sich mit voraussichtlich +10%
abermails kr&ftig (Juni +8,5%). Auch Dienst-
leistungen und IndustriegUter (ohne Energie)
frugen zum Anstieg der Inflationsrate bei. Die
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Preiserwartungen der Unternehmen in der EU
gingen gemasB ESI-Umfrage im Juliin allen
vier Wirtschaftsbereichen (Industrie, Bau, Ein-
zelhandel, Marktdienstleistungen) weiter zu-
rick, Ubertrafen jedoch immer noch deut-
lich die langjdhrigen Durchschnittswerte.

In den USA sanken die Verbraucherpreise im
Junium 0,4% gegenuber dem Vormonat

(saisonbereinigt) — der starkste RGckgang seit
April 2020 — und lagen nur mehr um 3,5%
Uber dem Vorjahresniveau, nach +4,2% im
Mai. Zuzuschreiben war dies den Energie-
preisen, die sich gegenuber Maium 5,7%
verbiligten, gegenUber dem Vorjahresmo-
nat aber noch immer um 15,7% héher wa-
ren. Die Kerninflation schwdéchte sich im Jah-
resabstand auf 2,6% ab (Mai +2,9%).

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

GemdaB der WIFO-Schnellschatzung vom
30. Juli stagnierte Osterreichs BIP im Il. Quar-
tal 2026 gegenuber dem Vorquartal (+0,0%,
nach jeweils +0,2% im V. Quartal 2025 und
im |. Quartal 2026; saison- und kalenderbe-
reinigt). Im Vergleich zum Vorjahresquartal
war die Wirtschaftsleistung um 0,8% hdher.
Der Konjunkturpfad hat sich damit abge-
flacht: Die Vorjahresverdnderungsrate ging
von 1,3% im lll. Quartal 2025 schrittweise zu-
rock.

Auf der Angebotsseite war das Bild von der
Industrie geprdégt. Nach dem kré&ftigen Wert-
schoépfungszuwachs im . Quartal 2026
(+1.3% gegenuber dem Vorquartal) trat sie
im Il. Quartal auf der Stelle (-0,1%) — die un-
mittelbare Folge des Energiepreisschocks,
dem die energieintensive dsterreichische In-
dustrie Gber die Vorleistungsverflechtung be-
sonders ausgesetzt ist. Im Bauwesen 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% zulegte (arbeitstagsbereinigt). Im
Dienstleistungssektor lieferten die Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen mit +0,8% den
gréBten Beitrag; der Bereich Handel, In-
standhaltung, Verkehr und Gastgewerbe er-
holte sich mit +0,3% von den deutlichen Ein-
buBen des I. Quartals (-0,8%). Dazu trug der
Tourismus bei: In der bisherigen Sommersai-
son (Mai und Juni 2026) wurden 22,35 Mio.
Nachtigungen gezahlt, um 1,5% mehr als im
Mai und Juni 2025 und so viele wie in keiner
Sommervorsaison seit Beginn der (elekfroni-
schen) Aufzeichnungen 1973/74. Der Zu-
wachs ging allein auf ausléndische Gaste
zurUck (+2,9% gegenUber dem Vorjahreszeit-
raum), wahrend die Nachtigungen inlandi-
scher Gaste um 1,2% sanken. Der RUckgang
im Juni (12,70 Mio. N&chtigungen, -5,7% ge-
gentber dem Vorjahresmonat) ist Uberwie-
gend ein Kalendereffekt, weil Pfingsten die-
ses Jahr in den Mai fiel.

Nachfrageseitig fehlte jede fragende Stitze.
Die Stagnation der Konsumausgaben der
privaten Haushalte (-0,1% gegeniber dem
Vorquartal) kam angesichts der Kaufkraft-
einbuBen durch die teurere Energie und des
gedrickten Verbrauchervertrauens wenig
Uberraschend. Bemerkenswerter ist die Ent-
wicklung des &ffentlichen Konsums, der
nach einem Zuwachs von 1,6% im |. Quartal
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ebenfalls um 0,1% zurbckging. Damit ist — als
Folge der Konsolidierungserfordernisse — je-
ner Impuls entfallen, der die &sterreichische
Wirtschaft seit 2024 wiederholt gestUtzt
hatte. Positiv hoben sich die Bruttoanlagein-
vestitionen ab (+0,4%, nach +0,0% im |. Quar-
tal), was zu der im Juli gemeldeten Verbes-
serung der Lagebeurteilungen in den Investi-
tionsgUterbranchen passt; der AuBenhandel
blieb nahezu neutral (Exporte +0,5%, Importe
+0,6%).

Auf der Verteilungsseite stiegen die Lohnein-
kommen (Arbeithehmerentgelte) im

Il. Quartal 2026 nominell um 0,8% gegenUber
dem Vorquartal, nachdem sie im I. Quartal
um 0,2% gesunken waren. Die Kapitalein-
kommen (Bruttobetriebstberschuss und
Selbstdndigeneinkommen) legten mit +1,8%
neuerlich zu (I. Quartal +2,4%). Damit wuch-
sen die Kapitaleinkommen im Il. Quartal ra-
scher als das nominelle BIP (+1,4%), die Lohn-
einkommen langsamer; die Lohnquote ging
dementsprechend zurick. Da die Zahl der
unselbstdndig Beschdaftigten gleichzeitig um
0.5% zunahm, erhdhten sich die Arbeitneh-
merentgelte je Beschdaftigten allerdings nur
um rund 0,3% gegeniber dem Vorquartal.

FOr das lll. Quartal zeichnet sich ein neuer
Sonderfaktor ab. Laut GeoSphere Austria
war der Juli 2026 um 2,0 °C wdrmer als im Kli-
mamittel 1991/2020 und der viertwarmste
der 260-jahrigen Messgeschichte. Oster-
reichweit fiel um 53% weniger Niederschlag
als im langjé@hrigen Durchschnitt; im &stlichen
Bundesgebiet erreichte das Defizit an einzel-
nen Messstellen 90%. Der Wasserhaushalt re-
agierte entsprechend: Nach Angaben des
Bundesministeriums fUr Land- und Forstwirt-
schaft, Klima- und Umweltschutz, Regionen
und Wasserwirtschaft lagen die AbflUsse im
Juli an rund 95% der Pegelmessstellen unter
den langjéhrigen Monatsmittelwerten, und
Ende Juli wiesen knapp 90% der Grundwas-
sermessstellen niedrige oder sehr niedrige
Stdnde auf, nach rund 80% Ende Juni. Wirt-
schaftlich schlagt eine solche Niederwasser-
situation vor allem auf die Energieversor-
gung durch, die den Uberwiegenden Teil
des Stroms aus Wasserkraft erzeugt. Wie
hoch die EinbuBen ausfallen kdnnen, zeigt
die jUngste vergleichbare Trockenperiode: In
den ersten drei Quartalen 2025 wies der Ver-
bund fUr seine Laufwasserkraftwerke einen
Erzeugungskoeffizienten von 0,79 aus -

Konjunkturbericht

Der Olpreisschock
brachte die Konjunk-
turerholung zuletzt zum
Erliegen. Das BIP stag-
nierte im Il. Quartal,
nachdem es in den bei-
den Vorperioden jeweils
um 0,2% gewachsen
war.
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21 Punkte unter dem langjéhrigen Durch-
schnitt; die Stromerzeugung aus Wasserkraft
sank gegenuber dem Vorjahreszeitraum um
23,1%. Hitze und Trockenheit belasten

Abbildung 2: Lagebeurteilung und Erwartungen der Unternehmen
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Zusammenfassung der Beurteilungen der aktuellen

Lage und der jungsten wirtschaftlichen Entwicklung

Zusammenfassung der fUr die kommenden Monate

erwarteten Produktion und Geschéftslage

Q: WIFO-Konjunkturtest. Angaben in Indexpunkten (Prozentpunkten) zwischen +100 und —100. Werte Uber Null zeigen insgesamt optimistische, Werte
unter Null pessimistische Einschdtzungen an. Saisonbereinigt.

Die Konjunkturstimmung
verbesserte sich im Juli
in allen Sektoren. Die
Auftragsbestdande blie-
ben jedoch unterdurch-
schnittlich, und der
Nachfragemangel war
weiterhin das wichtigste
Hemmnis der Geschdfis-
tatigkeit.
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3.1 Vorlaufindikatoren hellen sich auf -
Nachfragebasis fehlt

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom
Juli 2026 zeigen eine leichte Verbesserung
der unternehmerischen Konjunkfureinsch&i-
zungen. Der saisonbereinigte WIFO-Konjunk-
turklimaindex legte gegenUber dem Vormo-
nat zu; neben den Lagebeurteilungen ver-
besserten sich auch die Erwartungen. Beide
Teilindizes notierten jedoch weiterhin unter
der Nulllinie, die optimistische von pessimisti-
schen Einschdtzungen frennt.

In der Sachgutererzeugung blieb der La-
geindex unveréndert, wéhrend der Erwar-
tungsindex anstfieg. Rund 60% der Unterneh-
men meldeten zumindest ausreichende Auf-
fragsbestdnde (Vormonat: 59%). Innerhalb
des Sekfors verbesserten sich die Lagebeur-
teilungen in den InvestitionsgUterbranchen
spUrbar, wéhrend sie in der Konsumguterin-
dustrie empfindlich nachgaben.

Der UniCredit Bank Austria EinkaufsMana-
gerindex stieg im Juli um 0,6 Punkte auf

51,5 Punkte und signalisierte den fUnften Mo-
nat in Folge ein Anziehen der Industriekon-
junktur. Der Blick auf die Teilindizes relativiert
dieses Signal jedoch erheblich. Ausschlag-
gebend fUr den Anstieg war die Produktions-
leistung: Der Produktionsindex kletterte auf
den héchsten Wert seit Mai 2022. Gleichzei-
tig verlor der Index der Neuauftrédge an Bo-
den, jener der Exportauftrége erreichte so-
gar den tiefsten Stand seit einem Jahr. Ein
Produktionsindex auf einem Vierjahreshoch
bei zugleich klar konfraktivem Neugeschaft
ist eine ungewdhnliche Konstellation: Die Be-
friebe arbeiteten Auftragsrickstinde ab
und stockten ihre Materiallager den vierten
Monat in Folge auf, wohl um sich gegen ge-
opolitisch bedingte Lieferkettenstérungen
abzusichern. Die Fertigwarenbesténde wur-
den dagegen so rasch abgebaut wie zuletzt
vor einem Jahr. Die Industrieproduktion hat
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sich damit teilweise von der laufenden
Nachfrage entkoppelt.

Diese Entkoppelung ist konjunkturell folgen-
reich. Auftragsricksténde sind endlich, und
Lagerhaltung ist ein Niveau-, kein Wachs-
tumsph&nomen: Ist der gewuinschte Vorrats-
bestand einmal erreicht, entfallt der Impuls.
Solange die Neuauftrdge — und insbeson-
dere die Exportauftrige — schrumpfen, fehlt
die Grundlage fUr eine Fortsetzung der Erho-
lung im 2. Halbjahr. Die Unternehmen sellost
waren zuletzt zuversichtlicher gestimmt: Der
Erwartungsindex fur die Produktion innerhalb
Jahresfrist stieg deutlich an und erreichte
den hdéchsten Wert seit Februar 2026. Diese
Erwartungen wurden allerdings Uberwie-
gend vor der jingsten Eskalation im Nahen
Osten gebildet.

In der Bauwirtschaft notierte der Index der
aktuellen Lagebeurteilungen des WIFO-
Konjunkturtests im Juli wieder im positiven
Bereich; der Anteil der Bauunternehmen mit
zumindest ausreichenden Auftragsbestén-
den vergréBerte sich von 69% auf 73%. Der
Erwartungsindex ging dennoch zurick — na-
hezu ausschlieBlich, weil die Baupreiserwar-
fungen einbrachen. Die Einfribung war also
nicht Folge eines Nachfrage-, sondern eines
Preissignals. Im Einzelhandel drehte die seit
Februar rGckldufige Stimmung, in den Dienst-
leistungen 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 zurUck; auch die Verkaufspreiser-
wartungen gaben spUrbar nach. Die Auf-
fragsbesténde blieben durchgdngig unter-
durchschnittlich, und der "Mangel an Nach-
frage" war neuerlich das meistgenannte
Hemmnis der Geschdaftstatigkeit (Gesamt-
wirtschaft ohne Einzelhandel 26,8% der Un-
ternehmen, vor dem Arbeitskr&ftemangel
mit 14,7%).

Die Umfragen der Europdischen Kommission
bestétigen die Aufhellung: Der ESI fUr Oster-
reich verzeichnete im Juli den kraftigsten
Monatszuwachs seit Mitte 2021; der Vertrau-
ensindikator fUr die Industrie verbesserte sich
auf den héchsten Wert seit April 2023. Das
Verbrauchervertrauen blieb hingegen weit
schwdcher als im EU-Durchschnitt und weit
unter seinem langj&hrigen Median. Die pri-
vate Konsumnachfrage durfte daher vorerst
kein Wachstumstréger werden; die realen
Einzelhandelsumsé&tze schrumpften im Juni
um 0,4%.

3.2 Mehrweristeuersenkung dampft die
Inflation, die Energiepreise treiben sie

GemdB der Schnellsch&tzung von Statistik

Austria notierte der Verbraucherpreisindex
(VPI) im Juli 2026 um 2,7% Uber dem Vor-
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jahreswert, nach +3,2% im Juni und +3,7% im
Mai; gegeniUber dem Vormonat ging das
Preisniveau voraussichtlich um 0,1% zurick.
Der harmonisierte Verbraucherpreisindex lag
im Julium 2,6% Uber dem Vorjahresniveau.
Osterreich zéhlte damit erstmals seit Dezem-
ber 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 gegenuber Juni ist zur
Halffe auf einen Einmaleffekt zurickzufih-
ren. Dass Nahrungsmittel, Tabak und Alkohol
im Juli um 0,1% billiger waren als im Vorjahr,
nachdem sie im Juni noch um 1,5% teurer
gewesen waren, ist maBgeblich der Sen-
kung der Mehrwertsteuer auf Grundnah-
rungsmittel von 10% auf 4,9% mit 1. Juli 2026
zuzuschreiben. Diese MaBnahme wird die
Jahresverdnderungsrate zwolf Monate lang
ddmpfen; danach wird dieser Basiseffekt
verschwinden.

Der zugrundeliegende Preisdruck bleibt aus-
gepragt. Die Kerninflation (IndustriegUter
und Dienstleistungen) betrug im Juli 3,1% ge-
genuUber dem Vorjahresmonat. Die Dienst-
leistungspreise stiegen unveréndert kraftig
um 4,4% und lieferten mit 2,07 Prozentpunk-
ten den mit Abstand gréBten Beitrag zur Ge-
samtinflation, IndustriegUter verteuerten sich
um 0,8% (Juni +1,1%). Die Energiepreise zo-
gen mit +5,7% gegenUber dem Vorjah-
resmonat sogar etwas rascher an als im Juni
(+5.4%), weil sich Treibstoffe und Heizdl ab
Mitte Juliim Gefolge der neuerlichen Eskala-
fion am Persischen Golf stark verteuerten. Im
Juni hatte der Teilbereich Verkehr mit +6,5%
den gréBten Einzelbeitrag geliefert

(+0,93 Prozentpunkte), getrieben von den
Preisen fUr Treibstoffe (+16,3%); ddmpfend
wirkten die Strompreise (-10,2%), in denen
sich die Reduktion der ElektrizitGtsabgabe
und des Erneuerbaren-Forderbeitrags seit
Janner 2026 niederschlagt.

Auf den vorgelagerten Stufen ist der Preis-
trend in Osterreich aufwdrtsgerichtet. Der Er-
zeugerpreisindex fUr den produzierenden
Bereich notierte im Juni 2026 um 3,1% Gber
dem Vorjahresniveau, nach +2,8% im Mai
und +2,0% im April. Tr&ger dieser Beschleuni-
gung sind die VorleistungsgUter (+6,6% ge-
genltber dem Vorjahresmonat, nach +5,7%
im Mai und +4,0% im April), insbesondere NE-
Metalle und Halbzeug (Juni +44,7%) sowie
chemische Grundstoffe und Kunststoffe in
Prim&rform (+22,5%), w&hrend sich Investiti-
ons- und Konsumguter kaum verteuerten
(+1,0% bzw. +0,2%). Die Konstellation ist da-
mit ungUnstig: Wahrend die Erzeugerpreise
steigen, gehen die Verkaufspreiserwartun-
gen der Unternehmen zur(ck. FUr die Ver-
braucherpreise bedeutet dies vorerst wenig
zus@tzlichen Druck, fUr die Ertragslage der
Unternehmen jedoch eine weitere Veren-
gung der Margen.

Konjunkturbericht

Die Inflationsrate sank
im Juli auf 2,7%. Der
Rickgang beruht Gber-
wiegend auf der Sen-
kung der Mehrwert-
steuver auf Grundnah-
rungsmittel. Die Kernin-
flation blieb mit 3,1%
lebhaft, und die Erzeu-
gerpreise fir Vorleis-
tungsgiter zogen
kraftig an.
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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3.3 Beschadftigung steigt trotz stagnierender
Wirtschaftsleistung

Der Arbeitsmarkt entwickelte sich zuletzt weit
gUnstiger, als es die Produktionsdaten ver-
muten lieBen. Die saisonbereinigte Arbeitslo-
senquote (nationale Definition) lag im Juli
2026 bei 7,6% und war damit nahezu unver-
andert gegentber Juni (0,03 Prozent-
punkte); unbereinigt betrug sie vorlaufig
6,9% (+0,2 Prozentpunkte Uber dem Vorjahr).
Laut Eurostat (ILO-Definition) lag die saison-
bereinigte 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 vor-
gemerkten Arbeitslosen sank im Juli um 0,3%
gegenlber dem Vormonat auf 328.800 (sai-
sonbereinigt). Im Juni war sie noch um 1,1%
gestiegen — ein méglicher Hinweis auf eine
Verlangsamung des Anstiegs; unbereinigt
waren zuletzt 298.885 Personen arbeitslos,
um 3,1% mehr als im Vorjahr. Die saisonberei-
nigte Zahl der offenen Stellen stieg im Juli
den zweiten Monat in Folge (+0,5% gegen-
Uber dem Vormonat, nach +0,6% im Juni),
blieb aber mit 75.100 weiterhin unter dem
Vorjahreswert (-3,0%).

Die Beschdaftigung entwickelte sich ebenfalls
erfreulich. Die Saisonbereinigung der vorl&du-
figen Daten fUr Juli ergab einen weiteren
Anstieg der Zahl der unselbsténdig aktiv Be-
schaftigten um gut 2.900 gegenUber dem
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Vormonat (Juni =700 Beschéaftigungsverhdali-
nisse). Laut Schnellsch&tzung der VGR ex-
pandierte die Zahl der unselbstdndig Be-
schéaffigten im Il. Quartal 2026 um 0,5% ge-
genuber dem Vorquartal — der kréftigste Zu-
wachs seit dem Il. Quartal 2022 (I. Quartal
2026 -0,2%). Der Anstieg war breit gestreut:
Neben den sonstigen wirtschaftlichen
Dienstleistungen (+1,6%) und dem Grund-
stOcks- und Wohnungswesen (+1,4%) weite-
ten auch die Information und Kommunika-
fion (+0,8%), die Bereiche Handel, Verkehr,
Beherbergung und Gastronomie (+0,5%) so-
wie die &ffentliche Verwaltung i. w. S.
(+0,4%) ihren Personalstand aus. Selbst in der
Herstellung von Waren (+0,1%) und im Bau-
wesen (+0,1%) endete vorerst der seit meh-
reren Jahren beobachtete Personalabbau.

Da die Wirtschaftsleistung im Il. Quartal stag-
nierte, ging die Wertschdpfung je unselb-
st&ndig Beschdaftigten im Vergleich zum Vor-
quartal rechnerisch um rund 0,5% zurGck. Ein
solcher Produktivitétsrickgang bei anziehen-
der Beschdaftigung tritt typischerweise an
konjunktfurellen Wendepunkten auf, wenn
Unternehmen in Erwartung einer Erholung ihr
Personal im Voraus aufstocken. Er verscharft
jedoch kurzfristig den Kostendruck, der der-
zeit bereits durch die steigenden Vorleis-
tungspreise gepragt ist.

Die Beschaftigung nahm
im Il. Quartal so krdftig
zu wie zuletzt Mitte 2022,
wdahrend die Wirtschafts-
leistung stagnierte. Die
Arbeitsproduktivitat ging
entsprechend zuriick.
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