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Konjunktur

Die in diesem Beitrag verwendeten Fach- und Finanzbegriffe werden unter www.btv.at/glossar ausfiihrlich erklart.

Volkswirtschaftliche Daten: Riickblick KW 21 Eurozone
EUROZONE Entw.* Aktuell Erwartet Vorher Die Stimmung der im Einkauf beschiftigten
PMI Industrie v 51,4 51,8 52,2 Fiihrungskréfte in der Eurozone hat sich im Mai
PMI Dienstleistungen v 46,4 47,8 47,6 erneut verschlechtert. Fiir die Industrie liegt der Index
Verbrauchervertrauen 0 -190 -206 -20,6 noch iiber 50 Punkte auf 51,4 Punkte. Fiir den
Deutschland BIP Q1 > 03% 03% 03% Dienstleistungssektor liegt der Index hingegen mit
USA Entw.* Aktuell Erwartet Vorher 46,4 Punkte deutlich unter der Expansionsschwelle
NAHB Wohnungsmarkt-Index N 37,0 34,0 34,0 von 50 Punkten.
Philadelphia Fed Business Outlook W -0,4 17,8 26,7 Die besseren Resultate in der Industriebranche
PMI I"Ad”Stri? 0 353 338 34,5 diirften aufgrund des jiingsten Lageraufbaus zustande
PCA:_I Diensteistungen v — 50,9 51,2 51,0 gekommen sein, um sich auf einen linger

ina Entw.* Aktuell Erwartet Vorher anhaltenden Konflikt im Nahen Osten vorzubereiten.
Einzelhandelumsitze 7 0,2% 2,0% 1,7% . R . .
Industrieproduktion N2 5,6 % - 6,1% D!e schV\.lachere Elnschatfung des . .
Japan Entw*  Aktucll Erwartet Vorher Dienstleistungssektors diirfte auf die Zuriickhaltung
Exporte A 148 % 92% 1,7% d?r Konsume'nt*mpen zuruckzufuh'ren sein, da
PM! Industrie ¥ 545 _ 55,1 hohere Energiepreise auf dem verfiigbaren
PMI Dienstleistungen N2 50,0 - 51,0 Einkommen lasten.

Ein dhnliches Bild zeichnet auch das

Quelle: Bloomberg; Stand: 26.05.2026 Verbrauchervertrauen, denn dieser Index ist im Mai
*Die Pfeile beschreiben die Entwicklung im Vergleich zum vergangenen Wert. Von diesen kann nicht auf eine mit —19 Punkten weiterhin deutlich im negativen

Klinftige Entuwicklung geschlossen werden. Bereich. Die Stimmung unter den Verbraucher*innen

ist angeschlagen, was sich auch in einer steigenden
Sparquote abzeichnet.

Volkswirtschaftliche Daten: Ausblick KW 21

Eurozone

PMIs, Verbrauchervertrauen, [fo-Geschiftsklimaindex DE

USA

PMIs, Philly Fed Business Outlook

China

Industrieproduktion, Einzelhandelsumsitze

Japan

VPI, PMIs, Importe, Exporte

USA

In den USA zeichnet sich ein dhnliches Bild ab. Der Einkaufsmanagerindex fiir die Industrie ist im Mai auf 55,3 Punkte angestiegen
und hat damit den héchsten Wert seit Juni 2022 erreicht. Auch die US-Industrie profitiert kurzfristig vom Konflikt im Mittleren
Osten, da ein verstarkter Lageraufbau betrieben wird. Der Index fiir den Dienstleistungssektor ist im Mai hingegen leicht
zuriickgegangen, hilt sich aber iber der 50-Punkte-Wachstumsschwelle. Die Vorlaufindikatoren zeigen einen nur moderaten Anstieg
in der Geschiftsaktivitit, da die Konsumnachfrage unter dem hsheren Preisniveau leidet und Unternehmen aufgrund héherer
Inputkosten und einem schwicheren Wirtschaftsausblick Stellenkiirzungen vornehmen. Das von der Philadelphia Fed veréffentlichte
Geschiftsklima ist zuletzt spiirbar eingebrochen und befindet sich aktuell in negativem Terrain. Die Industrie zeigt sich vor allem
durch die hoheren Energiepreise belastet. Schwicher werden die Geschiftsaktivitit, die Auftragseingange sowie die Schiffsaktivitat
eingeschatzt.

China

Chinas Konjunkturzahlen im April zeichnen ein erniichterndes Bild. Sowohl die Nachfrage- als auch die Angebotsseite haben an
Wachstumsdynamik eingebuRt. Im Vergleich zum Vorjahr sind die Einzelhandelsumsétze nur um 0,2 % und die Industrieproduktion
um 5,6 % angestiegen. Interessant ist, dass sich die Investitionen zuletzt riicklaufig zeigten. Bisher galt es als Chinas Strategie durch
Investitionen in Infrastrukturprojekte das Wirtschaftswachstum zu stiitzen. Es bleibt abzuwarten, ob das Regime
konjunkturstiitzende Manahmen setzen wird.

Quelle: Bloomberg; Stand: 26.05.2026
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BIP-Entwicklung in % (Jahresverdnderung) Inflation in % (Jahresverdnderung)
2024 Q12026 2025 2026 (E)1 2024 Apr 26 2025 2026 (E)
Eurozone 0,9 0,8 1,2 1,0 -1,2 Eurozone 24 3,0 2,0 1,5 -1,9
USA 2,8 2,0 0,5 1,3 -1,9 USA 3,0 3,8 2,7 2,8 -3,0
Japan -0,2 21* 1,3 0,7 -0,9 Japan 2,7 1,4 21 1,2 -2,4
Schweiz 1,4 0,53* 0,7 11 -1,5 Schweiz 11 0,6 0,1 0,0 -0,7
China 5,0 50 5,0 3,6 —4,5 China 0,2 1,2 0,8 08 -1,4
Quellen: BTV, Bloomberg; Stand: 26.05.2026 Quellen: BTV, Bloomberg; Stand: 26.05.2026

* Wachstumszahlen von Q4/2025

Thema der Woche: EU-US-Handelsabkommen und Verschiebung globaler Handelsstréme

L. Anteil am Gesamtimportvolumen
Importe nach Region in Mrd.USD

in Prozent
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B US-Importvolumen in Milliarden USD (linke Skala) # Prozentueller Anteil am gesamten US-Importvolumen (rechte Skala)

Quelle: Bloomberg; Stand: 22.05.2026.

US-Prasident Trump zeigte sich zuletzt unzufrieden dariiber, dass das Européische Parlament das im vergangenen Jahr erzielte
Handelsabkommen mit den USA noch nicht ratifiziert hat und droht mit erneuten Zollanhebungen im Automobilsektor.
Vertreter*innen von EU-Kommission, Parlament und EU-Staaten haben sich nun geeinigt, das Zollabkommen mit den USA kann
umgesetzt werden und eine Eskalation im Zollkonflikt gilt als vorerst abgewendet. Im Kern sieht die Vereinbarung einen US-
Zolldeckel auf europiische Importe von 15 % vor, wahrend die EU im Gegenzug die aktuell geltenden Zélle auf US-Industriegiiter
sowie vereinzelte Erzeugnisse aus der Fischerei aufhebt. Besonders betroffen sind dabei Industriesektoren wie Maschinenbau,
chemische Vorprodukte sowie ausgewihlte Agrar- und Fischereierzeugnisse.

Gleichzeitig bleiben zentrale Konfliktfelder bestehen. Vor allem européische Stahl- und Aluminiumprodukte unterliegen
weiterhin deutlich erhéhten US-Zéllen von bis zu 50 %. Der Deal enthilt daher mehrere Schutzmechanismen: Die EU kann bei
neuen oder dauerhaft hohen US-Z6llen GegenmaRnahmen ergreifen oder Teile des Abkommens aussetzen. Sollten die US-Zélle
auf européische Aluminium- und Stahlerzeugnisse beispielsweise im Jahresverlauf nicht gesenkt werden, kann die EU bereits mit
Ende 2026 die Z&lle auf US-Industrieprodukte erneut erhhen.

Die Handelsstreitigkeiten mit den USA haben dazu gefiihrt, dass sich die globalen Handelsstrome verschieben. Die USA beziehen
ihre Importe zunehmend von einer breiteren Gruppe von Partnern. Wahrend China an Bedeutung verliert, gewinnen die EU
sowie Lander wie Mexiko und Kanada an Gewicht. Fiir die USA bedeutet dies keine grundlegende Reduktion, sondern vielmehr
eine geografische Verlagerung des Handelsdefizits und das war sicherlich nicht das Ziel von US-Président Trump.

Quellen: Bloomberg, BTV; Stand: 26.05.2026. 'Bei Prognosen und Schitzungen iiber die zukiinftige Entwicklung handelt es sich
lediglich um unverbindliche Werte, die keine fixe Zusage oder fixe Schitzung darstellen. Von diesen kann nicht auf die
tatséchliche kiinftige Wertentwicklung geschlossen werden, weil zukiinftige Entwicklungen des Kapitalmarktes und der
Konjunktur nicht im Voraus bestimmbar sind. Die angefiihrten Wertentwicklungen verringern sich um Kosten wie Provisionen,
Gebiihren und sonstige Entgelte, deren Héhe Sie dem Schalter- und Preisaushang entnehmen kénnen sowie ggf. um Steuern.
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Marketingmitteilung/Werbemitteilung

Diese Marketing-/Werbemitteilung stellt keine Anlageberatung, kein Angebot zur Zeichnung bzw. zum Kauf oder Verkauf von
Finanzinstrumenten dar und ersetzt auch keine Anlageberatung. Als Marketingmitteilung/Werbemitteilung unterliegt sie nicht allen
gesetzlichen Anforderungen zur Gewshrleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen und dem Verbot des Handels vor
der Veroffentlichung von Finanzanalysen. Die jeweiligen Anlegerinformationen/Zeichnungsbedingungen in deutscher Sprache
(Basisprospekt, endgiiltige Bedingungen, Prospekt, PRIIPs-BIB, vereinfachter Prospekt, u. dgl.) sind die einzig verbindlichen
Dokumente. Sie erhalten diese bei der BTV Vier Linder Bank AG, Stadtforum 1, 6020 Innsbruck, bzw. BTV Vier Linder Bank AG,
Zweigniederlassung Deutschland, Neuhauser Strafe 5,80331 Miinchen bzw. BTV Vier Linder Bank AG, Innsbruck,
Zweigniederlassung Staad, Hauptstrasse 19, 9422 Staad.

Haftungsausschluss
Die Beitrdge in dieser Publikation dienen lediglich der Information. Die BTV priift ihr Informationsangebot sorgfiltig. Bitte beachten

Sie, dass Einschitzungen und Bewertungen die Meinung des jeweiligen Verfassers zum Zeitpunkt der Erstellung bzw. Ausarbeitung
reflektieren und fiir die Richtigkeit und den Eintritt eines bestimmten Erfolges keine Gewahr tibernommen wird.

Risikohinweis
Beachten Sie bitte, dass ein Investment in Finanzinstrumente mit Risiken, wie Kursschwankungen oder Vermogensverlusten,
verbunden sein kann.

Hauptsitz Zweigniederlassunqg Deutschland Zweigniederlassung Schweiz

BTV Vier Linder Bank AG; BTV Vier Linder Bank AG, BTV Vier Linder Bank AG, Innsbruck,
Rechtsform: Aktiengesellschaft; Zweigniederlassung Deutschland; Zweigniederlassung Staad

Sitz in Innsbruck; Rechtsform: Aktiengesellschaft; Sitz und

registriert beim Landes- als Amtsgericht: Miinchen (HRB 255942);

Handelsgericht Innsbruck unter FN Verantw. Leiter*in: Sandra Herrmann,

32942 w Mag. Peter Kofler

BTV Vier Lander Bank AG (Hauptsitz);
Sitz: Innsbruck; Firmenbuchnummer:
32942 w; Firmenbuchgericht: Innsbruck;
Vorstand: Vorsitzender Gerhard
Burtscher, Silvia Vicente, Dr. Hansjorg
Miiller, Mario Pabst, Dr. Markus Perschl,
MBA,; stellvertretendes Mitglied:
Christoph Meister;
Aufsichtsratsvorsitzender: Hanno Ulmer
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