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Strukturprobleme dampfen das mittelfristige

Wirtschaftswachstum
Mittelfristige Prognose 2026 bis 2030

Josef Baumgartner, Serguei Kaniovski, Simon Loretz, Mark Sommer

e Nach zwei Jahren Rezession und einer Stagnation im laufenden Jahr wird Osterreichs Wirtschaft 2026
um voraussichtlich 1% wachsen. FUr 2026/2030 erwartet das WIFO ein reales BIP-Wachstum von 1%

p. a.; 2029 durfte es noch leicht Uber dem Trendwachstum liegen.

e Da das Arbeitsangebot demografisch bedingt nur schwach zunimmt, wird die Arbeitslosenquote bis

2030 auf voraussichtlich 5,9% sinken.

e Die Inflation verlangsamt sich 2026 auf 2,4% und dUrfte zur Jahresmitte 2027 den Zielwert der
Europdischen Zentralbank (EZB) von 2% erreichen, um dort mittelfristig zu verharren.

e Das Budgetdefizit wird Uber den Prognosehorizont durchschnittlich 3%% p. a. betragen, womit die
Vorgaben des Europdischen Stabilitats- und Wachstumspaktes ohne weitere MaBnahmen klar verfehlt

werden.

e Die Staafsschuld durfte bis 2030 um weitere 109 Mrd. € auf gut 526 Mrd. € anwachsen. Damit wird die
Staatschuldenquote 88'4% des BIP erreichen (+6% Prozentpunkte gegenuber 2025).

Vergleich der mittelfristigen WIFO-Prognosen zur Entwicklung des realen
Bruttoinlandsproduktes in Osterreich

——————— Mittleres Wachstum im kontrafaktischen Szenario ohne Krisen und ohne Rezession (+1,25% p. a.)
460 - Mittelfristige Prognose Oktober 2025
— — = Kurzfristige Prognose Juni 2025
Mittelfristige Prognose Mérz 2025

440 -
420 |
400 |
380 -
360 - ~
K —— —

320 7 ~—

300 |
280

Mrd. €

2005 2010 2015 2020 2025 2030

Die &sterreichische Wirtschaft erlebte 2023/24 eine der Iangsten Rezessionen der Nachkriegs-
zeit. Im Zeitraum 2026/2030 betrégt das BIP-Wachstum voraussichtlich 1% p. a. (Q: Stafistik
Austria, WIFO-Berechnungen. Blaue Schattierung: Wachstumstrichter im kontrafaktischen
Szenario ohne Krisen und ohne Rezession: Obergrenze +1,5% jahrliches BIP-Wachstum,
Untergrenze +1% jahrliches BIP-Wachstum).
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"Durch die COVID-19-
Krise, die Energiepreis-
krise und die Rezession
2023/24 biBte Oster-
reich deutlich an Wert-
schopfung ein. Die
EinbuBen 2020/2030
liegen je nach den
Annahmen zum durch-
schnittichen Wachstum
im kontrafaktischen
Szenario ohne Krisen
und Rezession zwischen
136 und 269 Mrd. €."
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Strukturprobleme dampfen das mittelfristige Wirtschaftswachstum

Mittelfristige Prognose 2026 bis 2030

Josef Baumgartner, Serguei Kaniovski, Simon Loretz, Mark Sommer

Strukturprobleme dampfen das mittelfristige Wirtschafts-
wachstum. Mittelfristige Prognose 2026 bis 2030

Osterreichs Wirtschaft erholt sich weiterhin nur schleppend
von der Rezession der Jahre 2023/24. Im Vergleich zu an-
deren europdischen Landern sind die Energiepreise und
die Lohnstickkosten hierzulande kréftiger gestiegen,
wodurch insbesondere die energieintensive Exportwirt-

schaft auch mittelfristig Wettbewerbsnachteile haben wird.

Folglich wird die dsterreichische Wirtschaft 2026/2030 um
4 Prozentpunkt p. a. schwdcher wachsen als der Durch-
schnitt des Euro-Raumes. Das WIFO erwartet ein reales BIP-
Wachstum von 1% pro Jahr. Das Trendwachstum betréagt
laut der Methode der Europdischen Kommission %% p. a.
(2 2010/2019 +1,1% p. a.). Der private Konsum durfte im
Prognosezeitraum um durchschnittlich 1% p. a. zulegen
und so das Wirtschaftswachstum stUtzen. Der demografi-
sche Wandel verstarkt die Arbeitskraffeknappheit. Dies
fribt einerseits die mittelfristigen Aussichten, dampft je-
doch andererseits merklich die Arbeitslosigkeit: nach 7,5%
2025 wird die Arbeitslosenquote bis 2030 auf voraussichtlich
5,9% zurickgehen. Der seit Ende 2021 beobachtete kraf-
tige Preisauftrieb verlangsamt sich 2026 auf 2,4%. Mitte
2027 sollte die Inflationsrate dann den Zielwert der Europd&i-
schen Zentralbank erreichen und auch mittelfristig bei 2%
verharren. Die Defizitquote liegt im Prognosezeitraum bei
durchschnittlich 3%% des nominellen BIP und damit deut-
lich Gber dem 3%-Ziel. In der Folge steigt die Staatsschuld
bis 2030 auf 88'4% der nominellen Wirtschaftsleistung (2024:
80%).

Structural Problems Dampen Growth. Medium-term
Forecast of the Austrian Economy 2026 to 2030

Austria's economy confinues to recover sluggishly from the
recession of 2023-24. Compared fo other European coun-
fries, energy prices and unit labour costs have risen more
sharply in Austria, which has placed its energy-intensive ex-
port industry in particular at a competitive disadvantage
also in the medium term. As a result, the Austrian economy
will grow by V4 percentage point p.a. less than the euro
area average in 2026-2030. WIFO expects real GDP growth
of 1 percent p.a. According to the European Commission's
methodology, the annual frend growth rate is % percent
(average 2010-2019 +1.1 percent p.a.). Private consump-
fion is expected to grow by an average of 1 percent p.a.
during the forecast period, thereby supporting economic
growth. Demographic change will intensify lalbour short-
ages. On the one hand, this is dampening the medium-
ferm growth outlook, but on the other hand, it is signifi-
cantly reducing unemployment: after 7.5 percent in 2025,
the unemployment rate is expected to decline to 5.9 per-
cent by 2030. The strong inflation observed since the end
of 2021 will slow to 2.4 percent in 2026. By mid-2027, the in-
flation rate should reach the European Central Bank's tar-
get and remain at 2 percent in the medium term. The defi-
cit rafio averages 3% percent of nominal GDP over the
forecast period, well above the 3 percent target. As are-
sult, government debt will rise to 884 percent of nominal
GDP by 2030 (2024: 80 percent).

JEL-Codes: E32, E37, E66, D31 * Keywords: Mittelfristige Prognose, Offentliche Haushalte, Osterreich

Der vorliegende Beitrag basiert auf der kurzfristigen WIFO-Konjunkturprognose vom Oktober 2025 fUr die Jahre 2025 und 2026
(Schiman-Vukan & Ederer, 2025, in diesem Heft). Die Annahmen zur infernationalen Entwicklung wurden am 10. September
2025 festgelegt. Weitere Informationen zur Entwicklung im Inland, die bis zum 2. Oktober 2025 vorlagen, wurden in dieser
Prognose berUcksichtigt. Die Berechnungen erfolgten mit dem makro6konometrischen Modell des WIFO (Baumgartner et al.,
2005). * 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.
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Die Aussichten fUr die &sterreichische Wirt-
schaft haben sich seit dem letzten Update
der mittelfristigen Prognose vom Mdarz 2025
(Baumgartner & Kaniovski, 2025) nur leicht
aufgehellt. Trotz der Verbesserung der inter-
nationalen Konjunktur und einer Belebung
des privaten Konsums wird sich die &sterrei-
chische Wirtschaft nur schleppend von der
Rezession 2023/24 (—%% p. a.) bzw. der
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Stagnation im laufenden Jahr (+0,3%) erho-
len. FUr den Prognosezeitraum 2026/2030 er-
wartet das WIFO einen durchschnittlichen
jahrlichen BIP-Zuwachs von rund 1%

(@ 2010/2019 +1,6% p. a., Ubersicht 2). Oster-
reichs Wirtschaft durfte damit mittelfristig um
4 Prozentpunkt p. a. schwdcher wachsen
als der Durchschnitt der Euro-L&nder (Abbil-
dung 1).
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Abbildung 1: Energiepreise

Monatliche Entwicklung internationaler Notierungen
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Q: HWWI, IWF, European Energy Exchange, Intercontinental Exchange, Nymex, Macrobond, OeNB, WIFO-Berechnungen. Hellblauer Bereich . . . +

Standardabweichung der R6h&l- (Brent), Erdgas- (Dutch TTF) bzw. Strompreise (Base, Peak), berechnet aus vergangenen Abweichungen zwischen

den Spotpreisen und den Futures-Werten.

Wachstumshemmend wirkt nach Einschat-
zung des WIFO in erster Linie die Verschlech-
terung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
im AuBenhandel infolge hdherer Lohn- und
stérkerer Preissteigerungen bei Energie. Os-
terreich ringt zudem mit strukturellen Proble-
men, etwa bei der Integration von Mig-
rant:iinnen in das Bildungssystem und in den
Arbeitsmarkt, oder hinsichtlich der Erwerbs-
beteiligung von Alteren (Felbermayr, 2024).
Europdische Industrieunternehmen sehen
sich mit einer zunehmenden Konkurrenz aus
Asien konfrontfiert und der Zugang zum
Markt der USA wird angesichts der dortigen
Zollpolitik schwierig bleiben. Zudem bringen
der technologische und der demografische
Wandel sowohl Mismatch-Probleme als
auch Arbeitskr&fteknappheit mit sich. Alle

) Siehe dazu die Medieninformationen des Bundes-
kanzleramtes vom 4. September 2025 "Gemeinsam
am Aufschwung arbeiten — Herbstausblick' und vom
8. Oktober 2025 "Wirtschaftslage": https://services.
bundeskanzleramt.gv.at/newsletter/bka-medien-
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angefUhrten Faktoren bremsen mittel- bis
langfristig das Wirtschaftswachstum.

Andererseits dadmpft das schwdchere
Wachstum des Arbeitskraffeangebotes
merklich die Arbeitslosigkeit, wodurch die Ar-
beitslosenquote bis 2030 auf 5,9% zurickge-
hen wird (2025: 7,5%). Der Preisauftrieb ver-
langsamt sich 2026 auf 2,4% (2025: 3,5%) und
durfte damit ohne weitere MaBnahmen als
jene, die bereits im Rahmen der Regierungs-
klausur angekindigt wurden, Uber dem von
der Bundesregierung angestrebten Zielwert
von 2% bleiben?). Erst Mitte 2027 erreicht die
Inflationsrate das 2%-Ziel der EZB und dUrfte
auch mittelfristig dort verharren

(@ 2026/2030 +2,2% p. a.).

Die Defizitquote wird unter den derzeitigen
Rahmenbedingungen Uber den gesamten

newsletter/innenpolitik/bka-medieninformation-04-09-
2025.html, https://services.bundeskanzleramt.gv.at/
newsletter/bka-medien-newsletter/innenpolitik/bka-
medieninformation-08-10-2025.html.
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Energie bleibt auch mit-
telfristig tever: Erdgas
duirfte im Zeitraum
2026/2030 rund 1%-mal
und Strom mehr als dop-
pelt so viel kosten wie
noch 2018/2020.

Prognosezeitraum bei durchschnittlich 3,8%
des nominellen BIP liegen. Um das 3%-Ziel zu
erreichen sind daher in der Budgeterstellung

ab 2027 weitere Konsolidierungsschritte not-
wendig.

1. Internationale Rahmenbedingungen

1.1 Annahmen zur Energiepreisentwicklung

Die in dieser Prognose unterstellten Preisent-
wicklungen fUr Rohdl, Erdgas und Strom ba-
sieren auf den (durchschnittlichen) Markter-
wartungen, wie sie in den Notierungen der
Futures-Kontrakte zum Ausdruck kommen
(Ubersicht 1, Abbildung 2). Das WIFO unter-
stellt fUr 2026 einen Rohélpreis von 65,5 $ je
Barrel (Sorte Brent; Jahresdurchschnitt) und
bis 2030 einen Anstieg auf 68 $ je Barrel. Die
GroBhandelspreise fUr Erdgas und Strom (ge-
maRB Dutch TTF bzw. den Strom-Futures fUr
Osterreich) dirften sich auf Basis der Marki-
erwartungen im Prognosezeitraum stabil ent-
wickeln.

Abbildung 2: Monetdre Rahmenbedingungen
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Folglich wird Energie mittelfristig teurer blei-
ben als vor dem Energiepreisschock
2021/22: Erdgas durfte im europdischen
GroBhandel 2026/2030 durchschnittlich 1%-
mal und Strom mehr als doppelt so viel kos-
ten wie im Zeitraum 2018/2020. In den USA
dUrften die GroBhandelspreise fur Erdgas
(gemdB Henry-Hub, Abbildung 2) dagegen
nur leicht Uber dem Niveau vor der COVID-
19-Pandemie zu liegen kommen, womit Erd-
gas dort deutlich billiger bleiben wird als in
Europa — 2026 um voraussichtlich 64% und
2030 um 58%. Dieser Wettbewerbsnachteil
der energieintensiven exportorientierten In-
dustrie gegeniber der Konkurrenz in Uber-
see wird somit Uber den gesamten Progno-
sehorizont bestehen bleiben.
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Q: Europdische Zentralbank, Federal Reserve Bank, Oxford Economics, WIFO-Berechnungen.
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1.2 Annahmen zur Geldpolitik

Hinsichtlich der Geldpolitik der USA erwartet
das WIFO fUr das IV. Quartal 2025 eine wei-
tere Zinssenkung um 4 Prozentpunkt. Auf Bo-
sis eines adaptierten Taylor-Regel-Modells ist
auch 2026/27 mit Senkungen zu rechnen.
Der Dreimonatszinssatz sinkt in der Folge bis
Ende 2027 auf 212% (2025: 4'4%) und verharrt
in den Folgejahren auf diesem Niveau (Ab-
bildung 3).

Die EZB wird ihre Geldpolitik bis Ende 2026
nicht weiter lockern und 2027 wieder etwas
straffen. Folglich steigt der Dreimonatsgeld-
marktsatz leicht von 2% (2026) auf 2%
(2028/2030). Die Sekund&rmarktrendite auf

10-jahrige deutsche Bundesanleihen dirfte
ebenfalls leicht zulegen (von 2% 2026/2028
auf 2%4% 2029/30). Der Abbau derim Zuge
des Pandemie-Notfallankaufprogrammes
(Pandemic Emergency Purchase Pro-
gramme — PEPP) angekauften Staatsanlei-
henbestdnde wird im Prognosezeitraum —
nach einer ungewodhnlich langen Phase ei-
ner inversen Zinsstruktur durch umfangreiche
Zentralbank-Interventionen auf den europdi-
schen Anleihenmdrkten — die Normalisierung
des ZinsgefUges unterstUtzen.

Der Wechselkurs des Dollar gegenUber dem
Euro bleibt auf Basis der Konjunktur- und Zins-
entwicklung in den beiden Wirtschaftsrdu-
men nahezu konstant bei 1,16 $ je Euro.

Die EZB wird ihre Geld-
politik ab 2027 wieder
etwas straffen. Der Drei-
monatszinssatz wird von
2% im Jahr 2026 leicht
auf 2% (2028/2030)
steigen.

Abbildung 3: Angenommene Wirtschaftsentwicklung in vier wichtigen Handelspartnerregionen
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Q: WIFO-Berechnungen, Oxford Economics. MOEL 5: Tschechien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei.

1.3

Ausgehend von den Energiepreisschocks

Annahmen zur internationalen
Konjunktur

junktur ab Mitte 2022 nachhaltig ein, vor al-
lem in Europa. In den finf fir die osterreichi-

sche Exportwirtschaft wichtigsten Landern

(ab 2021), der Wende in der Geldpolitik (ab
dem FrUhjahr bzw. Sommer 2022) und inflati-
onsbedingten Kaufkraftverlusten der priva-

ten Haushalte (2022/23) trUbte sich die Kon-

WIFO B Monatsberichte 10/2025, S. 533-550

bzw. Landergruppen (Euro-Raum, MOEL 5,
USA, China, Schweiz) wuchs das reale BIP
2023 um lediglich 0,9% (exportgewichtet,
2022 +3,5%, @ 2010/2019 +2,1% p. a., Uber-
sicht 1). Mit dem RUckgang der Energie-
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In den fir die osterrei-
chische Exportwirtschaft
wichtigsten Partnerldan-
dern wird sich das Wirt-
schaftswachstum nach
der Schwdchephase
wieder beschleunigen.
FUr 2026/2030 wird ein
durchschnittlicher Zu-
wachs von 1%% p. a. er-
wartet.

preise und der Verbesserung der Finanzie-
rungsbedingungen infolge sinkender Kredit-
zinssGtze sollte sich verzdégert auch das
Marktwachstum wieder etwas beleben. Im
Prognosezeitraum 2026/2030 erwartet das
WIFO in den fUnf wichtigsten Partnerlndern
(L&ndergruppen) ein durchschnittliches jahr-
liches Wirtschaftswachstum von 1%4%2).

FUr den Euro-Raum wird nach einer Schwa-
chephase (2023/2026 +0,9% p. a.) eine Erho-
lung des Wirtschaftswachstums auf 1%4%

p. a. unterstellt. In den MOEL 5 dUrfte das

Ubersicht 1: Internationale Konjunktur

BIP-Wachstum 2026/27 2%4% betragen und
bis 2030 auf 2% zurickgehen (Ubersicht 1,
Abbildung 4).

Chinas Wirtschaft wird 2025 um voraussicht-
lich 4%2% wachsen. Aufgrund von Handels-
konflikten, insbesondere mit den USA und
moglicherweise auch mit der EU, und ver-
schiedenen strukturellen Herausforderungen
(Lui, 2024) ist mittelfristig eine Abschwd&-
chung auf 3% zu erwarten.

@ 2010/ ©2021/ @2026/ 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
2019 2025 2030
BIP real, Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Euro-Raum + 1.4 + 25 +1.3 +0,9 +1,2 +1,0 + 1.4 +1,5 + 1.4 +1.2
MOEL 5') + 3,2 + 3,1 +24 +2,1 + 2,5 +2.8 +27 +23 +2.2 +2,1
USA +2,4 + 3.2 +2,1 +238 +1,8 +2,0 +23 +22 + 2,1 + 2,0
Schweiz +1.9 + 2.4 + 1.5 + 1.4 + 1.4 +1,0 +1,5 +1,7 + 1.6 + 1.5
China +7.7 + 5.2 + 3.6 + 5,0 + 4,6 + 4,0 + 4,0 + 3.4 + 3.4 + 3.4
Insgesamt, exportgewichtet?) + 2,1 + 2.8 + 1,7 +1,5 + 1,7 +1,5 + 1,8 + 1,8 + 1,7 + 1,5
Annahmen zur Prognose
Rohélpreis, Brent $ je Barrel 80 80 67 80 69 66 66 67 68 68
Erdgaspreis, Dutch TTF € je MWh - 56 28 34 37 33 30 27 25 25
Strompreis Osterreich

Base € je MWh - 130 82 82 97 93 87 81 78 74

Peak € je MWh - 134 90 81 95 99 94 88 85 85
Wechselkurs $je€ 1,23 1,11 1,16 1,08 1,13 1,16 1,16 1,16 1.17 1,16
Internationale Zinssétze

Dreimonatszinssatz in% 0.2 1.8 2,2 3.6 2,2 2,0 2,1 2,2 2.3 2.3

Sekunddrmarktrendite Deutschland in% 1.1 1.6 2,6 2.3 2,6 2,6 2,5 2,6 2.8 2,7

Q: WIFO-Berechnungen. — ') Tschechien, Ungarmn, Polen, Slowenien, Slowakei. — 2) Euro-Raum, MOEL 5, USA, Schweiz, China: gewichtet mit den &sterrei-

chischen Exportanteilen.
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Abbildung 4: Wirtschaftswachstum in Osterreich und im Euro-Raum

BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

2) FUr die Jahre 2025/26 wurden die Annahmen zur
Entwicklung der internationalen Wirtschaft von
Schiman-Vukan & Ederer (2025) Ubernommen. Fir die
Periode 2027 bis 2030 basieren sie auf einer durch das

WIFO angepassten Variante der Welfprognose von
Oxford Economic Forecasting (Global Economic
Forecast, Basisszenario) vom 2. September 2025.
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Die USA profitieren mittelfristig von Standort-
verlagerungen infolge der Zollpolitik, die im
Besonderen energieintensive Industrie-
zweige aus Ubersee erwdigen, und auch
weiterhin von der Verschiebung der europd-
ischen Energienachfrage von russischem
Erdgas zu FlUssiggas (LNG). Gebremst wird
das Wirtschaftswachstum in den USA von ei-
ner Verringerung des Arbeitskréftepotenzials

infolge des restriktiveren Zugangs zum dorti-
gen Arbeitsmarkt. Am stérksten wird dies ar-
beitsintensive Produktionsbereiche (z. B. die
Landwirtschaft) und die Dienstleistungen

(z. B. persdnliche Dienstleistungen, Beherber-
gung und Gastronomie) freffen. Alles in al-
lem wird die Wirtschaft der USA im Zeitraum
2026/2030 um durchschnittlich rund 2% p. a.
expandieren (@ 2010/2019 +2,4% p. a.).

2. Prognose der Wirtschaftsentwicklung in Osterreich

2.1 Gesamtwirtschaftliche Nachfrage

Aufbauend auf der kurzfristigen Konjunktur-
prognose fur 2025/26 (Schiman-Vukan &
Ederer, 2025, in diesem Heft) und auf Basis
der Annahmen zur internationalen Entwick-
lung (Kapitel 1) sowie zur Fiskalpolitik in Oster-
reich (Kapitel 2.5) fUr die Jahre 2027 bis 2030
wird die Wirtschaftsentwicklung bis 2030
prognostiziert. Es handelt sich um eine mo-
dellgestiUtzte Expert:innenprognose unter
Einsatz des WIFO-Macromod (Baumgartner
et al., 2005). Hinsichtlich der wirtschaftspoliti-
schen Rahmenbedingungen in Osterreich
folgt das WIFO in seinen Prognosen einer
semi-restriktiven "No-Policy-Change"-An-
nahmes).

Das real verfigbare Haushaltseinkommen
dUrfte 2025 um 2% sinken. Ein RUckgang der
im langjéhrigen Vergleich (& 2010/2019:
8.0%) hohen Sparquote der privaten Haus-
halte um 1 Prozentpunkt von 11,7% 2024 auf
10,7% ermodglicht dennoch eine Zunahme
des privaten Konsums um 2%. (Schiman-
Vukan & Ederer, 2025). Die private Konsum-
nachfrage wird im gesamten Prognosezeit-
raum 2026/2030 die wichtigste Wachstums-
stUtze darstellen. EEméglicht wird dies durch
die hohe Ersparnisbildung der Vorjahre und
die etwas gUnstigere Konjunktur, die mit ei-
nem anhaltenden RUckgang der Arbeitslo-
sigkeit einhergeht (siehe Kapitel 2.3). Die
Sparquote geht bis 2030 auf 8%4% zurick und
ndhert sich damit wieder dem Vorkrisenni-
veau von 2019 (Ubersicht 2, Abbildungen 5
und 6).

Die Warenexporte entwickeln sich Ublicher-
weise im Einklang mit der internationalen

3) Im Allgemeinen werden nur bereits beschlossene
Gesetze und Verordnungen berUcksichtigt. Unter be-
stfimmten Umst&nden wird von dieser Regel abgewi-
chen (daher semi-restriktiv): Erstens dann, wenn der
Verhandlungs- oder Gesetzwerdungsprozess bereits
weit fortgeschritten ist (GesetzesentwUrfe in Begutach-
tung, in manchen Fallen auch MinisterratsbeschlUsse,
wenn fir deren Umsetzung eine stabile Mehrheit im
Parlament sehr wahrscheinlich erscheint) und zwei-
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Konjunktur und der inlédndischen Industrie-
produktion. FUr 2026/2030 wird fUr die wich-
figsten Zielregionen ein durchschnittliches
j@hrliches Marktwachstum von 1%4% unter-
stellt (siehe Kapitel 1). Die Exporte (i. w. S.)
nehmen jahrlich um 2,0% zu (& 2010/2019
+4,4% p. a., Ubersicht 3). Die Importe i. w. S.
hdngen von der Inlandskonjunktur, den Ex-
porten sowie der Nachfrage nach Investiti-
ons- und dauerhaften KonsumguUtern ab.
Das Importwachstum wird in den Jahren
2026 bis 2030 voraussichtlich ebenfalls 2%

p. a. betragen. Der Uberschuss im AuBenbei-
trag verringert sich von 1%% (2025) auf 12%
des nominellen BIP (2030).

Die Ausristungsinvestitionen (einschlieBlich
sonstiger Anlageinvestitionen) gingen 2024
um 2,8% zurUck und stagnieren 2025. Darin
spiegeln sich die Rezession, die Unsicherheit
Uber die kinftige Nachfrageentwicklung so-
wie die erschwerte Innenfinanzierung der
Unternehmen infolge geringerer Bruttobe-
friebsUberschiUsse und hoher Zinssdtze. Mit
der internationalen Konjunkturerholung, der
Senkung des Kérperschaftsteuersatzes sowie
der EinfGhrung eines (Oko-)Investitionsfreibe-
frages sollte sich verzégert auch das Investiti-
onswachstum etwas beschleunigen. Der
Umstieg auf eine CO2-Grmere Produktions-
weise erfordert zwar verstarkte Investitionen
in die Energiewende, angesichts der geopo-
litischen Unsicherheit, der Verschlechterung
der LohnstUckkostenposition gegenUber
wichtigen europdischen Mitbewerbern
(siehe Kapitel 2.4) und der im EU-Vergleich
héheren Preise fUr Strom und Erdgas#) dUrfte
jedoch insbesondere die heimische Industrie
weiter zurUckhaltend investieren (2026/2030
+2V4% p. Q.).

tens, wenn zur betreffenden Regelung sowohl ein kla-
rer Zeitplan und auch hinreichend detaillierte Informa-
fionen vorliegen, die eine quantitative Einsch&tzung
ermdglichen.

4) Siehe die europdische Energiepreisstatistik von
Eurostat fUr Unternehmen: https://ec.europa.eu/
eurostat/databrowser/view/nrg pc 205/default/table
2lang=de und https://ec.europa.eu/eurostat/data
browser/view/nrg pc 203/default/table2lang=de.

Auf die Rezession und
die Stagnation der Jahre
2023/2025 folgt eine fra-
gile Erholung; das mittel-

fristige Wirtschafts-
wachstum betragt vo-
raussichtlich 1% p. a.

Gestitzt vom Rickgang
der Sparquote zieht der
private Konsum nach
der rezessionsbedingten
Schwdchephase wieder
an und wdchst Gber den
Prognosehorizont
2026/2030 um durch-
schnittlich +1% p. a.
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https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/nrg_pc_205/default/table?lang=de
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Ubersicht 2: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fiir Osterreich

@ 2010/ @ 2021/ @2026/ 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
2019 2025 2030
Ver&nderung in % p. a.
Bruttoinlandsprodukt
Real + 1,6 +1.8 + 1,1 -07 +0.3 + 1,1 +1,2 +1,2 + 1,1 + 0,9
Nominell + 3.3 + 6,1 + 31 + 34 + 3,5 + 3.4 + 3.3 + 3,1 + 29 +29
Verbraucherpreise + 1.9 + 5,1 + 22 + 29 + 3,5 +24 + 22 + 2,1 + 2,0 + 2,0
BIP-Deflator +1,7 + 4,2 + 20 + 4,1 + 3.2 + 272 + 2,0 + 1,9 + 1.8 + 1,9
Lohn- und Gehaltssumme’) + 85 + 6,5 + 3,0 + 7.4 + 338 + &5 & §2 +29 + 26 + 26
Pro Kopf, real?) + 0,1 -01 +0.2 + 35 +0.3 +0,5 +0.3 +0,2 + 0,1 + 0,1
Unselbstandig Beschdaftigte laut VGR?) + 1,5 + 1.4 + 0,6 +0.38 + 0,0 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 09
Unselbstandig aktiv Beschéftigte?) + 1.4 + 1.4 +0.7 +0,2 +0,2 +0.38 +0.38 +0.7 + 0,6 + 0,6
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 5.6 5.4 52 52 57 585 53 52 5.0 4,8
In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen 7.8 7.0 6,6 7.0 7.5 7.3 7.0 6,6 6,3 59
In % des BIP
AuBenbeitrag 3.2 1.3 1.6 2,5 1.8 1.7 1,6 1.5 1,5 1.5
Finanzierungssaldo des Staates laut Maastricht-Definition - 1,5 - 4,1 -38 - 4,7 - 4,2 -39 - 4,0 -3.8 - 3.7 - 37
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission¢) -14 -39 -3%5) -40 - 34 -3.3 - 3.6 - 3.6 - 3.7 -
WIFO-Methode?) - 1.5 -39 - 34 - 40 -33 -32 - 36 -34 -34 -34
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission?) - 1.1 -39 -39%5) -40 - 34 -33 - 3.6 - 3.6 - 37 -
WIFO-Methodes) - 1.2 -39 - 34 - 4,0 - 33 -32 - 36 - 34 - 34 - 34
Staatsschuld 81,1 79.9 85,7 79.9 81,5 83,1 84,5 85,7 87.0 88.3
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte 8,0 10,3 9.5 1.7 10,7 10,3 9.9 9.4 9.1 8.8
Verdnderung in % p. a.
Trendoutput, real
Methode der Europdischen Kommission¢) + 1.1 + 1,0 +08) +07 + 0,6 + 0,7 + 0.8 + 0.8 + 0,9 -
WIFO-Methode?) +1,0 + 1,1 +09 +08 + 0,6 +07 + 0.8 + 0,9 +1,0 +1,0
In % des Trendoutputs
Outputlicke, real
Methode der Europdischen Kommission¢) -0 -05 -06’) -13 -15 - 1.1 -08 -04 + 0,0 -
WIFO-Methode?) -00 - 04 -038 -13 - 16 -12 -08 - 06 - 06 -06
Verdnderung in % p. a.
Treibhausgasemissionen -00 -23 -30 - 26 -05 -1.8 -29 -3.2 - 34 - 3.6
Mio. t COz-Aquivalent 81,0 70,8 61,5 66,9 66,6 65,4 63,5 61,5 59.4 57.3

Q: Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstréger, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrdge. —

2) Beschaftigungsverhditnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI. - 3) Beschd&ftigungsverhdlinisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die
Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — %) Laut Eurostat (Labour Force Survey). — ¢) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose
vom Oktober 2025, Parametrisierung gemdB der Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2025. —7) @ 2026/2029. - 8) WIFO-Schatzung auf Basis
der WIFO-Prognose vom Oktober 2025 gemd&B Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs
und ohne SchlieBungsrestriktion fir die Outputlicke.

540

Mittelfristige Prognose

Die Abschwdéchung der Baukonjunktur, die
schon im 2. Halbjahr 2022 eingesetzt hatte,
fGhrte 2023 (—4,5%) und 2024 (-5,9%) zu ei-
nem Einbruch der Bavinvestitionen. Er traf
vor allem den Wohnbau: durch die hohe
Teuerung sanken die real verfUgbaren Haus-
haltseinkommen und der Realwert der Er-
sparnisse, wahrend die deutlich hdheren
Baupreise, die verscharften Kreditvergabere-
geln und die gestiegenen Kreditzinssatze die

Finanzierung von Wohnraum erschwerten
und somit die Wohnbaunachfrage démpf-
ten (Baumgartner et al., 2023). FUr 2025 er-
wartet das WIFO eine weitere Abnahme der
Bauinvestitionen um %%. Mit dem RUckgang
der Zinsen, der allgemeinen Konjunkturbele-
bung und aufgrund von Nachholeffekten
durfte sich die Baunachfrage mittelfristig
leicht erholen (2026/2030 +0,7% p. a.).
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Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage

@ 2010/ @ 2021/ @ 2026/ 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
2019 2025 2030
Verdnderung in % p. a.

Konsumausgaben + 08 + 24 + 0.8 + 1.8 + 0.7 + 0,6 + 0,9 + 0.9 + 08 + 08
Private Haushalte') + 0,9 + 23 + 1,0 + 1,0 + 0.6 + 0.8 + 1,2 + 1.1 + 1,0 + 1,0
Staat + 0.7 + 2,6 + 0.2 + 3.8 + 1,0 + 00 + 0.1 + 0.3 + 0.3 + 02

Bruttoanlageinvestitionen + 25 - 0,1 + 1,6 - 43 - 03 + 1,2 + 1.8 + 2,0 + 1,7 + 1,2
AusrUstungen?) + 38 + 1,5 + 23 - 28 - 0,1 + 2,0 + 2,6 + 29 + 24 + 1,6
Bauten + 1,1 - 1.8 + 0.7 - 59 - 05 + 02 + 0.7 + 09 + 1,0 + 0.7

Inléndische Verwendung + 1.4 + 1,6 + 1,1 - 08 + 1,2 + 1,2 + 12 + 1,1 + 1,0 + 0,9

Exporte + 4,4 + 30 + 2,0 - 23 - 04 + 1.2 + 2,0 + 28 * 22 + 2,1

Importe + 4,2 + 29 + 20 - 26 + 1.2 + 1.3 + 20 + 22 + 22 + 2,1

Bruttoinlandsprodukt + 1,6 + 1.8 + 1,1 - 07 + 0.3 + 1,1 + 1,2 + 1.2 + 1,1 + 0,9

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme

und sonstiger Anlagen.

2.2 Trendoutput und Outputlicke

Das Wachstum des Trendoutputs ist jener
Wertschdpfungszuwachs, den eine Volkswirt-
schaft bei durchschnittlicher Auslastung der
Produktionsfaktoren Kapital und Arbeit mit-
telfristig erzielt. Der Trendoutput wird durch
das Arbeitsvolumen, die Kapitalakkumulo-
tion und die Gesamtfaktorproduktivitét (TFP)
bestimmt. Die Trendentwicklung des Arbeits-
volumens ergibt sich aus der Entwicklung der
Bevdlkerung im erwerbsfdhigen Alter, der Er-
werbsquote, der strukturellen Arbeitslosen-
quote und dem Stundeneinsatz je Beschaf-
tigten. Die strukturelle Arbeitslosenquote
(Non-Accelerating Wage Rate of Unemploy-
ment - NAWRU) geht mit einer konstanten
Lohninflation einher und h&ngt von institutio-
nellen und strukturellen Faktoren auf dem Ar-
beitsmarkt ab. Das TFP-Wachstum entspricht
jenem Teil des Trendwachstums, der durch
den Einsatz von Arbeit und Kapital nach Be-
rGcksichtigung konjunktureller Schwankun-
gen nicht erklért werden kann (Solow-Resi-
duum, Abbildung 7).

Die Outputlicke als prozentuelle Abwei-
chung des BIP vom Trendoutput ist ein MaB
fUr die gesamtwirtschaftliche Kapazitdtsaus-
lastung. Bei einer unterdurchschnittlichen
Auslastung der Produktionsfaktoren ist die
Outputlicke negativ und deutet auf einen
sinkenden Inflationsdruck hin. Umgekehrt sig-
nalisiert eine positive Outputlicke eine Uber-
durchschnittliche Auslastung und steigen-
den Preisdruck.

Der Trendoutput ist nicht direkt beobachtbar
und wird daher mit &konometrischen Ver-
fahren auf Grundlage der Volkswirtschaftli-
chen Gesamtrechnung (VGR) fUr 1976/2024
und der WIFO-Prognose fUr 2025/26 ge-
schatzt. Solche Schatzungen sind mit erheb-
licher Unsicherheit behaftet, da sowohl die
VGR-Daten als auch Prognosen Revisionen
unterliegen. Statistik Austria (2025a) revi-
dierte im Zuge der VGR-Jahresrechnung fir
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das Jahr 2024 das durchschnittliche Wirt-
schaftswachstum 2021/2023 um 0,1 Prozent-
punkt p. a. nach oben. FUr 2024 wurde das
Wachstum des realen BIP gegeniber der
vorl@ufigen viertelj@hrlichen VGR von Mdarz
2025 um Y. Prozentpunkt angehoben. Aus-
gehend von dieser Datenlage hat das WIFO
seine Prognose des BIP-Wachstums fUr 2025
um Y2 Prozentpunkt nach oben und fir 2026
um 0,1 Prozentpunkte nach unten revidiert.

Die Europdische Kommission schétzt den
Trendoutput mit einem Produktionsfunktions-
ansatz, der Konjunkturschwankungen auf
dem Arbeitsmarkt und in der gesamtwirt-
schaftlichen KapazitGtsauslastung berlck-
sichtigt (Havik et al., 2014). Die WIFO-Schat-
zung nach der Methode der Europdischen
Kommission ergibt fur 2026/2029 ein durch-
schnittliches Trendwachstum von 0,8% p. a.,
was gegenuber der WIFO-Prognose vom
Méarz 2025 (Baumgartner & Kaniovski, 2025)
einer Aufwdrtsrevision um 0,2 Prozentpunkte
entspricht. Die Revision ist einem héheren
Beitrag der beiden Komponenten Arbeit
und TFP von jeweils +0,1 Prozentpunkt ge-
schuldet. Die Europdische Kommission
schatzte in ihrer Prognose vom Mai 2025 das
mittelfristige Trendwachstum in Osterreich
auf 0,6% p. a. (@ 2026/2029; Europd&ische
Kommission, 2025). Nach der Methode der
Europd&ischen Kommission ist die OutputlU-
cke seit 2024 negativ, was auf eine gesamt-
wirtschaftliche Unterauslastung hinweist. In
den Jahren 2026 bis 2029 wird die OutputlU-
cke gemaB der technischen Annahme der
Kommission geschlossen.

Ubersicht 4 vergleicht die aktuelle WIFO-
Schétzung laut der Methode der Europdi-
schen Kommission mit deren eigener Schat-
zung vom Mai 2025, zerlegt in die Beitr&ge

der TFP, der Arbeit und des Kapitals. Laut der

WIFO-Schdatzung ist der Beitrag der TFP im
@ 2026/2029 um 0,2 Prozentpunkte hdher als

laut der Frohjahrsprognose der Europdischen

Kommission.
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Abbildung 5: Nachfrage und Einkommen

In % des BIP, nominell In % des BIP, nominell

In % des BIP, nominell

In % des BIP zu Faktorkosten

55

54

53

52

51

50

49

27

26

25

24

23

22

21

69

67

65

63

61

Private Konsumausgaben

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030

Brutfoanlageinvestitionen

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030
AuBenbeitrag

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030
Lohnquote, bereinigt

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.
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Abbildung é: Konsumausgaben und Sparquote der privaten Haushalte
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.
Ubersicht 4: Beitrag der Inputfaktoren zum Wachstum des Trendoutputs
@ 2010/ @ 2021/ @2026/ 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
2019 2025 2030
Methode der Europdischen Kommission')
BIP, real (implizit) Verdnderungin% p.a. + 1,6 + 1.8 + 1,229 -07 + 0.3 + 1.1 + 1,2 + 1,2 + 1,2 -
Trendoutput Verdnderungin % p.a. + 1,1 + 1,0 +08) +07 + 0,6 + 0,7 + 0.8 + 0.8 + 0,9 -
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0,3 + 029 +03 + 0,1 + 0.2 + 0.2 + 0,1 + 0,1 -
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0.4 + 037 + 03 + 0.3 + 03 + 03 + 03 + 03 -
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte + 0,4 + 03 + 03 +02 + 0.2 + 0.2 + 0.3 + 04 + 04 -
Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,1 -05 -06?2 -13 - 15 - 11 -08 - 04 + 0.0 -
WIFO-Methode?)
BIP, real Verdnderungin % p.a. + 1,6 + 1.8 + 1,1 = 0,7 + 03 + 1,1 + 1,2 + 1.2 + 1.1 + 0.9
Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,0 + 1,1 + 09 + 0.8 + 0,6 + 07 + 0.8 + 0,9 + 1,0 + 1,0
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0.4 + 0,2 + 0.3 + 0.2 + 0.2 + 0.3 + 0.3 + 0.3 + 0.2
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0.4 + 0,3 + 0.3 + 0.3 + 0.3 + 0.3 + 0.3 + 0.3 + 0.4
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte + 0,4 + 0,3 + 0,3 + 0.2 + 0.2 + 0.2 + 0.3 + 04 + 04 + 0,5
Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,0 - 04 -08 -13 - 16 - 12 -08 - 06 - 06 - 046
Schatzung der Europdischen Kommission (Frihjahr 2025)
BIP, real Veré&nderungin % p.a. + 1,6 + 1,5 + 1,09 -12 -03 + 1,0 + 1,1 + 1,0 + 1,1 -
Trendoutput Ver&dnderungin % p.a. + 1,1 + 0,7 +06?) +03 + 02 + 04 + 0.7 + 0.7 + 0.7 -
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0,2 + 02?2 + 00 + 0.0 + 0,1 + 0.3 + 0.2 + 0.2 -
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0,4 + 03?2 +03 + 0,2 + 03 + 03 + 03 + 03 -
Gesamte Faktorprodukfivitat Prozentpunkte + 0,4 + 0,2 + 0,12 - 0.0 - 01 + 0,0 + 0,1 + 0.2 + 0.2 -
Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,1 - 04 -05) -1.2 - 17 - 1.1 - 07 - 0.4 + 0,0 -

Q: Europdische Kommission, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') WIFO-Schétzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2025, Parametrisie-
rung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2025. - 2) & 2026/2029. - 3) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Okto-
ber 2025 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion

fUr die OutputlUcke.

Die WIFO-Schatzung gemdB der Methode
der Europdischen Kommission unterstellt aus-
gehend von -1,5% (2025) eine SchlieBung
der Outputlicke bis Ende 2030 (Abbil-

dung 8). In einer alternativen Schatzung er-
mittelt das WIFO eine Outputlicke, wie sie
sich aus der mittelfristigen BIP-Prognose und
dem geschdatzten Trendoutput endogen
ergibt. DarUber hinaus werden in dieser Vari-
ante die Erwerbsquote und die durchschnitt-
lich geleisteten Arbeitsstunden stdrker ge-
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glattet, um die Prozyklizitdt des geschdatzten
Produktionspotenzials zu verringern
(Maidorn, 2018; EU Independent Fiscal Insti-
tutions, 2019, 2022). Diese Sch&tzung gemdaR
WIFO-Methode ergibt ein durchschnittliches
Trendwachstum von 0,9% p. a. (2026/2030).
Die Outputlicke verringert sich von -1,6%
(2025) bis zum Ende des Prognosezeifraums
auf -0,6%, schlieBt sich jedoch nicht.

Mittelfristige Prognose

Das WIFO erwartet fir
den Prognosezeitraum
ein Trendwachstum von
0,9% pro Jahr (laut
WIFO-Methode). Die
Outputlicke (2025
-1,6%) verringert sich bis
2030 auf —0,6%, weil das
erwartete reale BIP-
Wachstum bis 2030
leicht Gber dem Trend-
wachstum liegt.
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Abbildung 7: Entwicklung des realen Trendoutputs und der gesamten Faktorproduktivitat (Trend-TFP)
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2025 gemd&B Pro-
duktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die OutputlU-
cke. Methode der Europdischen Kommission . . . WIFO-Schdatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2025, Parametrisierung gemdaB der Prog-
nose der Europdischen Kommission vom Mai 2025.

Abbildung 8: Outputlicke
Real, in % des Trendoutputs
— — = Laut WIFO (Methode der Europdischen Kommission, Oktober 2025)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. WIFO-Methode . . . WIFO-Sché&tzung auf Basis der WIFO-
Prognose vom Oktober 2025 gemdB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit starke-
rer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke. Methode der Europdischen
Kommission . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2025, Parametrisierung gemdaB der
Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2025.

544  Mittelfristige Prognose WIFO B Monatsberichte 10/2025, S. 533-550



2.3 Arbeitsmarkt

Die Nachwirkung der Rezession I8sst die un-
selbstdndige aktive Beschdftigung im laufen-
den Jahr beinahe stagnieren (+0,2%). Mit
der Konjunkturerholung verstarkt sich der Zu-
wachs 2026/2030 auf %% p. a. (Ubersicht 5).
Der demografische Wandel verschdarft im
Prognosezeitraum die Arbeitskrafteknapp-
heit. Die Erwerbsbevdlkerung (15 bis

65 Jahre) schrumpft ab 2025 um durch-
schnittlich 0,4% p. a., wodurch sich das
Wachstum des Arbeitskrafteangebotes von
0,6% (2025) auf 0,2% (2030) abschwé&chen
wird. Dass das Arbeitskrafteangebot trotz
der ungUnstigen demografischen Entwick-
lung noch leicht wachsen wird, liegt an der
Zunahme der Erwerbsbeteiligung von Frauen
und Alteren, die u. a. aus der schrittweisen

Ubersicht 5: Arbeitsmarkt, Einkommen, Preise

Anhebung des Regelpensionsalters der
Frauen ab 2024 und der Erhéhung des An-
frittsalters fUr die Korridorpension von 62 auf
63 Jahre folgt.

Zusatzlich unterstellt das WIFO einen anhal-
tenden Anstieg des ausldndischen Arbeits-
krafteangebotes. Er wird u. a. durch Ein-
pendleriinnen aus dem angrenzenden Aus-
land und Vertriebene aus der Ukraine getro-
gen, die zunehmend in den Gsterreichischen
Arbeitsmarkt integriert werden. Je nach Ver-
lauf des Ukraine-Krieges kdnnte der Zustrom
an Flichtlingen noch zunehmen bzw. sich
die Aufenthaltsdauer in Osterreich verlén-
gern. Der Anteil ausl&ndischer Arbeitskrafte
an der Gesamtbeschdaftigung dirfte bis 2030
auf 29%% ansteigen (2010: 13,8%).

Die Arbeitslosenquote
duirfte nach der wirt-
schaftlichen Schwdche-
phase der letzten Jahre
bis 2030 auf 5,9% zu-
rickgehen (2025: 7'2%),
da sich die Konjunktur
etwas belebt und das
Arbeitskrafteangebot
kaum mehr zunimmt.

@ 2010/ @2021/ @2026/ 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
2019 2025 2030
In %

Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen’) 5.6 5.4 5.2 5.2 57 55 53 52 5,0 4,8
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen 7.8 7.0 6,6 7.0 7.5 7.3 7.0 6.6 6,3 59

Verdnderung in % p. a.

Unselbstandig Beschdaftigte laut VGR?) + 1,5 + 1.4 + 0,6 + 08 + 00 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,6 + 0,5
Unselbstandig aktiv Beschaftigtes) + 1.4 + 1.4 + 07 + 0.2 + 0.2 + 08 + 08 + 0,7 + 0,6 + 0,6
Selbstandige?) + 1.3 + 09 + 0,6 + 0,7 + 1.0 + 1.0 + 0,6 + 0.6 + 0.6 + 0.6
Arbeitslose + 1,5 - 48 - 42 +10,0 + 74 - 19 - 38 - 45 - 52 - 54
Produktivit&ts) + 04 + 04 + 05 - 13 + 0.3 + 0,5 + 0.6 + 0,5 + 0,5 + 0.4
Lohn- und Gehaltssummes?) + 3.5 + 6,5 + 3.0 + 7.4 + 3.8 + 3.5 + 3.2 + 29 + 2,6 + 2,6
Pro Kopf, real’) + 0,1 - 01 + 0.2 + 3,5 + 0.3 + 0,5 + 0.3 + 0,2 + 0,1 + 0,1
LohnstUckkosten, Gesamtwirtschaft + 1.7 + 4,5 + 1.8 + 8,0 oY + 24 + 1.9 + 1,6 + 1,6 + 1,6
Verbraucherpreise + 1,9 + 5,1 + 22 + 2,9 + 3,5 + 2,4 + 22 + 2,1 + 2,0 + 2,0
BIP-Deflator + 1,7 + 4,2 + 2,0 + 4,1 + 3.2 + 2.2 + 2,0 + 1.9 + 1.8 + 1,9
Q: Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstrager, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Laut Eurostat (Labour Force Survey). —

2) Beschaftigungsverhdltnisse. — 3) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. —
4) Laut WIFO, einschlieBlich mithelfender Familienangehdriger. — %) BIP real pro Kopf (Erwerbstatige: unselbsténdige Beschaftigungsverhditnisse und Selb-
standige laut VGR). - ¢) Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrdge. —7) Beschaftigungsverhdltnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI.

Da geburtenstarke Jahrgénge ins Pensions-
alter vorricken und jungere Kohorten
schwdcher besetzt sind, wird der Abfluss aus
der Beschdaftigung den Zufluss an neuen Ar-
beitskraften deutlich Ubersteigen (Horvath
et al., 2022). Neben dieser quantitativen An-
gebotsverknappung wird sich in vielen Bran-
chen auch der qualitative Mismatch ver-
schérfen: Wahrend vornehmlich Beschd&f-
tigte mit mittlerer Ausbildung (z. B. Lehrab-
schluss und betrieblicher Weiterbildung) aus
dem Arbeitsmarkt ausscheiden, verfigen
die neu eintretenden Arbeitskrafte deutlich
Ofter Uber hdhere Ausbildungsabschlisse.
Insbesondere im Handwerk und im Handel
dUrfte es damit immer schwieriger werden,
geeignetes Personal bzw. Lehrlinge zu finden
(Horvath et al., 2024). Sollte der seit rund

15 Jahren beobachtete RGckgang der
durchschnittlich geleisteten Arbeitszeit je
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Erwerbstatigen anhalten oder sich sogar ver-
stérken, wirde dies das Arbeitsangebot zu-
satzlich schmdlern (Statistik Austria, 2025b).

Die mittelfristige Verknappung des Arbeits-
krafteangebotes ddmpft zwar das Trend-
wachstum, verringert aber auch die Arbeits-
losigkeit: Die Arbeitslosenquote wird von
7.5% im Jahr 2025 bis 2030 auf voraussichtlich
5,9% zurlckgehen.

2.4 Inflation und Lohne

Der Anstieg der Verbraucherpreise (gemafi
VPI) wird 2025 mit 3'2% (lll. Quartal 2025: 4%)
wieder deutlich lebhafter ausfallen als noch
zum Jahresende 2024 (IV. Quartal 2024: 2%)
und erneut kréftiger sein als im Euro-Raum

(2025: 2%). Dafur sind vor allem das Auslau-
fen von inflationsd&mpfenden MaBnahmen

Mittelfristige Prognose

Die Inflation erreicht
Mitte 2027 den Zielwert
der EZB und durfte bis
2030 bei 2% verharren.
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Der Anstieg der Bruttore-
allohne pro Kopf ver-
langsamt sich von 0,5%
im Jahr 2026 bis zum
Ende der Prognoseperi-
ode auf 0,1%.
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im Bereich Haushaltsenergie (Strompreis-
bremse, Okostromférderbeitréige, Energie-
abgaben) sowie eine markante Erhéhung
der Netzentgelte fUr Strom und Gas verant-
wortlich, die Uber Basiseffekte die Inflations-
rate im laufenden Jahr um rund 1 Prozent-
punkt erndhen. Daneben hat auch die 6f-
fentliche Hand bestimmte Tarife und GebUih-
ren markant angehoben (Baumgartner,
2025). Zusatzlich ist in Osterreich der Preisauf-
trieb bei Dienstleistungen deutlich ausge-
pragter als in anderen Euro-L&dndern, woflr
neben den héheren Energiepreisen vor al-
lem der wesentlich kr&ftigere Anstieg der Ar-
beitskosten verantwortlich ist.

Mit dem Wegfall der oben benannten Basis-
effekte zu Jahresbeginn 2026 wird der Bei-
trag des Bereiches Strom zur Gesamtinflation
um % bis 1 Prozentpunkt zurickgehen. An-
dererseits ist 2026 ein weiterer Anstieg der 6f-
fentlichen Tarife und GebUhren zu erwarten.
Teilweise wurden entsprechende Erhéhun-
gen bereits angekindigt (Ticketpreise for
den 6ffentlichen Personennahverkehr und
ParkgebUlhren in Wien, E-Card-GebUhr). Das
WIFO unterstellt, dass die Gebietskdrper-
schaften aufgrund des Budgetkonsolidie-
rungsdrucks ihre Spielr&ume bei der Gestal-
tung der Tarife und GebUhren gréBtmaoglich
ausreizen werden.

In Osterreich liegt den zeitlich gestaffelten
Tarifverhandlungen (Bittschi, 2023) Ublicher-
weise die Inflationsrate der lefzten 12 Mo-
natfe (rollierende Inflation) zugrunde. Infolge
der Abschwdchung der Lohnsteigerungen
durften die arbeitsintensiven Dienstleistun-

gen 2026 weniger stark zur Teuerung beitra-
gen. Die Gesamtinflation dUrfte somit 2026
bei 2"2% zu liegen kommen, durch das wei-
tere Nachlassen der Preis-Lohn-Preis-Uber-
wdlzungen bei Dienstleistungen bis Mitte
2027 den EZB-Zielwert von 2% erreichen und
sich mittelfristig stabilisieren (Ubersicht 5).

FUr die Jahre 2025 (+0,5%) bis 2030 (+0,1%)
erwartet das WIFO eine Verlangsamung der
Bruttoreallohnsteigerungen pro Kopf, da der
Preisauftrieb abnimmt und sich der Abstand
zwischen der rollierenden Inflation (als
Grundlage der Lohnforderungen) und der
erwarteten Inflation im Folgejahr verkleinern
wird. Zusétzlich d&mpft der langfristige Struk-
turwandel, der einen Beschaftigungsabfluss
von der gUterproduzierenden Industrie (mit
héherem durchschnittlichem Lohnniveau) zu
den Dienstleistungen mit sich bringt, den
Lohnzuwachs. Die Realldhne (pro Kopf,
2026/2030 +'4% p. a.) dirften daher im Prog-
nosezeitfraum schwdcher wachsen als die
Produktivitat (+2% p. a.).

Die Lohnzuwdchse in den Jahren 2023/24
haben die Lohnstickkosten (2023/24 +8'/4%
p. a.) in Osterreich markant und nachhaltig
erhdht, wodurch sich die relative Lohnstick-
kostenposition gegenUber den europdi-
schen Handelspartnern zwei Jahre in Folge
deutlich verschlechtert hat (Bittschi & Meyer,
2025, in diesem Heft). Bis 2026 dUrfte sie sich
vor allem gegentber Deutschland nicht ver-
bessern, was die Wettbewerbsfdhigkeit der
exportorientierten Industrie anhaltend belas-
ten wird (Abbildung 9)3).

Abbildung 9: Entwicklung der relativen Lohnstickkosten

Osterreich gegentber Deutschland
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Q: Statistik Austria, Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2025), WIFO-Berechnungen.

5) Diese Einschatzung fuBt auf einem Vergleich der
LohnstUckkosten auf der Basis der vorliegenden WIFO-
Prognose und der Gemeinschaftsdiagnose (2025) for
Deutschland. FUr einen Vergleich mit einer gréBeren

Landergruppe wéren die Landerprognosen der Euro-
pdischen Kommission oder der OECD geeignete
Quellen, diese werden aber erst nach der Fertigstel-
lung dieses Beitrages verdffentlicht.
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2.5 Offentlicher Sektor

Die Entwicklung des Staatshaushaltes wird in
den kommenden Jahren stark durch die
notwendige fiskalische Konsolidierung im
Rahmen des EU-Defizitverfahrens geprdagt
sein. Gleichzeitig erschweren die hohen,
durch die demografische Entwicklung be-
dingten Transferausgaben und die notwen-
digen &ffentlichen Investitionspakete im Zu-
sammenspiel mit einer nur schwachen Kon-
junkturerholung einen raschen Konsolidie-
rungserfolg. Wenngleich sich der Anstieg der

im Doppelbudget 2025/26 beschlossenen
KonsolidierungsmaBnahmen wird zwar spUr-
bar sein, doch stehen einer nachhaltigen
Verbesserung der Budgets hohe Belastun-
gen durch die demografischen Trends und
die steigenden Finanzierungskosten entge-
gen. Die gesamtstaatlichen Finanzierungs-
salden durften im Prognosezeitraum daher
deutlich negativ bleiben.

FOr das Jahr 2025 erwartet das WIFO einen
Finanzierungssaldo von —4,2% des BIP, der
sich 2026 moderat auf -3,9% verbessert.

Das gesamtstaatliche
Defizit liegt im Prognose-
zeitraum mit durch-
schnittlich 3%:% des no-
minellen BIP Gber den
Vorgaben des Europdi-
schen Stabilitats- und
Wachstumspaktes. Die
Staatsschuldenquote
dirfte von 81'2% (2025)

Verbraucherpreise im Prognosezeitraum Ohne ein weiteres Gegensteuern durch die ZBrEYey 881/47? G
deutlich verlangsamen wird, bleiben die Fiskalpolitik wird Osterreich die Vorgaben AlPELE L
budgetdren Herausforderungen durch ver- des Europdischen Stabilitéts- und Wachs-
schiedene strukturelle Faktoren (Alterung der  tumspaktes auch in den Folgejahren bis
Bevdlkerung, Ausbau der Kinderbetreuung, 2030 verfehlen, zumal auf Grundlage der bis-
Klimawandel, geopolitische Risiken) beste- her beschlossenen MaBnahmen lediglich
hen. Die Enflastung der &ffentlichen Haus- eine Stabilisierung bei -3%% des BIP zu er-
halte durch das Auslaufen der im Zuge der warten ist (Abbildung 10). Die Staatsschul-
Teuerungs- und Energiepreiskrise ergriffenen den werden bis 2030 88,3% der nominellen
UnterstUtzungsmaBnahmen und die bereits Wirtschaftsleistung erreichen.
Ubersicht 6: Staat
©2010/ @2021/ @2026/ 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
2019 2025 2030
Ver&nderung in % p. a.
Laufende Einnahmen + 3.4 + 6,9 + 3.1 + 53 + 4,6 + 3.5 + 2,6 + 3.6 + 29 + 2,9
Laufende Ausgaben + 2.2 + 53 + 29 + 9.3 + 3.7 + 2,9 + 28 + 3.1 + 29 + 2,9
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 3.3 + 6,1 + 3.1 + 3.4 + 3,5 + 3.4 + 3.3 + 3.1 + 2,9 + 2,9
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates laut
Maastricht-Definition - 1.5 - 4,1 - 3.8 - 4,7 - 4,2 - 3.9 - 4,0 - 3.8 - 3.7 - 3.7
Zyklisch bereinigter Budgetsaldo
Methode der Europd&ischen Kommission') - 1.4 - 3.9 - 35 - 40 - 34 - 3.3 - 3.6 - 36 - 3.7 -
WIFO-Methode?) - 15 -39 - 34 - 40 - 33 - 32 - 36 - 34 - 34 - 34
Struktureller Budgetsaldo
Methode der Europdischen Kommission') - 1,1 - 39 - 35 - 40 - 34 - 33 - 346 - 346 - 37 -
WIFO-Methode?) - 12 -39 - 3,4 - 40 - 33 - 32 - 36 - 34 - 34 - 34
Staatsschuld 81,1 79.9 85,7 79.9 81,5 83,1 84,5 85,7 87,0 88,3

Q: Europdische Kommission, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - ') WIFO-Schd&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Oktober 2025, Parametrisie-
rung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom Mai 2025. - 2) & 2026/2029. - 3) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Okto-
ber 2025 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestrikfion

fUr die Outputlicke.

Die Staatsausgabenquote wird sich nach ei-
nem sprunghaften Anstieg von 52,2% (2023)
auf 55,2% des BIP (2024) bis 2030 auf einem
hohen Niveau von etwa 54%% der Wirt-
schaftsleistung einpendeln. Sie bleibt somit
dauverhaft Uber dem Niveau der Staatsein-
nahmen, die sich stabil bei etwa 51% des BIP
bewegen werden.

Auf allen gebietskdrperschaftlichen Ebenen
werden die Staatsausgaben in den kom-
menden Jahren durch die dringende fiskali-
sche Konsolidierung bei weiterhin hohem In-
vestitionsbedarf geprégt sein. Letzterer
ergibt sich insbesondere durch die Wohn-
raum- und Bauoffensive, KlimaschutzmaB-
nahmen, Nachholbedarfe bei der Landes-
verteidigung sowie das kommunale Investiti-
onspaket. Der prognostizierte Ausgaben-
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pfad ab 2026 ist neben den genannten In-
vestitionen auch auf das anhaltend dynami-
sche Wachstum monetdrer Sozialleistungen
—insbesondere die Ausgaben fir Pensionen
und Pflege - zurGckzufUhren, die 2026/2030
frotz nachlassenden Preisauftriebs um durch-
schnittlich 3,5% pro Jahr bzw. bis 2030 auf
20,4% des BIP steigen werden (2024: 19,6%).
Auch die Zinsausgaben, die von 1,5% (2024)
bis 2030 auf 2,3% des BIP anwachsen, tragen
zu den hohen Defiziten bei. Die gesamten
Staatsausgaben steigen 2026/2030 um
durchschnittlich 2,9% pro Jahr.

Auf der Einnahmenseite zeigen sich die
ddmpfenden Wirkungen der ab 2023 einge-
fOhrten Anpassung der Tarifgrenzen und Ab-
setzbetrége in der Lohn- und Einkommens-
teuer an die Inflation ("Ausgleich der kalten
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Progression"), abgemildert durch die Ausset-
zung der Anpassung eines Drittels im Zuge
der KonsolidierungsmaBnahmen. Die Einnah-
men aus direkten Steuern (Einkommen- und
Vermdgenssteuern) wachsen 2026/2030 um
durchschnittlich 3,5% p. a. und damit weit
langsamer als im Zeitraum 2021/2025 (+8,0%
p. a.). Das ist auch darauf zurickzufGhren,
dass die Kérperschaftsteuereinnahmen an-
gesichts der verhaltenen Gewinnentwick-
lung deutlich langsamer zulegen werden als
in den vergangenen Jahren. Bei moderate-
ren LohnabschlUssen verringert sich auch die
Einnahmendynamik bei den Sozialabgaben,
die 2026/2030 nur mehr um 3,0% p. a. wach-
sen werden. Die Prognose der indirekten
Steuern (Produktions- und Importabgaben)
fallt mit +3,0% p. a. (2026/2030) ebenfalls ver-
halten aus. Hierbei fallt insbesondere der
einmalige Einnahmenausfall aus den COo2-
Abgaben im Jahr 2027 ins Gewicht, welcher
durch die UberfUhrung in den EU-weiten
Emissionshandel entsteht. Alles in allem wer-
den die Staatseinnahmen Uber den Prog-

nosezeitfraum 2026 bis 2030 um 3,1% p. a.
wachsen.

Die prognostizierte budgetdre Dynamik stellt
eine erhebliche Herausforderung dar, zumal
die bisher beschlossenen Konsolidierungs-
maBnahmen zwar zu einer Stabilisierung des
Defizitpfades fUhren werden, aber noch
nicht ausreichen, um die Vorgaben des EU-
Defizitverfahrens einzuhalten. Der Konsolidie-
rungsdruck betrifft allerdings nicht nur den
Bund, sondern tfrotz ihrer derzeit noch ver-
gleichsweise gUnstigen Verschuldungssitua-
tion auch die Bundesldnder und Gemein-
den, die mittelfristig mit erheblichen struktu-
rellen Herausforderungen (hohe Ausgaben
fur Gesundheit, Pflege, Klimaschutz, Elemen-
tarbildung) konfrontiert sein werden. Die Sa-
nierung der Budgerfs ist somit eine gesamt-
staatliche Aufgabe, fir deren nachhaltigen
Erfolg das strategische Zusammenwirken al-
ler gebietskdrperschaftlichen Ebenen erfor-
derlich ist.

Abbildung 10: Einnahmen, Ausgaben und Finanzierungssaldo des Staates
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Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen.

2.6 Treibhausgasausstol

FUr die Abschatzung der mittelfristigen Ent-
wicklung der Treibhausgasemissionen wird
das am WIFO entwickelte Modell ALICE
(Sommer et al., 2021) verwendet, welches
seit 2022 auch fUr die kurzfristige Prognostik
eingesetzt wird.

2025 durften die Treibhausgasemissionen im
Vorjahresvergleich nur geringfigig sinken.
Emissionserhdhend wirkten die kUhlere Wit-

terung zu Jahresbeginn, ein erhdhter Ver-
brauch fossiler Energietréger in der Raum-
wdrme- und Stromerzeugung, ungUnstige
Bedingungen fUr die Produktion von Strom
aus Wind- und Wasserkraft sowie eine —im
Vorjahresvergleich - stabilere Entwicklung
der Stahlerzeugung, die den Kohleeinsatz
erhdhte. Auch der Absatz von Benzin liegt
bisher leicht Uber dem Vorjahresniveau.
DemgegenUber dirften der Dieselabsatz
deutlich und die Prozessemissionen in der
Zementherstellung leicht gesunken sein.
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Abbildung 11: Entwicklung der Treibhausgasemissionen bis 2030 und Zielpfad bis 2040
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Q: Umweltbundesamt (bis 2024), WIFO-Prognose (2025 bis 2030). Angedeuteter Pfad zur Klimaneutralitat laut

Regierungsprogramm.

FUr die Jahre ab 2026 unterstellt das WIFO
eine durchschnittliche Energiegewinnung
aus Wind- und Wasserkraft, einen weiteren
Ausbau der erneuerbaren Strom- und Fern-
wdrmeerzeugung und eine rickl@ufige Ver-
stromung von Erdgas. Daneben dirfte der
Anteil elektrisch betriebener Kfz und der Ab-
satz nicht-fossiler Kraftstoffe zunehmen. Zu-
satzlich dé@mpfen eine hdhere Energieeffizi-
enz und die schwache Konjunktur die Ge-
samtemissionen. Der schrittweise Umstieg
auf eine grine Stahlproduktion mit Elektro-
lichtbogendfen durfte ab 2027 den RUck-
gang der Emissionen beschleunigens).

Insgesamt wird der Treibhausgasausstol im
Prognosezeitraum merklich um bis zu 3,6%

3. Prognoserisiken

GroBe Abwdartsrisiken bergen weiterhin der
Ukraine-Krieg und der Nahost-Konflikt. So
kdnnte eine weitere Verscharfung des Kon-
fliktes mit dem Iran den gesamten Nahen
Osten destabilisieren. Dies hé&tte Uber Lie-
ferengpdsse, hdhere Transportkosten und
eine deutliche Verteuerung von Rohdl nega-
tive Folgen fUr die Weltwirtschaft. Eine wei-
tere Eskalation des Ukraine-Krieges kénnte

u. a. verstarkte Fluchtbewegungen, hdhere
Erdgaspreise und eine Ausweitung der EU-
Sanktionen gegen Russland zur Folge haben.

Eine Ausweitung protektionistischer MaBnah-
men in den bilateralen Handelskonflikten
zwischen den USA, China und der EU hatte

¢) Ein relevanter Unsicherheitsfaktor ist die Entwicklung
der CO»-Zertifikats- und der Energiepreise. Sie kdnnen
merklichen Einfluss auf die Emissionsentwicklung ha-
ben.
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p. a. abnehmen. Um die von der Bundesre-
gierung angestrebte Klimaneutralitat bis
2040 zu erreichen, mUsste sich der RUckgang
allerdings noch deutlich beschleunigen.
Ausgehend vom berechneten Niveau 2030
(57 Mio. t CO.-Aquivalente) mUssten die
Emissionen in den Folgejahren um knapp

6 Mio. t pro Jahr sinken. Das entspréche ei-
ner durchschnittlichen Reduktion um 13% bis
2035 (Abbildung 11). Um dem Zielpfad n&-
her zu kommen, mUssten bis zum Ende des
Prognosehorizontes 2030 in zumindest vier
Bereichen (Mobilitdt, Raum- und Prozess-
wdrme, Landwirtschaft) stérkere Fortschritte
erzielt werden als erwartet.

wegen der Verzahnung der Wertschop-
fungsketten ebenfalls negative Folgen fur
die gesamte Weltwirtschaft.

China ringt weiterhin mit einer hohen Uber-
schuldung von Unternehmen der Immobili-
enbranche und der Bauwirtschaft?). Dies
birgt nicht nur Risiken fUr die chinesische
Konjunktur, sondern durch internationale
Verflechtungen auch fUr die globalen Fi-
nanzmdrkte.

Eine Okkupation Taiwans durch China hétte
neben geostrategischen und sicherheitspoli-
fischen auch drastische wirtschaftliche Fol-
gen, vor allem fUr die Industrielédnder (z. B.

’) Zusammen machen diese beiden Sektoren etwa
ein Viertel des chinesischen BIP aus.

Der Ukraine-Krieg, die
Lage in Nahost und Han-
delskonflikte im Zusam-
menhang mit der Zollpo-
litik der USA bergen wei-
terhin bedeutende Ab-
wadrtsrisiken.
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hinsichtlich der VerfGgbarkeit von Highend-
Computerchips).

Ein Eintreten der erwahnten Abwartsrisiken
wuirde dazu fihren, dass sich die 6sterreichi-
schen Ausfuhren schwacher entwickeln als
in der Prognose unterstellt. Das Wirtschafts-
wachstum, die Beschéaftigungs- und die Ein-
kommensentwicklung wirden in diesem Falll
ebenso geddmpft wie das Abgabenauf-
kommen, wé&hrend die Staatsausgaben ten-
denziell hdher ausfallen wirden als ange-
nommen.

Als Aufwartsrisiko kdnnte eine verstarkte Kon-
sumnachfrage im Euro-Raum und in Oster-
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