WIFO B Monatsberichte 11/2025 Konjunkturbericht

Konjunktur in Osterreich verlauft flach

Stefan Ederer

e In den USA durfte die Konjunktur bis zum Herbst robust gewesen sein. Die seit Anfang Oktober geltende
Budgetsperre wird voraussichtlich zu einer tempordren Abschwdchung fGhren.

e Im Euro-Raum ist die Konjunktur moderat aufwdrtsgerichtet. Eine stabile Inflationsrate und die niedrige
Arbeitslosigkeit fragen zur Verbesserung des Verbrauchervertrauens bei.

e Die deutsche Industrie kommt bislang nicht in Schwung, die Unternehmensstimmung verbessert sich
aber tendenziell.

e In Osterreich verl&uft die Konjunktur flach. Das Bruttoinlandsprodukt nahm auch im Ill. Quartal kaum zu.

e Die Unternehmensstimmung hellte sich laut WIFO-Konjunkturtest im Oktober etwas auf, insbesondere
in Industrie und Bauwirtschaft.

e Die Inflation ist seit dem Sommer kaum zurUckgegangen und lag zuletzt bei 4%. Energie, Nahrungsmittel
und Mieten haben sich gegenUber dem Vorjahr stark verteuert.

e Die Beschdaftigung stagniert seit Ende 2024. Die Arbeitslosenquote steigt in der Tendenz leicht.

Energiepreise in Osterreich und dem Euro-Raum
Laut Harmonisiertem Verbraucherpreisindex (HVPI)
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In Osterreich stieg der Energiepreisindex zu Jahresbeginn 2025 stark und liegt
nunmehr wieder deutlich Uber jenem des Euro-Raumes insgesamt (Q: Eurostat,
Macrobond).
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Konjunktur in Osterreich verlauft flach

Konjunkturell tritt Osterreich derzeit auf der Stelle, das Brut-
toinlandsprodukt ist seit Jahresbeginn nicht gewachsen.
Die Unternehmensstimmung hellte sich im Herbst allerdings
etwas auf. Belastend fUr die privaten Haushalte ist die hohe
Inflation von zuletzt 4%. Hierin wirkt weiterhin der zu Jahres-
anfang beobachtete kraftige Preissprung bei Strom und
Gas nach. Die Beschdaftigung stagniert seit Ende 2024 weit-
gehend. Die Arbeitslosenquote steigt in der Tendenz leicht.

Business Cycle in Austria Remains Flat

Economically, Austria is currently treading water, with gross
domestic product showing no growth since the beginning
of the year. However, business sentiment brightened some-
what in the autumn. Private households are burdened by
high inflation, which recently stood at 4 percent. This con-
finues to be affected by the sharp rise in electricity and
gas prices observed at the beginning of the year. Employ-
ment has been largely stagnant since the end of 2024. The

unemployment rate is trending slightly upwards.
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Konjunkturbericht

1. Zusammenfassung

In Osterreich verlauft die Konjunktur derzeit
flach. Das Bruttoinlandsprodukt stieg im

lll. Quartal kaum und ist seit Jahresbeginn
2025 mehr oder weniger unveréndert. Die
privaten Konsumausgaben entfalteten neu-
erlich keine Aufwdartsdynamik. Die Entwick-
lung der Investitionen und Exporte ist hinge-
gen durch Vorzieheffekte infolge der Zollpoli-
tik der USA Uberlagert.

Die Weltwirtschaft dUrfte im Sommer und
Herbst zwar weiter expandiert haben, der
Welthandel und die globale Industrieproduk-
tion verloren aber zuletzt an Schwung. Das
dUrfte vor allem damit zusammenhdngen,
dass die Lieferungen in die USA, die im

1. Halbjahr stark angestiegen waren, nun-
mehr wegfallen. Die Konjunktureinsch&tzun-
gen der Unternehmen sind dennoch in vie-
len L&ndern Uberwiegend optimistisch. In
den USA durfte der budgetdre "Shutdown"
die bislang robuste Konjunktur am Jahres-
ende bremsen. Zudem rechnen die privaten
Haushalte dort weiterhin mit einer erhdhten
Inflation. Im Euro-Raum frugen hingegen die
Stabilisierung des Preisauftriebs bei etwa 2%
und die anhaltend niedrige Arbeitslosigkeit
zU einer Verbesserung des Verbraucherver-
frauens bei.

Die Konjunktureinschdtzungen der &sterrei-
chischen Unternehmen hellten sich laut

WIFO-Konjunkturtest in den letzten Monaten
etwas auf und lagen nur mehr knapp im ne-
gativen Bereich. In der Industrie zeigt sich
bereits seit Jahresbeginn ein deutlicher Auf-
wdrtstrend. Auch in der Bauwirtschaft ver-
besserte sich die Stimmung merklich. Im Ein-
zelhandel und im Dienstleistungsbereich be-
wegen sich die Indikatoren hingegen ten-
denziell seitwdérts. Der von der Europdischen
Kommission veréffentlichte Indikator fir das
heimische Verbrauchervertrauen ist seit Jah-
resbeginn in der Tendenz unveréndert. Zu-
letzt rechneten deutlich mehr befragte
Haushalte mit héheren Preisen als noch vor
einem Jahr, und die Einsch&tzung ihrer finan-
ziellen Situation trUbte sich im Herbst ein.

Die Verbraucherpreisinflation ist seit dem
Sommer kaum zurickgegangen und lag im
Oktober laut Schnellsch&fzung von Statistik
Austria bei 4%. Dazu frugen der sprunghafte
Anstieg der Gas- und Strompreise zu Jahres-
beginn und eine kr&ftige Verteuerung von
Nahrungsmitteln im FrOhjahr bei. Auch die
Wohnungsmieten zogen zuletzt wieder stdr-
ker an.

Infolge der flachen Konjunktur ist die Zahl
der aktiv unselbsténdig Beschdaftigten seit
Ende 2024 weitgehend unverdndert. Wéah-
rend der Personalstand in der Industrie sank,
stieg erim Gesundheits- und Sozialwesen
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stark. Die Arbeitslosenquote ist seit Jahresbe-
ginn tendenziell gestiegen (nationale Defini-
tion, saisonbereinigt), da der Arbeitsmarkt

2. Internationale Konjunktur

2.1 Shutdown in den USA dampft dortige
Konjunktur

Die Weltwirtschaft dUrfte im Sommer und
Herbst 2025 weiter expandiert haben, wenn-
gleich in einem langsameren Tempo als in
den Vorjahren. Der Welthandel und die glo-
bale Industrieproduktion, die laut Centraal
Planbureau (CPB) in den ersten Monaten
des Jahres stark gewachsen waren, haben
seither wieder etwas an Schwung verloren.
Dies durfte aber vor allem damit zusammen-
hdngen, dass Importe in die USA und an-
dere Ldnder wegen drohender Zollerhbhun-
genins 1. Halbjahr vorgezogen wurden und
daher nunmehr wegfallen. Zudem durfte es
in den vergangenen Monaten zu Umlenkun-
gen der weltweiten Warenstrome gekom-
men sein. Beides erschwert eine konjunktu-
relle Einordnung. In vielen Ldndern haben
sich die Konjunktureinsch&tzungen der Un-
ternehmen laut den von S&P Global verdf-
fentlichten Einkaufsmanagerindizes aller-
dings tendenziell verbessert und sind zumeist
— oft nur knapp - Uberwiegend opfimistisch.

In den USA trat am 1. Oktober ein bundes-
weiter "Shutdown" in Kraft, weil sich Demo-
kraten und Republikaner bisher auf keinen
Haushalt einigen konnten. Die Haushalts-
sperre dUrfte die Konjunktur der USA im

IV. Quartal dadmpfen, zumal viele 6ffentliche
Bedienstete fUr die Dauer des Stillstands be-
urlaubt wurden oder keine Gehdlter ausbe-
zahlt bekommen. Als Nebeneffekt veroffent-
lichen die statistischen Institutionen seit An-
fang Oktober keine Daten mehr, wodurch
derzeit noch keine Informationen Uber die
BIP-Entwicklung im lll. Quartal vorliegen.

GemaB den verfUgbaren Daten expan-
dierte die Wirtschaft der USA im Sommer
noch robust. Der private Konsum und die
Umsdatze im Einzelhandel legten bis August
kraftig zu. Das Verbrauchervertrauen hat
sich zuletzt allerdings eingetribt, was vor al-
lem auf die nach wie vor deutlich erhdhten
Inflationserwartungen zurickzufUhren ist. Die
Verbraucherpreisinflation war im Sommer
merklich gestiegen und lag im September
bei 3%. Der Anstieg dUrfte auch den Zoller-
héhungen zuzuschreiben sein. Insgesamt
kénnten die Verbraucherpreise infolge der
derzeit geltenden Zélle laut WIFO-Schat-
zungen um % Prozentpunkte steigen!). Es
bleibt aber abzuwarten, ob die ZollsGtze
dauerhaft hoch bleiben oder ob sie — wie

1) Siehe Schiman-Vukan, S., & Ederer, S. (2025). Oster-
reich schleppt sich aus der Rezession. Prognose fur
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infolge der schwachen Konjunktur derzeit
nicht in der Lage ist, den Anstieg des Arbeits-
krafteangebotes aufzunehmen.

etwa auf Einfuhren aus China — wieder ge-
senkt werden.

2.2 Moderates Wachstum im Euro-Raum

Im Euro-Raum ist die Konjunktur weiter mo-
derat aufwdrtsgerichtet. Laut der von Euro-
stat verdffentlichten Schnellschatzung
wuchs das BIP im lll. Quartal um knapp 4%
gegenlber dem Vorqguartal. In Deutschland
und ltalien stagnierte die gesamtwirtschaft-
liche Produktion, wogegen sie in Frankreich
und Spanien um jeweils etwa %% zulegte.
Wdhrend in Frankreich die Exporte ausge-
weitet wurden, war in Spanien einmal mehr
der private Konsum der Wachstumstreiber.

Auch im Euro-Raum dUrften die Wirtschafts-
daten teilweise durch die Effekte der Zollpoli-
fik der USA verzerrt sein. Die Warenexporte,
die im FrOhjahr kr&ftig zugenommen hatten,
stagnierten bis zum Sommer wieder. Auffal-
lend ist allerdings ein starker RUckgang der
Ausfuhren in die USA im August, der jedoch
auch ein saisonaler Effekt sein kénnte. In
Deutschland ging gleichzeitig die Produktion
von Fahrzeugen stark zurick. Auch die Auf-
fragseingdnge in der deutschen Industrie
nahmen bis zum Sommer merklich ab, so-
wohl aus dem europdischen als auch aus
dem auBereuropdischen Ausland. Beide In-
dikatoren stiegen im September allerdings
wieder. Auch laut ifo-Konjunkturumfrage er-
holten sich die Auftragseingénge im Herbst
und sind seit Jahresbeginn mehr oder weni-
ger stabil. Die Einsch&tzungen der deut-
schen Unternehmen zu ihrer aktuellen und
kUnftigen Lage verbesserten sich laut ifo im
Jahresverlauf ebenfalls. Der European Senti-
ment Indicator (ESI) bewegt sich im Euro-
Raum insgesamt wie auch in den groBen
Euro-Ldndern mehr oder weniger seitwdarts.

Das Verbrauchervertrauen im Euro-Raum
hat sich seit dem FrUhjahr in der Tendenz
leicht gebessert, ist aber immer noch etwas
geringer als im Durchschnitt der 2010er-
Jahre. Dabei schatzten die privaten Haus-
halte die allgemeine wirtschaftliche Lage im
Herbst wieder geringfugig optimistischer ein
als in den Vormonaten. Insbesondere die Er-
wartungen zur Arbeitslosigkeit hellten sich et-
was auf, wohl deshalb, weil die Arbeitslosen-
quote im Sommer stabil auf niedrigem Ni-
veau lag.

2025 und 2026. WIFO-Monatsberichte, 98(10), 515-531.
https://monatsberichte.wifo.ac.at/63892037.

In den USA dirfte die
Konjunktur bis zum Som-
mer robust gewesen
sein. Die seit Anfang Ok-
tober geltende Haus-
haltssperre wird voraus-
sichtlich zu einer tempo-
raren Abschwéachung
fihren.

Die Konjunktur im Euro-
Raum ist aufwartsgerich-
tet. Eine stabile Inflati-
onsrate und die niedrige
Arbeitslosigkeit fragen
zur Verbesserung des
Verbraucherverirauens
bei. Die deutsche In-
dustrie kommt bislang
nicht in Schwung.

Konjunkturbericht 589



590 Konjunkturbericht

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
Wirtschaftsforschung), OECD, S&P Global. - ') NACE 2008, Abschnitte B, C und D. - 2) Verarbeitendes Ge-

werbe.
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Auch die Stabilisierung der Inflation tragt zur
Verbesserung des Verbrauchervertrauens
bei. Der Preisauftrieb ist seit dem Frihjahr
mehr oder weniger konstant und lag im Ok-
tober sowohl insgesamt als auch ohne Ener-
gie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak

3. Osterreich: Konjunkturverlauf flach

3.1 Gleichférmige Wirtschaftsentwicklung
seit Jahresbeginn

In Osterreich verlduft die Konjunktur derzeit
flach. Im lll. Quartal war das BIP laut WIFO-
Schnellschdtzung nahezu gleich hoch wie
im Vorquartal, und war damit seit Jahresbe-
ginn weitgehend unverdndert. Die Konsum-
ausgaben der privaten Haushalte entfalte-
ten im Sommer neuerlich keine merkliche
Aufwdartsdynamik. Die Bruttoanlageinvestitio-
nen und die Exporte gingen im lll. Quartal
wieder zurUck, nachdem sie im 1. Halbjahr
gestiegen waren. Dies dUrfte auf Vorzieh-

(Kerninflation) etwas Uber 2%. Den stdrksten
Beitrag zur Inflation lieferten zuletzt die
Dienstleistungen, deren Preisanstieg seit dem
Jahr 2019 aber immer noch knapp unter je-
nem des gesamtfen Warenkorbes liegf.

effekte im weltweiten Warenhandel infolge
der Zollpolitik der USA zurUckzufUhren sein.
Darauf deutet auch hin, dass die Wert-
schépfung in der Industrie (ONACE 2008, Ab-
schnitte B bis E) zu Jahresbeginn kraftig zu-
gelegt hatte und danach stagnierte. Die
Bauwirtschaft war hingegen, gemessen an
der Wertschépfung, bis zum lll. Quartal im
Abwartstrend. Spiegelbildlich zum privaten
Konsum entwickelte sich die Wertschépfung
im Bereich Handel, Verkehr, Beherbergung
und Gastronomie (ONACE 2008, Ab-
schnitte G bis I) im bisherigen Jahresverlauf
verhalten.

Abbildung 2: Lagebeurteilung und Erwartungen der Unternehmen
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WIFO B Monatsberichte 11/2025, S. 587-593

Konjunkturbericht 591



Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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3.2 Leichte Aufhellung der
Konjunktureinschatzungen

Die Konjunktureinschdtzungen der dsterrei-
chischen Unternehmen hellten sich laut
WIFO-Konjunkturtest in den lefzten Monaten
etwas auf. In der Gesamtwirtschaft verbes-
serten sich sowohl die aktuellen Lagebeur-
teilungen als auch die unternehmerischen
Erwartungen im Oktober leicht und lagen
nur mehr knapp im negativen Bereich. In der
Industrie zeigt sich bereits seit Jahresbeginn
ein deutlicher Aufwartstrend. Auch dort la-
gen die Erwartungen zuletzt nur mehr knapp
unter der Nulllinie, wogegen die aktuelle
Lage noch erheblich pessimistischer einge-
schéatzt wird. Insbesondere bei Herstellern
von Vorprodukten und dauerhaften Kon-
sumguUtern ist die Verbesserung seit Jahres-
beginn deutlich sichtbar. Die KapazitGtsaus-
lastung in der Industrie ist im Jahresverlauf
gestiegen und die Auftragslage hat sich ver-
bessert. Auch in der Bauwirtschaft war eine
deutliche Stimmungsaufhellung beobacht-
bar. Im Einzelhandel und im Dienstleistungs-
bereich bewegen sich die Indikatoren hin-
gegen tendenziell seitwdrts. Die WIFO-Kon-
junkturampel fUr die Gesamtwirtschaft
sprang im Oktober wieder auf Grin.

3.3 Inflation im Sommer angestiegen

Der von der Europd&ischen Kommission verdf-
fentlichte Indikator des Verbrauchervertrau-
ens ist seit Jahresbeginn 2025 in der Tendenz
unverdndert. Zuletzt rechneten deutlich
mehr befragte Haushalte mit héheren Prei-
sen als noch vor einem Jahr, und die Ein-
sch&tzungen zur eigenen finanziellen Situa-
fion trUbten sich ein. Dies dUrfte damit zu-
sammenhdngen, dass die Verbraucherpreis-
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inflation im Sommer auf Uber 4% gestiegen
war und laut Schnellsch&tzung von Statistik
Austria auch im Oktober nicht wesentlich zu-
rickgegangen ist. Preistreibend wirkten nicht
zuletzt eine starke Verteuerung von Nah-
rungsmitteln bis zum Sommer und ein
sprunghafter Anstieg der Gas- und Strom-
preise zu Jahresbeginn, u. a. aufgrund des
Wegfalls der Strompreisbremse. Zudem be-
schleunigte sich die Inflation bei Wohnungs-
mieten im Sommer neuerlich und lag zuletzt
deutlich Uber 4%.

3.4 Arbeitslosenquote steigt tendenziell
leicht

Die Konjunkturschwdche spiegelt sich auf
dem Arbeitsmarkt. Die Zahl der akfiv unselb-
st&ndig Beschaftigten war im Oktober 2025
praktisch gleich hoch wie im Vorjahr (laut
Schdétzung des Bundesministeriums fUr Arbeit,
Soziales, Gesundheit, Pflege und Konsumen-
tenschutz - BMASGPK). Im September war
der Personalstand in der Industrie um etwa
1%% niedriger als ein Jahr zuvor, im Bereich
der 6ffentlichen Verwaltung dagegen um
knapp 2% hoéher. Zuwdchse verzeichnete
insbesondere das Gesundheits- und Sozial-
wesen (+4%%). In der Bauwirtschaft stag-
nierte die Beschdaftigung, was, ebenso wie
der WIFO-Konjunkturtest, darauf hindeuten
kédnnte, dass dort die Talsohle erreicht ist.

Die Arbeitslosenquote ist seit Jahresbeginn
2025 tendenziell gestiegen (nationale Defini-
tion, saisonbereinigt), wdhrend die Zahl der
offenen Stellen seither leicht zurUckging. Dies
zeigt, dass der Arbeitsmarkt infolge der
schwachen Konjunktur derzeit nicht in der
Lage ist, den Anstieg des Arbeitskrafteange-
botes aufzunehmen.

Die Unternehmensstim-
mung hellte sich laut
WIFO-Konjunkturtest im
Herbst etwas auf, insbe-
sondere in Industrie und
Bauwirtschaft.

Die Inflation ist seit dem
Sommer kaum zurick-
gegangen und lag im
Oktober voraussichtlich
bei 4%. Energie, Nah-
rungsmittel und Mieten
haben sich im Vorjah-
resvergleich stark ver-
tevert.

Die Beschdaftigtenzahl ist
seit Ende 2024 weitge-
hend unverdandert. Die

Arbeitslosenquote steigt

in der Tendenz leicht.
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