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Energiepreise bremsen Osterreichs Konjunktur nur kurz aus. Prognose fUr 2026
und 2027

Stefan Ederer

Die Osterreichische Wirtschaft ist im Vorjahr stérker gewachsen als in der WIFO-Konjunkturprognose vom
April 2026 zugrunde gelegt. Damit ist die Ausgangslage fur das laufende Jahr gUnstiger. Der Iran-Krieg hin-
terl@sst allerdings Spuren. Die Inflation ist deutlich gestiegen und die Stimmung hat sich eingetribt. Mit
dem RUckgang der Energiepreise wird die Konjunkfur ab der zweiten Jahreshdlfte wieder an Schwung ge-
winnen. Osterreichs Wirtschaft dirfte in den Jahren 2026 und 2027 jeweils um etwa 1% wachsen. Die Infla-
fion wird im Jahresdurchschnitt 2026 3,2% betragen und 2027 auf 2,4% sinken. Die Arbeitslosenquote steigt
im laufenden Jahr geringfigig und geht 2027 auf 7,3% zurlck.

Energy Prices Only Briefly Slow Down Austria's Economy. Economic Outlook for 2026 and 2027

Konjunkturberichterstattung: Methodische Hinweise und Kurzglossar

Investitionsdynamik verlauft 2026 durchwachsen. Ergebnisse der WIFO-Investitions-
befragung vom FrUhjahr 2026

Klaus Friesenbichler, Werner Holzl

Die Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung lassen fUr 2026 eine verhaltene Investitionstatigkeit erwar-
ten. Der Iran-Krieg und die ausgepragte geopolitische Unsicherheit haben die Konjunkturerholung ge-
dampft. Sachgutererzeuger planen mehrheitlich KUrzungen ihrer Investitionen, der Dienstleistungssektor
insgesamt meldet eine Stagnation. Auf Branchenebene ist das Bild gemischt. Innerhalb der SachgUterer-
zeugung rechnen Hersteller von InvestitionsgUtern und Vorprodukten mit Kirzungen. In den Dienstleistun-
gen Uberwiegen in den meisten Branchen die positiven Meldungen. Negativ entwickeln sich hingegen
die investitionsstarken sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen. Kleine und mittlere Unternehmen
schrénken ihre Investitionen im laufenden Jahr voraussichtlich ein, w&hrend GroBunternehmen expansi-
vere Pl&dne hegen. Die insgesamt schwache Investitionsdynamik ist RUckgdngen in den Bereichen Ausrus-
fungen und Infrastruktur zuzuschreiben. Wie sich 2026 die realen Bruttoanlageinvestitionen in der &sterrei-
chischen Gesamtwirtschaft entwickeln werden, ist derzeit nur schwer abschdatzibar und vor allem vom wei-
teren Verlauf des Iran-Krieges abh&ngig.

Investment Momentum is Projected to be Mixed in 2026. Results of the WIFO Spring 2026 Investment Survey

Budgetpolitik weiterhin auf Sanierungskurs. Bundesvoranschlag 2027/28 und
Mittelfristiger Finanzrahmen 2027 bis 2031

Margit Schratzenstaller

Mit dem Doppelbudget 2027/28 setzt die Bundesregierung weitere Konsolidierungsschritte, um den
Budgetpfad gemdaB Fiskalstrukturplan einhalten zu k&nnen. Begleitet werden diese von weiteren Offensiv-
maBnahmen in den Bereichen Arbeitsmarkt, Pflege sowie Bildung und Kinderbetreuung und von einer
deutlichen Lohnnebenkostensenkung. Der GroBteil der zus&tzlichen Konsolidierung erfolgt einnahmensei-
tig. Das gesamistaatliche Defizit soll sich ab 2028 bei knapp unter 3% des BIP stabilisieren; die Schulden-
quote steigt daher bis 2031 weiter bis auf 85% der Wirtschaftsleistung. Nun mUssen strukturelle Reformen
umgesetzt werden, um fiskalische Nachhaltigkeit zu gewdhrleisten und zugleich dringende Investitionen in
wichtige Zukunftsbereiche zu ermdglichen.

Budget Policy Still Dominated by Fiscal Consolidation Needs. Federal Budget 2027-28 and Medium-Term
Fiscal Framework 2027-2031
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Der Einfluss des Preisbereinigungsverfahrens auf die Messung
der Wirtschaftsentwicklung in Krisenzeiten

Marcus Scheiblecker

Unterschiedliche Methoden der Preisbereinigung kdnnen abweichende Verdnderungsraten des realen
Bruttoinlandsproduktes ergeben. In normalen Jahren sind die Unterschiede meist gering, nicht jedoch in
Krisenjahren. So verursachten die COVID-19-Pandemie und der folgende Inflationsschock erhebliche
Schwankungen der Komponenten von Produktfion und Konsum und damit der Gewichte, auf denen die
Bereinigung aufsetzt. Auf Basis von EU-Daten fUr die Jahre 2019 bis 2023 untersucht dieser Beitrag, wie sen-
sibel die Verdnderungsraten des BIP auf vier unterschiedliche Preisbereinigungsverfahren reagieren; dazu
werden die Gewichte des Vorjahres (Kettenindex), des laufenden Jahres, ein Fisher-Index und die Ge-
wichte des festen Basisjahres 2019 herangezogen. Das ermittelte BIP-Wachstum weicht in einzelnen Jah-
ren um bis zu 1,4 Prozentpunkte ab, kumuliert betrégt die Wachstumsdifferenz 1,8 Prozenfpunkte.

The Impact of Price Adjustment Methods on the Measurement of Economic Performance in Times of Crisis

Redaktionsschluss fir das vorliegende Heft: 15. 7. 2026 ¢ Die einzelnen Beitrdge bericksichtigen Informationen und Rahmen-
bedingungen bis zu dem jeweils angegebenen Datum.
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Energiepreise bremsen Osterreichs Konjunktur
nur kurz aus

Prognose fur 2026 und 2027

Stefan Ederer

e Die Osterreichische Wirtschaft ist 2025 stérker gewachsen als in der WIFO-Konjunkturprognose vom April
2026 zugrunde gelegt. Damit ist die Ausgangslage fur dieses Jahr ginstiger.

e Der Iran-Krieg und die gestiegenen Rohdl- und Erdgaspreise erhdhten die Inflation sprunghaft und
dampften die Unternehmens- und Verbraucherstimmung.

e Mit dem RUckgang der Energiepreise ab dem 2. Halbjahr 2026 dUrfte die Konjunktur wieder an
Schwung gewinnen. Osterreichs Wirtschaft wird in den Jahren 2026 und 2027 um jeweils etwa 1%
wachsen.

e Industrie und Exportwirtschaft dUrften im Prognosezeitfraum wieder am weltweiten Aufschwung
teilhaben.

e Die Verbraucherpreisinflation betragt im Jahr 2026 3,2% und sinkt 2027 auf 2,4%. Die Realeinkommen
schrumpfen 2026 infolge der hohen Inflation. Dies dampft die Konsumausgaben der privaten
Haushalte.

¢ Die Arbeitslosenquote wird im laufenden Jahr leicht steigen und 2027 auf 7,3% zurickgehen.

e Der Finanzierungssaldo des Staates betragt 2026 voraussichtlich —4% des BIP und verbessert sich 2027
weiter auf -3,7%.

Energiepreisentwicklung im Vergleich zu den Annahmen vom April 2026

Rohdlpreis (Brent) Erdgaspreis (Dutch TTF)
Hauptszenario Hauptszenario
Pessimistisches Szenario Pessimistisches Szenario
140 - Spotpreise und Futures (16. Juni 2026) 80 - Spoftpreise und Futures (16. Juni 2026) "Auf den Terminmérkten
120 | 70 1 wird derzeit erwartet,
100 4 | 60 - dass die Energiepreise
2 | J \ £ 50 | schneller zurickgehen
S 80 =40 /—i‘ als in der letzten WIFO-
2 601 &30 - Prognose unterstellt. Bei
40 - 20 einem noch schnelleren
20 | 10 Rickgang wiirde sich
0 ‘ ‘ ‘ 0 die Konjunktur rascher
2025 2026 2027 2025 2026 2027 erholen.”

Auf den Terminmdarkten for Rohdl und Erdgas waren die Notierungen fUr den Prognose-
zeitfraum zuletzt niedriger als im Hauptszenario der WIFO-Konjunkturprognose vom April 2026
angenommen (Q: Intercontinental Exchange (ICE), Macrobond, WIFO-Berechnungen. Die
Schattierung zeigt den Zeitbereich der vorliegenden Konjunkturprognose).
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Energiepreise bremsen Osterreichs Konjunktur nur kurz aus

Prognose fir 2026 und 2027

Stefan Ederer

Energiepreise bremsen Osterreichs Konjunktur nur kurz aus.
Prognose fur 2026 und 2027

Die &sterreichische Wirtschaft ist im Vorjahr stérker gewach-
sen als in der WIFO-Konjunkturprognose vom April 2026 zu-
grunde gelegt. Damit ist die Ausgangslage fur das lau-
fende Jahr ginstiger. Der Iran-Krieg hinterldsst allerdings
Spuren. Die Inflation ist deutlich gestiegen und die Stim-
mung hat sich eingetribt. Mit dem RGckgang der Energie-
preise wird die Konjunktur ab der zweiten Jahreshdlfte wie-
der an Schwung gewinnen. Osterreichs Wirtschaft dirfte in
den Jahren 2026 und 2027 jeweils um etwa 1% wachsen.
Die Inflation wird im Jahresdurchschnitt 2026 3,2% betragen
und 2027 auf 2,4% sinken. Die Arbeitslosenquote steigt im
laufenden Jahr geringfUgig und geht 2027 auf 7,3% zurick.

JEL-Codes: E32, E66 » Keywords: Konjunkturprognose

Energy Prices Only Briefly Slow Down Austria's Economy.
Economic Outlook for 2026 and 2027

The Austrian economy grew more strongly last year than
assumed in the WIFO Economic Outlook of April 2026, re-
sulting in a more favourable starting position for the current
year. However, the war in Iran is taking its toll. Inflation has
risen significantly, and sentiment has deteriorated. As en-
ergy prices fall, economic activity will regain momentum
from the second half of the year onwards. Austria's econ-
omy is expected to grow by around 1 percent in both 2026
and 2027. Average annual inflation will stand at 3.2 per-
cent in 2026 and decrease to 2.4 percent in 2027. The un-
employment rate will rise slightly in the current year and falll
to 7.3 percent in 2027.

Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter:innen 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.

Wissenschaftliche Assistenz: Astrid Czaloun (astrid.czaloun@wifo.ac.at), Martha Steiner (martha.steiner@wifo.ac.at) ¢

Abgeschlossen am 23. 6. 2026

Kontakt: Stefan Ederer (stefan.ederer@wifo.ac.at)

1. Zusammenfassung

Die Konjunktur in Osterreich war 2025 stetig
aufwdrtsgerichtet. Die Erholungsphase setzte

Wirtschaft im Prognosezeitraum um etwa 1%
pro Jahr.

laut den Anfang Juni veréffentlichten Daten

der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen (VGR) im IV. Quartal 2024 ein und hielt
bis ins I. Quartal 2026 an. Damit ist die Aus-
gangslage fUr das laufende Jahr gUnstiger
als in der WIFO-Konjunkturprognose vom Ap-

ril 2026 zugrunde gelegt.

Der Iran-Krieg und der damit verbundene
Anstieg der Rohdl- und Erdgaspreise brem-
sen die Konjunktur. Die Verbraucherpreisin-
flation ist im FrOhjahr erheblich gestiegen

Osterreichs Industrie und Exportwirtschaft
dUrften Uber den Prognosehorizont wieder
am weltweiten Wirtschaftsaufschwung teil-
haben. In der Bauwirtschaft ist hingegen mit
keinem kr&ftigen Wachstum zu rechnen.

Die Verbraucherpreise durften 2026 rascher
ansteigen als in der letzten WIFO-Konjunktur-
prognose erwartet. Zum einen reagierten
die Mineraldlpreise in Osterreich schneller
auf die weltweite Verteuerung von Rohdl.
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und die Stimmung der Haushalte und Unter-
nehmen hat sich eingetribt. In der Sachgu-
tererzeugung ist die Einsch&tzung der aktuel-
len Lage allerdings weiter deutlich gUnstiger
als vor einem Jahr. Mit der schrittweisen Nor-
malisierung der weltweiten Produktions- und
Transportmengen von Rohél und Erdgas ab
dem 2. Halbjahr 2026 und dem entsprechen-
den RUckgang der Energiepreise durfte die
Konjunktur wieder an Schwung gewinnen.
Alles in allem wdachst die &sterreichische

Zum anderen rechnet das WIFO mit einem
Auslaufen der Spritpreisbremse Ende Juni. Im
kommenden Jahr werden die Verbraucher-
preise von Fernwdrme, Gas und Strom zwar
zeitverzdgert anziehen, der Rickgang bei
den Mineraldlpreisen Uberwiegt jedoch und
dampft die Teuerung. Alles in allem wird die
Verbraucherpreisinflation im Jahr 2026 3,2%
betragen und 2027 auf 2,4% sinken.

ZurUckhaltende LohnabschlUsse vom Vorjahr
und die hohe Inflation d&dmpfen im laufen-

WIFO B Monatsberichte 7/2026, S. 331-344



den Jahr die Kaufkraft, wodurch die Realein-
kommen der privaten Haushalte neuerlich
schrumpfen. Dementsprechend werden die
Konsumausgaben und die Bruttowertschop-
fung in den konsumnahen Dienstleistungsbe-
reichen im Prognosezeitraum nur maBig zu-
nehmen.

Die Beschd&ftigung durfte im laufenden Jahr

nur moderat expandieren. Dadurch steigt
die Arbeitslosenquote zunéchst weiter auf

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

7,5% im Jahresdurchschnitt 2026. 2027 ist der
Beschdaftigungsanstieg dann kraftiger,
wodurch die Arbeitslosenquote erstmals wie-
der leicht auf 7,3% sinken wird.

Der Finanzierungssaldo des Staates dUrfte
sich im Prognosezeitraum weiter leicht ver-
bessern. 2026 betragt er voraussichtlich —4%
und 2027 -3,7% des Bruttoinlandsproduktes.
Die Staatsschuldenquote steigt bis 2027 auf

knapp 84% der Wirtschaftsleistung.

2022 2023 2024 2025 2026 2027
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real + 53 - 08 - 07 + 0.8 + 09 + 11

Herstellung von Waren + 83 - 33 - 56 + 1.6 + 1,5 + 1.4

Handel + 10 - 79 - 30 + 09 + 03 + 1,0
Private Konsumausgaben'), real + 54 - 02 + 1.0 + 07 + 04 + 0.4

Dauerhafte Konsumguter?) 4,5 - 55 - 02 + 32 + 07 + 10
Bruttoanlageinvestitionen, real - 03 - 1.3 - 43 + 25 + 1,3 + 1,8

AusrUstungen3) + 1.4 + 1.7 - 28 + 6,5 + 24 + 24

Bauten - 21 - 45 - 59 - 23 - 02 + 1.0
Exporte, real + 94 - 06 - 23 + 1,2 + 1,1 + 1,6

Warenexporte, fob + 56 - 09 - 4,5 + 1.1 + 10 + 1.2
Importe, real + 69 - 43 - 26 + 1.8 + 1,5 + 1,5

Warenimporte, fob + 32 - 70 - 53 + 1.6 + 1.2 + 1.2
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 10,6 + 6,3 + 34 + 4,1 + 3.5 + 3.5

Mrd. € 449,38 477,84 494,09 514,33 532,57 551,07

Leistungsbilanzsaldo in%desBIP — 1,3 1.6 1.5 1.9 1.4 1.6
Verbraucherpreise 8.6 + 7.8 2.9 3.6 3,2 2,4
BIP-Deflator 5.0 + 7.2 4,1 3.2 2,6 + 23
Finanzierungssaldo des Staates

(laut Maastricht-Definition) in%desBIP - 34 - 26 - 46 - 42 - 40 - 37
Unselbstandig aktiv Beschaftigte4) + 30 + 1,2 + 02 + 02 + 05 + 07
Arbeitslosenquote (nach nationaler Definition)

In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen 6,3 6.4 7.0 7.4 7.5 7.3
Realwert des BIP pro Kopf?) + 1,1 - 1.4 - 06 + 046 + 05 + 10
Armutsgefdhrdungsquotes’) in% 14,9 14,3 15,9 15,7 15,6 15,8
Einkommensquintilsverhdltnisé) Verhdltniszahl 4,3 4,3 4,2 4,3 4,3 4,3
Treibhausgasemissionen’) - 59 - 6.6 - 25 + 1.3 - 24 - 24

Mio. t COz-Aquivalent 73,52 68,70 67,00 67,86 66,25 64,65

Q: WIFO, Arbeitsmarkiservice Osterreich, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, OeNB, Statistik Austria, Um-
weltbundesamt. 2026 und 2027: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. —
2) WIFO-Berechnung anhand der Anteile der dauerhaften Konsumguiter nach dem Inlandskonzept. —3) Ein-

schlieBlich militérischer Waffensysteme und sonstiger Anlagen. —4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis,

die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Pré&senzdienst leisten. - 5) Nominelles BIP deflationiert mit dem impliziten
Preisindex der inldndischen Verwendung. - ¢) Eurostat-Definition (siehe Glossar zur WIFO-Konjunkturbericht-
erstattung), dem Einkommensreferenzjahr zugeordnet, ab 2025 Prognose. —7) Ab 2025: Prognose.

2. Iran-Krieg bremste im Frihjahr den Aufschwung der Weliwirtschaft

Im FrOhsommer 2026 ist das weltweite Ange-
bot an Energie weiterhin eingeschrankt. Die
StraBe von Hormus war seit Ausbruch des
Iran-Krieges Anfang Mérz faktisch blockiert.
Dies trieb die Preise fUr Rohdl der Sorte Brent
von Mdarz bis Mai auf durchschnittlich etwa
100 $ je Barrel, jene von Erdgas (Dutch TTF)
auf knapp 50 € je MWh. DarGber hinaus hat
die Seeblockade bereits Stérungen in den
weltweiten Lieferketten nach sich gezogen.
Mitte Juni verstandigten sich der Iran und
die USA auf ein vorldufiges Abkommen, das
die Offnung der StraBe von Hormus beinhal-
tet. In der Folge sanken die Energiepreise
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merklich. Zudem lassen die Notierungen auf
den Terminmdarkten fUr Rohstoffe fUr die
kommenden Monate weitere Preisrick-
gdnge erwarten. Im Vergleich zu den An-
nahmen im Hauptszenario der WIFO-Kon-
junkturprognose vom April 2026 sind die
Markterwartungen bei Ol und Gas derzeit
(Stand Mitte Juni) niedriger (Abbildung
"Energiepreisentwicklung im Vergleich zu
den Annahmen vom FrUhjahr 2026"). Hinter
diesen Preiserwartungen steht die Annahme,
dass die StraBe von Hormus im Sommer ge-
offnet wird und sich die Produktions- und

Der Iran-Krieg und die
Preisanstiege bei Rohol
und Erdgas bremsten
die Weltwirtschaft im
Frihjahr 2026. Bis vor
Kriegsbeginn hatte sie
sich im Aufschwung
befunden.

Konjunkturprognose 333
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Transportmengen schrittweise auf das Vor-
kriegsniveau normalisieren.

Die Auswirkungen des Iran-Krieges auf die
Weltwirtschaft waren im FrOhjahr bereits
spUrbar. Die Unternehmensstimmung im
Dienstleistungssektor hat sich laut den von
S&P Global veréffentlichten Einkaufsmana-
gerindizes nach Kriegsbeginn weltweit ein-
getrGbt. Die Verbraucherpreisinflation hat

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

infolge des kraftigen Anstiegs der Energie-
preise vielerorts angezogen. In den USA und
im Euro-Raum verschlechterte sich die Kon-
sumentenstimmung, da die privaten Haus-
halte mit hdheren Inflationsraten rechneten,
insbesondere fUr die nGchsten 12 Monate.
Auch auf den Aktienmdrkten gingen die
Kurse im Mdarz deutlich zurGck, erholten sich
in der Folge aber wieder.

Gewicht 2024 in %
Waren- Welt-BIP?)

2022

2023 2024 2025 2026 2027
BIP real, Ver&dnderung gegen das Vorjahrin %

exporte')
EU 27 67,0 14,2 + 3.5 + 05 + 1,2 + 1.5 + 1,0 + 1,4
Euro-Raum 52,7 11,7 + 36 + 05 + 1,0 + 1.4 + 07 + 1,2
Deutschland 29,7 3.0 + 1.8 - 09 - 05 + 02 + 08 + 08
Italien 6,1 1.8 + 48 + 09 + 038 + 05 + 05 + 0,7
Frankreich 3.6 2.2 + 2,7 + 1,6 + 1,5 + 0.8 + 05 + 0,7
Spanien 1.7 1.4 + 64 + 25 + 35 + 28 + 25 + 1,9
MOEL 58) 15,1 1.7 + 42 + 0.3 + 2,4 + 27 + 2,6 + 2.3
Polen 3.9 1.0 + 53 + 02 + 3.2 + 3.6 + 3.2 + 2,6
Ungarn 3.6 0.2 + 4,2 - 08 + 07 + 05 + 1.8 + 2,0
Tschechien 3.5 0.3 + 28 + 00 + 1.3 + 26 + 1,9 + 2,1
USA 8,5 14,8 + 25 + 29 + 28 + 21 + 20 + 2,2
Schweiz 51 0.4 + 35 + 08 + 14 + 1.4 + 1,2 + 1,1
Vereinigtes Kénigreich 2,6 2,2 + 51 + 03 + 1.0 + 1.4 + 0.8 + 0.7
China 2.8 19,3 + 30 + 52 + 50 + 50 + 45 + 4,2
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet4) 51 + 3.2 + 3.0 + 3,1 + 3.0 + 2,6 + 2,6
Exportgewichtet?) 86 2,5 + 0,6 + 1,1 + 1.3 + 1.3 + 1,4
Marktwachstum Osterreiche) + 57 - 32 + 0.5 + 3.8 + 14 + 1.2
Annahmen zur Prognose
Rohdlpreis
Brent, $ je Barrel 98,9 82,2 79.8 68,2 82 74
Erdgaspreis
Dutch TTF, € je MWh 135.0 42,2 34,5 36.7 42 34
Strompreis Osterreich
Base, € je MWh 261,6 102,2 82,1 99.2 113 102
Peak, € je MWh 275,5 103,9 81,4 92,1 111 107
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,054 1,082 1,082 1,129 1.17 1,15
Internationale Zinssétze
EZB-Hauptrefinanzierungssatz’), in % 0,6 3.8 4,1 2,4 2.4 2,7
Sekunddrmarktrendite Deutschland, in % 1.1 2,4 2.3 2,6 3.0 3.0

Q: WIFO, Bureau of Economic Analysis, European Energy Exchange, Eurostat, EZB, HWWI, ICE, OECD, OeNB,
Statistik Austria. 2026 und 2027: Prognose. — ') Osterreichische Warenexporte. — 2) Kaufkraftgewichtet. - 3) Tsche-
chien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. —4) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich, China; gewichtet mit
dem Bruttoinlandsprodukt zu Kaufkraftparitédten 2024. — 5) EU-Lander, USA, Schweiz, Vereinigtes Kdnigreich, China;
gewichtet mit den &sterreichischen Warenexportanteilen 2024. - ¢) Ver&nderungsrate real der Warenimporte der
Partnerl@nder, gewichtet mit &sterreichischen Exportanteilen. —7) Fixzinssatz.

Bis vor Kriegsausbruch hatte die Weltwirt-
schaft kr&ftig expandiert. Handel und Indust-
rieproduktion nahmen im I. Quartal 2026
weltweit zu, insbesondere in China und an-
deren asiatischen Léandern. In den USA stie-
gen die Importe, u. a. von Mikroprozessoren
aus Taiwan, deutlich. Der anhaltende Boom
KUnstlicher Intelligenz und eine Ausweitung
der privaten und 6ffentlichen Konsumausga-
ben fUhrten in den USA zu einer robusten
Steigerung der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion im I. Quartal. Der Anstieg der &ffent-

lichen Ausgaben war dabei erwartet wor-
den, weil sie im Vorquartal aufgrund des Still-
standes der Verwaltung zurickgegangen
waren. Ein Teil des Zuwachses des privaten
Konsums ist allerdings auf einen RUckgang
der Sparquote zurlckzufUhren, der die Real-
einkommensverluste infolge der héheren In-
flation ausglich.

Im Euro-Raum schrumpfte das BIP zu Jahres-

beginn 2026. Dies war jedoch vorwiegend
dem Einbruch in Iland um mehr als 10%
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zuzuschreiben, der aus einem Ruckgang der
Ausfuhren multinationaler Konzerne folgte.
Ohne Irland nahm die gesamtwirtschaftliche
Produktion im Euro-Raum im I. Quartal um
etwa %% zu und verzeichnete somit eine
dhnliche Expansionsdynamik wie im Vorjahr.
Wdhrend Italien und Spanien ihre Wirt-
schaftsleistung steigern konnten, sank sie in
Frankreich leicht. Die schwache Nachfrage
spiegelt sich dort auch in der Unternehmens-
stimmung im Dienstleistungsbereich, die seit
Jahresbeginn ricklaufig ist.

In Deutschland stUtzt die expansive Fiskalpo-
litik die Konjunktur. Das Expansionstempo er-
héhte sich im Winterhalbjahr 2025/26 merk-
lich, wozu neben dem &ffentlichen Konsum
zuletzt auch hdhere Exporte, vor allem in die
EU, beitrugen. Die bremsenden Effekte des
Iran-Krieges sind jedoch auch in Deutsch-
land spUrbar. Die Inflationsrate ist ab Mdarz
deutlich gestiegen und Materialengpdsse in
Industrie und Bauwirtschaft nehmen zu.

StUtzend fUr die Weltwirtschaft wirkt, dass der
effektive Zollsatz auf Einfuhren in die USA
nach der gerichtlichen Aufhebung der
IEEPA-Zblle (Internatfional Emergency Econo-
mic Powers Act) seif Jahresbeginn um etwa
3 Prozentpunkte zurGckgegangen ist. Zwar
fUhrte die Regierung der USA als Reaktion
auf den Gerichtsentscheid einen neuen, auf
einer anderen Rechtsgrundlage (Art. 122
Trade Act) basierenden globalen Zollsatz in
der H6he von 10% ein, fur viele Schwellen-
l&dnder bedeutete dies aber dennoch eine
deutliche Reduktion ihrer Zollbelastung. Zu-
dem gilt der neue Zollsatz nur tempordr fir
die Dauer von 150 Tagen und I&uft im Juli
2026 aus. Allerdings hat die Regierung der
USA Untersuchungen der Handelspraktiken
von mehr als 60 Ladndern auf Basis des

Art. 301 Trade Act eingeleitet, die eine Ein-
fUhrung neuer Z6lle nach sich ziehen durfte.
Das Office of the United States Trade Re-
presentative (USTR) gab Anfang Juni eine
entsprechende Empfehlung ab. Es ist daher
nicht zu erwarten, dass der effektive Zollsatz
auf Importe aus den USA im Prognosezeit-
raum spUrbar sinken wird.

2.1 Weltkonjunktur gewinnt im
Prognosezeitraum wieder an Fahrt

Im Prognosezeitraum durfte sich das welt-
weite Expansionstempo infolge des Energie-
preisschocks abschwdchen. Zwar durften
die Preise fur Rohdl und Erdgas entspre-
chend den Erwartungen auf den Termin-
mdrkten allmé&hlich sinken, der Aufwdrts-
druck auf die Verbraucherpreise wird aber
bis ins Jahr 2027 anhalten. Zudem werden
die Energiepreise wohl bis zum Ende des
Prognosezeitraumes héher bleiben als vor
Beginn des Iran-Krieges erwartet.

Die bis Jahresbeginn 2026 lebhafte Expansi-
onsdynamik deutet aber darauf hin, dass
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die Abschwdchung nur tempordr sein und
die Weltkonjunktur mit der allm&hlichen Nor-
malisierung des Energieangebotes wieder
an Fahrt gewinnen wird. DafUr spricht auch,
dass sich die Unternehmensstimmung in der
Industrie laut den von S&P Global verdffent-
lichten Einkaufsmanagerindizes im Frihjahr
2026 weiter verbesserte und im Mai 2026 in
vielen Weltregionen Uber der Expansions-
schwelle lag. Zwar scheint ein Teil der zulefzt
kraftigen Nachfrage nach IndustriegUtern
dem AuffUllen von Lagern aufgrund erwarte-
ter Lieferkettenprobleme und Preisanstiege
geschuldet zu sein; der seit lingerem beo-
bachtete Aufschwung von Kinstlicher Intelli-
genz und die damit verbundenen Investitio-
nen werden aber anhalten und der Weltwirt-
schaft, insbesondere in den USA und in
Asien, weiter Schwung verleihen.

In den USA durfte sich das Wachstum der
privaten Konsumausgaben im laufenden
Jahr abschwéchen, da die gestiegenen
Energiepreise die Realeinkommen dédmpfen.
FUr diese Einschdtzung spricht, dass die Spar-
quote im FrUhjahr 2026 so niedrig war wie zu-
letzt 2022. Die Verbraucherpreisinflation wird
in den USA wohl erst 2027 deutlich zurUckge-
hen, sodass dann auch die Realeinkommen
wieder merklich zulegen werden. S$tUtzend
fUr den privaten Konsum wirkt allerdings die
anhaltend gUnstige Lage auf dem Arbeits-
markt. Auch durfte die Zentralbank der USA
ihre Leitzinsen, die weit héher sind als etwa
im Euro-Raum, im kommenden Jahr weiter
senken, da der Inflationsdruck nachldsst. Al-
les in allem wé&chst die dortige Wirtschaft in
den Jahren 2026 und 2027 um etwa 2% pro
Jahr.

Im Euro-Raum durfte das BIP im Prognose-
zeitfraum weiter moderat zulegen. Die gestie-
gene Inflation und das geringe Verbrau-
chervertrauen ddmpfen die Ausgaben der
privaten Haushalte. Zudem durfte die Euro-
pdische Zentralbank die Leitzinsen neuerlich
leicht anheben, um dem Preisauftrieb ent-
gegenzuwirken. Diese Faktoren werden die
Expansion im Sommerhalbjahr 2026 brem-
sen. Danach durfte die Konjunktur wieder an
Schwung gewinnen. Die Lage auf dem Ar-
beitsmarkt ist weiter ginstig und die Inflation
dUrfte 2027 wieder sinken. Die Exporte wer-
den aber voraussichtlich nur méaBig zulegen,
weil die europdische Industrie weiterhin mit
dem zunehmenden Wettbewerb auf den
globalen Mérkten ringt. Zudem sind von der
Fiskalpolitik auBerhalb Deutschlands kaum
Impulse zu erwarten. Es gibt aber auch An-
zeichen daflr, dass die Industrie im Euro-
Raum allmdahlich wieder starker von der glo-
balen Nachfrage profitiert. So hat sich etwa
die Stimmung der Industrieunternehmen im
Vorjahr deutlich verbessert. Insgesamt dirfte
die Wirtschaft im Euro-Raum im laufenden
Jahr nur um 0,7% expandieren. 2027 erhéht
sich der Zuwachs auf 1,2%.

Mit dem Rickgang der
Energiepreise wird die
Weltwirtschaft wieder an
Fahrt gewinnen. Insge-
samt duirfte sie 20246 und
2027 jeweils um etwa
2'>% wachsen.
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Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstréger, Europdische Kommission, Eurostat, EZB, OeNB, Statistik Austria. 2026 und
2027: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten, ohne in der Be-
schaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jah-
ren (Benchmark). — 4) EinschlieBlich Kurzarbeitsbeihilfen. — %) Prognose: Europdische Kommission.
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In China wird sich die Expansion der Ge-
samtwirtschaft im Prognosezeitfraum verlang-
samen. Zwar ist die dortige Wirtschaft weni-
ger von Energielieferungen durch die StraBe
von Hormus abhdé&ngig und profitiert zudem
von Ausweichimporten chinesischer Pro-
dukte. Diese Effekte werden aber mit der
Normalisierung der globalen Produktions-
und Nachfragestrukturen nach Offnung der
Handelsroute im Persischen Golf wieder ent-
fallen. Dagegen werden die technologi-

schen Wettbewerbsvorteile, die sich China
in den lefzten Jahren erarbeitet hat, beste-
hen bleiben. Chinas Exporte werden dem-
entsprechend auch im Prognosezeitraum
kraftig zulegen. Die Konsumausgaben der
privaten Haushalte dUrften hingegen nur z6-
gerlich in Schwung kommen, da sich der Im-
mobilienmarkt nur langsam stabilisiert. China
dUrfte im Prognosezeitraum ein jahrliches
BIP-Wachstum von rund 4%.% erzielen.

3. Ausgangslage fir Osterreichs Wirtschaft besser als erwartet

Die Konjunktur in Osterreich war im Vorjahr
stetig aufwartsgerichtet. Laut den Anfang
Juni 2026 von Statistik Austria veréffentlich-
ten VGR-Daten setfzte die Erholung bereits im
IV. Quartal 2024 ein und hielt bis ins I. Quartal
2026 an. In Summe stieg das Bruttoinlands-
produkt im Jahr 2025 um 0,8%, was gegen-
Uber dem Datenstand vom Frihjahr 2026 ei-
ner Aufwartsrevision um 0,2 Prozentpunkte
entspricht. Die Bruttowertschdpfung in der
Herstellung von Waren, die Warenexporte

Ubersicht 3: Revision der Wachstumsprognose
BIP, real, Hauptszenario

und die Bruttoanlageinvestitionen legten
stérker zu als im FrGhjahr ausgewiesen. Auch
die Konsumausgaben der privaten Haus-
halte expandierten kréftiger, wenngleich
der Anstieg mit +0,7% verhalten blieb. Ange-
sichts der insgesamt héheren Wachstumsdy-
namik ist die Ausgangssituation im laufen-
den Jahr somit gUnstiger als in der letzten
WIFO-Konjunkturprognose vom April 2026
angenommen.

2026 2027

WIFO-Konjunkturprognose April 2026 in % + 09 + 1.3
Datenrevision') Prozentpunkte + 0.2 0,0
Prognosefehler fUr das |. Quartal 20262) Prozentpunkte + 0.0 - 00
Prognoserevision Prozentpunkte - 02 - 02
WIFO-Konjunkturprognose Juni 2024 in% + 09 + 1,1

Q: WIFO. - ') Revision der vierteljghrlichen Volkswirtschaftichen Gesamtrechnung (VGR) durch Statistik Austria
gegenUber jenem Stand, der zur Erstellung der WIFO-Konjunkturprognose vom April 2026 herangezogen wurde. —
2) Zum Zeitpunkt der Erstellung der WIFO-Konjunkturprognose vom April 2026 lagen fUr dieses Quartal noch keine

Werte laut Statistik Austria vor.

Abbildung 2: Konjunkturbild Osterreich
BIP, real

s Verdnderung gegen das Vorquartal (linke Achse)')

= Ver&inderung gegen das Vorquartal: Prognose (linke Achse)')
0.6 - - = = = Bereinigte Jahreswachstumsrate (rechte Achse)’) 3
’ Jahreswachstumsrate (rechte Achse)

In %

1.Qu.2024
1.Qu.2024
I1.Qu.2024
IV.Qu.2024
1.Qu.2025
1.Qu.2025
I1.Qu.2025
IV.Qu.2025

1.Qu.2026
1.Qu.2026
I1.Qu.2026
IV.Qu.2026
1.Qu.2027
1.Qu.2027
I1.Qu.2027
IV.Qu.2027

Q: WIFO. - ) Saison- und kalenderbereinigt gemdaB Eurostat. Die Fehlerindikatoren zeigen die Bandbreite der

bisherigen Revisionen der realisierten Werte.
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Bis zum Kriegsausbruch
im Iran war die osterrei-
chische Wirtschaft auf
Erholungskurs. Die Aus-
gangslage fir das lau-
fende Jahr ist ginstiger
als in der WIFO-Konjunk-
turprognose vom Frih-
jahr 2026 angenommen.

Konjunkturprognose 337



Der Energiepreisanstieg
bremst die 6sterreichi-
sche Konjunktur im Som-
merhalbjahr 2026. Das
BIP nimmt in beiden
Prognosejahren um
etwa 1% zu.

Industrie und AuBenhan-
del partizipieren seit
dem Vorjahr wieder am
weltweiten Aufschwung.
Der Iran-Krieg sorgt im
Sommerhalbjahr fir eine
voribergehende Damp-
fung. In der Bauwirt-
schaft zeichnet sich
noch keine klare Trend-
wende ab.
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Der Anstieg der Energiepreise infolge des
Iran-Krieges hinterldsst jedoch Spuren in der
Osterreichischen Wirtschaft. Er erhdhte im
Frohjahr die Inflation und tribte das Verbrau-
chervertrauen. So fielen die Erwartungen der
befragten Haushalte zur allgemeinen wirt-
schaftlichen Situation, die sich bis Jahresbe-
ginn 2026 kontinuierlich verbessert hatten,
nach Kriegsbeginn wieder pessimistischer
aus. Auch die Unternehmensstimmung laut
WIFO-Konjunkturtest tribte sich im FrOhjahr in
den konsumnahen Branchen ein. In der
SachgUtererzeugung waren zwar die unter-
nehmerischen Erwartungen merklich pessi-
mistischer, die aktuelle Lage wurde im Mai
aber wieder gunstiger eingeschatzt.

Vor diesem Hintergrund rechnet das WIFO
damit, dass sich die Konjunktur im Sommer-
halbjahr 2026 verlangsamt, mit dem allmdahili-
chen RUckgang der Energiepreise aber wie-
der an Schwung gewinnen wird. FUr das lau-
fende Jahr ergibt sich aufgrund der Erholung
im Vorjahr ein WachstumsUberhang in Hohe
von 0,4 Prozentpunkten. Somit wird die Wirt-
schaft trofz der vorGbergehenden Schwd-
che in &hnlichem AusmalB wachsen wie
2025. Die 1%-Marke dUrfte auch 2027 kaum
Uberschritten werden, obwohl die Konjunktur
ab dem 2. Halbjahr 2026 allmd&hlich anzieht.

Ubersicht 4: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP

Laut Hauptszenario

2024 2025 2026 2027
Wachstumstberhang') Prozentpunkte -09 +0,3 +0,4 +0,3
Jahresverlaufsrate?) in% +0.3 +1,1 +0.8 +1,1
Jahreswachstumsrate in% -0,7 +0,8 +0,9 +1,1
Bereinigte Jahreswachstumsrates?) in% -0.8 +1,0 +0,8 +1,1
Kalendereffekt4) Prozentpunkte +0,1 -0,1 +0,0 +0,0

Q: WIFO. 2026 und 2027: Prognose. — ') Effekt der unterj@hrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des Folge-
jahres. Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des akfuellen Jahres auf dem Niveau des IV. Quartals des Vorjahres
bleibt, saison- und kalenderbereinigt gemdaB Eurostat. — 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines Jah-
res. Vorjahresver&nderung im IV. Quartal, saison- und kalenderbereinigt gemdaB Eurostat. — 3) Saison- und kalen-
derbereinigt gemdaB Eurostat. Vergleichswert zur Konjunkturprognose der OeNB. — 4) Effekt der Zahl der Arbeits-
tage und des Schalftages. Die Summe aus bereinigter Jahreswachstumsrate und Kalendereffekt kann vom Wert
der unbereinigten Jahreswachstumsrate abweichen, da diese auch Saison- und irreguldre Effekte enthdalt.

3.1 Exportwirtschaft und Industrie
partizipieren an weltweitem
Konjunkturaufschwung

Die &sterreichische Industrie erholte sich im
vergangenen Jahr schneller als erwartet.
Nach RUckgdngen in den Jahren 2023 und
2024 stieg die Bruttowertschdpfung in der
Warenherstellung 2025 um etwa 1%2%. Auch
die Warenexporte nahmen zu, was darauf
hindeutet, dass die &sterreichischen Produ-
zenten im Vorjahr erstmals wieder am Auf-
schwung der Weltwirtschaft teilhaben konn-
ten. Im Gefolge der ginstigen Industriekon-
junktur wurden auch die Investitionen in Aus-
rGstungen und sonstige Anlagen kraftig aus-
geweitet.

Der Iran-Krieg durfte die Industriekonjunktur
etwas geddmpft haben. Vorlaufindikatoren
zeigten im FrUhjahr eine leichte Abschwa-
chung an, deuteten aber nicht auf einen
Einbruch hin. Die Erwartungen der SachgU-
tererzeuger fribten sich laut WIFO-Konjunk-
turtest unmittelbar nach Kriegsbeginn deut-
lich ein, gingen aber im Mai nicht mehr wei-
ter zurUck. Die Auftragslage wurde bis zuletzt
Uberwiegend als zumindest ausreichend be-
urteilt. Auch Lieferengpdsse aufgrund der

Blockade der StraBe von Hormus hielten sich
im April noch in Grenzen. Der Nachfrage-
mangel ist fUr die befragten Unternehmen
weiterhin das mit Abstand wichtigste Pro-
dukfionshemmnis. Alles in allem dirften die
Bruttowertschépfung in der SachguUtererzeu-
gung und die Ausfuhr von Waren, in An-
knUpfung an die gunstige Ausgangslage vor
dem Iran-Krieg, auch im Prognosezeitfraum
zulegen. Der Exportprognose liegt allerdings
die Annahme von weiteren Marktanteilsver-
lusten zugrunde. Die Investitionen durften
sich nach dem Abflauen infolge des Iran-
Krieges wieder anziehen und in beiden Prog-
nosejahren deutlich steigen.

In der Bauwirtschaft zeigen sich hingegen
bislang keine Anzeichen einer Erholung. Bau-
investitionen und Bruttowertschdpfung san-
ken im Vorjahr. Zwar ging die Beschaftigung
in der zweiten Jahreshdlfte 2025 nur mehr
leicht zurUck, eine Trendwende ist aber auch
zu Jahresbeginn 2026 noch nicht erkennbar.
Im 1. Quartal 2026 belastete zudem die un-
gunstige Witterung die Baukonjunktur. Ho-
here Materialkosten infolge des Energiepreis-
anstiegs lieBen auBerdem die Verkaufspreis-
erwartungen der Bauzulieferindustrie stei-
gen. Positive Signale gehen allerdings von
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zeitraum mit einer weiterhin mauen Baukon-
junktur zu rechnen.

der gunstigen Entwicklung der Immobilien-
kredite aus, deren Zahl seit dem Vorjahr stark
zugenommen hat. Dennoch ist im Prognose-

Ubersicht 5: Entwicklung der Bruttowertschépfung
Zu Herstellungspreisen

2024 2025 2026 2027 2024 2025 2026 2027
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 4,26 4,33 4,38 4,42 + 22 + 1.8 + 1.0 + 1.0
Herstellung von Waren einschlieBlich Bergbau 68,47 69,55 70,59 71,58 - 54 + 1.6 + 1.5 + 1.4
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 10,87 9.91 10,02 10,12 - 31 - 88 # 1.2 + 1,0
Bauwirtschaft 15,31 15,23 15,19 15,34 - 4,2 - 0.5 - 03 + 1,0
Handel, Instandhaltung und Reparatur von Kfz 38,33 38,69 38,81 39,20 - 3.0 + 0.9 + 0.3 + 1,0
Verkehr 19,81 19.72 19.72 19.82 - 15 - 04 + 0,0 + 0,5
Beherbergung und Gastronomie 10,95 10,93 11,02 11,13 - 03 - 01 + 0.8 + 1,0
Information und Kommunikation 16,81 16,95 17.12 17.29 + 1.7 + 0,9 + 1,0 + 1,0
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 16,78 16,75 16,72 16,97 + 4,6 - 02 - 02 + 1.5
GrundstUcks- und Wohnungswesen 32,00 32,86 33,19 33,52 + 1,1 + 2,7 + 1,0 + 1,0
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen') 35,66 35,25 35,96 36,86 - 1.9 - 1,1 + 2,0 + 25
Offentliche Verwaltung, Bildung, Gesundheit?) 62,67 64,39 65,04 65,36 + 3.4 + 27 + 1.0 + 0,5
Sonstige Dienstleistungend) 8,81 8,74 8,74 8,78 + 0.9 - 08 + 0.0 + 0.5
Wertschdpfung der Wirtschaftsbereiche?) 339,92 342,20 345,23 349,05 - 1.0 + 0,7 + 0.9 + 1,1
Bruttoinlandsprodukt 380,18 383,40 386,82 391,23 - 07 + 0.8 + 0,9 + 1,1

Q: WIFO, Statistik Austria. 2026 und 2027: Prognose. — ') Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen
Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). - 2) EinschlieBlich Sozialversicherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwe-
sen (ONACE 2008, Abschnitte O bis Q). - 3) EinschlieBlich Kunst, Unterhaltung und Erholung, private Haushalte (ONACE 2008, Abschnitte R bis U). - 4) Vor
Abzug der Gutersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

Ubersicht 6: Produkdtivitét

2022 2023 2024 2025 2026 2027
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Gesamiwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real 5:3 - 08 - 07 + 08 + 09 + 1,1
Erwerbstatige’) 2,9 + 08 + 06 + 02 - 00 + 06
Produktion je Erwerbstatigen 2,4 - 1.6 - 1.3 + 06 + 09 + 0,6
Arbeitszeit je Erwerbstatigen?) - 03 - 02 - 05 + 0.3 + 0,5 + 00
Stundenproduktivit&td) + 2,7 - 1.4 - 08 + 03 + 04 + 0,5
Herstellung von Waren
Bruttowertschdpfung, real 8,3 - 33 - 56 + 1,6 + 1,5 1.4
Erwerbstatige!) 2.3 + 1,4 - 09 - 19 - 06 0.2
Produktion je Erwerbstatigen 59 - 4,7 - 48 + 39 + 21 1.2
Arbeitszeit je Erwerbstatigen?) - 08 - 05 + 08 - 0.1 - 02 - 02
Stundenproduktivitat?) + 68 - 42 - 55 + 36 + 23 + 14

Q: WIFO, Statistik Austria. 2026 und 2027: Prognose. — ') Unselbsténdige und Selbsténdige laut VGR (Beschdafti-
gungsverhdltnisse). — 2) Geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - 8) Produktion je von Erwerbstatigen geleistete Ar-
beitsstunden laut VGR.

3.2 Konsumausgaben im Prognosezeitraum
verhalten

Die real verfUgbaren Einkommen der priva-
ten Haushalte sanken 2025 deutlich. Dies
war zum einen dem Ruckgang der Vermo-
genseinkommen geschuldet. Zum anderen
dd&mpften die LohnzurGckhaltung im Vorjahr
und die Inflation, die hdher ausfiel als zum
Zeitpunkt der Lohnverhandlungen erwartet,
die Realeinkommen und bremsten die Kon-
sumausgaben der privaten Haushalte.
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Diese Entwicklung dUrfte sich im laufenden
Jahr fortsetzen. Die Lohnsteigerungen pro
Kopf werden im Jahresdurchschnitt 2026 um
gut % Prozentpunkte unter der Inflationsrate
liegen (brutto, nominell). 2027 ist in Reaktion
auf den Inflationsanstieg mit hdheren Lohn-
abschlUssen zu rechnen. Allerdings sorgen
die bereits vereinbarten AbschlUsse, z. B. in
der Metallindustrie, der chemischen Indust-
rie, im 6ffentlichen Dienst und in der Sozial-
wirtschaft, dafir, dass das Lohnwachstum
2027 nur knapp Uber der Inflationsrate liegen
wird. Real werden die Léhne und Gehdlter

Die Realeinkommen der
privaten Haushalte sin-
ken 2026 weiter und le-
gen 2027 nur maBig zu.

Die Dynamik der Kon-
sumausgaben bleibt
dadurch im Prognose-
zeitraum verhalten.
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somit nur wenig steigen. Der Konsum der pri- RUckgang der Sparquote ausgeglichen. Die

vaten Haushalte durfte demnach im Prog- schwache Konsumdynamik wird im Progno-
nosezeitraum weiter verhalten zunehmen. sezeitraum eine maBige Expansion der Brut-
Insbesondere im Jahr 2026 wird der Realein- towertschépfung in den konsumnahen
kommensverlust durch einen deutlichen Dienstleistungen nach sich ziehen.

Ubersicht 7: Entwicklung der Nachfrage
Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

2024 2025 2026 2027 2024 2025 2026 2027
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Konsumausgaben insgesamt 273,86 277,16 278,93 280,46 + 1.8 + 1.2 + 06 + 05
Private Haushalte') 193,66 195,04 195,82 196,60 + 1.0 + 07 + 04 + 04
Staat 80,23 82,15 83,13 83,88 + 3.8 + 24 + 1.2 + 09
Bruttoinvestitionen 84,86 89,12 89,86 92,34 - 91 + 50 + 08 + 28
Bruttoanlageinvestitionen 87,78 89,99 91,12 92,78 - 43 + 25 + 1.3 + 1.8
AusrUstungen?) 28,66 31,50 32,54 33,19 - 4,4 + 99 + 33 + 20
Bauten 36,59 35.76 35,69 36,05 - 59 - 23 - 02 + 1.0
Sonstige Anlagen3) 22,97 23,54 23,82 24,54 - 08 + 2,5 + 1.2 + 3.0
Inldndische Verwendung 359,73 363,97 367,84 371,89 - 08 + 1.2 + 1.1 + 1.1
Exporte 224,87 227,58 230,16 233,83 - 23 + 1,2 + 1,1 + 1,6
Reiseverkehr 15,05 15,38 15,73 15,99 + 08 + 22 + 23 + 1.6
Minus Importe 205,46 209,22 212,28 215,55 - 26 + 1.8 + 1,5 + 1,5
Reiseverkehr 10,34 10,51 10,41 10,43 + 40 + 1.6 - 09 + 01
Bruttoinlandsprodukt 380,18 383,40 386,82 391,23 - 07 + 08 + 09 + 1,1
Nominell 494,09 514,33 532,57 551,07 + 34 + 4,1 + &5 + 85

Q: WIFO, Statistik Austria. 2026 und 2027: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffen-
systeme. - 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung, Computerprogramme, Urheberrechte).

Ubersicht 8: Léhne, Wettbewerbsfdhigkeit

2022 2023 2024 2025 2026 2027
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Léhne und Gehdlter pro Kopf')

Nominell, brutto + 4,9 * 7,1 * 69 + 3.6 + 2.4 + 29
Real?)
Brutto - 34 - 06 + &9 + 0,0 - 08 + 0,5
Netto - 27 - 02 + 35 - 0.4 - 1,1 - 0.1

Léhne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstundes)

Real?), netto - 24 - 01 + 4,0 - 08 - 1.6 - 00

Lohnquote, bereinigt*) 61,9 62,9 65,5 65,7 64,9 65,1

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
LohnstUckkosten?®), nominell

Gesamtwirtschaft + 22 + 84 + 8,0 + 29 + 14 + 2,5

Herstellung von Waren - 07 +12,0 +11,9 + 0.3 + 0,2 + 0,7
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren?)

Nominell - 1.5 + 1.9 + 1.1 + 1.3 + 0.8 + 0.2

Real - 1.8 + 3.4 + 0.9 + 2.2 + 1.0 + 0.2

Q: WIFO, Statistik Austria. 2026 und 2027: Prognose. - ') Beschd&ftigungsverhdltnisse laut VGR. — 2) Deflationiert mit
dem VPI. - 3) Laut VGR. - 4) Arbeitnehmerentgelte in Relation zum BIP zu Faktorkosten, bereinigt um den Anteil
der unselbsténdig Beschdaftigten an den Erwerbstatigen (Personen laut VGR). - 5) Arbeitskosten in Relation zur Pro-
duktivitat (Arbeithnehmerentgelte von unselbsténdig Beschdaftigten je geleistete Arbeitsstunde im Verhdltnis zum
BIP bzw. zur Bruttowertschépfung von Erwerbstétigen je geleistete Arbeitsstunde) einschlieBlich Kurzarbeitsbeihil-
fen. — ¢) Export- und importgewichtet, real, gemessen am harmonisierten VPI.
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Ubersicht 9: Konsum, Einkommen und Preise

2022 2023 2024 2025 2026 2027
Verdnderung gegen das Vorjahrin %, real
Private Konsumausgaben') + 54 - 02 + 1,0 + 0,7 + 04 + 04
Dauerhafte Konsumguter - 45 - 55 - 02 + 3,2 + 0,7 + 1,0
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen + 6,6 + 03 + 1,1 + 0,5 + 04 + 03
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte + 2,5 - 07 + 4,4 - 1,6 - 09 + 0,6
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 9.1 8,6 11,7 9.9 8,7 8,9
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 8,5 8.1 1M1 9.2 8,0 8,2
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %
Forderungen an inléndische
Nichtbanken (Jahresendst&nde) + 50 + 07 + 07 + 1.8 + 1.8 + 2,0
Verbraucherpreise
National + 8,6 + 7.8 + 29 + 36 + 3,2 + 24
Harmonisiert + 8,6 + 7.7 + 29 + 3.6 + 32 + 2,4
Kerninflation?) + 5,1 + 7.3 + 3.9 + 3.1 + 3.0 + 2,6

Q: WIFO, OeNB, Statistik Austria. 2026 und 20207: Prognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck. - 2) Ohne Energie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak.

3.3 Energiepreisanstieg freibt Inflation

Der Anstieg der Rohdl- und Erdgaspreise in-
folge des Iran-Krieges schlug sich im FrGhjahr
in einem deutlichen Anstieg der Ssterreichi-
schen Verbraucherpreise nieder. Treibstoffe
und andere Mineraldlprodukte verteuerten
sich sprunghaft und trieben die Inflation Uber
die 3%-Marke. Die Weitergabe der hdheren
Rohstoffpreise an die Verbraucher:iinnen er-
folgte schneller als erwartet. Zwar dédmpfte
die Spritpreisbremse die Inflationsrate im Ap-
ril um etwa 0,2 Prozentpunkte, der Effekt
dUrfte in der Folge aber nachgelassen ha-
ben. Zudem rechnet das WIFO nunmehr mit
einem Auslaufen der Spritpreisbremse Ende
Juni. Angesichts dieser Entwicklungen durfte
die Inflation im Jahr 2026 mit 3,2% deutlich
héher ausfallen als in der letzten WIFO-Kon-
junkturprognose erwartet.

2027 wird der RGckgang der Energiepreise
auf den Weltmdarkten die Inflation ddmpfen.
Zwar ziehen die Verbraucherpreise fur Erd-
gas, Fernwdrme und Strom aufgrund der
Langfristigkeit von Liefervertrédgen fUr private
Haushalte verzégert an und erhdhen den
Preisauftrieb im Jahr 2027. Die erwartete Ver-
billigung von Mineraldlprodukten wird aller-
dings ddmpfend wirken, wodurch die Ver-
braucherpreise 2027 nur mehr um 2,4% zule-
gen dirften.
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3.4 Arbeitslosigkeit sinkt 2027 erstmals
wieder

Trotz einer stetigen Erholung der Konjunktur
stagnierte die Zahl der unselbstdndig aktiv
Beschdaftigten im Vorjahr nahezu. RUck-
gdnge in Industrie, Handel und Bauwirt-
schaft wurden dabei durch einen Beschdafti-
gungsaufbau im Bereich 6ffentliche Verwal-
tung, Bildung und Gesundheit kompensiert.
Zwar schrumpfte die Bevdlkerung im er-

werbsfdhigen Alter erstmals seit Jahrzehnten,

das Arbeitskréffeangebot nahm jedoch wei-
ter zu, insbesondere da die Erwerbsbeteili-
gung von Frauen in der Alterskohorte ab

60 Jahren anstieg. Dementsprechend er-
hohte sich auch die Arbeitslosigkeit deutlich.

Das Beschaftigungswachstum dirfte 2026
erst allméhlich an Schwung gewinnen. Zwar
ist zu erwarten, dass in der Industrie eine
Trendwende einsetzt. Im Bereich &ffentliche
Verwaltung, Bildung und Gesundheit hat
sich die Dynamik zuletzt aber verflacht.
Dadurch werden die Beitréige dieses Sektors
zum Beschdaftigungsaufbau im Prognosezeit-
raum deutlich kleiner ausfallen als zuvor. Im
Jahresdurchschnitt 2026 wird die Beschafti-
gung etwas Uber dem Vorjahresniveau lie-
gen und die Arbeitslosigkeit geringfUgig an-
steigen. Mit einem kraftigeren Beschafti-
gungsaufbau ist erst 2027 zu rechnen. Dann
durfte auch die Zahl der Arbeitslosen erst-
mals seit vier Jahren wieder zurGckgehen.

Die Preisanstiege bei
Rohol und Erdgas trei-
ben die Verbraucher-
preisinflation 2026 auf

3,2%. 2027 wird die Ver-
billigung von Mineralol-
produkten die Inflations-
rate auf 2,4% dampfen.

Die Arbeitslosenquote
klettert 2024 auf 7,5%
und verringert sich 2027
wieder auf 7,3%.
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Der Finanzierungssaldo
des Staates verbessert
sich aufgrund der Kon-
solidierungsmaBnahmen
der Doppelbudgets
2025/26 und 2027/28 bis
2027 auf —-3,7% des BIP.
Die Schuldenquote
durfte sich auf knapp
84% des BIP erhohen.
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Das Arbeitskréfteangebot wird trotz
Schrumpfens der erwerbsfahigen Bevolke-
rung weiter wachsen, weil die Erwerbsbeteili-
gung dlterer Arbeitskrafte steigt und die Zahl

Ubersicht 10: Arbeitsmarkt

auslandischer Arbeitskrafte zunimmt, und die
Arbeitslosenquote 2027 auf 7,3% sinken.

2022 2023 2024 2025 2026 2027
Veradnderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstdatige’) +116.2 + 47.9 + 13,0 + 10,0 + 26,0 + 31.0
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!) +110,2 + 44,8 + 84 + 69 + 18,0 + 28,0
Inléndische Arbeitskr&fte + 229 - 90 - 16,7 - 198 - 80 - 20
Ausléndische Arbeitskrafte + 87.4 + 53,8 + 250 + 26,8 + 260 + 30,0
Selbstandige?) + 60 3.1 + 46 & Gl + 80 + 30
Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsféhigen Alter
15 bis 64 Jahre + 48,6 + 36,9 + 56 - 97 - 12,6 - 189
Erwerbspersonen?) + 47,6 + 55,6 + 40,0 + 29,7 + 31,0 + 22,0
Uberhang an Arbeitskraften
Arbeitslose (laut AMS) - 68,6 + 77 + 27,1 + 19,7 + 50 - 90
Personen in Schulung - 08 + 10 + 50 + 1,0 - 30 - 10
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)4) 4,8 5,1 52 57 59 5,6
In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 5.6 57 6,2 6,6 6,7 6,5
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen
(laut AMS) 6,3 6,4 7.0 7.4 7.5 7.3
Verd&nderung gegen das Vorjahrin %
Erwerbspersonen?d) + 1.0 + 1,2 + 09 + 046 + 07 + 05
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!) + 3.0 + 1,2 + 0.2 + 02 + 05 + 07
Arbeitslose (laut AMS) - 20,7 + 29 + 10,0 + 66 + 1.6 - 28
Stand in 1.000 263,1 270,8 297.9 317.5 322,5 313,5

Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstrdger, Eurostat, Statistik Austria. 2026 und
2027: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Pra-
senzdienst leisten. — 2) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — 3) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeits-

lose. —4) Labour Force Survey.

3.5 Finanzierungssaldo des Staates
verbessert sich

Der Finanzierungssaldo des Staates verbes-
serte sich im Jahr 2025 um knapp 'z Prozent-
punkt auf —4,2% des BIP. Im Zuge des Dop-
pelbudgets 2025/26 wurden im Vorjahr zahl-
reiche MaBnahmen beschlossen, die die 6f-
fentlichen Ausgaben auch im laufenden
Jahr deutlich verringern. Der moderate Ge-
haltsabschluss im &ffentlichen Dienst, die
Aussetzung der Valorisierung von Familien-
leistungen und die Pensionsanpassung un-
terhalb der Inflation ddmpfen den Anstieg
der Arbeitnehmerentgelte und der moneta-
ren Sozialleistungen. DarUber hinaus bremst
das Inkrafftreten des neuen innerdsterreichi-
schen Stabilitétspaktes Uber verstérkte Ein-
sparungen auf subnationaler Ebene die Dy-
namik der &ffentlichen Investitionen.

Die MaBnahmen im aktuellen Doppel-
budget 2027/28 setzen den Konsolidierungs-
kurs fort. Da die Pensionen erneut nicht im
AusmalB der Inflation angehoben und die

Aussetzung der Valorisierung von Familienle-
istungen verl&ngert wurde, bleibt der An-
stieg der monetdren Sozialleistungen frotz
demografischer Herausforderungen mode-
rat. Dem gegenUber steht allerdings ein An-
stieg der Zinslast infolge héherer Leitzinsen
und einer steigenden Staatsschuld. Auf der
Einnahmenseite fragen etwa die Verldnge-
rung der erhdhten StabilitGtsabgabe, die
EinfGhrung einer Paketabgabe, die Erho-
hung der Arbeitslosenversicherungsbeitrége
fUr Geringverdiener:innen und die auBertour-
liche Anhebung der Héchstbeitragsgrund-
lage zur Verbesserung der Haushaltslage
bei. Im Jahr 2027 betragt das Nettokonsoli-
dierungsvolumen laut Bundesministerium for
Finanzen etwa 1,5 Mrd. €. Dementspre-
chend rechnet das WIFO mit einer weiteren
Verbesserung des Finanzierungssaldos

auf =3,7% des Bruttoinlandsproduktes

(2026 —4% des BIP). Der Schuldenstand des
Staates durfte sich bis 2027 auf knapp 84%
des BIP erhdhen.
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Ubersicht 11: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2022 2023 2024 2025 2026 2027
In % des BIP
Fiskalpolitik
Finanzierungssaldo des Staates!) - 34 - 26 - 4,6 - 4,2 - 4,0 - 3.7
Primdrsaldo des Staates - 25 - 14 - 32 - 26 - 23 - 1.9
Staatseinnahmen 49,6 49,7 50,6 50,9 50,6 50,6
Staatsausgaben 53,0 52,3 55,3 55,0 54,6 54,4
Schuldenstand des Staates!) 78,1 77,8 80,0 81,3 82,7 83,9
In%

Geldpolitik
Dreimonaftszinssatz 0.3 3.4 3.6 2,2 2,5 2.8
Sekunddrmarktrendite?) 1.7 3.1 2,8 3.0 3.2 3.3

Q: WIFO, EZB, OeNB, Statistik Austria. 2026 und 2027: Prognose. - ') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleinen
mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

3.6 Risiko eines neverlichen Kriegs- die weitere Entwicklung schurten. Je lGnger

ausbruchs im Iran weiterhin gegeben die Phase der Unsicherheit anhdlt, desto 1&n-

o aeh J ger werden die Energiepreise hoch bleiben.

Das WIFO geht in seiner Prognose davon Mit ihrer Fortdauer dirfte auch die Verbrau- . . .
aus, dass die Energiepreise im Einklang mit cherpreisinflation weltweit an Breite gewin- D'f‘ ::’ig"bfi‘fjf';i?‘tﬁi:
den Terminmarktnotierungen ab dem Som- nen, weil der Preisanstieg bei Rohdl und Erd- en. Der Krieg im Iran
mer 2026 zurickgehen. Voraussetzungen gas zunehmend auf andere Guter und ién.nie neuegich auf-
daflr sind die Offnung der StraBe von Hor- Dienstleistungen Uberwdlzt wird. Damit flammen. Genauso
mus und eine schrittweise Normalisierung der  wirde der Preisauftrieb an Eigendynamik denkbar iéf aber ein
Produktions- und Transportmengen auf Vor- gewinnen und eine rasche RUckfihrung der schnellerer Riickaan
kriegsniveau. Ein Wiederaufflammen des Inflationsraten erschwert. In Reaktion darauf der Eneraie rgeiseg
Iran-Krieges ist jedoch nicht ausgeschlossen.  wirden die Zentralbanken ihre Geldpolitik e ’
Bis Mitte Juni gab es immer wieder kleinere straffen und somit die Konjunktur zusatzlich
Kampfhandlungen, die Unsicherheit Gber dampfen.

Abbildung 3: Unsicherheitsintervalle fir die Prognose des realen Bruttoinlandsproduktes

Unsicherheits- und fehlerbasiertes Prognoseintervall
Fehlerbasiertes Prognoseintervall

Realisiert

O Prognose

+3 A

+2 4

+1 4

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

2023 2024 2025 2026 2027

Q: WIFO. Berechnet auf Grundlage frGherer Prognosefehler (fehlerbasiertes Intervall) bzw. unter zusétzlicher
BerUcksichtigung aktueller Unsicherheit (Abschatzbarkeit der Geschdaftslage in der Sachguitererzeugung ge-
maB WIFO-Konjunkturtest, Index zur wirtschaftspolitischen Unsicherheit fir Deutschland laut Economic Policy
Uncertainty und S&P 500 Volatilitétsindex VIX laut CBOE). Zur Methodik siehe Glocker, C., & Kaniovski, S. (2025).
Enhancing Macroeconomic Forecasts with Uncertainty-Informed Intervals. WIFO Working Papers, (710).
https://www.wifo.ac.at/ publication/pid/62151322.

Es ist allerdings auch denkbar, dass die Ener- USA gaben die Preise fir Rohdl und Erdgas

giepreise rascher zurGckgehen als erwartet. und die Notierungen auf den Terminmarkten
Bereits unmittelbar nach Ankindigung der nach. Sollte sich die Lage rasch beruhigen
Vereinbarung zwischen dem Iran und den und sich die Produktions- und Transport-
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mengen wieder schneller normalisieren als

erwartet, kdnnte ein rascher RUckgang der
Energiepreise auf das Vorkriegsniveau der

Weltwirtschaft neuen Schwung verleinen.

Ein weiteres Abwadartsrisiko birgt eine vorUber-
gehende Verlangsamung des weltweiten KI-
Booms, verbunden mit Kurskorrekturen auf

den Finanzmarkten. Zwar ist eine solche Ent-
wicklung derzeit nicht zu beobachten, Mik-
roprozessoren sind allerdings zunehmend
knapp, was sich in ldngeren Lieferzeiten und
Preisanstiegen zeigt. Dies kénnte dazu fUh-
ren, dass Investitionsprojekte im Bereich
KUnstliche Intelligenz verzégert oder vorl&u-
fig auf Eis gelegt werden.
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Glossar

Methodische Hinweise und Kurzglossar

Die laufende Konjunkturberichterstattung gehort zu den wichtigsten Produkten des WIFO. Um die Lesbarkeit zu erleichtern, werden
ausfUhrliche ErlGuterungen zu Definitionen und Fachbegriffen nach Mdglichkeit nicht im analytischen Teil gebracht, sondern im vor-

liegenden Glossar zusammengefasst.

Rickfragen: astrid.czaloun@wifo.ac.at, ursula.glauninger@wifo.ac.at, victoria.ploechl@wifo.ac.at, martha.steiner@wifo.ac.at

Periodenvergleiche

Zeitreinenvergleichen gegenUber der Vorperiode, z. B. dem Vor-
quartal, liegen um Saison- und Kalendereffekte (bewegliche Fei-
ertage oder eine unterschiedliche Zahl an Arbeitstagen in der
Periode) bereinigte Daten zugrunde.

Die Formulierung "verdnderte sich gegentber dem Vorjahr . . ."
beschreibt hingegen eine Verdnderung gegeniber der glei-
chen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte
Zeitreinen.

Die Analyse der saison- und kalenderbereinigten Entwicklung lie-
fert genauere Informationen Uber den aktuellen Konjunkturver-
lauf und zeigt Wendepunkte friher an. Die Daten unterliegen al-
lerdings zus&tzlichen Revisionen, da die Bereinigung auf statisti-
schen Methoden beruht.

Wachstumsiberhang

Der WachstumsUberhang gibt an, wie stark das BIP im Folgejahr
t; (auf Basis saison- und kalenderbereinigter Werte) wachsen
bzw. schrumpfen wirde, wenn die Wirtschaftsleistung das ge-
samte Jahr hindurch auf dem Niveau des IV. Quartals des Vor-
jahres t verharrt. Er beschreibt damit den Effekt der Dynamik im
unterjahrigen Verlauf des Vorjahres auf die Verdnderungsrate
des Folgejahres.

Durchschnittliche Verdnderungsraten

Die Zeitangabe bezieht sich auf Anfangs- und Endwert der Be-
rechnungsperiode: Demnach beinhaltet die durchschnittliche
Rate 2020/2025 als 1. Verdnderungsrate jene von 2020 auf 2021,
als letzte jene von 2024 auf 2025 (geometrisches Mittel).

Reale und nominelle GréBen

Die ausgewiesenen Werte sind grundsétzlich real, also um Preis-
effekte bereinigt. Werden Werte nominell ausgewiesen (z. B. Au-
Benhandelsstatistik), so wird dies eigens angefthrt.

Inflation, VPl und HVPI

Die Inflationsrate misst die VerGnderung des Verbraucherpreisin-
dex (VPI) gegenUber dem Vorjahr. Der VPl ist ein MaBstab fur
die nationale Inflation. Der Harmonisierte Verbraucherpreisindex
(HVPI) ist die Grundlage fUr die vergleichbare Messung der
Inflation in der EU und fur die Bewertung der Preisstabilit&t
innerhalb des Euro-Raumes (siehe auch https://www.statistik.at/
statistiken/volkswirtschaft-und-oeffentliche-finanzen/preise-und-
preisindizes/verbraucherpreisindex-vpi/hvpi).

Die Kerninflation als Indikator der Geldpolitik ist infernational
nicht eindeutig definiert. Das WIFO folgt der gdngigen Praxis, fur
die Kerninflation die Inflationsrate ohne die Positionen Lebens-
mittel, Alkohol und Tabak und Energie zu verwenden. So werden
rund 80% der im &sterreichischen VPI-Warenkorb (VPI 2025) ent-
haltenen GUter und Dienstleistungen in die Berechnung der
Kerninflation einbezogen.
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WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionsbefragung

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund
2.000 o&sterreichischen Unternehmen zur Einschdtzung ihrer aktu-
ellen und kUnftigen wirtschaftlichen Lage. Er ist Teil des gemein-
samen harmonisierten Programms der EU fUr Konjunkturumfro-
gen bei Unternehmen und Verbrauchern (BCS) und wird von
der Europd&ischen Kommission finanziell unterstUtzt.

Die WIFO-Investitionsbefragung ist eine halbjahrliche Befragung
von Unternehmen zu ihrer Investitionstatigkeit im Rahmen des
WIFO-Konjunkturtests (https://www.konjunkturtest.at). Die Indiko-
toren sind entweder Anteile oder Salden zwischen dem Anteil
positiver und negativer Meldungen an der Gesamtzahl der be-
fragten Unternehmen gewichtet nach Beschdaftigten.

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittlung re-
gistrierten Personen am Arbeitskr&fteangebot (Summe aus Ar-
beitslosen und unselbsténdig Beschdaftigten). Datenbasis: Regist-
rierungen bei AMS und Dachverband der Sozialversicherungs-
frager.

Definition gema&B ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Perso-
nen, die nicht erwerbstatig sind und aktiv einen Arbeitsplatz su-
chen. Als erwerbstatig zahlt, wer in der Referenzwoche mindes-
tens 1 Stunde selbsténdig oder unselbstdndig gearbeitet hat.
Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehrlinge
z&hlen zu den Erwerbstdtigen, nicht hingegen Présenz- und Zivil-
diener. Die Arbeitslosenquote ist der Anteil der Arbeitslosen an
allen Erwerbspersonen (Arbeitslose plus Erwerbstatige). Daten-
basis: Umfragedaten von privaten Haushalten (Mikrozensus).

Begriffe im Zusammenhang mit der 6sterreichischen
Definition der Arbeitslosenquote

Personen in Schulungen befinden sich zum Stichtag in AMS-
SchulungsmaBnahmen. FUr die Berechnung der gdngigen Ar-
beitslosenquote wird ihre Zahl nicht berbcksichtigt.

Unselbstandig aktiv Beschaftigte: Zu den "unselbsténdig Be-
schaftigten” zahlen auch Personen in aufrechtem Dienstverhdali-
nis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leis-
fen. Zieht man deren Zahl ab, so erhdlt man die Zahl der "un-
selbstandig aktiv Beschaftigten'.

Armutsgefdhrdungsquote und $80/820-Verhdltnis

Als armutsgefdhrdet gelten gemd&B EU-Definition Personen, de-
ren bedarfsgewichtetes Nettohaushaltseinkommen (Aquivalenz-
einkommen) unter 60% des nationalen Medianeinkommens
liegt. Die Quote bezeichnet den Anteil dieser Personen an der
Bevdlkerung in privaten Haushalten.

Der $80/520-Indikator, ein MaB der Einkommensungleichheit, be-
schreibt das Verhdltnis der gesamten Aquivalenzeinkommen im
obersten Einkommensquintil der privaten Haushalte zu jenem im
untersten Einkommensquintil. Die Zeitangabe bezieht sich auf
das Einkommensreferenzjahr der Datenbasis (Eurostat, EU-SILC
2024) bzw. der Simulatfion (EUROMOD J2.0+). Fur alle Schlussfol-
gerungen sind ausschlieBlich die Autoriinnen verantwortlich.
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WIFO B STUDIEN

Der sektorale Systemrisikopuffer fur gewerbliche
Immobilienfinanzierungen

Kreditangebot, Bautatigkeit und Zielgenavigkeit

Christian Glocker, Michael Klien, Thomas Url

WIFO Nl
Die Oesterreichische Nationalbank und die Finanzmarktaufsicht
werden den sektoralen Systemrisikopuffer fir gewerbliche Immobi-
lienfinanzierungen (CRE) bis 2027 schrittweise auf 3,5% anheben.
Der sektorale Diese Studie bewertet die makrodkonomischen Folgen dieser
Systemrisikopuffer MaBnahme. Die geplante Erhdhung wird zu einem Rickgang der
for gewerbliche Bauinvestitionen von rund 1% je 7 Basispunkte Zinsaufschlag fUh-

e - : ren. Das ist deutlich mehr als im behdérdlichen Impact Assessment.
ImmoblllenflnanZIerungen Die Analyse von Kredit-Realaktivitats-LUcken zeigt die Unsicherheit
Kreditangebot, Bautdtigkeit und bei der Identifikation von Finanzzyklen auf. Derzeit wird z. B. keine
Zelgenavigkeit zyklische Uberhitzung angezeigt, die eine weitere Verschérfung
rechtfertigen wirde. Bereits umgesetzte makroprudenzielle MaB-
nahmen haben die regulatorischen Voraussetzungen fir die
Vergabe gewerblicher Immobilienkredite erheblich gestrafft. Da-
her erscheinen mikroprudenzielle Vorgaben derzeit zielgenauer
und verhdltnismd&Biger als der pauschal wirkende sektorale System-
risikopuffer. Gewerbliche Immobilienkredite enthalten auch Forde-
rungen an gewerbliche Wohnbautrager. Angesichts der labilen
Baukonjunktur, der mietensteigernden Wirkung einer niedrigeren
Neubauleistung sowie der Zinswende der Europdischen Zentral-
bank passt der Risikopuffer nicht mehr zur aktuellen wirtschaftspoli-
fischen Lage.

Christian Glocker, Michael Klien,
Thomas Url (WIFO)

Wissenschaftliche Assistenz: Nathalie Fischer,
Ursula Glauninger, Michael Weingartler (WIFO)

Juni 2026
Osterreichisches Institut fr Wirtschaftsforschung

Im Auftrag des Osterreichischen Raiffeisenverbandes ¢ Juni 2026 » 81 Seiten » Kostenloser Download:
https://www.wifo.ac.at/publication/pid/71356730

346 WIFO B Monatsberichte 7/2026



WIFO B Monatsberichte 7/2026 WIFO-Investitionsbefragung

Investitionsdynamik verlauft 2026 durchwachsen
Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung vom Fruhjahr 2026

Klaus Friesenbichler, Werner Holzl

e Im Mé&rz 2026 befragte das WIFO im Rahmen des Konjunkturtests gut 2.000 in Osterreich tatige
Unternehmen zu ihren Investitionsplanen.

¢ In den investitionsstarken sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen und der Herstellung von Waren
durften die Investitionen 2026 neuerlich zurickgehen.

e Innerhalb der Sachgutererzeugung planen nur Hersteller von Konsumgutern, ihre Investitionen
auszuweiten, wahrend Produzenten von Vorprodukten und InvestitionsgUtern zurGckhaltender agieren
dUrften als im Vorjahr.

e Die Investitionspldne im Dienstleistungssektor insgesamt zeigen eine Stagnation.

¢ Kleine und mittlere Unternehmen (KMU) schrdnken ihre Investitionst&tigkeit etwas ein.
GroBunternehmen planen hingegen eine leichte Ausweitung.

e Wadhrend Investitionen in Ausristungen und Gebdude voraussichtlich schrumpfen, dirften
GroBunternehmen verstarkt in immaterielle Anlagen investieren.

Entwicklung der Investitionen

m 2025 (RUckblick) 2026 (Planung)
Verarbeitendes Gewerbe bzw. Herstellung von —
Waren
"Die Investitionspldne
Verkehr und Lagerei — osterreichischer Unter-
Gastgewerbe bzw. Beherbergung und Gastronomie [— ge:\Ter:liIfil\rl‘e:’gI:ren
etracnhtlich. In aer
Information und Kommunikation fr— W herstell
Erbringung von Finanz- und ——— c.‘"en ers. ellung .
Versicherungsdienstleistungen zeichnet sich allmah-
Grundsticks- und Wohnungswesen [— lich eine Bodenbildung
Freiberufliche, wissenschaftliche und - ab. Wdahrend Unterneh-
technische Dienstleistungen ind ti
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen T — m.en In ep sons |9en
wirtschaftlichen Dienst-
leistungen mit einer
Dienstleistungen insgesamt (gewichtet) - Einschréinkung ihrer In-
vestitionen rechnen,
Kleine und mittlere Unternehmen — erwarten die meisten
GroBunternehmen — anderen Dlensﬂels-'
T — tungssegmente Steige-
-30 25 20 -15 -10 -5 0 5 10 15 20 25 30 rungen."
Prozentpunkte

Die WIFO-Investitionsbefragung weist Salden zwischen den Anteilen der Meldungen einer
Ausweitung bzw. Reduktion der Investitionen in Prozentpunkten aus. Diese erlauben eine
Abschétzung der Investitionsentwicklung auf Branchenebene (Q: WIFO-Investitionsbefragung).
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Investitionsdynamik verlauft 2026 durchwachsen

Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2026

Klaus Friesenbichler, Werner HOlzl

Investitionsdynamik verlauft 2026 durchwachsen.
Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung vom
Frohjahr 2026

Die Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung lassen fir
2026 eine verhaltene Investitionstatigkeit erwarten. Der
Iran-Krieg und die ausgeprégte geopolitische Unsicherheit
haben die Konjunkturerholung geddmpft. Sachguitererzeu-
ger planen mehrheitlich KGrzungen ihrer Investitionen, der
Dienstleistungssektor insgesamt meldet eine Stagnation.
Auf Branchenebene ist das Bild gemischt. Innerhalb der
SachguUtererzeugung rechnen Hersteller von Investitionsgu-
fern und Vorprodukten mit Kirzungen. In den Dienstleistun-
gen Uberwiegen in den meisten Branchen die positiven
Meldungen. Negativ entwickeln sich hingegen die investiti-
onsstarken sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen.
Kleine und mittlere Unternehmen schrénken ihre Investitio-
nen im laufenden Jahr voraussichtlich ein, wahrend GroB-
unternehmen expansivere Pldne hegen. Die insgesamt
schwache Investitionsdynamik ist RUckgé&ngen in den Be-
reichen Ausristungen und Infrastruktur zuzuschreiben. Wie
sich 2026 die realen Bruttoanlageinvestitionen in der &ster-
reichischen Gesamtwirtschaft entwickeln werden, ist der-
zeit nur schwer abschatzbar und vor allem vom weiteren

Investment Momentum is Projected to be Mixed in 2026.
Results of the WIFO Spring 2026 Investment Survey

The results of the WIFO Investment Survey suggest that in-
vestment activity in 2026 will likely remain subdued. The war
in Iran and the pronounced geopolitical uncertainty
dampened the nascent economic recovery. The majority
of manufacturing firms are planning fo cut their investment.
The services sector as a whole reports stagnating invest-
ment. At the subsector level, however, the picture is mixed.
Within manufacturing, it is primarily manufacturers of invest-
ment and infermediate goods who report reductions in
their investment plans. In the services sector, positive re-
ports predominate in most sectors. By contrast, the trend is
negative in the investment-intensive "other economic ser-
vices" sector. While small and medium-sized enterprises are
expected o scale back their investment, large firms report
rather expansionary plans. The weak investment momen-
fum is driven by declines in the equipment and infrastruc-
fure sectors. WIFO forecasts for the Austrian economy as a
whole exhibit a considerable range in real gross fixed capi-
tal formation for 2026, depending on the further course of
the warin Iran.

Verlauf des Iran-Krieges abhdngig.

JEL-Codes: D22, D25, G31 ¢ Keywords: Investitionen, Prognose

Begutachtung: Christian Glocker ¢ Wissenschaftliche Assistenz: Birgit Agnezy (birgit.agnezy@wifo.ac.at), Anna Strauss-Kollin
(anna.strauss-kollin@wifo.ac.at) ¢ Abgeschlossen am 25. 6. 2025

Kontakt: Klaus Friesenbichler (klaus.friesenbichler@wifo.ac.at), Werner Holzl (werner.hoelzi@wifo.ac.at)

Der Iran-Krieg hat die
beginnende Konjunk-
turerholung wieder in-
frage gestellt. Die Inves-
titionsbereitschaft oster-
reichischer Unterneh-
men leidet unter den
zahlreichen Unsicherhei-
ten.

Infolge des Iran-Krieges haben sich Rohdl
und Erdgas stark verteuert. Obgleich es in
Europa bislang zu keinen Engpdssen gekom-
men ist, tribt die Unsicherheit Uber die
Dauer und den weiteren Verlauf des Konflik-
tes auch in Osterreich das Investitionsklima.
Sie trifft die Osterreichische Volkswirtschaft zu
einem heiklen Zeitpunkt. Die Erholung der
Konjunktur war bislang nur in Ansatzen be-
obachtbar und noch nicht gefestigt. Die an-
haltenden geopolitischen Risiken sowie Un-
wdagbarkeiten hinsichtlich der Neuausrich-
tung der internationalen Handelspolitik tro-
ben den Ausblick zusatzlich und belasten vor
allem die &sterreichische Industrie, die seit
Jahren unter der schwachen Investitionsgu-
ternachfrage leidet (Scheiblecker & Ederer,
2026). Spiegelbildlich verharrt die unterneh-
merische Unsicherheit in der Industrie weiter-
hin auf historischen Hochststédnden und hat
ihrerseits Investitionszurickhaltung zur Folge.

348 WIFO-Investitionsbefragung

Im Jahresverlauf 2025 blieben die Konjunk-
tureinschdtzungen der SachguUtererzeuger
geddmpft und ihre KapazitGtsauslastung un-
terdurchschnittlich. Die nominellen Bruttoan-
lageinvestitionen in der &sterreichischen Ge-
samtwirtschaft beliefen sich 2025 auf rund
124,8 Mrd. €, wovon rund 38,5 Mrd. € auf
tangible "Ausristungen und Waffensysteme”,
29,6 Mrd. € auf immaterielle "sonstige Anlo-
geinvestitionen" und 52,5 Mrd. auf Bauten
entfielen. Laut Statistik Austria entwickelten
sich die Investitionen robust und durchwach-
sen zugleich. Wahrend Investitionen in im-
materielle AnlagegUter mit -0,2% leicht rick-
|&ufig waren, wuchsen die AusrUstungsinves-
fitionen nach dem kraftigen RGckgang im
Jahr 2024 (-4,3%) wieder deutlich (+9,3%).
Die meisten Investitionen waren auch 2025
Ersatzinvestitionen. Die wichtigste Triebkraft
der Investitionst&tigkeit blieben technologi-
sche Entwicklungen (Friesenbichler et al.,
2026). Dennoch waren die Profitabilitét und
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die Gewinnerwartungen im langjdhrigen
Vergleich unterdurchschnittlich (Friesen-
bichler et al., 2025) und die Unternehmen
sahen sich in einem von Handelskonflikten,
Kriegen und punktuellen Lieferengpdssen
gepragten Umfeld mit betrdchtlichen
Unsicherheiten konfrontiert (Scheiblecker &
Ederer, 2026; Friesenbichler et al., 2026).

Die Osterreichische Nationalbank (OeNB) er-
hebt im Rahmen des Bank Lending Survey
viertelj@hrlich die Konjunktur des Kreditge-
sché&fts. Nach Einschdtzung der heimischen
Banken stieg die Kredithachfrage der ster-
reichischen Unternehmen im I. Quartal 2026
infolge der Konjunkturerholung. Die Unsicher-
heit und die direkten Auswirkungen des Iran-
Krieges belasteten jedoch den Ausblick. FOr
das . Quartal erwarteten die befragten
Banken einen RUckgang der unternehmeri-
schen Kreditnachfrage, vor allem nach
langfristigen Krediten, zu denen schwer-
punktmdaBig Kredite zur Investitionsfinanzie-
rung z&hlen (Hubmann, 2026).

Die WIFO-Investitionsbefragung

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkfurtests vom
Mai 2026 zu den Finanzierungsbedingungen
ergdnzen das Bild (Holzl et al., 2026). Die Ein-
schatzungen der Unternehmen in Bezug auf
die Bereitschaft der Banken zur Kreditver-
gabe blieben frotz leichter Verbesserung
skeptisch: Die KredithUrde — definiert als
Saldo des Anteils der Unternehmen, die die
Kreditvergabe der Banken als entgegen-
kommend bezeichnen (positive Werte), und
des Anteils der Unternehmen, welche sie

als restriktiv erleben (negative Werte) — ver-
kleinerte sich zwar etwas gegenliber dem
Vorquartal (+0,8 Punkte), blieb aber

mit —13,9 Punkten klar im negativen Bereich.
Nach UnternehmensgréBe zeigen sich Unter-
schiede: So ist die KredithUrde fUr kleinere
Unternehmen mit unter 50 Beschdaftigten ho-
her (-16,3 Punkte) als fUr mittlere Unterneh-
men (50 bis 250 Bescha&ftigte —7,9 Punkte)
und groBe Unternehmen (mehr als 250 Be-
schaftigte —14,4 Punkte). Der leichte RUck-
gang der unternehmerischen Kreditnach-
frage, der seit August 2025 zu beobachten
war, sefzte sich auch im Mai 2026 fort.

Seit November 2021 erhebt das WIFO im Rahmen des Konjunkturtests die Investitionsabsichten in Osterreich tétiger Unterneh-
men. Die Stichprobe umfasste zuletzt rund 2.000 Unternehmen aus dem privaten Sektor und bericksichtigt die folgenden
NACE-Rev.-2-Abschnitte: Verarbeitendes Gewerbe bzw. Herstellung von Waren, Verkehr und Lagerei, Gastgewerbe bzw.
Beherbergung und Gastronomie, Information und Kommmunikation, Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistun-
gen, GrundstUcks- und Wohnungswesen, freiberufliche, wissenschaftliche und technische Dienstleistungen, sonstige wirt-

schaftliche Dienstleistungen. Die Reprdsentativitét der Befragung wird im Anhang ausgewiesen.

Die befragten Unternehmen werden auch nach ihrer GréBe klassifiziert, wobei Unternehmen mit zumindest 250 Beschaftigten
als GroBunternehmen und jene mit weniger als 250 Beschdftigten als kleine und mittlere Unternehmen (KMU) definiert wer-

den.

Mit der WIFO-Investitionsbefragung wird der WIFO-Investitionstest weitergefUhrt, der von 1963 bis zum FrUhjahr 2021 als eigen-
sténdige Befragung durchgefUhrt wurde und seit 1996 Teil des gemeinsamen harmonisierten Programmes fur Konjunkturum-
fragen in der Europdischen Union war, das von der Europdischen Kommission (Generaldirektion Wirtschaft und Finanzen —

GD ECFIN) finanziell unterstGtzt wird.

1. Ergebnisse der WIFO-Investitionsbefragung

1.1 Investitionen auch 2025 rickldaufig -
keine Bodenbildung erwartet

Die Einsch&tzungen der befragten Unterneh-
men zu ihrer Investitionstatigkeit in den Jah-
ren 2025 (Ruckblick) bzw. 2026 (Planung) un-
terscheiden sich betréchtlich je nach Bran-
che (Ubersicht 1). Die Anteile der Unterneh-
men, die Ausweitungen bzw. Einschr&nkun-
gen ihrer Investitionen meldeten, wurden
zum Zweck der Analyse saldiert. Positive Sal-
den lassen auf ein Investitionswachstum, ne-
gative Salden auf InvestitionskUrzungen
schlieBen.

FUr das Jahr 2025 stechen vor allem das Fi-
nanz- und Versicherungswesen mit dem

hoéchsten positiven Saldo von +22 Prozent-
punkten sowie das Gastgewerbe und das
Grundstucks- und Wohnungswesen mit je-
weils +15 Prozentpunkten hervor. Auch der
Bereich Information und Kommunikation
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weist mit +8 Prozentpunkten einen positiven
Saldo auf. Auf der negativen Seite fallen ins-
besondere die sonstigen wirtschaftlichen
Dienstleistungen mit —23 Prozentpunkten,
das verarbeitende Gewerbe (-9 Prozent-
punkte) sowie Verkehr und Lagerei (-8 Pro-
zentpunkte) auf. Die Dienstleistungen insge-
samt schnitten mit einem gewichteten Saldo
von -1 Prozentpunkt knapp negativ ab.

Die Investitionspldne fUr das Jahr 2026 zei-
gen in mehreren Bereichen deutliche Ver-
besserungen. Anhaltend hoch durfte die In-
vestitionsdynamik im Finanz- und Versiche-
rungswesen (+26 Prozentpunkte) sowie in
der Information und Kommunikation

(+20 Prozentpunkte) bleiben. Auch fir das
GrundstUcks- und Wohnungswesen (+13 Pro-
zentpunkte), das Gastgewerbe (Beherber-
gung und Gastronomie +11 Prozenfpunkte)
und die freiberuflichen, wissenschaftlichen

Die Investitionsdynamik
blieb 2025 ricklaufig,
vor allem in der Herstel-
lung von Waren.

Auch im Jahr 2024 durfte
die Investitionstatigkeit
verhalten bleiben. Die
Steigerungen in zahlrei-
chen Dienstleistungs-
branchen werden durch
die Sachgiitererzeugung
und die sonstigen wirt-
schaftlichen Dienstleis-
tungen aufgewogen.
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GroBunternehmen pla-
nen fir 2024 Investitions-
ausweitungen, wdhrend
KMU mehrheitlich mit
Kirzungen rechnen.

Ubersicht 1: Investitionen

und technischen Dienstleistungen (+6 Pro-
zentpunkte) ergeben sich positive Salden.
Das verarbeitende Gewerbe schneidet zwar
auch in der Vorausschau negativ ab, ver-
bessert sich aber auf -6 Prozentpunkte, wah-
rend sich Verkehr und Lagerei mit -2 Pro-
zentpunkten der Nulllinie nGhern. Die investi-
tionsstarken sonstigen wirtschaftlichen
Dienstleistungen, die ein hohes Gewicht in-
nerhalb der Dienstleistungsbranchen einneh-
men, bleiben mit einem Saldo von —20 Pro-
zentpunkten klar negativ?).

Nach ONACE-Abschnitten und UnternehmensgréBe

Wd&hrend GroBunternehmen ab 250 Be-
schdaftigten fUr 2026 Investitionsausweitun-
gen planen, rechnen KMU haufiger mit Kor-
zungen. Im Vergleich zwischen RUck- und
Ausblick verringert sich der Saldo im Fall der
KMU um etwa 1 Prozentpunkt, wéhrend er
sich im Fall der GroBunternehmen spUrbar
um 11 Prozentpunkte verbessert (Uber-
sicht 1).

2025 2026
Gestiegen Gleich  Gesunken  Saldo Steigen Gleich Sinken Saldo
geblieben bleiben
In % der Meldungen Prozent- In % der Meldungen Prozent-
punkte punkte
Verarbeitendes Gewerbe bzw. Herstellung von Waren 24 43 88 -9 23 47 29 -6
Verkehr und Lagerei 22 48 30 -8 26 45 29 - 2
Gastgewerbe bzw. Beherbergung und Gastronomie 34 47 19 15 34 43 23 1
Information und Kommunikation 27 55 18 8 30 61 10 20
Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 27 68 5 22 36 54 10 26
Grundstucks- und Wohnungswesen 27 61 12 15 24 66 10 13
Freiberufliche, wissenschaftliche und technische
Dienstleistungen 21 55 24 -2 25 55 20 6
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen 8 60 31 -23 8 65 28 -20
Dienstleistungen insgesamt (gewichtet) 22 55 23 -1 23 55 21 2
Kleine und mittlere Unternehmen 21 54 26 -5 21 52 27 )
GroBunternehmen 24 45 31 -7 26 52 22 4

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2026. Die zugrundeliegenden Fragen lauten: "Im Vergleich zum vorletzten Jahr sind unsere Investitionen im
Vorjahr .. ." und "Im Vergleich zum Vorjahr werden unsere Investitionen heuer . . .".

Innerhalb der Sachgi-
tererzeugung divergiert
die Investitionsbereit-
schaft deutlich. Herstel-
ler von Konsumgitern
rechnen mit Zuwdachsen,
Produzenten von Vor-
produkten und Investiti-
onsgitern dagegen mit

spurbaren Einschrankun-

gen.
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Innerhalb der Sachgutererzeugung zeigt sich
eine deutliche Spreizung (Ubersicht 2). In der
RUckschau auf das Jahr 2025 meldeten Her-
steller von Nahrungsmitteln und Getrdnken
per Saldo betrdchtliche Investitionssteigerun-
gen (+38 Prozentpunkte; Verbrauchsguter
insgesamt +21 Prozentpunkte), Gebrauchs-
gUterproduzenten dagegen Kirzungen

(-21 Prozentpunkte, Konsumguter insgesamt
+15 Prozentpunkte). Deutlich zurGckhalten-
der als im Vorjahr investierten auch Produ-
zenten von Vorprodukten (-17 Prozent-
punkte) und InvestitionsgUtern (-10 Prozent-
punkte).

1) Im langfristigen Durchschnitt 2008/2017 machten
die Investitionen des verarbeitenden Gewerbes bzw.
der Herstellung von Waren laut Leistungs- und Struk-
turerhebung der Statistik Austria 23,3% der gesamten

WIFO-Investitionsbefragung

In der Vorausschau auf 2026 meldeten ein-
zelne Bereiche weit expansivere Investitions-
pldne. Besonders starke Steigerungen pla-
nen Hersteller dauerhafter Konsumguter, der
Saldo dreht in diesem Fall von =21 auf

+21 Prozentpunkte. Der Bereich Nahrungs-
mittel und Getrdnke bleibt mit einem Saldo
von +24 Prozentpunkten klar expansiv,
ebenso wie jener der nichtdauerhaften Kon-
sumguter (+15 Prozentpunkte; KonsumguUter
insgesamt +16 Prozentpunkte). Mit weiteren
InvestitionsrGckgdngen rechnen Hersteller
von Vorprodukten und InvestitionsgUtern (je-
weils =12 Prozentpunkten). Im Bereich Kraft-
fahrzeuge verbessert sich der Saldo aller-
dings von —15 auf —4 Prozentpunkte.

Investitionen des Unternehmenssektors aus (Erbrin-
gung von sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen:
18.7%, Verkehr und Lagerei: 14,9%; Friesenbichler

et al., 2021).
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Ubersicht 2: Investitionen der Sachgitererzeugung

2025 2026
Gestiegen  Gleich  Gesunken Saldo Steigen Gleich Sinken Saldo
geblieben bleiben

In % der Meldungen Prozent- In % der Meldungen Prozent-

punkte punkte
Vorprodukte 25 33 42 -17 22 44 34 -12
InvestitionsgUter 20 50 30 -10 18 52 30 -12
Kraftfahrzeuge 21 44 35 -15 21 55 25 - 4
Konsumguter 31 53 16 15 34 47 18 16
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsgiter) 12 55 33 -21 33 56 11 21
Nichtdauerhafte KonsumguUter (VerbrauchsgUter) 34 53 13 21 35 46 19 15
Nahrungsmittel und Getrénke 46 46 8 38 41 43 16 24

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2026. Die zugrundeliegenden Fragen lauten: "Im Vergleich zum vorletzten Jahr sind unsere Investitionen im
Vorjahr .. ."und "Im Vergleich zum Vorjahr werden unsere Investitionen heuer . . .".

Gewichtung

Es wurden zwei verschiedene Gewichtungsanséize gewdhlt, einer fir die Beobachtungen innerhalb der Branchen und ein

zweiter fUr Branchengruppen bzw. Sektoren.

FUr einzelne Branchen werden die jeweiligen Beschdaftigungsstéinde der Unternehmen als Gewichte herangezogen. Da Os-
terreichs Wirtschaftsstruktur von wenigen GroBunternehmen dominiert wird, werden Unternehmen mit mehr als 250 Beschaf-
tigten mit einem Maximalwert von 250 berUcksichtigt, d. h. sie erhalten —relativ gesehen — ein geringeres Gewicht als ihnen
aufgrund der Beschdaftigtenanzahl tatséchlich zustinde. Auf die Gewichtung wird bei der Auswertung nach Unternehmens-

groBe verzichtet.

Um gewichtete Aggregate von Branchengruppen zu erhalten (z. B. fUr die Klasse der "Konsumguterproduzenten” oder den
"Dienstleistungssektor” insgesamt), werden Gewichte auf sekforaler Ebene anhand der Variable "Gesamtinvestitionen" in den
Daten der Leistungs- und Strukturerhebung (LSE) der Stafistik Austria berechnet. Die LSE ist die wichtigste Quelle fUr offizielle
Investitionsdaten in Osterreich. Um mégliche Verzerrungen aufgrund konjunktureller Schwankungen zu minimieren, wurde fir
die Berechnung der Gewichte - d. h. der Anteile der Branchengruppen an den Gesamtinvestitionen — ein mehrjdhriger
Durchschnitt fUr den Zeitraum 2017/2021 herangezogen.

Ubersicht 3: Investitionen nach Bundeslédndern

2025 2026
Gestiegen Gleich  Gesunken  Saldo Steigen Gleich Sinken Saldo
geblieben bleiben

In % der Meldungen Prozent- In % der Meldungen Prozent-

punkte punkte
Wien 26 58 22 4 25 54 21 5
Niederdsterreich 26 43 31 - 4 37 43 20 17
Burgenland 9 59 31 -22 28 46 26 2
Steiermark 17 47 36 -19 22 51 27 -5
Karnten 35 35 31 4 20 49 32 -12
Ober&sterreich 18 50 33 - 15 21 50 29 - 8
Salzburg 32 55 13 18 25 60 14 11
Tirol 32 49 19 13 31 40 29 2
Vorarlberg 36 48 16 19 14 58 28 - 14

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2026. Die zugrundeliegenden Fragen lauten: "Im Vergleich zum vor-
letzten Jahr sind unsere Investitionen im Vorjahr . . ." und "Im Vergleich zum Vorjahr werden unsere Investitionen

heuver..."

Nach Bundesldndern zeigen sich fur beide
Berichtsjahre erhebliche regionale Unter-
schiede (Ubersicht 3). FUr das Jahr 2025 wei-
sen Wien, Salzburg, Tirol, Vorarlberg und
Karnten positive Salden auf, wogegen die
Werte in Niederdsterreich, vor allem aber im
Burgenland, der Steiermark und Oberdster-
reich negativ ausfallen. FUr 2026 hellt sich
das Bild insgesamt etwas auf. So liegen
Wien, Niedersterreich, Burgenland, Salz-
burg und Tirol im positiven Bereich, wdhrend
die Steiermark, Kérnten, Oberdsterreich und
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Vorarlberg negative oder schwach nega-
tive Werte zeigen. Insgesamt deutet der Ver-
gleich auf eine etwas gunstigere Erwartungs-
lage fir 2026 hin, wenngleich die regionalen
Unterschiede bestehen bleiben.

1.2 Breite Investitionsschwdche Uber
die Kategorien

Jeweils im FrOhjahr werden in der Umfrage
ergdnzende Informationen zu drei Unter-

Unternehmen in Ost-
osterreich planen mehr-
heitlich Investitions-
ausweitungen, wahrend
die Investitionspldne in
Westosterreich zurick-
haltend bleiben.
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Bei den Investitionen in
immaterielle Anlage-
guter ist derzeit eine
Bodenbildung erkenn-
bar, die von GroBunter-
nehmen getragen wird.

kategorien erhoben, aus denen sich die Ge-
samtinvestitionen zusammensetzen:

e Investitionen in Maschinen und AusrUs-
fungen,

e Investitionen in Grundsticke, Gebd&ude,
Infrastruktur,

¢ Investitionen in immaterielle AnlagegUter
(z. B. Investitionen in Forschung und Ent-
wicklung, Software-Lizenzen, Patente).

Gerade mit Blick auf die Kategorie der "im-
materiellen Anlageguter” lassen sich auf-
grund ihrer schwankenden Rolle in der Pro-
duktion ausgepragte Unterschiede zwischen
den Branchen erwarten (Friesenbichler

et al., 2025). Investitionen in immaterielles
Vermdgen stehen in Verbindung mit mittel-
fristigem Beschdaftigungs- und Produktivité&ts-
wachstum auf Unternehmensebene
(Friesenbichler & Kugler, 2026).

Erhoben werden die Daten wieder sowohl
fUr das jeweils laufende Kalenderjahr zum
Zeitpunkt der Erhebung - die aktuelle Befra-
gung wurde im Mé&rz 2026 durchgefthrt — als
auch fUr das Vorjahr. Die vorgegebenen
Antwortméglichkeiten lauteten "steigen”,
"gleich bleiben" und "sinken". Um die Darstel-
lung méglichst kompakt zu halten, werden
im Folgenden lediglich die Salden aus positi-
ven und negativen Antworten ausgewiesen.

Insgesamt fallen die Ergebnisse durchwach-
sen aus (Ubersicht 4). Im verarbeitenden Ge-
werbe verbessert sich der Saldo im Bereich
AusrUstungen von -10 auf -5 Prozentpunkte,
bleibt aber weiter negativ; im Bereich Infra-
struktur verharrt der Saldo bei —14 Prozent-

Ubersicht 4: Investitionen nach Investitionskategorien
Nach ONACE-Abschnitten und UnternehmensgréBe

punkten. Bei den Investitionen in immateri-
elle Anlageguter gibt er von 7 auf 3 Prozent-
punkte nach.

Besonders pessimistisch sind die Einsché&fzun-
gen zur Investitionsdynamik in den sonstigen
wirtschaftlichen Dienstleistungen. Auch bei
Infrastruktur und immateriellen Anlagegutern
zeigen sich in dieser Branche deutlich nega-
tive Werte. Freiberufliche, wissenschaftliche
und technische sowie Finanz- und Versiche-
rungsdienstleister durften auch 2026 weniger
in AusrUstungen oder Infrastruktur investie-
ren.

Insgesamt ergibt sich fUr die Dienstleistungen
ein gemischtes Bild. Bei den AusrUstungsin-
vestitionen verbessert sich der Saldo von -9
auf —4 Prozentpunkte, bleibt jedoch negativ.
Mit Blick auf Infrastrukturinvestitionen verdn-
dert er sich kaum und liegt fUr das laufende
Jahr bei -5 Prozentpunkten, bei den imma-
teriellen AnlagegUtern verschlechtert er sich
von 11 auf é Prozentpunkte.

Nach UnternehmensgréBe zeigen sich Unter-
schiede. Wahrend kleine und mittlere Unter-
nehmen ihre Investitionen in AusrUstungen
und Infrastruktur 2025 kUrzten, weiteten sie
ihre immateriellen Anlageinvestitionen leicht
aus. Die Erwartungen fUr das Jahr 2026 ten-
dieren leicht ins Negative. GroBunterneh-
men meldeten im Ruckblick auf 2025 eben-
falls rocklaufige Ausristungs- und Infrastruk-
turinvestitionen, planen jedoch wieder ver-
mehrt, in AusrUstungen zu investieren. Bei
den immateriellen Anlagegutern dirfte es
auch 2026 zu Ausweitungen kommen

(+9 Prozentpunkte; Ubersicht 4).

2025 2026
AusrUs-  Infrastruktur?) Immaterielle AusrUs-  Infrastruktur?) Immaterielle
tungen') Anlage- tfungen’) Anlage-
guter’) giter’)
Saldo in Prozentpunkten
Verarbeitendes Gewerbe bzw. Herstellung von Waren -10 - 14 7 -5 - 14 3
Verkehr und Lagerei -13 - 4 7 1 -5 -1
Gastgewerbe bzw. Beherbergung und Gastronomie 11 8 18 0 - 2 11
Information und Kommunikation -1 2 34 4 18 26
Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen - 14 20 37 - 2 2 31
Grundstucks- und Wohnungswesen -1 5 19 4 1 20
Freiberufliche, wissenschaftliche und technische Dienstleistungen - 4 - 8 20 -6 -12 13
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen -17 -25 - 8 - 24 =23 -16
Dienstleistungen insgesamt (gewichtet) -9 - 4 11 - 4 -5 6
Kleine und mittlere Unternehmen - 6 -13 8 - 11 -16 -1
GroBunternehmen - 14 - 2 14 - 2 -5 9

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2026. FUr eine kompakte Darstellung werden lediglich die Salden aus positiven und negativen Antworten
ausgewiesen. — ') Investitionen in Maschinen und AusrUstungen. - 2) Investitionen in Grundsticke, Gebdude, Infrastruktur. - 3) Investitionen in immate-
rielle Anlageguter (Forschung und Entwicklung, Software-Lizenzen, Patente u. A.).
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rend sie fUr Infrastruktur konstant bei —-17 Pro-
zentpunkten verharren. Lediglich bei den im-
materiellen Anlagegutern ist das Bild gUnsti-
ger (+6 Prozentpunkte bzw. +1 Prozent-
punki).

Innerhalb der SachgUtererzeugung ist der
Ausblick uneinheitlich. Auch bei einer Be-
frachtung nach Investitionskategorien zeigt
sich die unterschiedliche Entwicklung der
einzelnen Industriezweige (Ubersicht 5).

Innerhalb der Sach-
gitererzeugung ist der
Ausblick uneinheitlich.

Konsumguterprodu-

zenten dirften auch

2026 weit investitions-
freudiger sein als Her-
steller von Vorprodukten

Im Bereich Vorprodukte bleiben die Salden
durchgehend negativ, wenngleich die ein-

Deutlich investitionsfreudiger sind Produzen-
ten von Konsumgutern. Hier liegen die Sal-

zelnen Kategorien unterschiedliche Dynami-
ken aufweisen. Im Fall der AusrGstungen ver-
bessert sich der Wert im Jahresvergleich

von —17 auf -9 Prozentpunkte, bleibt aber
deutlich unter der Nulllinie. Im Bereich Infra-
struktur verschlechtert sich der Saldo von -17
auf =20 Prozentpunkte. Bei den immateriel-
len AnlageguUtern liegt der Saldo 2025

bei -1 Prozentpunkt und 2026 bei —4 Prozent-
punkten. Insgesamt meldeten Vorpro-
dukthersteller somit die schwdéchste Investiti-
onsentwicklung innerhalb der Sachguterer-

den in allen drei Investitionskategorien — teils
weit —im positiven Bereich. In den Bereichen
AusrUstungen (+9 auf +12 Prozentpunkte)
und Infrastruktur (+1 Prozentpunkt auf +6 Pro-
zentpunkte) zeigen sich im Jahresvergleich
Verbesserungen, bei den immateriellen An-
lagegUtern bleibt der Trend klar positiv. Stark
aufwartsgerichtet ist die Investitionsdynamik
im Segment der dauerhaften Konsumguter:
Im Fall der AusrUstungsinvestitionen dreht der
Saldo von —-17 auf +15 Prozentpunkte
(2025/26), mit Blick auf Infrastrukturinvestitio-

und Investitionsgitern.

nen verbessert er sich von =34 auf —-11 Pro-
zentpunkte. Auch fUr Hersteller nichtdauer-
hafter KonsumguUter ergeben sich stabil posi-
tive Salden, insbesondere in der Nahrungs-
mittel- und Getrénkeherstellung, wo auch
2026 lebhaft investiert werden durfte.

zeugung.

Auch Hersteller von Investitionsgutern agie-
ren zurickhaltend. So liegen die Salden im
Fall der AusrUstungsinvestitionen bei —12
(2025) bzw. —10 Prozentpunkten (2026), wéh-

Ubersicht 5: Investitionen der Sachgitererzeugung nach Investitionskategorien

2025 2026
AusrUstungen') Infrastrukfur?)  Immaterielle  AusrUstungen!) Infrastruktur?)
Anlageguterd)
Saldo in Prozentpunkten

Immaterielle
Anlagegiter’)

Vorprodukte - 17 - 17 - 1 - 9 - 20 - 4
Investitionsgiter - 12 -17 6 - 10 - 17 1
Kraftfahrzeuge - 18 -35 - 18 - 4 - 4 0
Konsumguter 9 1 28 12 6 22
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsgiter) - 17 - 34 21 15 -1 31
Nichtdauerhafte KonsumguUter (VerbrauchsgUter) 13 7 29 12 8 21
Nahrungsmittel und Gefrénke 33 25 26 17 22 20

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2026. Fir eine kompakte Darstellung werden lediglich die Salden aus positiven und negativen Antworten
ausgewiesen. — ') Investitionen in Maschinen und AusrUstungen. —2) Investitionen in GrundstUcke, Gebdude, Infrastruktur. — 3) Investitionen in immateri-
elle Anlageguter (Forschung und Entwicklung, Software-Lizenzen, Patente u. A.).

Ubersicht 6: Investitionen nach Bundesléndern und Investitionskategorien

2025 2026
AusrUstungen’) Infrastruktur?)  Immaterielle  AusrUstungen!) Infrastruktur?)
Anlageguterd)
Saldo in Prozentpunkten

Immaterielle
Anlageguterd)

Wien - 4 0 17 - 7 - 8 11
Niederdsterreich - 4 - 16 9 5 - 8 1
Burgenland -19 -17 7 - 3 - 22 0
Steiermark - 24 -7 2 - 8 - 14 0
Karnten -13 - 13 0 - 22 - 2 0
Oberdsterreich - 15 - 14 7 - 10 - 13 - 3
Salzburg 21 14 34 6 6 18
Tirol 4 23 21 2 - 2 11
Vorarlberg 7 - 13 19 - 3 - 20 24
Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Friohjahr 2026. FUr eine kompakte Darstellung werden lediglich die Salden aus
positiven und negativen Antworten ausgewiesen. — ') Investitionen in Maschinen und Ausristungen. — 2) Investitio-

nen in Grundsticke, Gebdude, Infrastruktur. —3) Investitionen in immaterielle Anlageguter (Forschung und Ent-
wicklung, Software-Lizenzen, Patente u. A.).
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3. Anhang: Reprdasentationsgrad der WIFO-Investitionsbefragung

vom Fruhjahr 2026

Ubersicht 1: Reprasentationsgrad der Stichprobe
Nach ONACE-Abschnitten und UnternehmensgréBe

Zahl der Beschdaftigte Reprdasentations-
Meldungen Gemeldet Insgesamt’) gradin %
Verarbeitendes Gewerbe bzw. Herstellung von Waren 474 44.692 674.191 6,6
Verkehr und Lagerei 150 8.448 193.084 4,4
Gastgewerbe bzw. Beherbergung und Gastronomie 343 12.914 202.648 6,4
Information und Kommunikation 135 6.494 104.763 6,2
Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 40 4.801 102.711 4,7
GrundstUcks- und Wohnungswesen 55 3.399 29.822 11,4
Freiberufliche, wissenschaftliche und technische Dienstleistungen 344 12.530 138.322 9.1
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen 134 7.080 214.608 )
Kleine und mittlere Unternehmen?) 1.885 79.853 846.648 9.4
GroBunternehmen?) 153 38.250 813.501 4,7

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2026. Um die Stichprobenziehung des WIFO-Konjunkturtests zu spiegeln, werden bei der Berechnung der
Beschdaftigung insgesamt Unternehmen mit weniger als 10 Beschdaffigten nicht berlcksichtigt. — 1) Statistik Austria, Leistungs- und Strukturerhebung 2023
(letztverfUgbarer Stand). - 2) FUr jene Positionen, die Statistik Austria aufgrund der gesetzlichen Geheimhaltungspflicht nicht veréffentlicht, wurden

Durchschnittswerte angesetzt.

Ubersicht 2: Reprdsentationsgrad der Stichprobe — Sachgitererzeugung

Zahl der Beschdaftigte Repr&sentations-
Meldungen Gemeldet Insgesamt?) gradin %

Vorprodukte?) 201 19.912 294.595 6,8
InvestitionsgUter?) 135 15.026 220.465 6,8
Kraftfahrzeuge 9 1.439 37.120 3.9
KonsumgUter 138 9.754 159.131 6,1
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsgiter)?) 43 2.322 32.081 7.2
Nichtdauerhafte Konsumguter (Verbrauchsguter) 95 7.432 127.050 58
Nahrungsmittel und Getrénke 58] 4.889 81.742 6,0

Q: WIFO-Investitionsbefragung vom Frihjahr 2026. Um die Stichprobenziehung des WIFO-Konjunkturtests zu spiegeln, werden bei der Berechnung der
Beschdaftigung insgesamt Unternehmen mit weniger als 10 Beschdaftigten nicht berlcksichtigt. — 1) Statistik Austria, Leistungs- und Strukturerhebung 2023
(letztverfUgbarer Stand). - 2) FUr jene Positionen, die Statistik Austria aufgrund der gesetzlichen Geheimhaltungspflicht nicht veréffentlicht, wurden

Durchschnittswerte angesetzt.
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Die Evaluation der Prioritétsachse umfasst mehrere Analysen zur
Einschdtzung der MaBnahmenumsetzung und ihrer Wirkungen so-
wie zur Ableitung von Handlungsempfehlungen fUr zukUnftige Pro-
grammperioden. Zun&chst werden Literatur und Studien zur Aus-
wirkung der Pandemie auf Bildungslaufbahnen Jugendlicher auf-
gearbeitet, um den REACT-Ansatz in Osterreich zu bewerten. Eine
quantitative Analyse beschreibt und analysiert die Zielgruppe der
Interventionen anhand von Teilnehmerstruktur, Teilnahme- und Fi-
nanzindikatoren. Diese Daten werden mit den Zielwerten der Pro-
grammperiode verglichen. Eine qualitative Analyse ergdnzt dies,
indem sie die Umsetzungsbedingungen und Herausforderungen
aus Sicht der Instrumenten-Koordinator:iinnen untersucht. SchlieB-
lich wird eine kontrafaktische Wirkungsanalyse der Schulinterven-
fionen durchgefuhrt, um die Effekte auf Abbruch- und Abschluss-
quoten zu bewerten.
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WIFO B Monatsberichte 7/2026 Bundesvoranschlag

Budgetpolitik weiterhin auf Sanierungskurs

Bundesvoranschlag 2027/28 und Mittelfristiger Finanzrahmen
2027 bis 2031

Margit Schratzenstaller

e Das Doppelbudget 2027/28 und der Finanzrahmen bis 2031 sefzen weitere Konsolidierungsschritte.

e Das gesamtstaatliche Maastricht-Defizit war 2025 mit 4,2% des BIP geringer als erwartet und soll ab 2028
unter 3% gesenkt werden.

e Das zweite Konsolidierungspaket 2027/28 soll 2028 ein Bruttokonsolidierungsvolumen von 5 Mrd. €
erbringen; im Durchschnitt der Jahre 2027 bis 2031 entfallen knapp 72% auf einnahmenseitige
MaBnahmen.

e Efwa die Halfte des Bruttokonsolidierungsvolumens flieBt in die Finanzierung zusatzlicher
OffensivmaBnahmen, deren Umfang von 0,6 Mrd. € (2027) auf 2,6 Mrd. € (2031) steigen soll.

e Der GroBteil der OffensivmaBnahmen von jahrlich Uber 2,5 Mrd. € ab 2028 entfdllt mit 2 Mrd. € auf die
Senkung der Lohnnebenkosten.

e Die gesamtstaatlichen Zinsaufwendungen nehmen 2025/2031 von 1,6% auf 2,5% des BIP zu. Die
Nettoausgaben des Bundes fir Pensionen, die 2018 noch 4,9% des BIP betragen hatten, wachsen bis
2028 auf 37,9 Mrd. € bzw. 6,7% der Wirtschaftsleistung.

Entwicklung der Verschuldung mit und ohne KonsolidierungsmaBnahmen

Schulden ohne Konsolidierung Maastricht-Defizit ohne Konsolidierung
s Schulden mit Konsolidierung Maastricht-Defizit mit Konsolidierung
------- Maastricht-Obergrenze 991 -===-=- Maastricht-Obergrenze
100 - o1 938 265 " 2 - "Nach den Konsolidie-
885 "'
%0 | 827 858 %43, gag 842 846 850 rungspaketen 2"025/26
800 81,5829 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ! und 2027/28 missen
80 1 , nun die Uberfdlligen
& 70 | Sl RN Strukturreformen in den
S ol R R B B N . 84 30 28 29 29 Bereichen Foderalis-
R e g 42 42 3.5 mus, Gesundheitswe-
c . <, |4 ' . .
-6 54 56 55 54 54 54 sen, fordersystem und
40 5.9 Pensionen folgen, um
30 | 81 die langfristige fiskali-
20 | 10 J sche Nachhaltigkeit zu
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 sichem und Zukunfisin-
vestitionen zu ermaogli-
chen."

Die Konsolidierungspakete 2025/26 und 2027/28 sollen den Anstieg der Staatsschuld verlang-
samen. Ohne Konsolidierung ware sie 2031 um rund 14 Prozentpunkte des BIP hdher. Die jahr-
liche Neuverschuldung soll um bis zu 2,5 Prozentpunkte reduziert werden und ab 2028 unter
der Maastricht-Obergrenze von 3% des BIP liegen (Q: Bundesministerium fUr Finanzen — BMF,
2026a; WIFO-Zusammenstellung).
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Budgetpolitik weiterhin auf Sanierungskurs

Bundesvoranschlag 2027/28 und Mittelfristiger Finanzrahmen 2027 bis 2031

Margit Schratzenstaller

Budgetpolitik weiterhin auf Sanierungskurs. Bundes-
voranschlag 2027/28 und Mittelfristiger Finanzrahmen
2027 bis 2031

Mit dem Doppelbudget 2027/28 setzt die Bundesregierung
weitere Konsolidierungsschritte, um den Budgetpfad ge-
maB Fiskalstrukturplan einhalten zu kénnen. Begleitet wer-
den diese von weiteren OffensivmaBnahmen in den Berei-
chen Arbeitsmarkt, Pflege sowie Bildung und Kinderbetreu-
ung und von einer deutlichen Lohnnebenkostensenkung.
Der GroBteil der zusatzlichen Konsolidierung erfolgt einnah-
menseitig. Das gesamtstaatliche Defizit soll sich ab 2028 bei
knapp unter 3% des BIP stabilisieren; die Schuldenquote
steigt daher bis 2031 weiter bis auf 85% der Wirtschaftsleis-
tung. Nun mussen strukturelle Reformen umgesetzt werden,
um fiskalische Nachhaltigkeit zu gewdhrleisten und zu-
gleich dringende Investitionen in wichtige Zukunftsbereiche
zu ermdglichen.

Budget Policy Still Dominated by Fiscal Consolidation
Needs. Federal Budget 2027-28 and Medium-Term Fiscal
Framework 2027-2031

The 2027-28 federal budget infroduces further consolida-
fion measures to ensure compliance with the budget path
set out in the Fiscal Structural Plan. These are accompa-
nied by additional proactive measures in the areas of lo-
bour market policy, long-term care, education, and child-
care, as well as a significant reduction in non-wage labour
costs. The bulk of the additional consolidation will come
from the revenue side. The general government deficit is
expected to stabilise at just under 3 percent of GDP start-
ing in 2028; as a result, the debt-to-GDP ratio will continue
to rise to 85 percent of GDP by 2031. Structural reforms are
indispensable to simultaneously ensure fiscal sustainability
and enable spending in key areas for the future.
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Bundesvoranschlag

1. Rahmenbedingungen der Budgeterstellung

Die Budgeterstellung erfolgt aufgrund der
unwdagbaren geopolitischen Entwicklungen
weiterhin unter unsicheren Rahmenbedin-
gungen. Seit Juli 2025 befindet sich Oster-
reich in einem EU-Verfahren wegen eines
UbermdBigen Defizites. Um es zu beenden,
strebt die Bundesregierung die RUckfUhrung
des gesamtstaatlichen Maastricht-Defizites
unter die im geltenden Fiskalregelwerk der
EU erlaubte Obergrenze von 3% des BIP ab
2028 an. Zwar unterschritt die Neuverschul-
dung 2025 aufgrund eines strikten Budget-
vollzugs des Bundes, unter den Voran-
schlagswerten liegender Zinszahlungen so-
wie héherer Steuereinnahmen mit 4,2% die
erwarteten 4,5% des BIP. Da sich im FrOhjahr
2026 dennoch eine Verfehlung jenes
Budgetpfades abzeichnete, der mit dem im

) Abweichend vom Ublichen Budgetzyklus wurde so-
mit statt eines Entwurfs fUr ein einjéhriges Budget wie-
derum ein (echtes) Doppelbudget vorgelegt; zudem
wurde die Vorlage des Voranschlages von Mitte Okto-

Doppelbudget 2025/26 verankerten um-
fangreichen Konsolidierungspaket erreicht
werden sollte (Pitlik & Schratzenstaller, 2025),
legte die Bundesregierung im Juni 2026 ein
weiteres Doppelbudget fUr die Jahre 2027
und 2028 vor!). Es enthdlt zusatzliche Konsoli-
dierungsmaBnahmen, die die Erreichung der
budgetpolitischen Ziele ermdglichen sollen,
und setzt auf der mittelfristigen Prognose des
WIFO vom Mdarz 2026 auf (Baumgartner

et al., 2026; Ubersicht 1). Diese erwartet fir
das Jahr 2027 ein reales BIP-Wachstum von
1,3%, das 2028 bei prognostizierten 1,2%
stagniert. Die Inflation sinkt 2027 und 2028
gegenUber den Vorjahren und ndhert sich
mit 2,3% bzw. 2,1% dem angestrebten Ziel-
wert von 2%. Die Arbeitslosenquote verrin-
gert sich 2027 etwas auf 7,1% (2028: 6,8%). In

ber auf Juni 2026 vorgezogen und der Zeitraum zwi-
schen Vorlage und Parlamentsbeschluss gestrafft, um
das Doppelbudget noch vor der parlamentarischen
Sommerpause verabschieden zu kénnen.
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dUrften 2027 auch die Verbraucherpreise
geringfUgig starker steigen als noch im Marz
2026 erwartet.

seiner kurzfristigen Konjunkfurprognose vom
Juni 2026 (Ederer, 2026) revidierte das WIFO
die BIP-Prognose fur 2027 auf +1,1% und jene
der Arbeitslosenquote auf 7,3%. Mit 2,4%

Ubersicht 1: Wirtschaftliche Eckdaten

Bruttoinlandsprodukt Ver- Lohn- und Unselb- Arbeitslose Arbeitslosenquote
braucher-  Gehaltssumme, brutto, sténdig aktiv
preise nominell Beschdaftigte
Real Nominell Nominell Insgesamt  Pro Kopf Verdnde- In % der In % der
Verdnderung gegen Mrd. € Verdnderung gegen das Vorjahr in % In1.000 runggegen unselb- Erwerbs-
das Vorjahrin % das Vorjahr  sténdigen  personen
in % Erwerbs-  laut Eurostat
personen
Mittelfristige WIFO-Prognose Mdrz 2026 (Basis fir Bundesvoranschlag 2027/28
und Bundesfinanzrahmen 2029 bis 2031)
2025 + 06 + 38 5128 + 346 + 38 + 346 + 02 317.5 6,6 7,4 57
2026 + 09 + 31 528,5 + 27 + 25 + 24 + 05 316.,5 0.3 7.4 58
2027 + 1.3 + 85 5472 + 23 + J2 + 26 + 08 306.5 3.2 7.1 55
2028 + 1.2 + 32 564,9 + 21 + 30 + 24 + 06 293.8 4,2 6,8 53
2029 # 1,1 + Gl 582,6 + 20 + 27 + 22 + 06 279.5 4,9 6,4 52
2030 + 1,1 + 30 600,1 + 19 + 26 + 21 + 05 262,4 6,1 6,0 5,0
2031 + 1,0 + 29 617.,5 + 1.9 + 25 + 21 + 05 245,5 6,4 57 4,8
Q: WIFO.

2. Eckdaten der Budgetplanung im Uberblick

Die Plandaten laut Bundesvoranschlag
(BVA) fUr 2027 und 2028 sowie gemdaB Fi-
nanzrahmen fUr die Jahre bis 2031 sind in
Ubersicht 2 aufgefuhrt. Wie das vorherge-
hende Doppelbudget und der zugehdrige
Finanzrahmen steht auch die aktuelle
Budgetplanung unter dem Zeichen der Kon-
solidierung, begleitet von OffensivmaBnah-
men in wichtigen Zukunftsbereichen.

Laut BVA steigen die Einzahlungen 2027 und
2028 auf 112,7 Mrd. € bzw. 115,8 Mrd. €. Ge-
messen am BIP ist erst in den Folgejahren ein
deutlicherer RUckgang geplant; 2031 sollen
die Einzahlungen bei 19,8% des BIP zu liegen
kommen. Die Bruttoabgabeneinnahmen
nehmen auch konsolidierungsbedingt so-
wohl 2027 als auch 2028 relativ kraftig zu: Sie
steigen auf 128,9 Mrd. € bzw. 135,1 Mrd. €
oder 23,6% bzw. 23,9% des BIP. Erst ab 2029
nimmt die Dynamik ab, sodass die Bruttoab-
gabeneinnahmen gemessen an der Wirt-
schaftsleistung langsam sinken und 2031
23,6% des BIP erreichen sollen.

Die Auszahlungen des Bundes sind fur 2027
auf 128,2 Mrd. € und fUr 2028 auf

129,0 Mrd. € veranschlagt; inr Anteil am BIP
geht von 23,4% auf 22,8% zurUck. Auch fir
die Folgejahre erwartet das Bundesministe-
rium fUr Finanzen eine rGckl@ufige Dynamik
(2031: 22,4% des BIP).

Daraus resultiert 2027 und 2028 ein RUck-
gang des administrativen Saldos des Bundes
auf -2,8% bzw. -2,3%; er wird jedoch in den
Folgejahren wieder leicht steigen und

2031 -2,6% des BIP erreichen. Der Maas-
fricht-Saldo der Bundesebene soll sich 2027
auf -2,7% und 2028 auf -2,3% des BIP redu-

WIFO B Monatsberichte 7/2026, S. 357-370

zieren; nach leichten RGckg&ngen 2029 und
2030 wird er 2031 erneut -2,3% betragen.

Die Ausgabenquote des Gesamtstaates
(gemdaB ESVG-Abgrenzung; Ubersicht 3), die
2026 55,2% des BIP erreichen soll, wird in den
Folgejahren — auch als Ergebnis der beiden
Konsolidierungspakete — kontinuierlich ab-
nehmen und 2031 bei 53,8% zu liegen kom-
men. Die Abgabenquote dagegen steigt —
ebenfalls konsolidierungsbedingt — 2027 und
2028 weiter auf 44,3% bzw. 44,4% des BIP;
erst ab 2030 soll sie leicht sinken und 2031
44,1% des BIP erreichen. Die Einnahmen-
quote erhdht sich 2027 und 2028 ebenfalls
etwas auf 51,2% bzw. 51,3% des BIP, um an-
schlieBend geringfUgig bis auf 50,9% (2031)
zurUckzugehen.

Die im Doppelbudget 2027/28 verankerten
zus@tzlichen KonsolidierungsmaBnahmen sol-
len sicherstellen, dass der mit dem vorange-
gangenen Doppelbudget 2025/26 und dem
Fiskalstrukturplan angestrebte Budgetpfad
eingehalten werden kann. Ab 2026 soll sich
das gesamistaatliche Maastricht-Defizit wie
im Vorjahr geplant schrittweise weiter redu-
zieren: 2026 soll es zun&chst bei —4,2% stag-
nieren und sich 2027 auf -3,5% verringern,
um 2028 wieder knapp unter der 3%-Ober-
grenze zu liegen zu kommen. 2029 soll die
Neuverschuldung 2,8%, 2030 und 2031 je-
weils 2,9% des BIP betragen. Die Schulden-
quote wird damit bis zum Ende des Pla-
nungshorizontes — wenn auch mit gebrems-
ter Dynamik — weiter ansteigen: Nach 81,5%
2025 erreicht sie 2031 voraussichtlich 85% des
BIP.

Die Auszahlungen des
Bundes steigen geman
BVA im Jahr 2027 auf
128,2 Mrd. € und 2028
weiter auf 129 Mrd. €.
Die Einzahlungen neh-
men auf 112,7 Mrd. €
bzw. 115,8 Mrd. € zu und
wachsen damit deutlich
starker.

Die gesamtstaatliche
Ausgabenquote soll
2026 bei 55,2% des BIP
liegen und bis 2031 auf
53,8% sinken. Die Ein-
nahmenquote schwankt
in den Jahren 2026 bis
2031 um 51%.

Bundesvoranschlag 359



Seit 2022 ist die Sekund&rmarktrendite fir
10-j@hrige Staatsanleihen wieder positiv und
durfte im Planungszeitfraum zwischen 3,0%
und 3,3% schwanken. Als Konsequenz der
deutlich gestiegenen Zinssatze, der anhal-
tend hohen Neuverschuldung und des do-

durch bedingten Anstiegs der Staatsschuld
vergréBert sich die Zinsausgabenquote, die
2022 mit 0,95% des BIP ihren bisherigen Tiefst-
stand erreicht hatte, bis 2031 kontinuierlich
bis auf 2,5% des BIP.

Ubersicht 2: Der Bundeshaushalt im Uberblick

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Erfolg Bundesvoranschlag Bundesfinanzrahmen
Mrd. €
Einzahlungen 1071 107.6 12,7 115,8 117.9 120,1 122,1
Auszahlungen 121,5 125,9 128,2 129,0 132,4 135.8 138.2
Administrativer Saldo - 14,4 -183 -155 -132 - 14,5 - 157 - 16,1
Maastricht-Saldo’) -152 -157 -14,6 -129 -12,4 -13,2 - 14,1
Bruttoabgabeneinnahmen 119.7 122,1 128,9 135,1 139.1 142,2 145,6
Bruttosteuereinnahmen 118.3 120,5 126,6 132,8 137.1 140,4 143,8
Nettoabgabeneinnahmen 73.8 74,3 78,5 81,9 83.8 85,5 87,6
In % des BIP
Einzahlungen 20,9 20,4 20,6 20,5 20,2 20,0 19.8
Auszahlungen 23,7 23,8 23,4 22,8 22,7 22,6 22,4
Administrativer Saldo - 28 - 35 - 28 - 23 - 25 - 26 - 26
Maastricht-Saldo') - 30 - 30 - 27 - 23 - 21 - 22 - 23
Bruttoabgabeneinnahmen 23.3 23,1 23,6 23,9 23,9 23,7 23,6
Bruttosteuereinnahmen 23,1 22,8 23,1 23,5 23,5 23,4 23.3
Nettoabgabeneinnahmen 14,4 14,1 14,4 14,5 14,4 14,3 14,2
Q: Bundesministerium fUr Finanzen (2026a), Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Bundessektor einschlieBlich
sonstiger Einheiten.
Ubersicht 3: Wichtige gesamtstaatliche Kennzahlen bis 2031
1995 2005 2015 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
In % des BIP
Ausgabenquote 56,0 51,7 51,2 55,2 55,2 54,7 54,3 54,0 53,9 53,8
Einnahmenquote 49,9 49,1 50,7 51,0 51,0 51,2 51,3 51,2 51,0 50,9
Abgabenquote!) 41,7 41,5 43,7 43,9 44,0 44,3 44,4 44,4 44,2 44,1
Maastricht-Saldo Gesamtstaat - 6,2 - 2,6 - 05 - 4,2 - 42 - 35 - 30 - 28 - 29 - 29
Bundessektor - 54 - 24 - 07 - 30 - 3.0 - 27 - 23 - 21 - 22 - 23
Landessektor 0.0 - 01 0.1 - 04 - 07 - 0,5 - 04 - 04 - 04 - 04
Gemeindesektor - 07 0.0 0.0 - 07 - 04 -03 - 03 -03 - 02 - 02
Sozialversicherungstréger - 0.1 0,0 0.1 - 0.1 - 0.1 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0
Zinsausgabenqguote 4,0 &9 2.4 1.6 1.8 1.9 2.1 2,2 2.4 2,5
Primd&rsaldo - 22 0.7 1.9 - 26 - 24 - 1.6 -09 - 06 - 05 - 04
Struktureller Budgetsaldo . - 2,1 0.5 - 34 - 35 - 3.1 - 27 . . .
Maastricht-Schuldenstand 68,6 69,4 85,6 81,5 82,9 83,6 83.8 84,2 84,6 85,0
Q: Statistik Austria, ab 2026 Bundesministerium fUr Finanzen (2026a). Rundungsdifferenzen. - ') Indikator 2, daher ohne imputierte Sozialbeitrége.

3. Ausgewadhlte Aspekte des Bundesvoranschlags und
des Bundesfinanzrahmens

3.1 Konsolidierungs- und
OffensivmaBnahmen

dierungspaket 30 : 70 betragen hatte, dreht
sich im zweiten Paket um. Dies liegt u. a. do-
ran, dass die als OffensivmaBnahme ge-
plante Lohnnebenkostensenkung ab 2028
im Umfang von jahrlich 2 Mrd. € prim&r
durch den Unternehmenssektor betreffende
Einnahmenerhéhungen gegenfinanziert
werden soll.

Das im Rahmen des Doppelbudgets 2027/28
angestrebte Bruttokonsolidierungsvolumen
steigt von 2,1 Mrd. € 2027 auf jeweils etwa
5,0 Mrd. € in den Jahren 2028 bis 2030, um
2031 knapp 5.2 Mrd. € zu erreichen (Abbil-
dung 1). Knapp die Hélfte (48%) des Brutto-
konsolidierungsvolumens dient zur Gegenfi-
nanzierung von OffensivmaBnahmen. Das
Verhdltnis von einnahmen- und ausgaben-
seitigen MaBnahmen, das im ersten Konsoli-

Sowohl die einnahmen- als auch die ausga-
benseitigen MaBnahmen beinhalten eine
Reihe von EinzelmaBnahmen, die unter-
schiedliche Gruppen belasten. Der Brutto-
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konsolidierungsbeitrag von Unternehmen,
Banken und staatsnahen Unternehmen, der
sich fast ausschlieBlich durch Einnahmener-
héhungen ergibt, ist absolut am umfang-
reichsten. Er steigt von 0,75 Mrd. € im Jahr
2027 auf 2,18 Mrd. € 2028 und sinkt in den
Jahren 2029 bis 2031 von 2,05 Mrd. € auf
1,67 Mrd. € (Abbildung 1). Unter BerUcksichfi-
gung der Lohnnebenkostensenkung in Form
einer Reduktion des Beitrags der Dienstge-
ber zum Familienlastenausgleichsfonds
(FLAF; vgl. Kapitel 4 fur Details), die diese ab
2028 um 2 Mrd. €2) entlasten wird, ist der Net-
tokonsolidierungsbeitrag dieser Gruppe ab
2028 allerdings gering. Ab 2030, wenn die
zeitlich befristeten KonsolidierungsmaBnah-
men (erhdhte Bankenabgabe, zusatzliche
Dividenden staatsnaher Unternehmen, Ein-
schr&nkung des investitionsbedingten Ge-
winnfreibetrags) auslaufen, wird er sogar ne-
gativ.

Deutlich geringer sind die Beitr&ge von Ar-
beithehmer:innen, Pensionist:innen, Perso-
nen mit hdheren (Erwerbs-)Einkommen sowie
der Verwaltung und sonstiger Konsolidie-
rungsmaBnahmen, die 2028 mit jeweils etwa
470 bis 650 Mio. € dhnliche GréBenordnun-
gen erreichen. Weitere knapp 320 Mio. €

p. a. tragen MaBnahmen im Bereich Fami-
lienleistungen bei. Ein steuerlicher Okologi-
sierungsbeitrag sowie die Einschrénkung kli-
makonfraproduktiver Subventionen (beides
noch nicht im Detail sperzifiziert) sollen 2028
190 Mio. € an Zusatzeinnahmen erbringen,
die sich bis 2031 auf 600 Mio. € erhdhen sol-
len.

Wie im vorhergehenden Doppelbudget wer-
den auch die im Doppelbudget 2027/28 ver-
ankerten KonsolidierungsmaBnahmen von
weiteren OffensivmaBnahmen begleitet.
Diese setzen Akzente in der Standortpolitik
(Senkung der Lohnnebenkosten und befris-
tete WiedereinfUhrung der AgrardieselvergU-
tung), in der Arbeitsmarkt- und Sozialpolitik
sowie der Bildungspolitik und summieren sich
ab 2028 auf jahrlich etwa 2,5 Mrd. €, wovon
mit 2 Mrd. € der GroBteil auf die Lohnneben-
kostensenkung entfallt. Unter BerUcksichti-
gung der mit den OffensivmaBnahmen ver-
bundenen Mehrausgaben und Minderein-
nahmen wird somit ab 2028 ein jGhrliches
Nettokonsolidierungsvolumen von 2,5 bis

2,6 Mrd. € erreicht; etwa die Hdlffe des Brut-
tokonsolidierungsvolumens dient also der Fi-
nanzierung der zus&tzlichen OffensivmaB-
nahmen.

Weitergehende strukturelle Reformen lassen
die KonsolidierungsmaBnahmen nurin An-
s@tzen erkennen; nennenswert sind erste
strukturelle FérderkUrzungen im Rahmen der

2) Davon entfallen laut Budgetdienst (2026) etwa
0.3 Mrd. € auf die Bediensteten im Sektor Staat.

3) Simulationen von Moser und Reiss (2026), die aller-
dings die MaBnahmen fUr die héheren Einkommen
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Férder-Taskforce, MaBnahmen zur Bek&mpf-
ung von Steuer- und Abgabenbetrug sowie
der geplante Einstieg in den Abbau klima-
schdadlicher Subventionen.

Einige KonsolidierungsmaBnahmen sind
noch zu konkretisieren. Dies betrifft etwa den
steuerlichen Okologisierungsbeitrag, den
Abbau klimakontraproduktiver Subventio-
nen oder die zus&tzlichen Einnahmen im Zu-
sammenhang mit der Modernisierung der
Regulierung im GlUcksspielbereich. Auch die
Beitrdge von Ladndern und Gemeinden so-
wie Sozialversicherungstrégern, die in dem
im Dezember 2025 abgeschlossenen und
rockwirkend ab 2024 geltenden Osterreichi-
schen StabilitGtspakt verankert wurden, be-
dUrfen noch einer Konkretisierung und Um-
setzung.

BezUglich der Verteilungswirkungen des
zweiten Konsolidierungspaketes bietet der
Strategiebericht (BMF, 2026a) lediglich eine
Aufteilung der Bruttokonsolidierungslasten
nach gesellschaftlichen bzw. 6konomischen
Gruppen. Diese Aufteilung berUcksichtigt je-
doch erstens nicht, ob und in welchem Aus-
maB den einzelnen Gruppen Offensivmali-
nahmen zugutekommen. Dies ist insbeson-
dere im Fall des Konsolidierungsbeitrags von
(staatsnahen) Unternehmen und Banken re-
levant, der durch die Lohnnebenkostensen-
kung mittelfristig Uberkompensiert wird.

Zweitens bietet diese Darstellung keine de-
taillierten Informationen und keine Gesamt-
schau, wie sich die Belastungen auf die Ein-
kommensgruppen verteilen. Die Abschaf-
fung der ermdBigten Arbeitslosenversiche-
rungsbeitragssatze fir Arbeitnehmer:innen,
die (mit Ausnahme der Mindestpensionist:in-
nen) unter der Inflation liegenden Pensions-
anpassungen und die tempordre Ausset-
zung der Valorisierung von Familienleistun-
gen sowie einkommensunabhdngiger Sozial-
leistungen durften insgesamt die unteren
und mittleren Einkommensschichten relativ
stérker treffen als Bezieher:innen hoher Ein-
kommens3). Jene KonsolidierungsmaBnah-
men, welche Besserverdienende tendenziell
héher belasten —ihr Volumen soll zwischen
2027 und 2031 von gut 450 Mio. € auf etwa
670 Mio. € steigen — durften die beschriebe-
nen Verteilungswirkungen nur teilweise aus-
gleichen. Winschenswert wére jedenfalls
eine vertiefte und umfassende Analyse der
Verteilungseffekte der Konsolidierungs- und
OffensivmaBnahmen. Diese sollfe auch die
MaBnahmen im Rahmen des Doppelbud-
gets 2025/26 berUcksichtigen, die gemdaB ei-
ner Analyse des Budgetdienstes (2025¢) ten-
denziell regressiv wirken.

nicht bericksichtigen kédnnen, zeigen, dass die Ande-
rungen im Bereich der Sozialversicherung und der Fa-
milienleistungen Geringverdienende stdrker belasten.
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Abbildung 1: MaBnahmen im Uberblick
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das Bruttokonsolidierungsvolumen.
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Drittens gibt die Darstellung der Konsolidie-
rungsmaBnahmen nach gesellschaftlichen
bzw. 6konomischen Gruppen keinen Auf-
schluss darUber, wie sich die Konsolidierungs-
lasten bzw. der Nutzen aus den Offensiv-
maBnahmen auf Frauen und M&nner vertei-
len bzw. wie sie die Gleichstellung der Ge-
schlechter beeinflussen4). Zwar ist zu begri-
Ben, dass die Wirkungsfolgenabschétzungen
zu einigen der im Budgetbegleitgesetz ent-
haltenen MaBnahmen auch auf deren tat-
s@chliche Gleichstellungswirkungen einge-
hen. Allerdings fehlt auch hier eine Gesamt-
schau, und fUr eine Reihe von MaBnahmen
liegen keine Abschatzungen der Gleichstel-
lungseffekte vor.

Die Ausgaben im Bereich der Entwicklungs-
zusammenarbeit, die 2022 mit 0,39% des
Bruttonationalproduktes (BNE) inren Hochst-
stand erreicht hatten und seither kontinuier-
lich sinken, gehen auch 2027 und 2028 wei-
ter auf 0,27% bzw. auf 0,25% des BNE zurGck
(BMF, 2026f). Damit entfernen sie sich weiter
vom international akkordierten Zielwert von
0.7% des BNE.

3.2 Klima und Transformation

Die &ffentlichen Haushalte sind ein wichtiger
Hebel zur Bewdltigung der immer groBeren
klima- und umweltpolitischen Herausforde-
rungen. Dies betrifft dkologisch produktive
und kontraproduktive Ausgaben im Allge-
meinen sowie direkte Férderungen im Beson-
deren, produktive und konfraproduktive indi-
rekte Férderungen (d. h. Steuererleichterun-
gen), sowie mdgliche kunftige klimabezo-
gene Budgetbelastungen.

Die Klima- und Umweltférderungen im Be-
reich der Grinen Transformation sowie der

mit dem Doppelbudget 2025/26 deutlich
gekUrzt wurden, gehen 2027 weiter zurUck.
2028 steigen sie leicht, was auf Mehrauszah-
lungen fUr den Klima- und Energiefonds so-
wie den neu geschaffenen Resilienzfonds zu-
rGckzufUhren ist. Auch in der UG 40 steigen
2028 die Ausgaben im Zusammenhang mit
der GrUnen Transformation aufgrund der Ein-
fOhrung des Industriestrompreises, im Bereich
der Transformation der Industrie und beim
Energieeffizienzprogramm. Eine detaillierte
Darstellung und Beurteilung der Entwicklung
der Ausgaben fUr grine Férderungen wirde
den Rahmen dieses Beitrags sprengen, zu-
mal weder der Strategiebericht noch die
Green-Budgeting-Beilage zum Budget (BMF,
2026b) eine entsprechende Gesamtiber-
sicht Gber die Ressorts hinweg bieten.

Ubersicht 4 listet die &kologisch relevanten
MaBnahmen im Rahmen des mit dem Dop-
pelbudget 2027/28 beschlossenen zweiten
Konsolidierungspaketes (mit Ausnahme der
grinen Férderungen) sowie der Offensiv-
maBnahmen auf. Als potenziell umweltkont-
raproduktive KonsolidierungsmaBnahmen
kénnen die Abschaffung des Telearbeits-
pauschales, die Abschaffung der Steuerfrei-
heit des Sachbezuges fUr elekirisch betrie-
bene Dienstfahrzeuge sowie der zusatzliche
Konsolidierungsbeitrag der OBB-Infrastruktur
gelten. Auch die Verl&ngerung der Agrar-
dieselbegunstigung bis 2027 ist 6kologisch
kontraproduktiv. Dem gegenUber stehen ein
geplanter Abbau &kologisch kontraprodukti-
ver Subventionen sowie ein steuerlicher Oko-
logisierungsbeitrag, die allerdings noch zu
sperzifizieren sind. Auch die EinfUhrung einer
Ersatzregelung fUr die NoVA-Berechnung fir
aus Drittlédndern importierte Fahrzeuge
kommt einer Einschrénkung &kologisch kont-
raproduktiver Steuerausnahmen gleich.

Die klima- und umwelt-
produktiven Ausgaben
erhohen sich leicht von
10,2 Mrd. € (7,9% der
Bundesausgaben) 2027
auf 10,3 Mrd. € (8%)
2028. Bei den kontrapro-
duktiven Ausgaben ist
ein Anstieg von 2 Mrd. €
(1,5% der Bundesausga-
ben) 2027 auf 2,5 Mrd. €
(1,9%) 2028 veran-

Umwelt- und Kreislaufwirtschaft (UG 43), die SERLE)
Ubersicht 4: Umwelirelevante KonsolidierungsmaBnahmen im Uberblick
2027 2028 2029 2030 2031 2027/2031
Mio. €
Bruttokonsolidierung insgesamt 2.0731 5.017,4 4.997.6 5.066,3 5.176,6 22.331,0
Potenziell umweltkontraproduktive KonsolidierungsmaBnahmen 2233 563,3 583,3 583,3 593,3 2.544,5
Abschaffung Telearbeitspauschale’) 58,3 88,3 88,3 88,3 88,3 411,5
EinfOhrung Sachbezug fUr Fahrzeuge mit einem CO,-Emissionswert
von Null (E-Autos)') 110,0 190,0 210,0 210,0 220,0 940,0
Zusatzlicher Konsolidierungsbeitrag OBB-Infrastruktur AG2) 55,0 285,0 285,0 285,0 285,0 1.195,0
Umweltproduktive KonsolidierungsmaBnahmen 15,0 195.0 255,0 405,0 605,0 1.475,0
Schaffung Ersatzregelung NoVA-Berechnung fUr aus Drittldndern
importierte Kfz') 15.0 5.0 5.0 5.0 5.0 35,0
Konsolidierungsbeitrag bei klimakontraproduktiven Subventionen') . 190,0 250,0 400,0 600,0 1.440,0
Umweltkontraproduktive OffensivmaBnahmen - 50,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - 50,0
Tempordre Wiedereinfihrung AgrardieselvergUtung (NEHG)') - 50,0 0,0 0,0 0,0 0.0 - 50,0

Q: Bundesministerium fUr Finanzen (2026b), WIFO-Zusammenstellung. Rundungsdifferenzen. NEHG . . . Nationales Emissionszertifikatehandelsgesetz. —
1) Einnahmenseitig. — 2) Ausgabenseitig.

Bei den zusatzlichen OffensivmaBnahmen
fallt auf, dass grine Investitionen fehlen.

Gleichzeitig werden, wie erwdhnt, Infrastruk-
turinvestitionen der OBB redimensioniert und

4) Vgl. dazu grundsétzlich Schratzenstaller et al.
(2026).
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mit der Verlingerung der tempordren Agrar-
dieselvergUtung bis Ende 2027 eine &kolo-
gisch kontraproduktive OffensivmaBnahme
eingefUhrt.

In der Green-Budgeting-Beilage identifiziert
das Bundesministerium fUr Finanzen (2026b)
klima- und umweltproduktive sowie erstmals
auch klima- und umweltkontraproduktive
Ausgaben des Bundes. Letztere betrugen
2025 2,4 Mrd. € (2% der Gesamtausgaben

Abbildung 2: Klimaproduktive und -kontraproduktive Ausgaben

des Bundes; Abbildung 2) und sollen 2026
auf 1,7 Mrd. € zurUckgehen, steigen aber
2027 und 2028 wieder an und erreichen 2028
knapp 2,5 Mrd. € (1,9%). Gleichzeitig
schrumpfen die klima- und umweltprodukti-
ven Ausgaben, ausgehend von gut

10,7 Mrd. € (8,8% der Gesamtausgaben)
2025, bis 2027 kontinuierlich; erst 2028 ist ein
leichter Anstieg auf gut 10,3 Mrd. € (8%) ge-
plant.
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Q: Bundesministerium fir Finanzen (2026b), WIFO-Darstellung.

Der Verteidigungsetat
steigt 2027 auf 5,1 Mrd. €
und 2028 auf 5,2 Mrd. €.
Vom Ziel, bis 2032 ein
Volumen von 2% der
Wirtschaftsleistung zu er-
reichen, bleibt Oster-
reich weiterhin deutlich
entfernt.

364 Bundesvoranschlag

3.3 Landesverteidigung

Der Aufbauplan "OBH2032+" soll die Verteidi-
gungsfahigkeit Osterreichs in den néchsten
Jahren nachhaltig stérken. Danach strebt
die Bundesregierung grundsdtzlich eine
schrittweise Erhdhung des Verteidigungs-
haushaltes an: Die Verteidigungsausgaben
(einschlieBlich Pensionsausgaben fUr ehe-
malige Heeresangehdrige) sollen bis 2032 2%
des BIP erreichen.

Die Auszahlungen in der UG 14 Militdrische
Angelegenheiten erreichten 2025 4,6 Mrd. €
und lagen damit um 0,2 Mrd. € héher als ver-
anschlagt (Ubersicht 5). Fir 2026 ist ein An-

Bundesvoranschlag 2027

Bundesvoranschlag 2028

stieg auf 4,8 Mrd. € budgetiert; im Doppel-
budget 2027/28 sind weitere Ausweitungen
auf 5,1 Mrd. € bzw. 5,2 Mrd. € vorgesehen.
Bis 2031 sollen die Verteidigungsausgaben
gemadB Bundesfinanzrahmen auf 5,7 Mrd. €
zunehmen. Die fUr 2027 und 2028 geplanten
Erhdhungen der Auszahlungen flieBen in In-
vestitionen in RUstung, IKT und Cybersicher-
heit sowie Infrastruktur (Instandsetzungen so-
wie Neubauten von militérischen Liegen-
schaften). Gleichzeitig leistet die UG 14 ei-
nen — allerdings sehr geringen — Beitrag zum
Abbau von Férderungen, und es sind Einspa-
rungen in der Verwaltung geplant.
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Mit den veranschlagten Erhéhungen wer-
den die Verteidigungsausgaben (ohne Be-
rUcksichtigung der Pensionsausgaben fir
ehemalige Heeresangehdrige) 2025/2031
bei etwa 0,9% des BIP stagnieren. Werden
gemdB internationaler Konvention die Pensi-
onsausgaben (etwa 0,8 bis 0,9 Mrd. € j&hr-
lich) einbezogen, verharren die Verteidi-
gungsausgaben bis 2031 bei etwa 1,1% der
Wirtschaftsleistung. Damit wird nur gut die
Halfte des anvisierten Ausgabenziels von 2%
des BIP erreicht.

Die Europdische Kommission (2025) hat den

Mitgliedsldndern die Mdglichkeit eréffnet,
die nationale Ausweichklausel im Rahmen

Ubersicht 5: Verteidigungsausgaben

des Stabilitats- und Wachstumspaktes zu ak-
fivieren, um ohne eine Verletzung der Fiskal-
regeln héhere Verteidigungsausgaben téfi-
gen zu kdnnen. Osterreich hat im Dezember
2025 um die Aktivierung der nationalen Aus-
weichklausel angesucht. Danach ist in den
Jahren 2025 bis 2028 eine durch Ausweitung
der Verteidigungsausgaben verursachte Ab-
weichung vom Nettoausgabenpfad von je-
weils bis zu 1,5% des BIP zul&ssig (Fiskalrat,
2026). Eine "Anrechnung" bei der Beurteilung
des Maastricht-Defizites ist allerdings nicht
moglich, sodass zusatzliche Verteidigungs-
ausgaben die Unterschreitung der 3%-Ober-
grenze bis 2028 erschweren wirden.

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Erfolg Bundesvoranschlag Bundesfinanzrahmen
Mrd. €
Verteidigungsbudget einschlieBlich Pensionsleistungen 3.4 34 4,0 4,8 54 5,6 6,1 6,2 6,4 6,6 6,8
Auszahlungen fUr Milit@rische Angelegenheiten (UG 14) 2,8 2,7 3.3 4,0 4,6 4,8 5.1 52 5.4 55 5.7
Personal 1,4 1.4 1,5 1.6 1.7 1.7 1.7 1.8
Investitionen 0.5 0.4 0.7 1.3 1,6 1.7 1.8 2,0
Sachaufwand, Sonstiges 1.0 0.9 1.1 1.1 1.3 1.3 1.6 1.4 . . .
Pensionen fUr ehemalige MilitGrangehdrige (UG 22, UG 23) 0,6 0.7 0.7 0.8 0.8 0.8 1.0 1.0 1.0 1.1 1.1
MilitGrausgaben gemdaB COFOG (GF02) 2,4 2,7 2,9 3.3 3.7
Anteil an den Gesamtausgaben des Bundes in %
Verteidigungsbudget einschlieBlich Pensionsleistungen 3.3 3.1 3.6 4,0 4,5 4,4 4,8 4,8 4,9 4,9 49
Auszahlungen fUr Militarische Angelegenheiten (UG 14) 2,7 2,4 3,0 3.3 3.8 3.8 4,0 4,0 4,1 4,1 4,1
Personal 1.3 1.3 1.4 1.3 1.4 1.3 1,4 1,4
Investitionen 0.4 0.4 0.7 1.0 1.3 1.4 1.4 1.5
Sachaufwand, Sonstiges 1.0 0.8 1.0 0.9 1.1 1.1 1.2 1.1 . . .
Pensionen fUr ehemalige MilitGrangehdrige (UG 22, UG 23) 0,6 0.6 0,6 0.7 0.7 0,7 0.7 0.8 0.8 0.8 0.8
Anteil am BIP in %
Verteidigungsbudget einschlieBlich Pensionsleistungen 0,85 0,76 0,83 0,97 1,06 1,06 112 1,09 1,10 1,10 1,10
Auszahlungen fUr Militérische Angelegenheiten (UG 14) 0,70 0,60 0,69 0.81 0,90 0,90 0.94 0,92 0.93 0,92 0.93
Personal 0.34 0.31 0,31 0.33 0,33 0,32 0,32 0,31
Investitionen 0,11 0.09 0,15 0.25 0.31 0,33 0,34 0,35
Sachaufwand, Sonstiges 0,24 0,20 0,23 0,23 0.26 0,25 0,28 0,25 . . .
Pensionen fUr ehemalige MilitGrangehorige (UG 22, UG 23) 0,15 0,16 0,14 0,16 0,16 0,16 0,17 0,18 0,18 0,18 0,18

Militérausgaben gemaB COFOG (GF02)

0,60 0,60 0,61 0,68 0,72 0,9 0,9 0,9

Q: Bundesministerium fUr Finanzen (2026a, 2026e), Bundesministerium fUr Landesverteidigung (2026), WIFO-Zusammenstellung. Ausgaben Bundesheer
UG 14; Bundesfinanzrahmen 2029 bis 2031: ohne Ermd&chtigungen, Detailauszahlungen nicht ausgewiesen.

Die fUr die Beurteilung der Mehrausgaben
fUr Landesverteidigung verwendete Abgren-
zung orientiert sich an der funktionalen
Staatsausgaben-Statistik COFOG, die mit der
ESVG-Systematik kompatibel ist. Danach be-
liefen sich die Militdrausgaben Osterreichs
im Jahr 2025 auf 3,7 Mrd. € und erreichten
somit wie im Vorjahr lediglich 0,7% des BIP.
FUr 2027 und 2028 sind Ausgaben in Héhe
von 0,9% des BIP geplant.

Das Bundesheer weist trotz der geplanten
Zusatzausgaben noch erhebliche Investiti-
onslUcken auf, die durch den Aufbauplan
2032+ deutlich verkleinert werden sollen.
Ohne Ausweichklausel mUsste eine Auswei-
tung des Militérhaushaltes durch zusatzliche
Einsparungen in anderen Bereichen oder
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Steuererhbhungen gegenfinanziert werden.
Beim Kauf von militérischem GroBgerdat lie-
gen Vertragsabschluss, Zahlung und Liefe-
rung jedoch oft mehrere Jahre auseinander.
Da die Ausgaben fUr (militGrische) Investitio-
nen in der Maastricht-Rechnung erst zum
Lieferzeitpunkt gebucht werden, k&nnten
Beschaffungen von GroBgerdt mit langen
Vorlaufzeiten sogar nach 2028 von der Aus-
weichklausel erfasst werden, sofern der Ver-
fragsschluss noch in den Aktivierungszeit-
raum der Klausel fallf.

3.4 Pensionsausgaben
Aufgrund der demografischen Alterung, in

den lefzten Jahren auch wegen der an die
Verbraucherpreisentwicklung gekoppelten

Bundesvoranschlag
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Pensionsanpassung sowie auBertourlichen
Erhdhungen, nehmen die Pensionsausgaben
des Bundes langfristig merklich zu. Dies gilt
sowohl absolut als auch gemessen an den
Gesamtausgaben des Bundes (Mayrhuber,
2025). Die Pensionsausgaben des Bundes
umfassen vor allem den Bundeszuschuss zur
gesetzlichen Pensionsversicherung, ein-
schlieBlich des Ersatzes fUr Ausgleichszulagen
in der UG 22 Pensionsversicherung, sowie die
Pensionen der Beamt:innen des Bundes, eini-
ger ausgegliederter Einheiten (Post, OBB)
und der pragmatisierten Landeslehrer:iinnen
in der UG 23. Zudem fallen relevante Ausga-
benin den UG 20 (Arbeit), UG 21 (Soziales)
und UG 25 (Familie) an, aus denen fUr Zeiten
der Arbeitslosigkeit oder Kindererziehung
Pensionsversicherungsbeitrage finanziert
werden.

Die Auszahlungen aus der UG 22 erreichten
2025 rund 19,4 Mrd. €; davon enffielen

18 Mrd. € auf den Bundeszuschuss zur Pensi-
onsversicherung und 1,3 Mrd. € auf Aus-
gleichzulagen (Ubersicht 6). Ruhe- und Ver-
sorgungsgenusse der Beamt:innen in der
UG 23 summierten sich 2025 auf 13,3 Mrd. €,

einschlieBlich der dort verbuchten 0,3 Mrd. €
an Pflegegeld. Die Bruttopensionsausgaben
des Bundes erreichten damit 2025 rund

32,8 Mrd. € oder 27% des Bundeshaushaltes.
Zusammen mit den Bundesbeitr&gen for
Pensionsersatzzeiten, die 2025 3,1 Mrd. € be-
frugen, beliefen sich die Auszahlungen aus
dem Bundeshaushalt auf 35,9 Mrd. € bzw.
29,5% der Gesamtausgaben.

Wurden im ersten Konsolidierungspaket
MaBnahmen zur Anhebung des effektiven
Pensionsantrittsalters gesetzt (vgl. Pitlik &
Schratzenstaller, 2025, fUr einen kurzen Uber-
blick), setzt das zweite Konsolidierungs- und
Offensivpaket etwas andere Schwerpunkte,
um der betrdchtlichen Ausgabendynamik
im Bereich Pensionen zu begegnen. Diese
umfassen OffensivmaBnahmen zur Férde-
rung der Beschdaftigung dlterer Erwerbstati-
ger Uber das Pensionsantrittsalter hinaus ("Ar-
beiten im Alter"), reduzierte Pensionsanpas-
sungen unterhalb der Inflationsrate (2027
und 2028, mit Ausnahme der Mindestpensio-
nen) sowie auBertourliche Anhebungen der
Hochstbeitragsgrundlage, ebenfalls in den
Jahren 2027 und 2028.

Ubersicht 6: Pensionsausgaben einschlieBlich der Ausgaben fiir Pensionsersatzzeiten

2018 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2018/
2028
Mrd. € Verdnde-
rungin %
Ausgaben brutto 21,06 25,93 28,11 32,92 35,90 37.25 38,44 39,77 + 889
UG 22 ZuschUsse zur Pensionsversicherung') 9.23 12,66 13,95 17,36 19,45 20,29 21,29 22,27  + 1412
ZuschUsse zur Pensionsversicherung 8,19 11,48 12,68 16,00 18,03 18,84 19.83 20,81 + 154,1
Ausgleichszulagen 0,98 1,08 1,17 1,25 1,30 1,33 1,34 1,36 + 393
Pensionsbeitrdge gemdB Nachtschwerarbeitsgesetz 0,07 0.10 0,10 0,11 0,11 0,12 0,11 0,10 + 48,5
UG 23 Pensionen Beamt:innen 9,40 10,73 11,49 12,66 13,31 13,88 14,13 14,48 + 54,1
Hoheitsverwaltung und ausgegliederte Unternehmen 4,29 4,93 5,32 5,88 6,19 6,53 6,64 685 + 598
Landeslehrpersonal 1,79 2,30 2,50 2,80 2,99 3,16 3.24 335 + 871
Post 1,25 1,33 1,39 1,50 1,55 1,56 1,59 1,60 + 27,6
OBB 2,06 2,17 2,29 2,48 2,58 2,63 2,66 2,68 + 299
UG 22 und UG 23 insgesamt 18,63 23,40 25,44 30,01 32,76 34,17 35,42 3675 + 973
Pensionsversicherungsbeitrdge fUr Pensionsersatzzeiten 2,43 2,53 2,67 2,91 3,15 3.08 3.02 302 + 243
Bereich Arbeit?) 1,27 1.21 1,36 1,55 1,69 1,60 1,67 1,63 + 28,9
Bereich Soziales?) 0,06 0,08 0,08 0,09 0,09 0,09 . . .
Bereich Familie?) 1,03 1,24 1,22 1,27 1,36 1,38 1,35 1,39  + 259
Einzahlungen (Pensionsbeifrége) Beamt:innen 2,21 2,09 2,08 2,15 2,11 2,07 1,96 1.87 - 152
Ausgaben netto 18,85 23,84 26,02 30,77 33.80 35,18 36,48 3790 +101,1
Bruttoausgaben fUr Pensionen in % der Gesamtausgaben 27,0 23.3 25,7 27.3 29.5 29.6 30,0 30.8
Bruttoausgaben fUr Pensionen in % des BIP 5,5 5.8 59 6,7 7.0 7.0 7.0 7.0
Nettoausgaben fir Pensionen in % des BIP 4,9 53 5.4 6,2 6,6 6,7 6,7 6,7

Q: Bundesministerium fUr Finanzen (2026a, 2026c, 2026d), WIFO-Berechnungen. Basis: bis einschlieBlich 2025 Erfolg; 2026 bis 2028: Bundesvoranschlag. —
1) EinschlieBlich Ausgleichszulage sowie Pensionsbeitrdge gemdB Nachtschwerarbeitsgesetz und der auf die UG 22 entfallenden Anteile der Pensionser-
satzzeiten. — 2) GemdB Arbeitslosenversicherungsgesetz bei Bezug von Arbeitslosengeld, Notstandshilfe, Weiterbildungsgeld, Sondernotstandshilfe, Son-
derunterstitzung, Uberbriickungshilfe. - 3) FUr pflegende Angehérige. - 4) Pensionsbeitréige fir Kindererziehungszeiten, fir Pflegepersonen Schwerstbe-
hinderter und bei Inanspruchnahme des Familienzeitbonus.
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Abbildung 3: Pensionsausgaben

UG 23 Pensionen Beamt:innen (linke Achse)
UG 22 ZuschUsse zur Pensionsversicherung (linke Achse)
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Q: Bundesministerium fUr Finanzen (2026a), WIFO-Berechnungen. 2026 bis 2028: Bundesvoranschlag, ab 2029:

Bundesfinanzrahmen. Ohne Pensionsersatzzeiten.

Abbildung 4: Entwicklung der Finanzierungsausgaben
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Q: Statistik Austria, Bundesministerium fUr Finanzen (2026a),

Die budgetierten Pensionsausgaben steigen
frotz der KonsolidierungsmaBnahmen weiter
auf 38,4 Mrd. € (2027) bzw. 39,8 Mrd. € (2028,
Ubersicht 6) und erreichen damit 30,0% bzw.
30,8% der Gesamtausgaben des Bundes.
Die Zuwdchse in den beiden Jahren erge-
ben sich aus gegenldufigen Effekten: Einer-
seits treten geburtenstarke Jahrgénge ver-
mehrt in die Pension Uber, andererseits wir-
ken die zurickhaltenden Pensionsanpassun-
gen und die bereits beschlossenen MaB-
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nahmen zur Erhdhung des effektiven Pensi-
onsantrittsalters ddmpfend, was insgesamt
die Ausfallhaftung des Bundes zur Abde-
ckung von Fehlbetrégen der Pensionsversi-
cherung stabilisiert (+1 Mrd. € bzw. knapp
unter +5% p. a.). Die Ausgaben fir Beamten-
pensionen (+0,25 und +0,35 Mrd. € bzw.
+1,8% und +2,5%) steigen vergleichsweise
moderat. Die Zahlungen fUr Ausgleichszula-
gen (rund 1,3 Mrd. €) sowie Pensionsersatz-
zeiten (rund 3 Mrd. €) stagnieren hingegen.

2024

2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
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Renditen: OeNB (2026) und mittelfristige WIFO-Prognose vom Mdarz 2026, WIFO-Darstellung.
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2027 und 2028 steigen
die Pensionsausgaben
des Bundes um voraus-
sichtlich 3,2% bzw. 3,5%
gegeniber dem Vorjahr
und erreichen 2028
knapp 40 Mrd. € oder
30,8% der gesamten
Bundesausgaben. Trotz
weiterer Reformschritte
wird die Dynamik der
Pensionsausgaben nur
moderat gebremst.

Die Zinsausgaben des
Gesamistaates dirften
bis 2031 2,5% des BIP
erreichen.

Die Bruttosteuereinnah-
men des Bundes steigen
von 118,3 Mrd. € (2025)
auf 126,6 Mrd. € (2027)
und erreichen 2028
132,8 Mrd. €.

368 Bundesvoranschlag

Im Bundesfinanzrahmen ist bis 2031 eine Zu-
nahme der Auszahlungen — ohne Pensions-
ersatzzeiten, fur die ab 2029 keine Detail-
budgetierung vorliegt — auf insgesamt

42,6 Mrd. € vorgesehen, wovon 27,1 Mrd. €
auf die UG 22 und 15,5 Mrd. € auf die UG 23
entfallen (Abbildung 3). Damit steigt der An-
teil der Pensionsausgaben (ohne Pensionser-
satzzeiten) an den gesamten Ausgaben des
Bundes von rund 27,0% (2025) bis 2031 auf
voraussichtlich 30,8%.

3.5 Finanzierungsausgaben

Osterreichs Staatsschuld erhéhte sich in den
Jahren 2019 bis 2025 von 281,0 Mrd. € (71,0%
des BIP) auf 418,1 Mrd. € (81,5% des BIP;
+137,1 Mrd. € oder +48,8%). Das gunstige in-
ternationale Zinsumfeld und die hohe Boni-
tat Osterreichs lieBen die Zinsausgaben nur
geringfugig von 1,4% (2019) auf 1,6% des BIP
(2025) ansteigen. JUngst haben sich die Fi-
nanzierungskonditionen allerdings deutlich
verschlechtert. FUr die Jahre bis 2031 erwar-
tet das WIFO in seiner mittelfristigen Prog-

4. Entwicklungen im Abgabensystem

Knapp 72% des Bruttokonsolidierungsvolu-
mens (2027/2031) ergeben sich aus einem
Anstieg der Einnahmen, was auch damit zu-
sammenhdngt, dass die Senkung der Lohn-
nebenkosten im Wesentlichen durch einnah-
menseitige MaBnahmen gegenfinanziert
wird. Die KonsolidierungsmaBnahmen in
Form von Steuer- bzw. Abgabenerhdhungen
werden 2027 auf 1,4 Mrd. € (67,2% des Brut-
tokonsolidierungsvolumens) geschdatzt, bis
2031 sollen sie auf 3,6 Mrd. € (70,1%) steigen.

Die geplanten Steuer- bzw. Abgabenerho-
hungen umfassen eine Reihe von breit gefd-
cherten EinzelmaBnahmen, die teilweise
Dienstgeber:innen, teilweise Dienstneh-
mer:innen betreffens). Im Bereich der Sozial-
versicherungsbeitrdge sind hier insbeson-
dere die Abschaffung der gestaffelten Ar-
beitslosenversicherungsbeitréige fUr Niedrig-
verdiener:innen, die Wiedereinfihrung der
Arbeitslosenversicherungsbeitrége sowie der
Beitragspflicht zum Insolvenzentgeltfonds fir
Altere Arbeitskrafte, die auBertourliche An-
hebung der Hochstbeitragsgrundlage sowie
das Einfrieren der Geringfugigkeitsgrenze zu
nennen. Hinzu kommt die WiedereinfUhrung
der FLAF-Beitragspflicht fur Ober 60-jahrige
Arbeitskrafte. Arbeitnehmer:iinnen werden
darGber hinaus durch die Abschaffung des
Home-Office-Pauschales belastet.

Eine Reihe der steuerlichen Konsolidierungs-
maBnahmen betreffen die Unternehmen:
die VerlGdngerung der Bankenabgalbe, der
auf 24% erhndhte Kérperschaftsteuersatz fir

5) Vgl. den Beitrag von Benjamin Bittschi und Margit
Schratzenstaller im Heft 8/2026 der WIFO-Monafs-
berichte fur einen Uberblick.

nose Sekunddrmarktrenditen von 3,0% bis
3.3% (Baumgartner et al., 2026).

Die 6sterreichische Verschuldungsstruktur ist
insgesamt sehr langfristig. Ende Mai 2026 be-
trug die durchschnittliche Restlaufzeit der Fi-
nanzschulden des Bundes 12,15 Jahre. Den-
noch wird, aufgrund der anhaltend hohen
Neuverschuldung und wegen des Abreifens
von nominell teils deutlich geringer verzins-
ten Staatsanleihen, die Zinsbelastung in den
ndchsten Jahren kraftig zunehmen.

2027 steigen die erwarteten Zinsausgaben
(ESVG-Abgrenzung) des Gesamtstaates
deutlich auf 10,1 Mrd. € (1,9% des BIP; 2028:
11,9 Mrd. € bzw. 2,1% des BIP; Abbildung 4).
2031 durfte der Zinsendienst bereits 2,5% des
BIP ausmachen. Die Zinsausgabenquote er-
reicht damit zwar noch lange nicht vergan-
gene Hochststénde (1995: 4,0% des BIP), ihr
Anstieg beschrdnkt jedoch kinftige Budget-
spielrume, um den sozial-, bildungs-, klima-
und sicherheitspolitischen Herausforderun-
gen zu begegnen.

Unternehmen mit kérperschaftsteuerpflichti-
gen Gewinnen Uber 1 Mio. €, die Wiederein-
fGhrung des FLAF-Beifrags fur Uber 60-Jah-
rige, die tempordre Einschrénkung des inves-
fitionsbedingten Gewinnfreibetrags, die Ein-
fUhrung von Arbeitslosenversicherungsbeitrd-
gen und Beitrdgen zum Insolvenzentgelts-
fonds fUr dltere Arbeitnehmer:innen, MaB-
nahmen zur Betrugsbekdmpfung sowie die
Abschaffung des Arbeitsplatzpauschales.

Hinzu kommen &kologisch relevante MaB-
nahmen, wie die Steuerpflicht des Sachbe-
zuges bei Elektrofahrzeugen, die Einschrdn-
kung klimakontraproduktiver Subventionen
und ein steuerlicher Okologisierungsbeitrag,
sowie die Verlingerung der Agrardieselver-
gutung.

SchlieBlich wird die Alkoholsteuer angeho-
ben, und durch die Senkung der pauscha-
len Anschaffungskosten bei Altgrundsticken
werden die Einnahmen aus der Immobilien-
ertragsteuer ernéht.

Die Bruttosteuereinnahmen sollen von

118,3 Mrd. € gemd@B Erfolg 2025 auf

126,6 Mrd. € (2027) bzw. 132,8 Mrd. € (2028)
zunehmen, die Bruttoabgaben (Bruttosteuer-
einnahmen zuzUglich der Einnahmen aus
dem Nationalen Emissionszertifikatehandel)
steigen von 119,7 Mrd. € (2025) auf

128,9 Mrd. € (2027), 135,1 Mrd. € 2028 und
sollen 2031 145,6 Mrd. € betragen (Uber-
sicht 2).
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Die bei weitem umfangreichste Offensiv-
maBnahme ist mit einem j&hrlichen erwarte-
ten Entlastungsvolumen von 2 Mrd. € die Re-
duktion der Lohnnebenkosten in Form der
Senkung des FLAF-Beitrags von 3,7% auf 2,7%
ab 2028. Die dienstgeberseitigen Lohnne-
benkosten, die sich 2024 auf insgesamt

50 Mrd. € beliefen, sinken dadurch um 1 Pro-
zentpunkt auf 28,56% der Bruttolohn-

und -gehaltssumme. Teilweise befristete und
primdér einnahmenseitige MaBnahmen, die
Unternehmen, Banken und staatsnahe Un-
ternehmen betreffen, dienen der Gegenfi-
nanzierung des Einnahmenentfalls. 2028 ist
auch eine Beteiligung von Landern und Ge-
meinden vorgesehen: Der Abgeltungsbe-
frag an den Familienlastenausgleichsfonds
wird um etwa 0,6 Mrd. € erhéht; da durch
den solchermaBen erhdhten Vorwegabzug
die zur Verteilung an Bund, L&dnder und

Gemeinden zur Verfigung stehenden Ein-
nahmen aus den gemeinschaftlichen Bun-
desabgaben entsprechend gekUrzt werden,
erhalten L&dnder und Gemeinden im Ausmai
ihrer ErtragsanteilsschlUssel (etwa ein Drittel
der Einnahmen aus den gemeinschaftlichen
Bundesabgaben) etwa 0,2 Mrd. € weniger
an Ertragsanteilen. Ob und wie diese Rege-
lung nach Ablauf der aktuellen Finanzaus-
gleichsperiode Ende 2028 fortgefUhrt wird,
wird Gegenstand der Verhandlungen Uber
den neuen Finanzausgleich ab 2029 sein.
AuBerdem erhalten die Ldnder vom Bund ei-
nen Investitionszweckzuschuss in der Hohe
von 166,86 Mio. €, der sich aus Mitteln der
EU-Aufbau- und -Resilienzfazilitét speist. FOr
die Gemeinden wird ein Infrastrukturinvestiti-
onspaket in der Héhe von 30 Mio. € gewdhrt,
in dessen Rahmen vor allem Projekte fUr die
Energiewende finanziert werden sollen.

5. Zusammenfassung und Schlussfolgerungen

Die im Doppelbudget 2027/28 vorgesehe-
nen zusatzlichen KonsolidierungsmaBnah-
men werden einen Beitrag zur Verringerung
der laufenden Neuverschuldung leisten und
den Anstieg der Staatsschuld verlangsamen.
Dennoch bleiben die Defizite in den ndchs-
ten Jahren hoch und die Schuldenquote
wird 2031 85% des BIP Uberschreiten. Daher
mussen Uber diese kurzfristigen Konsolidie-
rungsmaBnahmen hinaus nun die Uberfdalli-
gen Strukturreformen eingeleitet und umge-
setzt werden. Im Rahmen der Reformpart-
nerschaft sind durch Bund, L&dnder und Ge-
meinden bis Ende 2026 grundlegende syste-
mische Reformen im Gesundheits- und Bil-
dungswesen sowie in der Verwaltung zu er-
arbeiten. Zudem mussen die bereits ergriffe-
nen Schritte im Bereich des Foérdersystems

6. Literaturhinweise

durch eine systematische Evaluierung beste-
hender Subventionen sowie die Suche nach
budgetschonenderen Alternativen ergdnzt
werden. Angesichts des Auslaufens des gel-
tenden Finanzausgleichs Ende 2028 ist eine
fundamentale Reform der Architektur des Fi-
nanzausgleichs vorzubereiten, die eine Auf-
gabenkritik und -entflechtung sowie die Aus-
weitung der Abgabenautonomie der subna-
tionalen Gebietskdrperschaften zu beinhal-
ten hatte. Einzuleiten sind auch weitere Re-
formen im Pensionssystem, einschlieBlich ei-
ner langfristig angelegten Anhebung des
gesetzlichen Pensionsantrittsalters. Nicht zu-
letzt gilt es, M&glichkeiten auszuloten, um
die BudgetspielrGume fUr dringend erforder-
liche Zukunftsinvestitionen zu erweitern.

Baumgartner, J., Fink, M., Kaniovski, S., & Pitlik, H. (2026). Mittelfristiges Wirtschaftswachstum bleibt aufgrund an-
haltender struktureller Schwdchen verhalten. Mittelfristige Prognose 2026 bis 2031. WIFO-Monatsberichte,
99(4), 169-188. https://www.wifo.ac.at/publication/pid/68110059.

Budgetdienst (2025a). UG 20 - Arbeit. Untergliederungsanalyse — Budgets 2025 und 2026. hitps://www.parlament.
av.at/dokument/budgetdienst/untergliederungsanalysen/BD-UG-20-Arbeit-Budgets-2025-und-2026.pdf.

Budgetdienst (2025b). UG 25 - Familie und Jugend. Untergliederungsanalyse — Budgets 2025 und 2026.
https://www.parlament.gv.at/dokument/budgetdienst/untergliederungsanalysen/BD-UG-25-Familie-und-

Jugend-Budgets-2025-und-2026.pdf.

Budgetdienst (2025¢). Umsetzung weiterer Konsolidierungs- und OffensivmaBnahmen. https://www.parlament.
gv.at/dokument/budgetdienst/analysen-zu-gesetzen/BD-Umsetzung-weiterer-Konsolidierungs-und-

Offensivmassnahmen.pdf.

Budgetdienst (2026). Budgetanalyse 2027 und 2028. https://www.parlament.gv.at/dokument/budgetdienst/

budget/BD-Budgetanalyse-2027-und-2028.pdf.

Bundesministerium fUr Finanzen — BMF (2026a). Strategiebericht 2027 bis 2030 und 2028 bis 2031 gemdB § 14 BHG
2013. Budgetbericht 2027 und 2028 gemd&B § 42 Abs. 3 BHG 2013. Beschlussfassung vom 10. Juli 2026.
https://www.bmf.gv.at/dam/jcr:a5d69691-da87-4741-8e82-f4db29cc889b/Strategiebericht 2027-2030 2028-

2031 Budgetbericht 2027 2028 Beschluss.pdf.

Bundesministerium fUr Finanzen - BMF (2026b). Green Budgeting. Ubersicht gemdB § 42 Abs. 4 BHG 2013.
https://service.bmf.gv.at/Budget/Budgets/2027 2028/beilagen/Green Budgeting 2027 2028.pdf.

Bundesministerium fUr Finanzen — BMF (202éc). Verzeichnis veranschlagter Konten — Bundesvoranschlag 2027. Un-
tergliederung 20: Arbeit. https://service.bmf.gv.at/Budget/Budgets/2027 2028/bfg2027/teilhefte/UG20/

UG20 Verzeichnis veranschlagter Konten 2027.pdf.

WIFO B Monatsberichte 7/2026, S. 357-370

Bundesvoranschlag

369


https://www.parlament.gv.at/dokument/budgetdienst/untergliederungsanalysen/BD-UG-20-Arbeit-Budgets-2025-und-2026.pdf
https://www.parlament.gv.at/dokument/budgetdienst/analysen-zu-gesetzen/BD-Umsetzung-weiterer-Konsolidierungs-und-Offensivmassnahmen.pdf
https://www.parlament.gv.at/dokument/budgetdienst/budget/BD-Budgetanalyse-2027-und-2028.pdf
https://service.bmf.gv.at/Budget/Budgets/2027_2028/bfg2027/teilhefte/UG20/UG20_Verzeichnis_veranschlagter_Konten_2027.pdf

370

Bundesvoranschlag

Bundesministerium fUr Finanzen — BMF (2026d). Teilheft — Bundesvoranschlag 2027. Untergliederung 25: Familie
und Jugend. https://service.bmf.gv.at/Budget/Budgets/2027 2028/bfg2027/teilhefte/UG25/UG25
Teilheft 2027.pdf.

Bundesministerium fUr Finanzen — BMF (2026e). Ubersicht Uber die &sterreichische Haushaltsplanung 2027 und
2028. https://www.bmf.gv.at/dam/jcr:7c72f7ed-db77-440e-82f1-1f1feb92c206/DBP_2027-2028 10-06-

2026.pdf.

Bundesministerium fir Finanzen — BMF (2026f). Entwicklungszusammenarbeit. Ubersicht geméB § 42 Abs. 4 BHG

2016. https://service.omf.gv.at/Budget/Budgets/2027 2028/beilagen/Entwicklungszusammenarbeit
2027 2028.pdf.

Bundesministerium fUr Landesverteidigung (2026). Landesverteidigungsbericht 2026/2027 gemdB Landesverteidi-
gungs-Finanzierungsgesetz (LV-FinG). https://www.parlament.gv.at/dokument/XXVIII/I11/360/
imfname 1764392.pdf.

Ederer, S. (2026). Energiepreise bremsen Osterreichs Konjunktur nur kurz aus. Prognose fir 2026 und 2027. WIFO-
Monatsberichte, 99(7), 331-344. https://www.wifo.ac.at/publication/pid/72302780.

Europdische Kommission (2025). Accommodating Increased Defence Expenditure Within the Stability and
Growth Pact. C(2025) 2000 final. Communication from the Commission. https://defence-industry-space.ec.
europa.eu/document/download/a57304ce-1a98-4a2c-aed5-36485884f1a0 enzflename=Communication-
on-the-national-escape-clause.pdf.

Fiskalrat (2026). Aktivierung der "nationalen Ausweichklausel" fUr Landesverteidigungsausgaben kénnte zukUnfti-
gen Konsolidierungsbedarf erhéhen. https://www.fiskalrat.at/dam/jcr:e?3a5761-0832-4809-98%e-
beb72582a534/20260202-FISK-B%C3%BCro-Info-Nationale%20Ausweichklausel.pdf.

Mayrhuber, C. (2025). Finanzierungsstruktur der Pensionsversicherung in Osterreich. Zwischen Versicherung und
Sozialpolitik. WIFO Research Briefs, (8). https://www.wifo.ac.at/publication/pid/58625634.

Moser, M., & Reiss, L. (2026). Weiterhin hohe Budgetdefizite trotz betréchtlicher Konsolidierung Analyse der Dop-
pelbudgets 2025/26 und 2027/28. OeNB Policy Brief, (2026/3). https://www.oenb.at/dam/jcr:5eb51750-ffdb-
4786-bdff-ff51b0feecb?/policy-brief-2026-3.pdf.

Pitlik, H., & Schratzenstaller, M. (2025). Budgetpolitik im Spannungsfeld zwischen Zukunftsaufgaben und Sanie-
rungszwdngen. Bundesvoranschlag 2025/26 und Mittelfristiger Finanzrahmen 2025 bis 2029. WIFO-Monats-
berichte, 98(6), 317-330. https://www.wifo.ac.at/publication/pid/60272915.

Schratzenstaller, M., Bock-Schappelwein, J., & Mayrhuber, C. (2026). Gleichstellungswirkungen von Budgetkonso-
lidierungen. WIFO. https://www.wifo.ac.at/publication/pid/67720145.

WIFO B Monatsberichte 7/2026, S. 357-370


https://service.bmf.gv.at/Budget/Budgets/2027_2028/bfg2027/teilhefte/UG25/UG25_Teilheft_2027.pdf
https://service.bmf.gv.at/Budget/Budgets/2027_2028/beilagen/Entwicklungszusammenarbeit_2027_2028.pdf
https://www.parlament.gv.at/dokument/XXVIII/III/360/imfname_1764392.pdf
https://defence-industry-space.ec.europa.eu/document/download/a57304ce-1a98-4a2c-aed5-36485884f1a0_en?filename=Communicationon-the-national-escape-clause.pdf

WIFO B Monatsberichte 7/2026 Wirtschaftswachstum

Der Einfluss des Preisbereinigungsverfahrens auf die
Messung der Wirtschaftsentwicklung in Krisenzeiten

Marcus Scheiblecker

Die Preisbereinigung von volkswirtschaftlichen Aggregaten kann mit verschiedenen Verfahren
erfolgen, die zu unterschiedlichen Ergelbnissen fUhren.

Die hierfur verwendeten Indizes beruhen auf Gewichten, die auf unterschiedlichen Basisperioden
grinden.

Solange diese Gewichte nur geringen Verdnderungen Uber die Zeit ausgesetzt sind, liefern
die einzelnen Preisbereinigungsmethoden sehr dhnliche Ergebnisse.

Verdndern sich die Gewichte hingen rasch, wie dies wéhrend der COVID-19-Pandemie und
der anschlieBenden Hochinflationsphase der Fall war, kbnnen sich die Ergebnisse betréchilich
unterscheiden.

Ein empirischer Vergleich der verschiedenen Preisbereinigungsmethoden, angewandt auf das BIP
der EU 27, zeigt Uber die Jahre 2020 bis 2023 eine kumulierte Differenz im realen Wirtschaftswachstum
von fast 2 Prozentpunkten.

Entwicklung des realen BIP in der EU 27 nach vier Preisbereinigungs-

methoden
Laspeyres-Preisindex, Basis Vorjahr')
108 Paasche-Preisindex, Basis laufendes Jahr
1 Fisher-Methode
Laspeyres-Preisindex, festes Basisjahr 2019
106 -
104 -
o 102 4 "In Krisenzeiten kénnen sich die zur
= Preisbereinigung verwendeten Ge-
I i . .
o 100 wichte von Jahr zu Jahr erheblich
I verdndern, was die Messung der
98 4 . s
realen Wirtschaftsentwicklung
96 erschwert."
94 4
92

2019 2020 2021 2022 2023

Das starkste kumulierte Wachstum Uber die Jahre 2020 bis 2023 ergibt sich beim
Index mit Fixpreisbasis (+6,2%), das schwdchste beim Laspeyres-Index mit Vor-
jahresbasis (+4,4%) (Q: WIFO-Berechnungen. — 1) Die Verwendung der Vorjahres-
preisbasis ist fUr EU-Mitgliedsl@nder verpflichtend).
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Der Einfluss des Preisbereinigungsverfahrens auf die Messung
der Wirtschaftsentwicklung in Krisenzeiten

Marcus Scheiblecker

Der Einfluss des Preisbereinigungsverfahrens auf die
Messung der Wirtschaftsentwicklung in Krisenzeiten

Unterschiedliche Methoden der Preisbereinigung kénnen
abweichende Verdnderungsraten des realen Bruttoin-
landsproduktes ergeben. In normalen Jahren sind die Un-
terschiede meist gering, nicht jedoch in Krisenjahren. So
verursachten die COVID-19-Pandemie und der folgende
Inflationsschock erhebliche Schwankungen der Kompo-
nenten von Produktion und Konsum und damit der Ge-
wichte, auf denen die Bereinigung aufsetzt. Auf Basis von
EU-Daten fUr die Jahre 2019 bis 2023 untersucht dieser Bei-
frag, wie sensibel die Verdnderungsraten des BIP auf vier
unterschiedliche Preisbereinigungsverfahren reagieren;
dazu werden die Gewichte des Vorjahres (Kettenindex),
des laufenden Jahres, ein Fisher-Index und die Gewichte
des festen Basisjahres 2019 herangezogen. Das ermittelte
BIP-Wachstum weicht in einzelnen Jahren um bis zu

1,4 Prozentpunkte ab, kumuliert betrdgt die Wachstumsdif-
ferenz 1,8 Prozentpunkte.

The Impact of Price Adjustment Methods on the
Measurement of Economic Performance in Times of Crisis

Different price adjustment methods can yield different real
GDP growth rates. While differences are usually small, the
COVID-19 pandemic and the ensuing inflation shock
caused major shifts in production and consumption com-
ponents — and thus in the weights used for price adjust-
ment. Using EU National Accounts data (2019-2023), this ar-
ficle examines how sensitive GDP growth rates are to four
different price adjustment methods, based on previous-
year weights (chain-linking), current-year weights, the
Fisher index, and weights from a fixed 2019 base year. GDP
growth differs by up to 1.4 percentage points in individual
years, with cumulative growth differences reaching

1.8 percentage points.

JEL-Codes: EO1, E3 « Keywords: Wirtschaffswachstum, Preisbereinigtes BIP
Begutachtung: Sandra Bilek-Steindl « Wissenschaftliche Assistenz: Astrid Czaloun (astrid.czaloun@wifo.ac.at), Victoria Pléchl

(victoria.ploechl@wifo.ac.at) ¢ Abgeschlossen am 6. 7. 2026

Kontakt: Marcus Scheiblecker (marcus.scheiblecker@wifo.ac.at)

1. Einleitung

Starke Veranderungen
in der Zusammenset-
zung von wirtschaftli-
chen Aggregaten wie
dem BIP und dem VPI
schmadlern die Aussage-
kraft preisbereinigter
Daten.

Die Bereinigung des Bruttoinlandsproduktes
(BIP) um Preiseffekte ist unerl@sslich, um die
Verdnderung der realen Produktion im Zeit-
verlauf zu messen. Aus der Bereinigung resul-
tiert ein zusammengesetzter Mengenindex,
der das reale BIP widerspiegelt. Rasche Ver-
anderungen der Komponenten des BIP und
damit der zugrundeliegenden Gewichte,
wie sie in Krisenzeiten offmals beobachtet

Anpassung der Gewichte um, bei der das
jeweilige Vorjahr als neues Basisjahr dient.
Die Ahnlichkeit der Produktions- und Nach-
fragemuster zwischen Vor- und Folgejahr
sollte gréBere Verschiebungen der Ge-
wichte, wie sie bei einem weiter in der Ver-
gangenheit liegenden Basisjahr auftreten
kénnen, hintanhalten, und so eine verldssli-
chere Preisanpassung ermoglichen?).

werden, erschweren allerdings die Preis-

bereinigung. Besonders erratisch waren die
Gewichtsverdnderungen wdhrend der

COVID-19-Pandemie. Ebenso kénnen Pha-
sen hoher Inflation die Gewichte beeinflus-

sen.

In normalen Zeiten erscheint die Annahme,
dass sich die Wirtschaftsstruktur und somit
die Gewichte zur Preisbereinigung von Jahr
zu Jahr kaum verdndern, durchaus plausibel.
In Krisenzeiten kann sie jedoch weniger zu-
treffend sein. So verursachten etwa die

372 Wirtschaftswachstum

Im Jahr 2005 stellten die EU-Mitgliedsl&nder
bei der Ableitung der Gewichte, die der Er-
mittlung eines Preisindex zur Berechnung des
realen BIP dienen, von einem festen Basis-
jahr auf eine Kettenindexierung mit jahrlicher

1) Die USA verwenden in ihrer Volkswirtschaftlichen
Gesamirechnung zur Ermittlung der Preisanpassung
hingegen einen Fisher-Preisindex, der sowohl der

COVID-19-Pandemie und der folgende Infla-
tionsschub betrdchtliche Schwankungen in
der relafiven Bedeutung der einzelnen Wirt-
schaftsbereiche und in der Zusammenset-

Wirtschaftsstruktur des laufenden als auch des vergan-
genen Jahres Rechnung frégt.
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zung des Konsumwarenkorbes in aufeinan-
derfolgenden Jahren.

In der ersten Phase der COVID-19-Pande-
mie, um die Jahreswende 2019/20, wurden
Reise- und Transportaktivitdten stark einge-
schrénkt, Geschéfte behoérdlich geschlossen
und die Teilnahme an Veranstaltungen un-
tersagt. Die Blavatnik School of Government
der Universitdt Oxford fasste die Intensitat
der jeweiligen staatlichen Beschrénkungen
im Stringency Index zusammen (Hale et al.,
2021; Abbildung 1). Abseits von diesen ord-
nungspolitischen MaBnahmen wurden die

offentlichen Ausgaben fur Gesundheit er-
hoht. Die Bevorratung von Vorleistungs- und
Konsumgutern setzte Lieferketten unter
Druck. In Branchen, die persdnliche Dienst-
leistungen anbieten, etwa der Beherber-
gung und Gastronomie oder der Kunst, Un-
terhaltung und Erholung, brach die Produk-
fion ein. Hierdurch ver&nderten sich 2020 so-
wohl die produktionsseitigen Beitrdge der
Branchen zum BIP als auch die Zusammen-
setzung der nachgefragten Produkte auf
der Ausgabenseite erheblich im Vergleich
zum Vorjahr.

Abbildung 1: COVID-19-EindammungsmaBnahmen und Inflationsrate in der EU 27
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Q: Eurostat, Blavatnik School of Government, Universitéit Oxford. — ') Der Stringency Index (STI) misst die Intensi-

t&t der SchlieBungs- und EinddmmungsmaBnahmen. Seine Verdffentlichung wurde Ende 2022 eingestellt. Die
taglichen STI-Werte fUr jedes EU-Mitgliedsland wurden anhand der nominellen BIP-Anteile gewichtet, fir die
EU 27 aufaddiert und anschlieBend in Monatsdurchschnitte umgerechnet.

Wdhrend die Investitionsnachfrage aufgrund
der unsicheren wirtschaftlichen Aussichten
zurUckging, verlagerte sich die Konsum-
nachfrage von den Dienstleistungen zu in-
dustriell hergestellten GUtern wie Mdbeln
und Heimwerkerbedarf. Dies fUhrte in der
zweiten Jahreshdlfte 2020 zu einem emp-
findlichen Anstieg der internationalen
Frachtraten, was die Lieferketten weiter be-
lastete.

Ab dem Il. Quartal 2021 begann sich die
Produktion in der EU zu erholen, wodurch
das BIP zun&chst sprunghaft anstieg und in
den Folgequartalen moderater wuchs. Wah-
rend die Verbraucherpreisinflation bis Ende
2020 noch auf einem eher geddmpften Ni-
veau lag (Abbildung 1), lebte sie im Folge-
jahr betrachtlich auf und kletterte von 1,2%
im Janner auf Uber 5% im Dezember 2021.

Im Jahr 2022 setzte sich die Erholung der
Wirtschaft mit der Wiedereréffnung von Pro-
duktionsstatten und der schrittweisen Bele-
bung des infernationalen Reiseverkehrs fort.
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Dies verdnderte die Produkfions- und Nach-
fragemuster erneut. Der Beginn des Ukraine-
Krieges l16ste zudem einen steilen Anstieg der
Erdgaspreise auf den europdischen Markten
aus. Da die marginale Sfromnachfrage
durch Gasturbinenkraftwerke gedeckt wird,
verteuerte sich auch Strom sprunghaft. Die
Inflationsrate kletterte in der Folge von rund
5%% zu Jahresbeginn auf einen historischen
H&chststand von 11%2% im Oktober 2022. Ne-
ben den Verbraucherpreisen zogen auch
die Preise fUr Baumaterialien und Bauleistun-
gen in vielen EU-Mitgliedsldndern kraftig an.

In der zweiten Jahreshdlfte 2022 begann die
EZB, ihre Leitzinsen rasch anzuheben, wo-
durch der Zinssatz fir Hauptrefinanzierungs-
geschafte von 0% Mitte 2022 auf 4,5% Ende
2023 stieg. In vielen Landern belastete dies
empfindlich die weitgehend kreditfinanzierte
Bautdatigkeit. Die aufgestaute Nachfrage
nach grenzUberschreitenden Reisen trieb
2022 neben den Mengen auch die Preise fur
Dienstleistungen des Tourismus deutlich Gber
das Vorkrisenniveau. Der starke Preisschub

Einige Nachfragekate-
gorien wie Flugreisen,
Tourismus- und Unterhal-
tungsdienstleistungen
verloren 2020 innerhalb
der heimischen Produk-
tion deutlich an
Gewicht.
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|6ste Ausweichreaktionen bei bestimmten
Produkten aus. In der Folge verdnderten sich
die Gewichte von Produktion und Nach-
frage erneut gegenltber dem Vorjahr.

Preis- bzw. Mengenverdnderungen werden
sowohl in der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung (VGR) zur Preisbereinigung des BIP
als auch bei der Erstellung des Verbraucher-
preisindex (VPI) méglichst detailliert berech-
net und anhand geeigneter Gewichte, wel-
che der relativen Bedeutung der Kompo-
nenten entsprechen, in einem Gesamtindex
gebundelt. Im Fall des VPI resultiert daraus
ein Preisindex, im Fall des BIP ein Mengenin-

dex. Die Herausforderung, ein geeignetes
Gewichtungsschema fUr die Preismessung
und Preisanpassung zu finden, beschrénkt
sich somit nicht auf die VGR, sondern fritt
auch bei der Inflationsmessung auf?). Verdn-
derungen der VPI-Gewichte im Zeitverlauf
kédnnen die Messung der Inflationsrate ver-
zerren. Das AusmaB solcher Verzerrungen,
die auf einen Substitutionsbias zurGckzufUh-
ren sind, wurde fUr die USA im Bericht der
Boskin-Kommission quantifiziert (Committee
on Finance United States Senate, 1996).
Gordon (2000) fasste die Ergebnisse und kriti-
schen Anmerkungen dieses Berichtes zusam-
men.

2. Preisanpassung in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Bei der Anpassung nomineller Werte der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung an
Preisver&nderungen ist es géingige Praxis,
die nominellen Verdnderungsraten in eine
Mengenkomponente und eine Preiskompo-
nente zu zerlegen. Es gilt

It _Pyo
0 s e
wobei p! der Preis und ¢ die Menge des Pro-
duktes iin der aktuellen Periode tist. Je
nach Konstruktion des Preisindex P kdnnen
unterschiedliche Mengenindizes Q entste-
hen, woraus sich wiederum unterschiedliche
Verdnderungsraten des realen BIP ergeben.

Wendet man auf die nominellen Verédnde-
rungsraten einen Laspeyres-Index zur Preis-
bereinigung an, so erhdlt man die reale Ver-
anderung des BIP in Form eines Paasche-
Mengenindex. Umgekehrt wirde eine Defla-
tionierung mittels Paasche-Preisindex zu ei-
nem Mengenindex vom Laspeyres-Typ fUh-
ren. Der Laspeyres-Preisindex multipliziert mit
dem Paasche-Mengenindex ergibt die glei-
chen nominellen Verdnderungsraten wie die
Multiplikation des Paasche-Preisindex mit
dem Laspeyres-Mengenindex. Bei der der-
zeit in der EU Ublichen Preisbereinigungsme-
thode des BIP werden die nominellen Verén-
derungsraten in eine Laspeyres-Preisverdn-
derungskomponente und eine Paasche-
Mengenverdnderungskomponente zerlegt.

Der Laspeyres-Preisindex misst die Preisent-
wicklung des in der Basisperiode konsumier-
ten Waren- und Dienstleistungskorbs. Die Ge-
wichte ergeben sich demzufolge aus den
Konsumanteilen im Basisjahr. Im verketteten
Laspeyres-Index ist das Basisjahr das jeweils
vorangegangene Jahr¢— 1, im Laspeyres-In-
dex mit fester Basis ist es ein beliebiges fixes
Basisjahr der Vergangenheit. In beiden Fal-
len beantwortet der Index die Frage, wieviel

2) Eurostat publizierte wéhrend der COVID-19-Krise le-
diglich Empfehlungen zur Preisbereinigung in der
Quartalsrechnung (Eurostat, 2020a) und zum Umgang

ein im Basisjahr gekaufter Warenkorb im ak-
tuellen Jahr ¢ kosten wirde. Der Laspeyres-
Index wird auch als "basisgewichteter Index"
bezeichnet, da die Preisver&dnderungen (so-
genannte Preisrelative) anhand des Anteils
der jeweiligen Komponente am Gesamtag-
gregat im Basisjahr gewichtet werden. Es gilt

p _EZP® o ok (P
2 1=y (4

0% 0
. _ p q
mit w,o— 5 .
xp; 4

wobei das Gewicht w einem Prozentsatz
bzw. Anteil entspricht.

Der Paasche-Preisindex verwendet hinge-
gen die Gewichte des laufenden Jahres:

@ L g e (4)
Paa Zq’q*p? i 0

i

1 * 1

; t— 9 Pi
mit ek

9i " Pi

Er beantwortet somit die Frage, was ein Wa-
renkorb auf Grundlage der Gewichte des
laufenden Jahres im Vorjahr gekostet hatte.

Wenn sich die fUr die Preisanpassung rele-
vanten Gewichte von einem Jahr auf das
andere stark verdndern, leiden beide Arten
von Preisindizes unter eingeschrdnkter Aussa-
gekraft, zumal weder die Frage, was der
Warenkorb des Vorjahres dieses Jahr kosten
wilrde, noch jene, was der aktuelle Waren-
korb im Vorjahr gekostet hatte, zu plausiblen
Ergebnissen fUhren, wenn sich die Zusam-
mensetzung des Warenkorbes grundlegend
verdndert hat. Die Annahme, die geeigne-
ten Gewichte seien entweder die des Vor-
jahres oder die des laufenden Jahres, ist in
diesem Fall problematisch.

mit vorUbergehenden GeschdftsschlieBungen im Ver-
braucherpreisindex (Eurostat, 2020b).
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In seinem "Quarterly National Accounts Ma-
nual" erkennt der Internationale Wahrungs-
fonds — IWF (2018) in Kapitel 1 Lit. 11 an, dass
in Zeiten hoher Inflation "[. . .] eines der
Grundaxiome der Jahres-VGR verletzt wird:
ndmlich die Annahme der Preishomogenitat
Uber die Zeit. Obwohl dieses Grundaxiom
nie vollst&ndig gilt (es sei denn, es gibt keine
Preis&inderungen), beeintrdchtigt es in Zeiten
niedriger Inflation nicht die Validitat der Jah-
res-VGR. In Situationen hoher Inflation verliert
die Addition der aktuellen Preisdaten Uber
ein Jahr hinweg jedoch an Aussagekraft, da
die Preise innerhalb des Jahres so stark
schwanken."

In Hochinflationsphasen empfiehlt der IWF
daher die Verwendung eines festen Basis-
jahres anstelle einer Preisbasis aus dem Vor-
jahr: "Wenn relative Preise starken Schwan-
kungen unterliegen, verschlechtert sich die
Qualitat der Kettenindexierung. Dies kann
aufgrund der Auswirkungen von Olschocks
oder in Situationen mit hoher Inflation ge-
schehen. In solchen Féllen kann die jahrliche
Aktualisierung des Gewichtszeitraums auch
zu Drifteffekten fUhren [. . .] und ungenaue
Volumenschdétzungen ergeben. In solchen
Fallen sind Daten zu konstanten Preisen, die
auf einer regelmdBigen Aktualisierung des
Basisjahres (z. B. alle fUnf Jahre) basieren,
der Kettenindexierung vorzuziehen (IWF,
2018, Kapitel 8, Lit. 64).

Wenn sich die Gewichte zwischen zwei auf-
einanderfolgenden Jahren stark veréndern,
liefern wie erwdhnt sowohl der Laspeyres- als

auch der Paasche-Preisindex aufgrund der
Verletzung von Grundannahmen verzerrte
Ergebnisse. Eine Moglichkeit zur Verringerung
dieser Verzerrungen in die eine oder andere
Richtung besteht darin, den geometrischen
Mittelwert beider Indexarten zu bilden. So
geht der Fisher-Preisindex vor:

(4) ]‘],;ish:1 ][Zas * ][I;aa .

In diesem Fall ist jedoch eine mathematisch
korrekte AufschlUsselung der nominellen Ver-
anderungsraten in eine Preis- und eine Men-
genkomponente nicht mehr méglich. Den-
noch haben mehrere L&nder, etwa die USA,
den Fisher-Preisindex als eine Art Kompromiss
eingefUhrt (Landefeld & Parker, 1995). Die
Vorteile und Eigenschaften dieses Index wur-
den von Diewert (1992) ausfGhrlich erdrtert.
Vereinfacht gesagt werden weder der Wo-
renkorb des laufenden Jahres noch jener
des Vorjahres als zur Preisbereinigung geeig-
net angesehen. Stattdessen wird angenom-
men, dass die "Wahrheit" irgendwo dazwi-
schen in einer Form eines geometrischen
Durchschnittes liegt.

Es gibt somit keinen theoretisch korrekten
Weg, eine Preisbereinigung mithilfe zusam-
mengesetzter Indizes durchzufUhren. Ver-
schiedene Arten von Indexformeln basieren
auf unterschiedlichen impliziten Annahmen,
liefern jedoch dhnliche Ergebnisse, solange
sich die relativen Preise und Mengen von
Jahr zu Jahr kaum veré&ndern.

3. Sensitivitatsanalyse auf Basis des BIP der EU 27

Die COVID-19-Pandemie und die Inflations-
krise hatten in den Jahren 2020 bis 2023 eine
Reihe von Schocks hinsichtlich der Zusam-
mensetzung von Produktfion und Nachfrage
sowie der Preise zur Folge. Der empirische
Abschnitt des Beitrags untersucht daher mit
Blick auf die Wirtschaftsentwicklung der

EU 27 im Zeitfraum 2020 bis 2023, wie sensibel
die Ver&nderungsraten des realen BIP auf
verschiedene Verfahren der Preisbereini-
gung reagieren. Es wurden folgende vier
Methoden bericksichtigt:

e Laspeyres-Preisindex mit dem Vorjahr als
Basisjahr, was dem EU-Standard und so-
mit den verdffentlichten VGR-Daten ent-
spricht,

e Paasche-Preisindex mit dem laufenden
Jahr als Basiszeitraum,

e Fisher-Mengenindex unter Verwendung
des geometrischen Mittelwertes mit dem
Vorjahr und dem aktuellen Jahr als Basis,
sowie ein

3) Die Daten wurden am 27. November 2024 von
der Eurostat-Website (hitps://ec.europa.eu/eurostat/
data/database) heruntergeladen.
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e Laspeyres-Preisindex mit dem festen Ba-
sisjahr 2019.

3.1 Datenbasis

Die Datenbasis sind die von Eurostat verof-
fentlichten nominellen Werte und realen
Ver&nderungsraten des BIP fur die Jahre
2019 bis 20233). Letztere reprdsentieren einen
Paasche-Mengenindex, wéhrend der von
Eurostat angewendete Preisindex ein
Kettenindex vom Laspeyres-Typ ist.

Um theoretisch konsistente Ergebnisse zwi-
schen den vier Preisbereinigungsverfahren
zu erzielen, mUssten die Teilkomponenten
des BIP auf der tiefsten Aggregationsebene,
also sehr detailliert vorliegen. Es wurde do-
her auf der kleinteiligsten verfigbaren Ag-
gregationsebene der Nachfrageseite aufge-
setzt, da die Preisanpassung auf der Produk-
tionsseite des BIP aufgrund der hierfUr ver-
wendeten doppelten Deflationsmethode
weniger zuverldssig ist. Zudem ist zu beach-
ten, dass je nach Detailgrad der Ausgangs-

Wirtschaftswachstum

Die Aufspaltung von
okonomischen Zeitrei-
hen in eine Preis- und
Mengenkomponente
unter Verwendung eines
zusammengesetzten In-
dex war schon immer
eine Kompromisslosung.
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Die Qualitdt eines Ver-
gleichs der Ergebnisse
unterschiedlicher Preis-
bereinigungsverfahren
steigt mit zunehmendem
Detailgrad der Aus-
gangsdaten.
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daten unterschiedliche Ergebnisse zu erwar-
ten sind.

Ubersicht 1 stellt den Granularitétsgrad der
Datenbasis dar. Er ist zwar noch weit von der
prinzipiell winschenswerten Einzelproduki-
ebene entfernt, dieser Beitrag will jedoch
keine korrekte Preisbereinigung nach ver-
schiedenen Methoden erstellen, sondern le-
diglich zeigen, wie empfindlich VerGnde-
rungsraten des BIP in Zeiten rascher struktu-
reller Verdnderungen in der Wirtschaft auf
verschiedene Arten der Deflationierung rea-
gieren. Dies ist selbst auf Basis einer sehr gro-
ben Aufgliederung méglich.

Die in Ubersicht 1 angefUhrte Komponente
"Vorratsver&dnderung und Nettozugang an
Wertsachen" wird von Eurostat nur als nomi-
nelle GréBe verdffentlicht, da es nicht mog-
lich ist, auf Basis eines Kettenindex reale Ver-
anderungsraten fUr Aggregate abzuleiten,
die ihr Vorzeichen &ndern oder null sein kdn-
nen. Trotz Fehlens eines realen Wertes ware
ein Ausschluss dieser Position ungUnstig, da
Lagerbestdnde Gber den Konjunkturzyklus ei-
nen wichtigen Wachstumsbeitrag leisten
kénnen. Da die Komponente in den Jahren
2019 bis 2023 keine negativen Werte auf-
wies, war es moglich, die fUr die Ketteninde-
xierung verwendeten Verdnderungsraten
selbst herzuleiten.

Ubersicht 1: Komponenten der Nachfrageseite des BIP

Bruttoinlandsprodukt zu Marktpreisen
Konsumausgaben

Konsumausgaben der privaten Haushalte und der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck

Konsumausgaben der privaten Haushalte

Konsumausgaben der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck

Konsumausgaben des Staates

Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch
Konsumausgaben des Staates fir den Kollektivverbrauch

Bruttoinvestitionen
Bruttoanlageinvestitionen
AusrUstungen und Waffensysteme (brutto)

Sonstige Ausristungen und Waffensysteme (brutto)

Ausriistung der Informations- und Kommunikationstechnologie (brutto)

Fahrzeuge (brutto)

Bauten insgesamt (brutto)
Wohnbauten (brutto)
Nichtwohnbauten (brutto)

Nutztiere und Nutzpflanzungen (brutto)

Geistiges Eigentum (brutto)

Vorratsverdnderung und Nettozugang an Wertsachen')

Exporte von Waren und Dienstleistungen
Exporte von Waren
Exporte von Dienstleistungen

Importe von Waren und Dienstleistungen
Importe von Waren
Importe von Dienstleistungen

Q: Eurostat (Tabellen nama_10_gdp und nama_10_ané), Definition der Komponenten gemdaB ESVG 2010, abge-
rufen am 27. November 2024. Die fett hervorgehobenen Komponenten wurden fUr die Berechnung verwendet. -
1) Diese Komponente wird in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung ausschlieBlich nominell ausgewiesen. Da
sie in den befrachteten Jahren nicht negativ war, konnten auf Grundlage der Vorjahrespreise reale Wachstums-

raten errechnet werden.

3.2 Ergebnisse

Ubersicht 2 zeigt die abgeleitete reale BIP-
Verdnderung nach den verschiedenen
Preisbereinigungsmethoden. Fir das erste
Pandemiejahr 2020 ergeben alle vier An-
s@fze den gleichen realen RUckgang

von -5,6% gegenUber dem Vorjahr. Im zwei-
ten Pandemiejahr unterscheiden sich die
BIP-Wachstumsraten hingegen erheblich.
Wahrend die Laspeyres-Methode ein Wirt-
schaftswachstum von 6,3% anzeigt, weist die
Paasche-Methode zur Preisbereinigung ei-
nen etwas héheren Anstieg von 6,5% aus.
Der Wert laut Fisher-Methode liegt erwar-
tungsgemdan dazwischen (6,4%), wihrend

ein Laspeyres-Index mit dem festen Basisjahr
2019 eine deutlich héhere reale Wachstums-
rate von 7,7% ergibt. Der Unterschied kdnnte
darauf zurickzufUhren sein, dass die Wirt-
schaftsstruktur der EU 27 vor der Pandemie
im Jahr 2019 ganz andere Gewichte aufge-
wiesen hatte als wéhrend der Krise.

FOr 2022, das dritte Jahr der COVID-19-
Pandemie, ergeben die Laspeyres-, die
Paasche- und die Fisher-Methode keine Un-
terschiede mehr. Die Methode mit dem Ba-
sisjahr 2019 ergibt die niedrigste reale
Wachstumsrate von 3,2%. 2023 kam der Auf-
holprozess nach Uberwindung der COVID-
19-Krise zum Erliegen, doch wurden die
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Gewichte zunehmend durch den lebhaften
Anstieg der Inflation beeinflusst, was sich
aufgrund von Substitutionseffekten unter-
schiedlich auf die Nachfragekomponenten
auswirkte. DarUber hinaus steigerte die auf-

gestaute Nachfrage nach bestimmten Pro-
dukten, wie z. B. Tourismusdienstleistungen,
in den betroffenen Jahren deren Gewicht
innerhalb des Warenkorbs.

Ubersicht 2: Verdanderung des realen BIP der EU 27 nach verschiedenen

Preisbereinigungsmethoden

2020 2021 2022 2023 2019/2023
In % gegenUber dem Vorjahr Kumuliert In%p. a.
in%
Laspeyres-Preisindex, Basis
Vorjahr!) - 56 + 6,3 # 35 + 04 + 4,4 + 1,1
Paasche-Preisindex, Basis
laufendes Jahr - 56 + 6,5 + 3.5 + 1,2 + 5,4 + 1.3
Fisher-Methode - 56 + 6,4 # 35 + 038 + 49 + 1,2
Laspeyres-Preisindex, festes
Basisjahr 2019 - 56 + 7.7 + 3.2 + 1,2 + 6,2 + 1,5
Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen. — ') Diese Berechnung auf Vorjahrespreisbasis ist verpflichtend fUr die EU-Mit-

gliedslander. Die Werte korrespondieren mit den verdffentlichten Daten (Stand 27. November 2024).

FUr das Jahr 2023 resultfiert der Preisbereini-
gungsansatz, welcher die Gewichte aus
dem Krisenjahr 2022 verwendet, in der nied-
rigsten BIP-Wachstumsrate von lediglich
0.4%. Die Paasche-Methode auf Basis der
Gewichte des laufenden Jahres (2023)
ergibt mit +1,2% das héchste Wachstum. Die
Fisher-Methode spiegelt die durchschnittli-
che Wachstumsrate dieser beiden Ansétze
wider. Die Methode mit festem Basisjahr
2019 ergibt mit +1,2% dieselbe Wachstums-
rate wie die Paasche-Methode.

Betrachtet man die kumulierte Entwicklung
des realen BIP Uber den gesamten Be-
obachtungszeitraum, so zeigen sich eben-

falls Unterschiede (Ubersicht 2). Die derzeit in
der EU verwendete Methode, bei der das je-
weilige Vorjahr als Preisbasisjahr dient, ergibt
den niedrigsten kumulierfen Anstieg von
4,4% (2019/2023), was einem jahrlichen
Wachstum von 1,1% entspricht. Verwendet
man stattdessen das laufende Jahr als Preis-
basis (Paasche-Methode), ergibt sich ein um
1 Prozentpunkt hdheres kumuliertes Wachs-
fum von 5,4%, was einem Zuwachs von 1,3%
p. a. entspricht. Die Fisher-Methode ergibt
kumuliert 4,9% (+1,2% pro Jahr). Die hdchs-
ten Werte — kumuliert +6,2% bzw. +1,5% p. a.
- liefert die Methode mit festem Basisjahr
2019, welche der IWF fUr Zeiten lebhaften
Wandels empfiehlt.

4. Schlussfolgerungen und Empfehlungen

Wie sich zeigte, kdnnen verschiedene Me-
thoden der Preisanpassung, die zur Ablei-
tung der realen BIP-Entwicklung dienen, in
Krisen bzw. Zeiten einer raschen Verdnde-
rung der Wirtschaftsstruktur und der Nachfra-
gemuster sehr unterschiedliche Ergebnisse
zu Tage férdern. Dies hat Auswirkungen auf
andere wirtschaftliche MessgroBen, die auf
der realen BIP-Verdnderung aufbauen, z. B.
die Produktivitatsentwicklung, und gilt auch
bei l&ngerfristigen Betrachtungszeitrdumen,
wie sie zur Berechnung des Trendwachstums
von Volkswirtschaften herangezogen wer-
den.

Bei der Kettenindexierung, bei der Volumina
Uber Wachstumsraten gegenuber dem Vor-
jahr verknUpft werden, beeinflussen vergan-
gene Schocks dauerhaft das Niveau aller zu-
kinftigen Datenpunkte. Um ein aussagekraf-
tiges MaB der realen BIP-Entwicklung zu er-
halten, durfte sich der Vergleich von Jahren,
die einander hinsichtlich der Wirtschaftsstruk-
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tur &hnlicher sind, z. B. von Jahren vor und
nach einer Krise, besser eignen. Im Umfeld
von Krisen oder Umbrichen kann ein festes
Basisjahr zuverldssigere Ergebnisse liefern;
dieser Ansatz wird auch vom IWF empfoh-
len. Die entsprechende EU-Verordnung zur
Preisbereinigung folgt allerdings nicht der
Empfehlung des IWF und schreibt zu jeder
Zeit die Vorjahrespreisbasis vom Laspeyres-
Typ zur Deflationierung vor.

Beim Vergleich benachbarter Jahre, in de-
nen sich die Komponenten stark ver&ndert
haben, erscheint die Fisher-Methode als gu-
ter Kompromiss, da sie die Verzerrungen im
Paasche- und Laspeyres-Index glattet. Da
die Fisher-Methode die Verwendung eines
Paasche-Preisindex beinhaltet, geht dieser
Vorteil jedoch mit dem Nachteil einher, dass
die Gewichte des laufenden Jahres erst mit
Verfugbarkeit der Daten des IV. Quartals
vorliegen.
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Die hochsten kumulier-
ten Wachstumsraten er-
geben sich unter Ver-
wendung eines fixen Ba-
sisjahres, die niedrigsten
unter Verwendung der
Vorjahrespreisbasis.
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Am besten ldsst sich die
reale BIP-Entwicklung
durch eine Neuberech-
nung nach Ende der
Krise bestimmen.
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In der Praxis wdre in Krisenzeiten somit die
Preisbereinigung mit einem fixen Basisjahr
gemadB IWF-Empfehlung der bestmodgliche
Ansatz. Nach der Krise sollte die BIP-Ver&n-
derung zwischen dem Vor- und dem Nach-
krisenjahr jedoch nochmals ermittelt wer-
den. Da anzunehmen ist, dass Uber diesen
Zeitfraum Effekte eines Strukturwandels ab-
seifs der errafischen Krisenentwicklung wirk-
sam wurden, wdre hierbei der Fisher-Index
eine gute Wahl. Der so ermittelte Wert
kénnte dann ex-post anhand von Indikato-
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