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Osterreich steckt im dritten Rezessionsjahr
Prognose fur 2025 und 2026

Marcus Scheiblecker, Stefan Ederer

e Nach vorlédufigen Berechnungen verlief die Wirtschaftsentwicklung in Osterreich seit Jahresanfang 2024
deutlich ungunstiger als in der WIFO-Prognose vom Dezember 2024 unterlegt. Die Beschleunigung der
konjunkturellen Talfahrt im 2. Halbjahr 2024 strahlt auf das laufende Jahr aus.

e Die heimische Industrie beklagt nach wie vor die schlechte Wirtschaftslage und die trGben Aussichten,
sollte jedoch ab der Jahresmitte 2025 von einer Verbesserung des wirtschaftlichen Umfeldes in der EU
profitieren.

e Die Bauwirtschaft hat sich Anfang des Jahres stabilisiert und wird weiter etwas Fahrt aufnehmen.
Der Konsum der privaten Haushalte sollte trotz der MaBnahmen zur Budgetkonsolidierung leicht
expandieren.

¢ Die Inflation wird nach dem deutlichen Anstieg zu Jahresbeginn allmdahlich wieder abklingen.
Der Arbeitsmarkt erweist sich angesichts der Dauer der Rezession als relativ robust, wenngleich
die Arbeitslosigkeit auch 2025 steigen wird.

e FErratische Anderungen in der internationalen Wirtschaftspolitik erschweren die Prognose. Die
beschlossenen neuen fiskalpolitischen Impulse in Deutschland und der EU erhbhen die Prognose-
unsicherheit zusatzlich.

Rezessionen in Osterreich seit 1995

BIPreal  cooeeeeeeees BIP real, Prognose = ====-- Rezession

"Die heimische Wirtschaft sollte ab
Mitte 2025 die Idngste Rezession
der Zweiten Republik Uberwunden
haben. Die Intensitdt der Erholung
hdngt vor allem von den
unsicheren internationalen
Rahmenbedingungen ab."

Mrd. €, saison- und arbeitstagsbereinigt

Die schwersten Rezessionen der letzten 20 Jahre waren die Finanzmarkt- und
Wirtschaftskrise 2008/09, die COVID-19-Krise 2020 und die derzeitige Rezession
(Q: Statistik Austria, WIFO. Prognose ab I. Quartal 2025).
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Osterreich steckt im dritten Rezessionsjahr

Prognose fir 2025 und 2026

Marcus Scheiblecker, Stefan Ederer

Osterreich steckt im dritten Rezessionsjahr. Prognose fir
2025 und 2026

Der bereits seit Anfang 2023 beobachtete RUckgang der
Industrieproduktion im Euro-Raum strahlt weiterhin auf Os-
terreich aus. Umfragen unter Industrieunternehmen lassen
bislang noch keine Trendwende erkennen. Zudem belastet
die angekiUndigte Zollerhéhung der USA auf Exportgiter
der EU die Stimmung. Die Bau- und die Konsumnachfrage
legen hingegen tendenziell zu. Die Inflationsrate erhéhte
sich Anfang 2025 deutlich, wird jedoch im weiteren Jahres-
verlauf wieder sinken. Der Arbeitsmarkt erweist sich ange-
sichts der Dauer und Schwere der Rezession als relativ ro-
bust, wenngleich die Arbeitslosigkeit auch 2025 steigen
wird. Das WIFO prognostiziert fir 2025 einen BIP-RUckgang
von 0,3%. 2026 wird die Gsterreichische Wirtschaft wieder

Austria is in its Third Year of Recession. Economic Outlook
for 2025 and 2026

The decline in industrial production in the euro area, which
has been observed since the beginning of 2023, continues
to affect Austria. Surveys among manufacturing compa-
nies do not yet point to a turnaround. The announced in-
crease in fariffs of the USA on EU export goods is also
weighing on sentiment. By contrast, construction and con-
sumer demand are trending upwards. The inflation rate
rose significantly at the beginning of 2025, but is forecasted
to fall back in the course of the year. The labour market is
proving relatively robust given the duration and severity of
the recession, although unemployment will continue to rise
in 2025. WIFO expects GDP to fall by 0.3 percent in 2025.
The Austrian economy will pick up speed again in 2026

Fahrt aufnehmen (+1,2%).

(+1.2 percent).

JEL-Codes: E32, E66 » Keywords: Konjunkturprognose

Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiteriinnen 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) ¢ Text
und Daten dieser Prognose spiegeln den Stand zum Redaktionsschluss am 25. 3. 2025 wider. Die am 31. 3. 2025
verdffentlichten revidierten Sektorrechnungen 2023 bis 2024 fUr private Haushalte und das Staatskonto konnten nicht
berUcksichtigt werden. Die sich ergebende gednderte Budgetprojektion wird im Beitrag von Loretz und Pitlik (2025, in diesem
Heft) dargestellt.

Kontakt: Marcus Scheiblecker (marcus.scheiblecker@wifo.ac.at), Stefan Ederer (stefan.ederer@wifo.ac.at)
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1. Einleitung

Osterreichs Wirtschaft erlitt im abgelaufenen
Jahr einen weiteren Rickschlag. Das BIP
schrumpfte nach 2023 (-1%) erneut kraftig
um 1,2%. Im 2. Halbjahr beschleunigte sich
die Talfahrt sogar. Das ungunstige Umfeld
macht der heimischen Industrie nach wie
vor zu schaffen. Auch 2025 wird das Durch-
haltevermdgen vieler Industriezweige noch
auf eine harte Probe gestellt. Ab der Jahres-
mitte durfte die Konjunktur in der EU jedoch
wieder an Schwung gewinnen und die Ex-
portnachfrage etwas anziehen. Damit sollte
auch die &sterreichische Wirtschaft die hart-
ndckige Rezession Uberwinden und auf ei-
nen moderaten Wachstumskurs einschwen-
ken.

Die fUr das 2. Halbjahr erwartete Konjunktur-
aufhellung wird allerdings nicht ausreichen,
um im Gesamtjahr 2025 ein BIP-Wachstum zu
erzielen. Das WIFO erwartet einen neu-

erlichen RUGckgang der Wirtschaftsleistung
um 0,3%. Erst 2026, sobald die Wirtschaff im
Euro-Raum von den geplanten fiskalischen
Stimuli in Deutschland und der EU profitiert,
wird auch die &sterreichische Wirtschaft erst-
malls seit drei Jahren wieder wachsen
(+1,2%), allerdings schwdcher als die deut-
sche (+1,5%).

Die heimische Bauwirtschaft wird bereits in
der ersten Jahreshdlfte 2025 die Talsohle
durchschreiten. Die im Jahr 2024 beschlos-
sene Wohnbauinitiative wird schon im

2. Halbjahr 2025 die Nachfrage stitzen und
2026 ihre volle Wirkung entfalten. Zudem
rechnet das WIFO mit einem weiteren RUck-
gang des Zinsniveaus. Vor diesem Hinter-
grund sollte das Bauwesen 2026 der Ge-
samtwirtschaft Schub verleihen.
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AuBerhalb des Bauwesens werden die reco- Die im vergangenen Jahr deutlich gestie-

len Investitionen 2025 erneut zurickgehen, gene Sparquote der privaten Haushalte!)
da angesichts der geringen Kapazitatsaus- wird 2025 allmé&hlich wieder zurGckgefihrt,
lastung nach wie vor keine Erweiterungsin- was trotz der belastenden Effekte des Spar-
vestitionen, sondern hauptsdchlich Ersatzin- pakets ein geringes Wachstum des privaten
vestitionen getatigt werden. Konsums ermdglichen wird.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Ver@nderung gegen das Vorjahr in %
Bruttoinlandsprodukt, real + 48 + 53 - 1,0 - 12 - 03 + 1,2

Herstellung von Waren + 10,9 + 6.7 - 1.8 - 55 - 30 + 23

Handel + 45 + 07 - 57 - 1.7 + 00 + 1.4
Private Konsumausgaben'), real + 48 + 4,9 - 05 + 0,1 + 02 + 14

Dauerhafte Konsumguter?) + 6,4 - 4,5 - 54 + 06 + 05 + 1,5
Bruttoanlageinvestitionen, real + 6,0 + 04 - 32 - 34 - 07 + 1.8

AusrUstungen?) + 77 + 1.9 + 24 - 1.8 - 1,6 + 1.9

Bauten + 4,1 - 13 - 93 - 54 + 05 + 1,6
Exporte, real + 9.5 + 10,0 - 04 - 43 - 09 + 1,7

Warenexporte, fob + 12,4 + 6,0 - 04 - 59 - 15 + 1,0
Importe, real + 14,1 + 7.1 - 4,6 - 50 - 02 + 21

Warenimporte, fob + 14,8 + 30 - 74 - 7.1 - 12 + 20
Bruttoinlandsprodukt, nominell + 68 + 10,3 + 546 + 1.8 + 272 + 33

Mrd. € 406,23 448,01 473,23 481,94 492,37 508,50
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 1.7 - 09 1.3 2.2 1.9 1.4
Verbraucherpreise + 28 + 86 + 7.8 + 29 + 27 + 21
BIP-Deflator + 1.9 + 48 + 6,6 + 3.1 + 24 + 20
Unselbsténdig aktiv Beschaftigte?) + 25 + 30 + 1.2 + 02 + 03 + 08
Arbeitslosenquote (nach nationaler Definition)

In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen 8.0 6,3 6.4 7.0 7.3 7.1
Realwert des BIP pro Kopf®) + 3.8 + 1,1 - 19 - 09 - 06 + 09
Armutsgefdhrdungsquote’) in% 14,8 14,9 15,4 15,5 16,0 16,0
Einkommensquintilsverhdltnis’)  Verhdltniszahl 4,3 4,3 4,5 4,5 4,5 4,6
Treibhausgasemissionens) + 47 - 6,0 - 59 - 28 - 1.8 - 1.4

Mio. t CO2-Aquivalent 77,53 72,84 68,55 66,61 65,43 64,53

Q: WIFO, Arbeitsmarkiservice Osterreich, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, OeNB, Statistik Austria, Um-
weltbundesamt. 2025 und 2026: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. —

2) WIFO-Berechnung anhand der Anteile der dauerhaften KonsumgUter nach dem Inlandskonzept. - 3) Ein-
schlieBlich militérischer Waffensysteme und sonstiger Anlagen. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis,
die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. - 5) Nominelles BIP deflationiert mit dem impliziten
Preisindex der inldndischen Verwendung. - ¢) Anteil der Personen in privaten Haushalten mit einem verfGgbaren
Aquivalenzeinkommen unterhalb der Armutsgeféhrdungsschwelle (60% des nationalen verfigbaren Median-
&quivalenzeinkommens. Ab 2023: Prognose. —7) $80/520: Verhdlinis des gesamten verfigbaren Aquivalenzein-
kommens der Bevdlkerung in privaten Haushalten im obersten Einkommensquintil zu dem der Bevdlkerung im un-
tersten Einkommensquintil. Ab 2023: Prognose. — 8) 2023: Sch&fzung gemdB Umweltbundesamt. Ab 2024: Prog-

nose.
2024 sank die Inflationsrate kraftig auf 2,9% Arbeitsvolumen schrumpfte. Dieser Trend
(laut VPI). Im laufenden Jahr durfte sich das setfzt sich auch 2025 fort. Erst im kommenden
Tempo des RUckgangs allerdings empfind- Jahr wird die unselbsténdig aktfive Beschdafti-
lich verlangsamen. Aufgrund des Auslaufens gung wieder verstarkt um 0,8% steigen, wo-
der Strompreisbremse, gestiegener Netzent- mit auch das Arbeitsvolumen wachsen wird.
gelte und der verstérkten CO2-Bepreisung Die Arbeitslosenquote erhdht sich 2025 leicht
erhohte sich die Inflationsrate Anfang 2025 auf 7,3% und wird erst 2026 etwas sinken
wieder und wird sich im Jahresverlauf nur (7.1%).
langsam zurUckbilden. Im Jahresdurchschnitt
2025 durfte sie 2,7%, 2026 2,1% betragen. Der RUckgang der Treibhausgasemissionen
halt 2025 an (-1,8%), fallt allerdings weniger
Trotz der anhaltenden Rezession wurde die dynamisch aus als im Vorjahr (-2,8%). Zum
Beschdaftigung 2024 abermals leicht ausge- einen schrumpft die Industrieproduktion
weitet, womit auch 2025 zu rechnen ist. Al- nicht mehr so stark, zum anderen wurde der
lerdings sank die Arbeitszeit je Beschd&fti- Aussto3 2024 durch den milden Winter ge-

gungsverhdltnis 2024 deutlich, wodurch das dampft. 2026 werden zwar anhaltende

') Da die Werte des Sektorkontos der privaten Haus- Prognose" keine numerischen Werte zur Sparquote an-
halte erst nach Redaktionsschluss veréffentlicht wur- gegeben. Hierzu wird auf den Kasten "Aktualisierte
den, werden in Ubersicht 1 "Hauptergebnisse der Sektorrechnung zeigt hdhere Sparquote” verwiesen.
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Trends der Dekarbonisierung die Emissionen
verringern, allerdings wird die Industriepro-
duktion wieder Fahrt aufnehmen, wodurch

Aktudlisierte Sektorrechnung zeigt hohere Sparquote

sich der Emissionsrockgang auf —1,4% verrin-
gern wird.

Gleichzeitig mit den — nach Erscheinen der WIFO-Prognose vom Marz 2025 publizierten - Daten zum 6ffentlichen Sektor aktu-
alisierte Statistik Austria auch die Sektorrechnung fur die privaten Haushalte fUr die Jahre 2023 und 2024. Die neuen Daten
zeigen fUr 2024 eine Zunahme der Sparquote der privaten Haushalte um kréftige 3 Prozentpunkte von 8,7% (2023) auf 11,7%.
Damit war der Anstieg noch deutlicher ausgepragt als in der WIFO-Prognose unterstellt (10,6%).

Nach den neuen VGR-Daten stiegen die verfugbaren Einkommen der privaten Haushalte im Jahr 2024 um 6,8% gegenuber
dem Vorjahr und damit ebenfalls stérker als in der WIFO-Prognose vom Mdarz 2025 angenommen (+5,7%). Vor allem die Ein-
kommen aus unternehmerischer Tatigkeit entwickelten sich mit +4,3% deutlich besser als bisher erwartet (-1,8%).

Entsprechend der bisherigen Prognose rechnet das WIFO auch auf Basis der neuen Daten mit einer Reduktion der hohen
Sparquote um rund 2 Prozentpunkt im laufenden Jahr. Dies wird frotz der MaBnahmen zur Budgetkonsolidierung eine schritt-
weise Ausweitung der Konsumausgaben der privaten Haushalte ermdglichen. Infolge der prognostizierten Konjunkturbele-
bung und ihrer Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt wird sich die Konsumstimmung aufhellen. Dies sollte auch in den n&chs-
ten Jahren zu einer allmdhlichen RUckfUhrung der Gberdurchschnittlich hohen Sparquote fihren und die Konsumausgaben

stabilisieren.

Die Wirtschaft der USA
wird 2025 aufgrund einer
Abschwdchung des pri-
vaten Konsums weniger
dynamisch wachsen als
im Vorjahr.

166 Konjunkturprognose

2. Weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen

2.1 Handelspolitik der USA schirt weltweite
Unsicherheit

Die Unsicherheit Uber die weltwirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen hat in den letz-
ten Monaten weiter zugenommen. Die Han-
delspolitik der USA dndert sich beinahe tag-
lich. Zwischen den USA und Kanada scheint
derzeit ein regelrechter Handelskrieg auszu-
brechen. Auch auf Importe aus China ha-
ben die USA die Z&lle neuerlich um 10 Pro-
zentpunkte auf durchschnittlich etwa 30%
angehoben. Der EU droht Donald Trump mit
Z6llen auf alle Arten von Waren.

Vor dem Hintergrund dieser unsicheren wirt-
schaftspolitischen Rahmenbedingungen traf
das WIFO die Annahme, dass die USA ab
dem Il. Quartal 2025 Importzdlle in Hohe von
25% auf alle kanadischen und mexikani-
schen Waren mit Ausnahme von Energie
einheben und der Zollsatz auf chinesische
Waren um weitere 10 Prozentpunkte steigt.
Gleichzeitig werden die betroffenen Han-
delspartner Gegenzdlle auf Importe aus den
USA verh&ngen. FUr den gesamten Waren-
verkehr aus der EU in die USA und umge-
kehrt wurde eine Anhebung der Einfuhrzolle
um 10 Prozentpunkte angenommen.

In Deutschland einigten sich die potenziellen
Koalitionspartner im Mdarz auf erhebliche Fis-
kalstimuli. Einerseits soll ein schuldenfinanzier-
tes Sondervermdgen in der Hohe von

500 Mrd. € geschaffen werden, das Uber ei-
nen Zeitraum von 10 Jahren &ffentliche In-
vestitionen in die Infrastruktur ermoglicht.
DarUber hinaus will Deutschland Militéraus-
gaben, die 1% des BIP Uberschreiten, von
der Schuldenbremse ausnehmen. Beide
MaBnahmen wurden Mitte Mérz im Bundes-
tag beschlossen. Das deutsche Fiskalpaket
wurde in der vorliegenden Prognose eben-
falls berdcksichtigt, wenn auch nur feilweise.
So wurde unterstellt, dass sich das Sonder-

vermogen ab Mitte 2026 und Uber die kom-
menden 10 Jahre in einer Erhdhung der 6f-
fentlichen Investitionen niederschlagen wird.

2.2 Anzeichen einer Konjunktur-
abschwdchung in den USA

In den USA hatte sich die Konjunktur bis Ende
2024 noch robust entwickelf. Vor allem die
Konsumausgaben der privaten Haushalte
waren im V. Quartal 2024 neuerlich kraftig
gestiegen. Zu Jahresbeginn 2025 tribte sich
die Stimmung allerdings merklich ein, ables-
bar insbesondere am Konsum und der
Dienstleistungsproduktion.

Die Zollerhdhungen der USA und die ent-
sprechenden GegenmaBnahmen der Han-
delspartner fielen drastischer aus, als in der
WIFO-Prognose vom Dezember 2024 unter-
stellt. Insbesondere wurden die Z6lle frher
implementiert als angenommen. Sie durften
einen Preissprung bei vielen Waren nach
sich ziehen, der die Realeinkommen der pri-
vaten Haushalte in den USA schmdlern wird.
Die Verteuerung von Nahrungsmittelimpor-
ten aus Kanada und Mexiko dirfte insbeson-
dere einkommensschwache Haushalte tref-
fen. Zudem schiren die Berichte Uber einen
geplanten Abbau der Beschdaffigung im &f-
fentlichen Sektor der USA Unsicherheit,
wenngleich die Arbeitsplatzverluste den im-
mer noch duBerst robusten Arbeitsmarkt nur
wenig belasten werden.

Auch die weltweiten Lieferketten werden
sich an die ver&nderten handelspolitischen
Rahmenbedingungen anpassen. So werden
die Unternehmen in den USA zumindest kurz-
fristig eher zbgerlich investieren, auch da die
Federal Reserve Bank die Leitzinsen wegen
des hdheren Preisauftriebs nicht so schnell
senken durfte wie zuletzt angenommen. In-
folge dieser Faktoren sollte sich die Konjunk-
turin den USA im laufenden Jahr verlang-
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samen. Allerdings durften die Steuersenkun-
gen aus dem Jahr 2017, die demné&chst aus-
laufen wirden, verldngert werden. Insge-
samt wird das BIP der USA auch im Prog-

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

nosezeitraum weiter wachsen (2025 +1,8%,
2026 +1,9%), jedoch deutlich schwé&cher als
bisher.

Gewicht2023in% 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Waren- Welt-BIP?) BIP real, Verénderung gegen das Vorjahrin %
exporte')
EU 27 68,4 14,7 + 6.3 = &P + 0.4 + 1.1 + 1.3 + 1.5
Euro-Raum 52,4 10,3 + 6,3 + 35 + 0,4 + 0,9 + 08 + 1,2
Deutschland 29,1 3.2 F &7 + 1.4 - 03 - 0.2 + 0.0 * 1,5
Italien 6,1 1.9 + 89 + 4,7 + 0.7 + 0.5 + 0.3 + 0.5
Frankreich 3.6 2,3 + 6,9 + 2,6 + 0.9 + 1.2 + 0.5 + 0.8
Spanien 1.6 1.4 + 6,7 + 6,2 + 2,7 + 32 + 2,6 + 1,5
MOEL 59) 15,0 2,2 + 6,3 + 4,1 + 0.2 + 2,1 + 3.0 + 3.1
Polen 3.7 1,0 + 6,9 + 53 + 0,1 + 29 + 38 + 3.4
Ungarn 3.6 0.2 + 7.1 + 4,3 - 0.9 + 0,5 + 1.5 + 3.1
Tschechien 3.6 0.3 + 4,0 + 2.8 - 0.1 + 1.1 + 2.5 + 2,6
USA 7.3 15,0 + 6,1 + 2,5 + 29 + 28 + 1.8 + 1.9
Schweiz 52 0.4 + 56 + 3,0 + 07 + 1.3 + 0.9 + 1.1
Vereinigtes K&nigreich 2,7 2,2 + 8,6 + 48 + 0,4 + 0,9 + 1,0 + 14
China 2.5 18,7 + 8.4 + 3.0 + 52 + 50 + 4,5 + 3.9
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet4) 51 + 7.1 + 31 + 29 + 3,0 + 2,6 + 25
Exportgewichtet®) 86 + 52 + 2,6 + 0,7 + 1,0 + 1,1 + 1,5
Marktwachstum Osterreiché) +11,0 + 57 - 3.2 + 0,4 + 2,0 + 1.8
Annahmen zur Prognose
Rohd&lpreis
Brent, $ je Barrel 70,8 98,9 82,2 79,8 72 69
Erdgaspreis
Dutch TTF, € je MWh 45,9 121,5 40,6 34,3 45 36
Strompreis Osterreich
Base, € je MWh 107.,2 261,6 102,2 82,1 102 89
Peak, € je MWh 1168 275,5 103,9 81,4 107 99
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,184 1,054 1,082 1,082 1,04 1,04
Infernationale Zinss&tze
EZB-Haupftrefinanzierungssatz’), in % 0.0 0.6 3.8 4,2 2,5 2.4
Sekunddrmarkirendite Deutschland, in % - 04 1.1 2.4 2,3 2,8 2,8

Q: WIFO, Bureau of Economic Analysis, European Energy Exchange, Eurostat, EZB, HWWI, IWF, OECD, OeNB, Sta-
tistik Austria. 2025 und 2026: Prognose. - 1) Osterreichische Warenexporte. - 2) Kaufkraftgewichtet. - 3) Tsche-
chien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. —4) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich, China; gewichfet mit
dem Bruttoinlandsprodukt zu Kaufkraftparitéten 2023. — 5) EU-L&nder, USA, Schweiz, Vereinigtes Kdnigreich, China;
gewichtet mit den &sterreichischen Warenexportanteilen 2023. - ¢) Verédnderungsrate real der Warenimporte der
Partnerl&nder, gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen. —7) Fixzinssatz.

2.3 Impuls fir die deutsche Wirtschaft ab
2026

Die Wirtschaftsleistung Deutschlands ging
2024 neuerlich leicht zurick und stagniert
derzeit. Insbesondere die Industrie und die
Bauwirtschaft stecken weiterhin in einer Re-
zession, aber auch die Konsumausgaben
der privaten Haushalte schwdéchelten zu-
letzt. Zu Jahresbeginn dUrfte das deutsche
BIP einigen Konjunkturindikatoren geman
zwar leicht zugelegt haben, ein Ende der
Konjunkturflaute ist aber bislang noch nicht
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in Sicht. Zudem durften die Z6lle der USA auf
Waren aus der EU die deutschen Exporte
bremsen und eine Erholung in der Industrie
verzbgern, da die USA Deutschlands wich-
tigster Exportmarkt sind. Wie Berechnungen
des WIFO mithilfe des Global Macroecono-
mic Model von Oxford Economic Forecas-
ting (OEF) zeigen, wirde eine wechselseitige
Erhdhung des Zollsatzes das Wachstum der
deutschen Wirtschaft im Jahr 2025 um

0,05 Prozentpunkte und 2026 um etwa

Va Prozentpunkt démpfen.

Konjunkturprognose
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Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, Europdische Kommission, Eurostat, EZB, OeNB, Statistik Austria. 2025 und
2026: 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.
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Die jungst beschlossenen Fiskalstimuli sollfen
die 6ffentlichen Investitionen 2026 deutlich
erhdhen und das Wirtschaftswachstum stit-
zen. GemdRB einer Abschdatzung mittels des
OEF-Modells wirde die deutsche Wirt-
schaftsleistung im Jahr 2026 zusatzlich um

1 Prozentpunkt zunehmen, wenn die Stimuli
bereits ab der Jahresmitte 2025 zu wirken
beginnen. Alles in allem durfte die deutsche
Wirtschaft im laufenden Jahr stagnieren und
2026 um etwa 1%2% expandieren.

2.4 Verhaltene Konjunktur im Euro-Raum

Der auf Infrastrukturprojekte fokussierte deut-
sche Fiskalimpuls wird vor allem der dortigen
Bauwirtschaft zugutekommen. Ein Teil der zu-
satzlichen Mittel dirfte aber auch in andere
InvestitionsgUter flieBen und so Uber einen

Anstieg des deutschen Warenimports die

europdische Industrieproduktion stimulieren.

Die in der Prognose unterstellten Z&lle der
USA treffen allerdings alle Ladnder der EU und
friben insbesondere die Aussichten fUr die
krisengeschuttelte Industrie. Dementspre-
chend wird sich das Wirtschaftswachstum im
Euro-Raum im Prognosezeitraum nur wenig
beschleunigen. Allerdings ist in einigen Lan-
dern, allen voran in Spanien, die Inlands-
nachfrage bislang robust. Zudem ist die

Lage auf dem Arbeitsmarkt vielerorts weiter-
hin gUnstig, und die Realeinkommen der pri-
vaten Haushalte werden weiter zulegen.
Dies durfte den privaten Konsum in der EU
stUtzen, auch wenn die hohe wirtschaftspoli-
fische Unsicherheit bislang einen deutlichen
RUckgang der Sparquoten verhindert hat.

Die Europdische Zentralbank wird die Leitzin-
sen im Prognosezeitraum voraussichtlich wei-
ter senken. Zwar ist die Inflation Anfang 2025
aufgrund héherer Energiepreise vielerorts
gestiegen und von der EinfUhrung von Zéllen
ist ebenfalls ein Preisanstieg zu erwarten; je-
doch dirfte das gemdBigtere Lohnwachs-
tum dazu fUhren, dass die Inflation im Prog-
nosezeifraum weiter nachlé&sst. Ambivalent
ist hingegen die Fiskalpolitik: Einige EU-Lan-
der, darunter Frankreich und Italien, befin-
den sich in einem Defizitverfahren und sind
daher angehalten, ihre Finanzierungssalden
zu verbessern. Nichtsdestotrotz erwégen die
Mitgliedsl&nder der EU derzeit eine deutliche
Erhdhung ihrer Militérausgaben. Auch wenn
ein Teil dieser Ausgaben wohlin hdheren Im-
porten, vor allem aus den USA, minden
wirde, verfugen Lander wie Deutschland
und Frankreich Uber eine gut ausgebaute
RUstungsindustrie. Aus diesen Grinden sollte
die Wirtschaft im Euro-Raum in beiden Prog-
nosejahren um etwa 1% wachsen.

3. Osterreich: Wirtschaft wéchst erst 2026 wieder

In Osterreich schrumpfte die Wirtschaft 2024
stérker als im Vorjahr. Das reale BIP verrin-
gerte sich um 1,2% (2023 —1%). Damit ver-
zeichnete Osterreich die kraffigste Rezession
unter allen EU-Ldndern. Den zweitletzten
Rang mit deutlichem Abstand zu Osterreich
nahm Lettland ein (-0,4%).

Auch die deutsche Wirtschaft, die einen
&hnlich hohen Industrieanteil wie Osterreich
aufweist, schrumpfte 2024 das zweite Jahrin
Folge. 2023 betrug der Ruckgang 0,3%, 2024
0,2%, womit Deutschland deutlich besser ab-
schnitt als Osterreich. Wie ein Vergleich zwi-
schen beiden Landern (siehe Kasten "Wa-
rum wuchs die 8sterreichische Wirtschaft in
den Jahren 2023 und 2024 deutlich schwa-
cher als die deutsche?") zeigt, lag der Unter-
schied im Jahr 2023 nur zu einem geringen
Teil von 0,2 Prozentpunkten an der Industrie.
Im Vergleich zu Deutschland démpften hier-
zulande vor allem die Bauwirtschaft, der Be-
reich Handel, Verkehr, Beherbergung und
Gastronomie sowie die Ubrigen Marktdienst-
leistungen das Ergebnis. 2024 ging rund die
Hdalfte des Unterschiedes in der BIP-Entwick-
lung auf die Industrie zurGck, die andere
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Halfte wurde abermals durch den Bereich
Handel, Verkehr, Beherbergung und Gastro-
nomie verursacht.

Gegen Jahresende 2024 beschleunigte sich
die Talfahrt der heimischen Wirtschaft sogar
(laut Statistik Austria). Nach einer Schrump-
fung des BIP um real 0,3% gegenUiber der
Vorperiode im lll. Quartal ging die Wirt-
schaftsleistung im IV. Quartal um 0,4% zu-
rick. Diese schwache Entwicklung strahlt
auch auf den Jahresbeginn 2025 aus. Zu-
dem zeigten Unternehmensumfragen im
Jénner und Februar keine Besserung der
Lage an. Auch die Erwartungen deuten
nicht auf eine baldige Trendwende hin. Erst
im 2. Halbjahr sollte sich eine zaghafte Bes-
serung zeigen, zumal sich dann sowohl die
auBenwirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen als auch die Binnenkonjunktur aufhellen
werden.

FUr ein positives Ergebnis im Gesamtjahr wird
diese Belebung jedoch zu spdt kommen,
womit das BIP 2025 um 0,3% schrumpfen
wird. Ein Wachstum erwartet das WIFO erst
2026 (+1,2%).

Die expansive Fiskalpoli-
tik wird der deutschen
Wirtschaft ab 2026 Auf-
trieb verleihen.

Die osterreichische Wirt-
schaft erlebt 2025 das
dritte Rezessionsjahr in
Folge. Erst ab der Jah-
resmitte sollte die Kon-

junktur wieder etwas
Fahrt aufnehmen. Auch
die Konsumnachfrage
wird wieder leicht zule-
gen, infolge der Budget-
konsolidierung jedoch
verhalten bleiben.

Osterreich war 2024
gemessen an der BIP-
Entwicklung das
Schlusslicht in der EU.
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Ubersicht 3: Entwicklung der Bruttowertschépfung
Zu Herstellungspreisen

2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 4,42 4,53 4,53 4,55 - 27 + 24 + 00 + 0.0
Herstellung von Waren einschlieBlich Bergbau 72,39 68,55 66,50 70,17 - 23 - 53 - 30 + 23
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 10,21 9.36 9.41 9.95 + 8,1 - 83 + 05 + 1,0
Bauwirtschaft 16,34 15,63 15,71 16,09 - 75 - 4,4 + 0.5 + 1.6
Handel, Instandhaltung und Reparatur von Kfz 39,88 39,21 39,21 39,94 - 57 - 17 + 0,0 + 1,4
Verkehr 18,69 18,34 18,34 18,69 2,5 - 1.9 + 00 + 1,0
Beherbergung und Gastronomie 10,70 10,28 10,46 11,07 5.4 - 39 + 1.8 + 272
Information und Kommunikation 16,10 16,51 16,59 16,67 3.0 + 25 + 0.5 + 1,0
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 16,85 17,61 17,52 18,20 - 81 + 4,5 - 05 + 1.0
Grundsticks- und Wohnungswesen 31,33 31,52 31,52 31,90 + 0.5 + 0.6 + 00 + 0.0
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen') 36,20 35,54 B5I88 36,44 - 07 - 1.8 - 06 + 1.7
Offentliche Verwaltung?) 59,89 61,10 61,10 61,10 2.2 + 20 + 00 + 0.5
Sonstige Dienstleistungen3) 8,92 8,89 891 9.00 4,7 = 03 + 038 + 1,0
Wertschoépfung der Wirtschaftsbereiche?) 340,92 336,23 334,66 338,72 - 1.2 - 1.4 - 05 + 1.2
Bruttoinlandsprodukt 381,39 376,91 375,92 380,58 - 10 - 12 - 03 + 1,2

Q: WIFO, Statistik Austria. 2025 und 2026: 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 Gitersteuern.

Ubersicht 4: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP

2023 2024 2025 2026
Wachstumsiberhang') Prozentpunkte + 07 - 09 - 05 + 03
Jahresverlaufsrate?) in% - 24 - 09 + 05 + 1,5
Jahreswachstumsrate in% - 10 - 12 - 03 + 1,2
Bereinigte Jahreswachstumsrate?) in% - 09 = 1.3 = 03 + 1.2
Kalendereffekt4) Prozenfpunkte - 01 + 0.2 - 01 + 0,0

Q: WIFO. 2025 und 2026: Prognose. — ') Effekt der unterjéhrigen 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 arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. — 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines
Jahres. Vorjahresverdnderung im V. Quartal, saison- und arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. — 3) Saison- und
arbeitstagsbereinigt gemdaB Eurostat. Vergleichswert zur Konjunkturprognose der OeNB. - ¢) Effekt der Zahl der
Arbeitstage und des Schalttages. Die Summe aus bereinigter Jahreswachstumsrate und Kalendereffekt kann
vom Wert der unbereinigten Jahreswachstumsrate abweichen, da diese auch Saison- und irreguldre Effekte ent-

halt.

Ubersicht 5: Revision der Wachstumsprognose

BIP, real
2025 2026
WIFO-Konjunkturprognose Dezember 2024 in% + 06 + 1,2
Datenrevision') Prozentpunkte - 01 - 00
Prognosefehler fUr das IV. Quartal 20242) Prozentpunkte - 03 + 0.0
Prognoserevision Prozentpunkte - 05 + 00
WIFO-Konjunkturprognose Mdarz 2025 in% - 03 + 12

Q: WIFO. - ) Revision der vierteljahrlichen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) durch Statistik Austria
gegenUber jenem Stand, der zur Erstellung der WIFO-Konjunkturprognose vom Dezember 2024 herangezogen
wurde. —2) Zum Zeitpunkt der Erstellung der WIFO-Konjunkfurprognose vom Dezember 2024 lagen fUr dieses Quar-
tal noch keine Werte laut Statistik Austria vor.
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Abbildung 2: Konjunkturbild Osterreich

BIP, real
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Q: WIFO. - ) Saison- und arbeitstagsbereinigt gemaB Eurostat. Die Fehlerindikatoren zeigen die Bandbreite der
bisherigen Revisionen der realisierten Werte.

Warum wuchs die 6sterreichische Wirtschaft in den Jahren 2023 und 2024 deutlich schwdcher als die deutsche?

Sowohl die Wirtschaft Deutschlands als auch jene Osterreichs weisen einen hohen Industrieanteil auf. Auch hinsichtlich der
Industriestruktur gibt es viele Ahnlichkeiten. In der Vergangenheit entwickelten sich beide Volkswirtschaften daher offmals
sehr dhnlich. Da die Wirtschaftskrise in der EU vor allem die konjunktursensible Industrie fraf, verwundert es, dass die deutsche
Wirtschaft sowohl 2023 als auch 2024 weniger stark schrumpfte als die ésterreichische. Im Jahr 2023 sank Osterreichs Wirt-
schaftsleistung um 1%, wahrend jene Deutschlands lediglich um 0,3% zurUckging. Hierdurch ergab sich eine Wachstumsdiffe-
renz von 0,7 Prozentpunkten, die in Abbildung 3 durch einen Punkt dargestellt ist.

Abbildung 3: Beitréige zur Wachstumsdifferenz zwischen Osterreich und Deutschland

Gutersteuern abzUglich -subventionen
Ubrige Sektoren
Ubrige Marktdienstleistungen (ONACE 2008, J bis N)
mmmm Handel, Verkehr, Beherbergung und Gastronomie (ONACE 2008, G bis I)
Bauwesen (ONACE 2008, F)
mmmm |ndustrie (ONACE 2008, B bis E)
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Q: Eurostat, Macrobond, WIFO.

2024 ging die Wirtschaftsleistung Deutschlands nur um 0,2% zurick, wéhrend sie sich in Osterreich um 1,2% verringerte, wo-
durch sich eine noch héhere Wachstumsdifferenz von rund 1 Prozentpunkt ergab. Abbildung 2 stellt die Beitrdge zur Wachs-
tumsdifferenz fUr wichtige Wirtschaftsaggregate dar. Die Industriewertschopfung war 2023 lediglich fUr einen kleinen Teil

(0,2 Prozentpunkte) des Unterschiedes verantwortlich. Wesentlich schlechter als in Deutschland entwickelte sich in diesem
Jahr die heimische Bauwirtschaft, was 2 Prozentpunkt zur Differenz beitrug. Die Marktdienstleistungen (ohne Handel, Verkehr,
Beherbergung und Gastronomie) drickten das Ergebnis im gleichen AusmalB. Auch Handel, Verkehr, Beherbergung und
Gastronomie verliefen im Aggregat deutlich schlechter als in Deutschland. DemgegenUber entwickelte sich die Position der
Gutersteuern abzUglich -subventionen wesentlich besser als im Nachbarland und stitzte das BIP.

Hauptverantwortlich fir die Wachstumsdifferenz von rund 1 Prozentpunkt im Jahr 2024 waren klar die Industrie und der Be-
reich Handel, Verkehr, Beherbergung und Gastronomie.
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3.1 AuBenwirtschaftliche Impulse werden
Mitte 2025 einsetzen

Die Zolldrohung der USA auf Importe aus der
EU sorgt fUr hohe Unsicherheit, zumal die USA
der gréBte Exportmarkt der EU sowie
Deutschlands und der zweitgréBte Export-
markt Osterreichs sind. Wegen der anhalten-
den Lockerung der Geldpolitik und des ten-
denziellen RUckgangs der Inflation wird sich
das Investitionsklima im Euro-Raum ab Mitte
2025 dennoch verbessern. Auch die Kon-
sumnachfrage sollte wieder mehr im Ein-
klang mit der Einkommensentwicklung ste-
hen und wachsen. Gegen Jahresende 2025
werden zudem die verstéarkten Infrastruktur-
und RUstungsausgaben fUr eine kraftigere
Nachfrage in Deutschland sorgen. Sie sollte
2026 auch etwas auf die dsterreichische
Wirtschaft ausstrahlen.

Ubersicht 6: Entwicklung der Nachfrage
Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Nach einem Rickgang des Gsterreichischen
Warenexportes laut Volkswirtschaftlicher Ge-
samtrechnung (VGR) um real fast 6% im Vor-
jahr ist 2025 mit einer weiteren Redukfion um
1,5% zu rechnen. FUr 2026 erwartet das WIFO
einen Anstieg um 1,0%. Auch fUr den Ge-
samtexport (Waren und Dienstleistungen) ist
2025 noch ein Rickgang in realer Rechnung
zu erwarten (-0,9%), fUr 2026 jedoch ein Zu-
wachs von 1,7%.

Da die Importpreise in den Jahren 2021 bis
2023 stdrker stiegen als die Exportpreise, ver-
schlechterten sich die Terms-of-Trade in die-
sem Zeitraum betréchtlich. Erst im Vorjahr
verbesserten sie sich wieder um 2,3%. 2025
und 2026 wird die Preisentwicklung for Aus-
und Einfuhren gleichférmiger verlaufen, so-
dass sich die Terms-of-Trade kaum verdn-
dern durften (2025 -0,5%, 2026 +0%).

2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Veradnderung gegen das Vorjahrin %
Konsumausgaben insgesamt 267,36 268,73 268,87 272,00 + 00 + 05 + 0,1 + 1.2
Private Haushalte') 190,19 190,34 190,72 193,39 - 05 + 0,1 + 02 + 1.4
Bruttoinvestitionen 90,43 83,72 82,95 84,78 - 13,0 - 74 - 09 + 22
Bruttoanlageinvestitionen 90,50 87,40 86,82 88,35 - 32 - 34 - 07 + 1.8
AusrUstungen?) 31,52 30,09 28,89 29,18 + 4,4 - 45 - 40 + 1,0
Bauten 37,16 35,14 35,31 35,88 - 93 - 54 + 05 + 1,6
Sonstige Anlagen3) 22,40 22,88 23,23 23,92 - 03 + 272 + 1,5 + 3,0
Inl&ndische Verwendung 359,46 353,86 354,34 359,31 - 35 - 1.6 + 0,1 + 14
Exporte 231,72 221,82 219,86 223,70 - 04 - 43 - 09 + 1.7
Reiseverkehr 16,01 16,25 16,46 16,73 + 13,9 + 14 + 1.3 + 1.7
Minus Importe 210,61 199,98 199,58 203,71 - 46 - 50 - 02 + 2,1
Reiseverkehr 10,24 10,80 10,84 11,07 + 14,8 + 55 + 04 + 22
Bruttoinlandsprodukt 381,39 376,91 375,92 380,58 - 10 - 1.2 - 03 + 1,2
Nominell 473,23 481,94 492,37 508,50 + 56 + 1.8 + 22 + 33
Q: WIFO, Statistik Austria. 2025 und 2026: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffen-

systeme. — 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung, Computerprogramme, Urheberrechte).

Die Schwdche der hei-
mischen Industrie Iasst
sich kaum an einzelnen
Branchen festmachen.

172

Konjunkturprognose

3.2 Erholung der Industrieproduktion lasst
weiter auf sich warten

Die anhaltend schwache Industriekonjunktur
im Euro-Raum lieB auch die heimische In-
dustrie gegen Jahresende 2024 weiter
schrumpfen. Unternehmensumfragen spie-
geln nach wie vor die schlechte Wirtschafts-
lage und die triben Aussichten wider. 2025
wird die Wertschdpfung in der Herstellung
von Waren daher das dritte Jahr in Folge zu-
rickgehen. Nach real -1,8% im Jahr 2023
und einem Einbruch um 5,5% im Vorjahr ist
fUr 2025 mit einer weiteren Reduktfion um 3%
ZU rechnen.

Die schlechte Entwicklung in der Industrie in
den Jahren 2023 und 2024 |&sst sich schwer-
lich einzelnen Wirtschaftszweigen zuschrei-
ben. FUr die groBten Branchen der Herstel-
lung von Waren zeichnet der Industriepro-
duktionsindex sowohl fUr Deutschland als
auch fur Osterreich ein recht heterogenes

Bild (Abbildung 4). Auch Osterreichs wich-
tigste Industriezweige, die Herstellung von
Metallerzeugnissen (C25) und der Maschi-
nenbau (C28), entwickelten sich Uber die
Jahre uneinheitlich.

3.3 Investitionen bleiben Uber den
Prognosehorizont schwach

Die heimischen Bruttoanlageinvestitionen
waren bereits 2022 kaum mehr gestiegen
(real +0,4%) und gingen in den beiden
Folgejahren stark zurick (2023 -3,2%,

2024 -3,4%). 2025 ist mit einem weiteren
RUckgang um 0,7% zu rechnen. Erst 2026
sollte sich die Investitionstatigkeit wieder be-
leben und um 1,8% zulegen.

Nach drei Jahren teils drastischer EinbuBen
tritt die &sterreichische Bauwirtschaft 2025 in
eine Phase der Stabilisierung ein. Seit Jahres-
beginn 2024 sind die Ergebnisse des WIFO-
Konjunkfurtests fUr diese Branche weitge-
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hend stabil oder verbesserten sich sogar
leicht, blieben insgesamt aber auf einem
niedrigen Niveau.

Nach Segmenten wird der Wohnbau weiter-
hin schleppender verlaufen als der Nicht-
wohnbau, wobei sich die Unterschiede be-
reits im Jahresverlauf 2024 abschwdchten.
Die erwartete Stabilisierung der Bauwirt-
schaff im laufenden Jahr beruht im Wesentli-
chen auf den Zinssenkungen der EZB seit der
Jahresmitte 2024. 2025 sind weitere Zins-
schritte zu erwarten, wodurch die Finanzie-
rungskosten weiter sinken werden. Die Neu-
vergaben von Hypothekarkrediten und die

Immobilientransaktionen nehmen bereits seit
mehreren Monaten zu. Ebenfalls stUtzend
wird die Lockerung der makroprudenziellen
Rahmenbedingungen infolge des Auslau-
fens der Kreditinstitute-Immobilienfinanzie-
rungsmaBnahmen-Verordnung (KIM-Verord-
nung) ab der Jahresmitte 2025 wirken. Eben-
so sollte die im Vorjahr in Kraft gesetzte
Wohnbauinitiative der Bundesregierung 2025
mehr und mehr ihre stimulierende Wirkung
entfalten, jedoch erst 2026 voll zum Tragen
kommen. FUr 2025 ist daher noch mit einem
verhaltenen Anstieg der Bauinvestitionen um
real 0,5% zu rechnen, welcher sich 2026 auf
1,6% beschleunigen wird.

Abbildung 4: Wachstumsbeitréige der wichtigsten Industriezweige

Osterreich, 2023  m Osterreich, 2024

Maschinenbau (C28)

Herstellung von Metallerzeugnissen (C25)

Herstellung von Nahrungs- und Futtermitteln

(C10)

Metallerzeugung und -bearbeitung (C24)

Herstellung von elektrischen AusrUstungen (C27)

Herstellung von Kraftwagen und

Kraftwagenteilen (C29)

Herstellung von chemischen Erzeugnissen (C20)

Deutschland, 2023 = Deutschland, 2024

20 -1,5 -10 05 00 05 10 1,5 20

Prozentpunkte

Q: Eurostat, Macrobond, WIFO. Verdnderungsraten des Industrieproduktionsindex, gewichtet mit Wertschof-
pungsanteilen 2021 gemdB der strukturellen Unternehmensstatistik. In Klammer sind die Codes der jeweiligen

Abteilung in der ONACE-2008-Klassifikation angegeben.

Auch die Nachfrage nach AusrUstungen
und sonstigen Anlagen bleibt Uber den
Prognosehorizont verhalten. Hier setzten die
RUckgénge erst 2024 und somit zwei Jahre
spater ein als bei den Bauinvestitionen.
Nach -1,8% im Jahr 2024 ist 2025 erneut mit
einer Verringerung zu rechnen. Die hach wie
vor betréchtliche Unterauslastung der Pro-
duktionskapazitdten und die geopolitische
Unsicherheit ddmpfen die Investitionsbereit-
schaft. Die Investitionsdynamik dUrfte daher
auch 2025 schwach bleiben. Laut WIFO-
Investitionsbefragung von Herbst 2024 pla-
nen Sachgutererzeuger zurdckhaltender als
Dienstleistungsunternehmen. Sowohl Gro-
unternehmen als auch kleine und mittel-
groBe Unternehmen durften ihre Investi-
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fionen 2025 einschrénken. Wo Investitionen
stattfinden, werden sie mit der voranschrei-
tenden technologischen Entwicklung be-
grindet. Am hdufigsten dienen sie derzeit
dem Ersafz veralteter Anlagen oder Ausris-
tungen, wahrend Kapazitétserweiterungen
angesichts der Konjunkturschwdche ledig-
lich eine untergeordnete Rolle spielen.

2026 werden die Investitionen in AusrUstun-
gen und sonstige Anlagen infolge der Kon-
junkturaufhellung und der gunstigeren Finan-
zierungsbedingungen wieder um knapp 2%
wachsen. In vielen Fallen wird es sich jedoch
um notwendig gewordene Ersatzinvestitio-
nen handeln.

Konjunkturprognose

Der mehrjahrige Rick-
gang der Bavuinvestitio-
nen endet 2025.
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Die MaBnahmen zur
Budgetkonsolidierung
werden 2025 und 2026
den Konsumspielraum
einschrdnken.
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3.4 Privater Konsum wdchst erst 2026 wieder
dynamischer

Nachdem die Konsumausgaben der priva-
ten Haushalte 2023 in realer Rechnung ge-
schrumpft waren (-0,5%), stiegen sie 2024
trotz des kraftigen Zuwachses der verfUg-

Ubersicht 7: Konsum und Preise

baren Einkommen kaum (+0,1%). Damit
wirkte der private Konsum anders als in
frheren Krisen nicht konjunkturstabilisierend.
Auch der Bevdlkerungszuwachs dnderte
nichts an der ausgeprégten Konsumschwa-
che.

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Verénderung gegen das Vorjahr in %, real

Private Konsumausgaben') + 4,8 + 4,9 - 05 + 0,1 + 02 + 1,4
Dauerhafte Konsumguter + 6,4 - 4,5 - 54 + 0,6 + 0,5 + 1.5
Nichtdauerhafte Konsumguter und

Dienstleistungen + 4,6 + 6,0 + 0,1 + 0,0 + 0.2 + 14
Forderungen an inldndische
Nichtbanken (Jahresendsténde) + 6,6 + 50 + 07 + 07 + 1,0 + 1,7
Verbraucherpreise

National + 238 + 86 + 7.8 + 29 + 27 + 2,1
Harmonisiert + 28 + 8,6 + 7.7 + 29 + 28 + 2,1

Kerninflation?) + 23 + 51 + 7.3 + 3.9 + 2,6 + 20

Q: WIFO, OeNB, Statistik Austria. 2025 und 2026: Prognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisati-
onen ohne Erwerbszweck. - 2) Ohne Energie, Lebensmittel, Alkkohol und Tabak.

Ubersicht 8: Léhne, Wettbewerbsfdhigkeit

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Léhne und Gehdlter pro Kopf')
Nominell, brutto + 2,7 + 4,9 + 6,9 + 8.3 + 3.3 + 2,6
Real?)
Brutto - 01 - 3.4 - 09 + 53 + 0,6 + 0,5
Netto - 08 - 27 - 05 + 53 + 0.8 + 0.3
Léhne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstunde?)
Real?), netto - 40 - 24 - 05 + 6.9 + 1.2 - 01
In %
Lohnquote, bereinigt4) 62,4 62,1 63,5 67,9 69,7 69,7
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
LohnstUckkostens), nominell
Gesamtwirtschaft - 05 + 2,1 + 8,6 +10,1 + 4,0 + 20
Herstellung von Waren - 6,5 - 04 + 97 +12,4 + 7,1 + 0.2
Effektiver Wechselkursindex Industriewarent)
Nominell + 0,6 - 15 # 1,9 & 1,1 - 02 + 0.2
Real + 0,2 - 1.8 + 3.4 + 09 - 01 - 00

Q: WIFO, Statistik Austria. 2025 und 2026: Prognose. — ') Beschdaftigungsverhdltnisse laut VGR. - 2) Deflationiert mit
dem VPI. - 3) Laut VGR. - 4) Arbeithehmerentgelte in Relation zum BIP zu Fakforkosten, bereinigt um den Anteil
der unselbstandig Beschdaffigten an den Erwerbstatigen (Personen laut VGR). - %) Arbeitskosten in Relation zur
Produktivitat (Arbeitnehmerentgelte von unselbstéindig Beschdaftigten je geleistete Arbeitsstunde im Verhdaltnis
zum BIP bzw. zur Bruttowertschdpfung von Erwerbstatigen je geleistete Arbeitsstunde) einschlieBlich Kurzarbeits-
beihilfen. - ¢) Export- und importgewichtet, real, gemessen am harmonisierten VPI.

Auch 2025 ist noch nicht mit einer dynami-
schen Ausweitung zu rechnen. Die Inflations-
rate wird mit 2,7% nur wenig unter jener des
Vorjahres liegen und zusammen mit den
MaBnahmen zur Budgetkonsolidierung das
real verfUgbare Einkommen schmdlern. In
den unteren Einkommensquintilen wird die
im Sparpaket der Bundesregierung vorge-

sehene KUrzung der Transfers zu einem gro-
Ben Teil konsummindernd wirken. In den an-
deren Quintilen ist hingegen eine Auswei-
tung des Konsums zu Lasten der Sparquote
maoglich, wodurch sich diese 2025 verringern
wird. Dies erméglicht trotz der schwachen
Realeinkommensentwicklung ein leichtes
Wachstum des privaten Konsums von 0,2%.
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FUr 2026 rechnet das WIFO mit einer weite-
ren Reduktion der Sparquote. BegUnstigt
durch den Anstieg der real verfugbaren Ein-
kommen und den RUckgang der Inflations-
rate dUrfte daher der private Konsum im
kommenden Jahr wieder etwas kraftiger
wachsen (2026 +1,4%).

3.5 Inflation sinkt in vermindertem Tempo

2024 sank die Inflationsrate von 7,8% im Jahr
zuvor auf 2,9% (laut VPI). Aufgrund des konti-
nuierlichen RUckgangs im Jahresverlauf 2024
unterschritten die monatlichen Raten im
Schlussquartal die 2%-Marke.

Anfang 2025 verteuerte sich Energie infolge
des Auslaufens der Strompreisbremse, ge-
stiegener Netzentgelte und der Anhebung
des CO»-Preises deutlich. In der Folge er-
reichte die Inflationsrate im JGnner und Feb-
ruar wieder Werte Uber 3%. Der Inflationsbei-
trag der Dienstleistungen war auch zu Jah-
resbeginn noch betréchtlich.

Das WIFO rechnet daher fir 2025 mit einem
Anstieg des VPl um 2,7%. 2026 sollte der In-
flationsdruck weiter auf 2,1% nachlassen. Die
Kerninflation (Gesamtinflation ohne Energie,
Lebensmittel, Alkohol und Tabak, gemanB
HVPI) wird sich rascher zurUckbilden als der
VPl insgesamt. Nach 3,9% im Jahr 2024 wird
sie 2025 auf 2,6% und 2026 weiter auf 2,0%
schrumpfen.

Die Inflationsprognose erfolgte vor dem Hin-
tergrund eines unsicheren Umfeldes von
Zollerhdhungen, die Uber gestiegene Import-
preise fUr Produkte aus den USA die heimi-
sche Inflation anfachen k&nnten. Zudem hao-
ben geopolitische Unwégbarkeiten groBe
Auswirkungen auf die Preise von Energietrd-
gern.

3.6 Weiterer Anstieg der Beschaftigung bei
leicht steigender Arbeitslosigkeit

Trotz der Rezession wuchs die unselbsténdig
aktive Beschdaftigung 2024 um 0,2%. Im Jan-
ner und Februar 2025 betrug der Anstieg ge-
genuber dem Vorjahr 0,3%, nachdem erim
Dezember kurzfristig sogar 0,6% betragen
hatte. Dies dUrfte allerdings dem Meldever-
halten der Bauunternehmen zu den Weih-
nachtsfeiertagen geschuldet gewesen
sein?).

Derzeit wird die Beschdaftigungsentwicklung
insbesondere von den &ffentlichkeitsnahen
Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte O
bis Q) gestutzt, die in den ersten beiden

2) Von Janner bis November 2024 sank die Beschafti-
gung im Bauwesen im Jahresabstand um durch-
schnittlich 9.000 Beschdaftigungsverhdltnisse (-3,1%). Im
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Monaten 2025 gegentber dem Vorjahr um
2.6% expandierten. Beschaftigungszu-
wdchse meldeten zu Jahresbeginn auch der
Verkehrssektor, die Beherbergung und Gast-
ronomie, die Information und Kommunika-
tion, die Finanz- und Versicherungsdienstleis-
tungen sowie die Erbringung von freiberufli-
chen, wissenschaftlichen und technischen
Dienstleistungen.

Anhaltend rickl@ufig war die Beschdaftigung
dagegen in der Herstellung von Waren, im
Bauwesen, dem Handel sowie in der Erbrin-
gung sonstiger wirtschaftlicher Dienstleistun-
gen, allen voran in der darin enthaltenen Ar-
beitskrafteGberlassung. Letztere reagiert be-
sonders froh auf Konjunkturschwankungen.
Bereits im November 2022 sah sich diese
Branche mit Beschdaftigungsverlusten kon-
frontiert. Im Gesamtjahr 2024 betrug der
RUckgang 14,2%. Im Janner und Februar
2025 wies eine Reduktion von knapp 10% im
Jahresabstand auf die weiter angespannte
Konjunktur hin.

FUr 2025 rechnet das WIFO mit einem schwa-
chen Beschdaftigungsanstieg in Hohe von
0,3%, der sich 2026 aufgrund der Konjunktur-
aufhellung etwas auf 0,8% beschleunigen
sollte.

Zwar stieg 2024 die Beschdaftigung auch im
zweiten Jahr der Rezession, allerdings sank
gleichzeitig die Arbeitszeit je Beschaftigten
um 1,4% (laut VGR). FUr das dritte Rezessions-
jahr wird ein weiterer RUckgang um 0,4%
prognostiziert. Erst 2026 dUrfte die Arbeitszeit
je Beschdaftigten wieder leicht um 0,3% zule-
gen.

Die Arbeitslosigkeit durfte sich 2025 um
15.000 Personen erhéhen. Die Abschaffung
der Bildungskarenz ab 1. April 2025 wird den
Bestand leicht steigern. Im Vergleich mit
dem Vormonat wird die Arbeitslosigkeit erst
ab dem I. Quartal 2026 wieder sinken. Im
Jahresdurchschnitt 2026 dUrfte sie sich im
Vorjahresvergleich um 8.000 Personen verrin-
gemn.

Die Arbeitslosenquote stieg bedingt durch
die Rezession bereits im Jahr 2023 leicht von
6,3% auf 6,4%. 2024 beschleunigte sich der
Anstieg auf 7,0%. FOr 2025 ist mit einer weite-
ren Zunahme auf 7,3% zu rechnen, womit
dieses Jahr der Hochststand der aktuellen
Rezession erreicht wird. Erst 2026 wird sich
die Quote im Zuge der konjunktfurellen Bes-
serung wieder auf 7,1% verringern.

Dezember stagnierte sie, ging aber im Janner 2025
abermals deutlich zurUck.

Der Rickgang der Infla-
tionsrate wird sich 2025
verlangsamt fortsetzen

und 2024 wieder be-
schleunigen.

Die Arbeitslosenquote
erreicht 2025 ihren Zenit.
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Ubersicht 9: Arbeitsmarkt

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Veradnderung gegen das Vorjahrin 1.000

Nachfrage nach Arbeitskraften

Aktiv Erwerbstdatige’) + 96,9 +116,2 + 48,0 + 10.4 + 14,0 + 37.0
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte!) + 90.4 +110.2 + 44,8 + 84 + 110 + 320
Inléndische Arbeitskréfte + 28,1 + 229 - 90 - 16,7 - 19,0 - 80
Auslandische Arbeitskrafte + 62,4 + 87.4 + 53,8 + 250 + 30,0 + 40,0
Selbsténdige?) + 65 + 60 + 82 + 20 + 30 +# 50
Angebot an Arbeitskraften
Bevdlkerung im erwerbsfédhigen Alter
15 bis 64 Jahre + 54 + 48,6 + 36,9 - 25 - 20,3 - 221
Erwerbspersonend) + 19,0 + 47,6 + 557 + 37,4 + 29,0 + 29,0
Uberhang an Arbeitskrdften
Arbeitslose (laut AMS) - 779 - 68,6 + 77 + 27,1 + 150 - 80
Personen in Schulung + 132 - 08 + 10 + 50 + 10 + 00
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)4) 6,2 4,8 5.1 5.2 53 5.2
In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 7.2 5.6 57 6,2 6,5 6,3
In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen
(laut AMS) 8.0 6,3 6,4 7.0 7.3 7.1
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Erwerbspersonend) + 04 + 10 + 1.2 + 08 + 06 + 06
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!) + 25 + 30 + 1.2 + 02 + 03 + 08
Arbeitslose (laut AMS) - 190 - 207 + 29 + 10,0 + 50 - 26
Stand in 1.000 331,7 263,1 270,8 297.9 312,9 304,9

Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstrdger, Eurostat, Statistik Austria. 2025 und
2026: 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.

Ubersicht 10: Produkdtivitat

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 48 + 53 - 1.0 - 1.2 - 03 + 1,2
Erwerbstdtige!’) + 24 + 27 + 1,0 + 04 + 02 + 0,6
Produktion je Erwerbstatigen + 23 + 25 - 20 - 1.6 - 05 + 07
Arbeitszeit je Erwerbstatigen?) + 2,5 - 03 - 01 - 14 - 03 + 03
Stundenproduktivitat?) - 02 + 28 - 1.9 - 02 - 02 + 03
Herstellung von Waren
Bruttowertschépfung, real + 10,9 + 6,7 - 1.8 = 55 - 30 + 23
Erwerbstatige!’) + 06 + 2.3 + 1,2 - 12 - 1.2 + 0,5
Produktion je Erwerbstatigen +10,2 + 4.3 - 29 - 43 - 1.8 + 1.8
Arbeitszeit je Erwerbstatigen?) + 43 - 08 - 03 + 0.3 - 08 - 04
Stundenproduktivitat?) + 5,6 + 5,1 - 26 - 47 - 10 + 272

Q: WIFO, Statistik Austria. 2025 und 2026: Prognose. — ') Unselbsténdige und Selbsténdige laut VGR (Beschafti-
gungsverhdltnisse). — 2) Geleistete Arbeitsstunden laut VGR. —3) Produktion je von Erwerbstétigen geleistete Ar-
beitsstunden laut VGR.

3.7 Treibhausgasemissionen sinken mit Trends der Dekarbonisierung (Elektrifizierung
abnehmender Dynamik und Ersatz fossiler Heizsysteme) sinken. Ande-
rerseits dUrfte sich die Witterung wieder dem
Im Jahr 2025 fShren zwei gegenlaufige langfristigen Durchschnitt annéhern, womit
Trends zu einem leichten RUckgang der es kdlter wére als im Jahr 2024. Angesichts
Treibhausgasemissionen. Einerseits dirfte der  des im Jahresvergleich deutlich erhéhten
Energiebedarf aufgrund des negativen Kon-  Gasverbrauches im I. Quartal 2025 wird der

junkturausblicks und der weiterhin wirksamen  Verbrauch im laufenden Jahr kaum sinken.
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Auf dieser Grundlage werden die Emissionen
2025 lediglich um 1,8% zurUckgehen
(nach -2,8% 2024; vorldufige Schatzung).

2026 werden MaBnahmen zum Heizungs-
tausch, die Zunahme der Elekfromobilitat,
die Beimischung nichtfossiler Kraftstoffe und

4. Prognoserisiken

Die gréBten Prognoserisiken birgt derzeit klar
die Entwicklung der internationalen Konjunk-
tur. In den USA wurden groBe wirtschaftspoli-
fische Verdnderungen angekindigt, aller-
dings zeichnet sich bisher kein klares Bild ab,
das eine verl@ssliche Basis fUr eine Prognose
wdre. Die Zollerhéhung von 10 Prozentpunk-
ten auf GuUter, die die USA aus der EU berzie-
hen, tritt annahmegemdB ab dem II. Quartal
2025 in Kraft.

Auch die angekUndigten expansiven MaB-
nahmen der EU im militérischen Bereich sind
hinsichtlich ihrer inhaltlichen und zeitlichen
Ausgestaltung noch recht vage. Lediglich
Deutschland benannte sowohl den Umfang
der beschlossenen MaBnahmen im Infra-
struktur- und Militérbereich als auch die zeitli-
che Verteilung der Mittel konkreter. 2025
duUrften die deutschen MaBnahmen noch
kaum Wirkung entfalten und erst ab 2026

5. Lliteraturhinweise

der Ausbau der erneuerbaren Stromerzeu-
gung die Emissionen weiter démpfen. Aller-
dings wird die Warenproduktion wieder kraf-
tiger wachsen. Die prognostizierte Aufhel-
lung der Konjunktur schmdlert den Emissions-
rGckgang auf —1,4%.

stimulierend wirken. Die Effekte fir Oster-
reichs Wirtschaft sollten positiv, jedoch ver-
halten ausfallen.

Hinsichtlich des Ukraine-Krieges wurde ein
Anhalten der Kampfhandlungen und der EU-
Sanktionen gegenuber Russland unterstellt.
Allerdings hat durch die Neuausrichtung der
AuBenpolitik der USA die Unsicherheit zuge-
nommen.

For Osterreich sind die Unwégbarkeiten hin-
sichtlich des Umfangs und der Auswirkungen
der fiskalischen Einsparungen zu beachten.
Das derzeitige Einsparvolumen durfte nicht
ausreichen, um das Defizit unter die ange-
peilte Marke von 3% des BIP zu dricken. All-
fallige weitere MaBnahmen wurden in der
vorliegenden Prognose nicht unterstellt, wir-
den jedoch Auswirkungen auf einige ihrer
Komponenten haben.

Loretz, S., & Pitlik, H. (2025). Offentliche Haushalte unter erheblichem Konsolidierungsdruck. Mittelfristige
Budgetprojektion 2025 bis 2029. WIFO-Monatsberichte, 98(4), 191-198. https://www.wifo.ac.at/publication/

pid/58156012.
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