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Kommentar zur Konjunktur:
Industrie tragt die Erholung, Energiepreise
dampfen die Kaufkraft

WIFO-Direktor Gabriel Felbermayrs Statement
zur Herbstprognose 2026 im Wortlaut

Das Osterreichische Institut fir Wirtschaftsforschung (WIFO) présentierte am Donnerstag, den
14. Oktober 2026 um 10:00 Uhr seine Konjunkturprognose fir 2026 und 2027 im Rahmen einer
Pressekonferenz. Gabriel Felbermayrs Eroffnungsstatement wird hier im Wortlaut veroffentlicht.

Meine sehr verehrten Damen und Herren, guten Morgen!

Die osterreichische Volkswirtschaft wachst heuer preisbereinigt um rund 0,9%. Diesen Wert halt
das WIFO seit der Marz-Prognose unverdndert. Das freut den Prognostiker. Einerseits. Anderer-
seits aber: In anderen Landern, allen voran in Deutschland, wurden die Prognosen allerdings
nach oben revidiert —in Osterreich nicht. Deshalb fallen wir beim Wachstum heuer wieder hinter
den Euro-Raum zurGck. FUr ndchstes Jahr erwarten wir ein reales BIP-Wachstum von 1,3%. Das
ist etwas mehr als bisher gedacht und dann auch leicht Uber dem Durchschnitt des Euro-Rau-
mes.

Heute prdsentieren wir auch die neue mittelfristigen Prognose, darum ist Josef Baumgartner bei
mir. Diese zeigt, dass sich die Erholung 2028 auf 1,5% beschleunigt. Danach gehen die Wachs-
tumsraten allmdahlich wieder in Richtung 1% zurUck. Die Prognoseunsicherheit bleibt aber sehr
hoch.

Treiber der Erholung ist die Industrie. Ihre reale Bruttowertschdpfung wéchst heuer um 2,3%, und
auch ndchstes Jahr durfte das Wachstum mit 1,7% deutlich positiv bleiben. 2027 sollte nach
drei Jahren des RUckgangs auch die Industriebeschaftigung wieder leicht wachsen. Grund fur
die bessere Lage ist der KI-Boom: Er belebt den Welthandel Uberraschend stark, und davon
profitieren auch unsere Exporte. Die FrUhindikatoren zeigen eine deutlich bessere Auftragslage
und eine bessere Stimmung. Deshalb tragen auch die AusrUstungsinvestitionen weiterhin positiv
zum Wachstum bei. Ein Wermutstropfen aber: Die Outputpreise der Industrie steigen deutlich
langsamer als der heimische Verbraucherpreisindex. Das ist eine Herausforderung fur die Lohn-
politik.

Ganz allgemein verstellt das BIP-Wachstum den Blick auf die gréBte aktuelle Belastung: die
weiterhin sehr hohen Importpreise fur Energie. Der sogenannte BIP-Deflator, mit dem das nomi-
nelle BIP preisbereinigt wird, enthalt némlich keine Importpreise. Diese treiben aber die Inflation
weiter an: Der Preis fUr ein Fass der Erddlsorte Brent ist von etwas Uber 60 $ zu Weihnachten 2025
wieder auf aktuell 106 $ gestiegen. Die Notierungen fUr Treibstoffe haben noch stérker ange-
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zogen, und der Gaspreis hat sich innerhalb der letzten 12 Monate fast verdreifacht. Das ist krass.
Gleichzeitig hat der Euro vor dem Hintergrund der franzésischen Staatsschuldenkrise abgewer-
tet, auf mittlerweile 1,12 $. Auch das treibt die Importpreise. Bewertet man das BIP zu den Prei-
sen derim Inland verbrauchten Guter, sieht die Entwicklung nicht gut aus: Der Realwert des BIP
pro Kopf schrumpft 2026 sogar leicht. Osterreich produziert zwar mehr, kann sich aber wegen
der hohen Importpreise dennoch weniger leisten.

Das zeigt sich auch sehr deutlich bei den Reallbhnen. Der durchschnittliche Bruttolohn steigt
nominell zwar um 2,4%, wegen der hohen Inflation sinkt der Reallohn aber um 0,9%. Und weil
die Steuerbelastung steigt — u. a., weil die kalte Progression nur teilweise ausgeglichen wird —,
fallen die realen Nettolohne sogar um 1,5%. Das ist heftig. 2025 waren sie stagniert. Und 2027
dUrften sie trotz st@rkeren Lohnwachstums noch einmal leicht sinken, weil Steuern und Abgaben
weiter steigen. Inflation und Budgetkonsolidierung fordern einen hohen Tribut von den Men-
schen im Land. Angesichts dieser Entwicklung ist es richtig, dass die Bundesregierung die Inflo-
tionsbek&mpfung ernst nimmt. Verschiedene MaBnahmen wie der Ddmpfung der Mietsteige-
rungen bei Richtwert- und Genossenschaftsmieten, der tempordren Senkung der Elekirizit&ts-
abgabe und der Oko-Stromférderbeitrdge und der Sozialtarif for Strom, die Halbierung der
Mehrwertsteuer (MwSt.) auf ausgewdahlte Grundnahrungsmittel sowie der Spritpreisbremse sen-
ken die Inflation 2026 um 0,3 bis 0,4 Prozentpunkte und 2027 um etwa 0,15 Prozentpunkte.

Gleichzeitig ist es mit Blick auf die realen Nettoldhne hdchst bedenklich, dass das Budget vor
allem Gber héhere Steuern saniert wird.

Auf dem Arbeitsmarkt bleibt die Lage schwierig. Die Arbeitslosenquote wird heuver 7,6% betra-
gen bzw. etwa 330.000 Personen im Jahresmittel. In den n&chsten Jahren sinkt sie nur langsam,
parallel zur schrumpfenden Erwerbsbevolkerung.

Vor diesem Hintergrund Uberrascht es nicht, dass der Konsum kaum wdchst. Die realen Kon-
sumausgaben steigen heuer nur um 0,4%, im ndchsten Jahr um 0,5%. Ohne Bevolkerungs-
wachstum wiirde der private Konsum sogar stagnieren. Der staatliche Konsum wdchst dage-
gen etwa doppelt so schnell wie der private.

Dennoch: Der Wachstumsbeitrag des Staates nimmt in den ndchsten Jahren leicht ab, wah-
rend Investitionen und AuBenbeitrag wieder mehr Wachstum liefern. Laut mittelfristiger Prog-
nose liegt zehn Jahre nach dem Beginn der Polykrisen das reale BIP um etwa 8,5% Uber dem
Wert von 2019. Uber die Dekade gerechnet entspricht das einer durchschnittlichen Wachs-
tumsrate von 0,8% pro Jahr. Pro Kopf ist die Rate nicht einmal halb so hoch. Und gemessen an
der Kaufkraft ist das Bild noch dUsterer: Der Realwert des BIP wachst im Schnitt gerade einmal
um 0,12% pro Jahr — eine schwarze Null. Das ist die befiirchtete "Lost Decade™.

Neben den Energiepreisen, die deutlich ldnger sehr hoch bleiben, hinterl@sst eine zweite un-
gUnstige Entwicklung Spuren in der Prognose: Die Anleihezinsen sind Gber den Sommer schnel-
ler und starker gestiegen als erwartet. Dazu tragen drei Faktoren bei: die weltweit weiter rasant
steigende Staatsverschuldung, die hohe Nachfrage nach Fremdkapital fir den KI-Boom in vie-
len Ladndern und die BilanzverkUrzungen der Zentralbanken. Diese Entwicklung belastet die In-
vestitionen der Unternehmen, sie bremst aber auch die Baukonjunktur.
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Die reale Bruttowertschopfung in der Bauwirtschaft dirfte heuer um fast ein Viertel unter dem
Wert von 2018 liegen. Das ist eine verheerende Bilanz, und im Wohnbau sieht sie noch schlim-
mer aus. Nach der Industriestrategie braucht es jetzt dringend eine Baustrategie, um den Ka-
pazitdtsabbau zu stoppen und das Wohnungsangebot zu modernisieren und auszuweiten. Im
Juni haben wir dazu einige Vorschldge gemacht, hier noch einmal in aller Kirze: Erstens sollten
Altbauten, die auf Neubauniveau saniert werden, mietrechtlich wie Neubauten behandelt
werden. Das kdnnte einen Sanierungsboom ausldsen. Zweitens sollte man in Zeiten hoher Zinsen
die Kreditvergabe der Banken nicht zusatzlich durch strengere Regulierung erschweren. Und
drittens braucht es Vehikel, um die Bauinvestitionen von Ladndern und Gemeinden trofz Spar-
budgets zu stUtzen.

Die hoheren Zinsen belasten auBerdem die Budgetsanierung. In den ndchsten Jahren muissen
j@hrlich mehr als 30 Mrd. € an Staatsschulden refinanziert werden. Das und die weiterhin hohe
Neuverschuldung lassen die Zinsbelastung der &ffentlichen Haushalte stark steigen. 2022 lag
der Zinsendienst bei 0,9% des BIP. Schon 2027 wird er die 2%-Marke Uberschreiten, 2031 wird er
bei 2,5% liegen. Um dann eine Neuverschuldung unter 3% des BIP zu erreichen, muUsste das
Primdrdefizit — also die Neuverschuldung ohne Zinsendienst — auf héchstens 0,5% des BIP sinken.
2026 liegt es allerdings noch bei 2,3%. Mit anderen Worten: Der Konsolidierungsbedarf bleibt
groB. In Preisen von 2024 betragt er etwas iber 9 Mrd. € — der Lowenanteil davon wegen der
hoéheren Zinsen.

FUr heuer erwarten wir eine Neuverschuldung von 4,0% des BIP. Mit dem Doppelbudget sinkt
sie 2027 auf 3,8%, 2028 steigt sie aber wieder auf 4,2%. Die weitere Entwicklung stellt sich nicht
besser dar, wie Josef Baumgartner gleich noch ausfiihren wird. Die aktuellen Entwicklungen in
Frankreich zeigen, wie akut der Handlungsbedarf ist. Sonst droht ein Vertrauensverlust bei den
Glaubigern und damit eine noch héhere Zinslast. Bei einer Staatseinnahmenquote von 50,4%
heuer und im ndchsten Jahr fUhrt an einer Konsolidierung mit Schwerpunkt auf der Ausgaben-
seite kein Weg vorbei. Die steigenden Zinsen erzwingen zusétzliche Sparanstrengungen.

Die Treibhausgasemissionen sind 2025 leicht gestiegen, heuer sinken sie geringfigig um 0,6%.
Dass der Ruckgang so schwach ausféllt, hangt mit dem Niedrigwasser in den FlUssen und dem
relativ langen, kalten Winter in der ersten Jahreshdlfte zusammen. 2027 erwarten wir einen stér-
keren RUckgang um 3,1%. Bis 2030 senkt der Umbau der Stahlproduktion die Emissionen in Os-
terreich um rund 5%. Insgesamt ist es aber hdchst unwahrscheinlich, dass Osterreich sein Netto-
Null-Ziel 2040 erreicht. 2031 betragen die Treibhausgasemissionen 56,8 Mio. t CO.-Aquivalente.
Das ist um 69% mehr, als ein linearer Reduktionspfad ab 2020 vorsehen wirde.

Die Ungleichheit, gemessen an der Armutsgefé&hrdungsquote, ist Uber die verschiedenen Krisen
hinweg gestiegen. Sie liegt weiterhin bei knapp 16% und damit etwa 1,5 Prozentpunkte Uber
dem Vorkrisendurchschnitt. Das Einkommensquintilverhdlinis ist dagegen relativ unauffallig und
schwankt nur leicht um den langjdhrigen Mittelwert von 4,2. Das heit: Das reichste FUnftel hat
zusammen gut viermal so viel Einkommen wie das drmste FUnftel.

Nun weiter zur mittelfristigen Perspektive mit Josef Baumgartner.

Aufbauend auf die Konjunkturprognose 2026/27 haben wir mit einer modellgestUtzten Ex-
pertiinnenprognose den Ausblick bis 2031 erweitert.
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Im Zeitraum 2026/2031 wird das Potenzialwachstum jahrlich 1% betfragen. Im Vergleich dazu
betrégt die Potenzialwachstumsschéatzung fUr Deutschland laut der kUrzlich veroffentlichten
Gemeinschaftsdiagnose lediglich 2% p. a. Der Unterschied ist vor allem auf das Arbeitsvolu-
men zurbckzufUhren, das in Osterreich im gesamten Prognosezeitraum — trotz einer schrump-
fenden Bevdlkerung im erwerbsféhigen Alter — noch mit rund 2% pro Jahr zunimmt, wé&hrend
es in Deutschland bereits seit dem Jahr 2025 zurickgeht (-4% p. a.).

Hier wirken sich in Osterreich die Reformen wie die Anhebung des Frauenpensionsalters und
die spatere Eintrittsmdglichkeit in die Korridorpension aus. Neben dieser zunehmenden Erwerbs-
beteiligung von Alteren gehen wir auch von einer weiterhin zunehmenden Beschaftigung von
auslandischen Arbeitskraften aus. DarUber hinaus wird auch eine merkliche Reduktion der Ar-
beitslosigkeit prognostiziert, die diesen Beschdftigungsanstieg ermdglicht. Die Arbeitslosen-
quote wird von 7,6% im heurigen Jahr bis 2031 auf 5,8% zurickgehen. Neben der Ausweitung
der Wirtschaftsleistung tradgt dazu auch der demografische Wandel bei, da mehr Erwerbstatige
altersbedingt ausscheiden als Neueintretende hinzukommen. Damit die Aktivierung von Perso-
nen in Arbeitslosigkeit auch gelingt, muss sichergestellt werden, dass die entsprechenden Quao-
lifizierungsmaBnahmen des AMS auch finanziert werden.

Die Wachstumsaussichten werden weiterhin von strukturellen Faktoren beschrdnkt. Trotz der
Verbesserungen 2025/26 bleiben das vergleichsweise hohe Preisniveau fUr Energie und die re-
lativen Lohnstuckkosten sowie die zunehmende Konkurrenz aus Asien und die Schwierigkeiten
im AuBenhandel mit den USA Wachstumshemmer.

BezUglich der Einkommensentwicklung erwarten wir fir 2028/29 nach den niedrigen Reallohn-
steigerungen bzw. Reallohnverlusten 2025/2027 einen merklich starkeren Zuwachs, der 2028
vom privaten Sektor und 2029 vom &ffentlichen Sektor gefragen werden durfte.

Der Preisauftrieb wird von heuer 3,3% erst ab der zweiten Jahreshdalfte 2028 den 2%-Zielwert der
EZB erreichen und in der Folgeperiode dort verbleiben.

Das Budgetdefizit der 6ffentlichen Haushalte in Relation zum nominellen BIP liegt im gesamten
Prognosezeitraum mit durchschnittlich 4,1% deutlich Gber dem 3%-Ziel. Die Staatsverschuldung
wirde mit 89% des nominellen BIP 2031 einen neuen Hochstwert erreichen.

Diese Einschéatzung ergibt sich zum einen aus der No-Policy-Change-Annahme und zum ande-
ren aus dem durch die hdheren langfristigen Zinssatze fUr Bundesanleihen deutlich héheren
Zinsendienst. Wie schon von Prof. Felbermayr angemerkt, steigt der Zinsendienst des Gesamt-
staates bis zum Jahr 2031 auf 2,5% des nominellen BIP (15,7 Mrd. € — mehr als doppelt so gro
wie noch 2024).

Das bedeutet, dass zur Erreichung des 3%-Ziels (oder darunter) ab 2029 weitere nachhaltige
Konsolidierungsschritte im Umfang von Uber 1% des BIP erforderlich werden.

Wien, am 14. Oktober 2026

Begleitende Prasentationsunterlagen, die das Presse-Statement von WIFO-Direktor Gabriel
Felbermayr veranschaulichen, stehen Ihnen hier zum Download zur Verfigung.
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