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Weltoutput erreichte Vor-Pandemie-Trend

Schwach Stahl, Stark Halbleiter – Welthandel wächst, Exporte Chinas real +50% seit 2019
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Mit 32 Mio BBL/Tag deckt der Persische Golf fast 1/3 der Weltölproduktion

1/5 der Ölproduktion bzw. ¼ des am Meer transportierten Öls geht durch die Straße von Hormus
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Anstieg der Energiepreise Anfang März, Öl und Gas deutlich über Vorjahr
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Statt Pipeline-Gas aus Russland bezieht EU nun LNG-Gas aus den USA

LNG-Gas aus den USA stieg um mehr als 500%, Einnahmen für USA von 6 auf über 20 Mrd. Euro* 
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Deutlicher Anstieg der Edelmetallpreise aufgrund gestiegener Unsicherheit

Seit Kriegsbeginn jedoch deutlicher Rückgang, Stahlpreis steigt
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Globale Industrieproduktion zeigt Zeichen der Abkühlung im März

Einzelhandel stagniert, in Österreich leichte Belebung zu Jahresbeginn 2026
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Leichte Erholung der Industrie trotz weiterhin pessimistischer Stimmung

Einzelhandel erholt, Bau mit Erholung im Februar und März, Konsumstimmung bricht jedoch
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Erholung der Industrie in 2025 dank Pharma, Rückgang der Dynamik zu Beginn 2026

Starker Anstieg bei Maschinenbau Anfang 2026, Baustoffe, Kfz und Papier weiter im Minus
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Globale Industrie weiter mit Wachstum, März brachte jedoch Abschwächung

Weiterhin Wachstum global, aber Euroraum fällt unter 50 im April, noch deutlicher im Mai
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Industrie im Euroraum im Mai erneut mit Zuwachs, auch in Österreich

Dienstleistungssektor fällt jedoch noch deutlicher unter 50 im Euroraum im Mai
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Stark steigende Einkaufspreise der Industrie im Euroraum

Auch steigende Verkaufspreise nun bei Industrie und nicht nur bei Dienstleistungen
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Erwartungen der Industrie sinken stark im April, steigen aber wieder im Mai

Weniger Optimismus für 2026 bei Industrie und Dienstleistung, Bau wieder pessimistisch
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Bauproduktion erholt sich in Österreich, aber nur Tiefbau

Erwartungen nun positiv in Deutschland, das Gegenteil in Österreich
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Auftragslage in der Bauwirtschaft schwach in Österreich, auch Deutschland

Auftragslage in Österreich schwach sowohl im Hoch- als auch im Tiefbau
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Produktion in Österreich von Nachfragemangel gebremst, auch beim Bau

Noch deutlich ausgeprägt ist Nachfragemangel in Deutschland, ebenfalls auch beim Bau
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Handels- und Nahostkrieg kosten globales Wachstum

Trotzdem Erholung 2026 auch in Österreich und Deutschland
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2023 2024 2025 2026 2027

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

Euroraum 0,8 0,9 1,5 0,8 1,1

   Euroraum ohne Irland 0,9 0,8 1,2 0,8 1,0

Deutschland -0,3 -0,5 0,2 0,9 1,6

Frankreich 0,9 1,2 0,9 0,7 1,0

Italien 0,7 0,7 0,7 0,5 0,6

Österreich -0,8 -0,7 0,6 0,8 1,2

CEE (EU) 0,6 2,0 2,5 2,9 2,7

China 5,4 5,0 5,0 4,6 4,2

Japan 1,5 0,2 1,0 0,8 0,8

Weltwirtschaft 3,4 3,3 3,2 3,1 3,2

Quelle: UniCredit, Macrobond
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Trump 2.0

Wirtschaft läuft dank KI-Boom, aber nicht nur wegen KI
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Konsumentenstimmung erholte sich etwas, im März/April jedoch Einbruch

Sparquote weiterhin über dem Vor-Pandemieniveau in Europa, in den USA sogar leicht darunter
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Kaufkraft der Löhne fast wieder Niveau von 2020, nun wieder Rückgang

Kaufkraft bei täglichem Bedarf und bei Lebensmittel liegt weiter unter Niveau von 2020
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Nominelle Wertschöpfung von Bau steigt ähnlich wie Industrie

Real bleibt Wertschöpfung jedoch deutlich unter Zuwachs Industrie und Gesamtwirtschaft
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Immobilienpreise stiegen in Q4 2025, besonders Neubaupreise (in Wien)

Immobilienkreditzinsen leicht steigend, Neugeschäft zumindest wieder über 1 Mrd. Euro/Monat
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Immobilienpreise stiegen deutlich stärker als Einkommen

Gleicher Kredit heute deutlich „leistbarer“, aber deutlich höherer Kredit für gleichen Wohnraum notwendig
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Wachstum 2026 kaum höher als 2025, von 0,6% auf 0.8%

Inflation geht nur leicht von 3,6% 2025 auf 3,0% 2026 zurück
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Inflationsraten im Euroraum bei 3% erwartet, Anstieg auch in den USA

Anstieg bei den Löhnen im Euroraum rückläufig, langsam auch in Österreich
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Auf und Ab bei langfristigen Zinsen geprägt von viel Unsicherheit

Zuletzt wieder deutlicher Anstieg langfristiger Zinsen vor allem in Europa
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Finanzmarktausblick

Alle Einschätzungen oder Feststellungen stellen unseren Meinungsstand zu einem bestimmten Zeitpunkt dar und können ohne 

Verständigung abgeändert werden. Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wertentwicklungen.

21.05.2026 Jun.26 Dez.26 Dez.27
€ EZB Einlagefazilität 2,00 2,25 2,50 2,25

€ 3-Monatsgeld* 2,20 2,31 2,55 2,30

€ 10-jährige Deutscher Bund* 3,10 3,10 3,00 3,00

€ 10-jährige österr. Bund* 3,35 3,40 3,29 3,29

€ 10 Jahre Euro Swap* 3,14 3,15 3,05 3,05

US$ 3-Monatsgeld* 3,66 3,67 3,42 3,42

US$ 10-jährige US T.* 4,57 4,40 4,40 4,50

€ EUR/$ USD* 1,16 1,17 1,19 1,21
* UniCredit Prognose

Quelle: UniCredit

Finanzmarktprognose
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Anstieg aller Laufzeiten seit März 2026

Statt Zinssenkungserwartung nun Zinserhöhungserwartung
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US-Aktienmarkt: Seit Ende 2024 ein Plus von 29%, seit Ende 2025 +9%

Euroraum-Aktienmarkt mit Plus von 29% seit Ende 2024, seit Ende 2025 ein Plus von 5%
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Deutliche Produktionslücken könnten bleiben, März -30% Golf d.s. -8% global

Bei ähnlichem (realen) Anstieg wie 1979 würde Ölpreis auf 150 USD pro Fass gehen
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Fossile Energie deckt in der EU weiterhin 2/3 des Energiebedarfs

Stromversorgung zu 1/3 aus fossiler Energie – Deutschland und Italien besonders abhängig
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Bleibt Öl- und Gaspreis 2026 bei über 100, Inflation deutlich höher

Österreichs Inflation dann 4% 2026 statt 3%, Wachstum unter ½%
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Markt erwartet zwei bis drei Zinserhöhungen, mittelfristige Erwartung stabil

2022 reagierte Markt bei 5,1% Inflation, EZB bei 8,6%

EZB Einlagezinssatz

1 Jahres Swap in 10 Jahren

5,1

8,9

Inflation (r. Skala)

-2

0

2

4

6

8

10

12

-1,00

-0,50

0,00

0,50

1,00

1,50

2,00

2,50

3,00

3,50

4,00

4,50

5,00

5,50

6,00

01 2021 01 2022 01 2023 01 2024
Q: Macrobond, UniCredit 

EZB, Inflation und Erwartungen
(in %, Euroraum, zukünftige Werte errechnet über Swap-Kurve)

aktuell

in einem Jahr

in 10 Jahren

2,00

2,25

2,50

2,75

3,00

3,25

3,50

3,75

26 Feb 18 Mär 07 Apr 27 Apr 17 Mai
Q: Macrobond, UniCredit 

1 Jahres Euro-Swap
(in %, zukünftige Werte errechnet über Swap-Kurve)



37

Jährliches Marktwachstum in den USA weiterhin von ICT geprägt

Auch aktuell, mehr als die Hälfte des Zuwachses kommt von ICT
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Österreichs Exporte in den USA gingen zuletzt erkennbar zurück

Importe aus China sind gestiegen und erreichen Rekordniveau
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EU verliert Exportmarktführerschaft an China (ohne EU Binnenhandel)

China erhöht nicht nur das Exportvolumen, auch die Qualität des Exports
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EU verliert auch #1 bei Industrieproduktion an China

Anteil am Welt-BIP dank Dienstleistungen noch höher als China, jedoch hinter USA 
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Der globale Handel verschiebt sich mehr zu Dienstleistungen

Die USA sehr erfolgreich im Handel mit Dienstleistungen
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USA, obwohl nur 4% der Weltbevölkerung, dominiert viele Bereiche

¼ des Welt-BIP, fast 1/3 des Weltkonsums, ½ des Finanzmarktes und 2/3 der Tech F&E
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Besonders bei großen, globalen Unternehmen liegt Europa zurück

Viele sind auch nicht in der EU oder nicht im ICT-Bereich und älter als 60 Jahre
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Europa bzw. Österreich haben auch Stärken, vor allem bei Lebensqualität

Fast gleiches Einkommen pro Stunde, mehr Freizeit, Sicherheit und Gleichheit 
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Verteidigungsausgaben in Europa deutlich gestiegen

Von 2% auf 2.8% waren 130 Mrd. USD für Europa, D +20 Mrd. Euro, auf 3% fehlen nochmals 30 Mrd. Euro 
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Chancen auf „Änderung“ der politischen Mehrheiten in den USA?

Alles andere als sicher, Chancen der Demokraten jedoch gestiegen (zumindest laut Buchmacher)
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Anstieg langfristiger Zinsen trotz weiterhin niedriger Zentralbankzinsen

Trendwende bei Zinsen aufgrund von gestiegener Unsicherheit – auch bei Geldpolitik?
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Zusammenfassung

Die Unsicherheit bezüglich des Ausblicks für 2026 hat seit Ende Februar deutlich zugenommen. Die Auswirkungen 

hängen von der weiteren Eskalation und vor allem von der Dauer der Beschränkungen der Energieversorgung ab

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

• Die Energiepreise werden in Europa im Durchschnitt 2026 deutlich höher liegen als bisher angenommen

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

• Die EZB dürfte die Zinsen 2026 zwei Mal erhöhen

• Ein langfristiger Konflikt (Ölpreis über 100 Dollar über einen längeren Zeitraum) würde die Inflation weiter erhöhen und 

Wachstum kosten

Dennoch sollte sich das wirtschaftliche Momentum in Europa im Verlauf von 2026 und 2027, einschließlich 

Österreich, 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 % zurückfallen, einschließlich Österreich im Jahr 2027

• Das Wachstum in Europa und Österreich dürfte 2026 knapp unter 1 % und 2027 bei etwa 1 1/2 % liegen

Vorsichtiger Optimismus für 2026 und 2027, aber die Erholung in Europa bleibt sehr zurückhaltend und die Risiken 

zeigen derzeit eindeutig nach unten



Welche Anlageform am besten zu Ihnen passt, hängt von Ihrer persönlichen Risikoneigung, dem 
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