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Aufhellung der Industriekonjunktur bei
anhaltend hoher Unsicherheit
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e Laut Statistik Austria war Osterreichs Wirtschaftsleistung im |. Quartal 2025 um 0,1% hdher als
im Vorquartal.

o Auf der Nachfrageseite pragte eine Ausweitung der éffentlichen Konsumausgaben bei
gleichzeitigem Importrickgang die Entwicklung.

o Auf der Angebotsseite stand einer anhaltenden Rezession im Bauwesen eine Expansion in
der Industrie gegenuber.

e Die Produkfivitét der Industrie stieg im I. Quartal deutlich an, zumal sie frotz eines
Beschaftigungsrickgangs an Wertschopfung zulegte.

e Vorlaufindikatoren zeigen eine Stimmungsaufhellung in der Industrie, wéhrend sich die
Einschdtzungen der Marktdienstleister wieder eintribten.
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Aufhellung der Industriekonjunktur bei
anhaltend hoher Unsicherheit

Laut Statistik Austria wuchs Osterreichs BIP im I. Quartal 2025 geringfiigig um 0,1% gegeniber
dem Vorquartal. Auf Basis der revidierten Quartalsdaten dirfte der konjunkturelle Tiefpunkt
bereits durchschritten sein. Wenngleich sich die Anzeichen fir eine Verbesserung der Indust-
riekonjunktur im laufenden Jahr mehren, ist die Unsicherheit weiterhin Gberdurchschnittlich.
Dazu tragt nicht zuletzt die unberechenbare Zollpolitik der USA bei.

1. Einleitung

Laut Statistik Austria wuchs das dsterreichische Bruttoinlandsprodukt im I. Quartal 2025 um 0,1%
gegenUber dem Vorquartal, nachdem es im IV. Quartal 2024 stagniert hatte. Im Vergleich zum
Vorjahresquartal ergibt sich zwar weiterhin ein RUckgang, infolge von umfangreichen Daten-
revisionen in der viertelj@hrlichen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) fUr das Jahr
2024 fallt er jedoch nun geringer aus als noch im Mai angenommen (-0,4% statt -0,7%, saison-
und arbeitstagsbereinigt).

Auf der Angebotsseite stach im I. Quartal 2025 der positive Beitrag des sekunddren Sektors her-
vor. Dem Wertschopfungszuwachs in der Herstellung von Waren (+1,0% im Vergleich zum Vor-
quartal) stand jedoch ein RGckgang der Bauwertschdpfung (-0,3%) gegenUber. Vom tertidren
Sektor ging im FrUhjahr trotz der Expansion in der éffentlichen Verwaltung i. w. S. (ONACE 2008,
Abschnitte O bis Q +0,7%) kein Wachstumsbeitrag aus, da die Wertschépfung in der Beherber-
gung und Gastronomie (-2,6%) und im Verkehr (-1,7%) schrumpfte. Nachfrageseitig legten die
offentlichen Konsumausgaben mit +2,3% kraftig zu, wahrend die Bruttoinvestitionen zurickgin-
gen (-1,3%). Der AuBenhandel trug mit +0,6 Prozentpunkten rein rechnerisch am stérksten zum
leichten Wachstum der Gesamtwirtschaft bei. Auf der Einkommensseite wurde der Anstieg der
Lohneinkommen von einem Ruckgang der Kapitaleinkommen begleitet.

Die Fruhindikatoren zeichnen weiterhin ein uneinheitliches Bild. In den Marktdienstleistungen
frObten sie sich zuletzt ein; dies gilt insbesondere fur die unternehmerischen Erwartungen im
Bereich Beherbergung und Gastronomie. Im Gegensatz dazu zeigen die Vorlaufindikatoren for
die Industrie eine Stimmungsaufhellung an. Allerdings berUcksichtigen die zugrunde liegenden
Umfragedaten noch nicht die jungsten Zolldrohungen der USA. Die Konsument:innen blieben
vor allem in der Vorausschau pessimistisch gestimmt. Das Verbrauchervertrauen verharrte wei-
ter auf niedrigem Niveau. Der Indikator zum subjektiv empfundenen Arbeitsplatzverlustrisiko ver-
besserte sich jedoch zuletzt.

Der Preisdruck ist nach wie vor ausgepragt. Im April 2025 notierte der harmonisierte Verbrau-
cherpreisindex (HVPI) um 3,3% Uber dem Vorjahresniveau. Damit blieb die Teuerung in Oster-
reich lebhafter als im Durchschnitt des Euro-Raumes. Im Mai dUrfte sich der Preisauftrieb geman
VPI nur geringfUgig auf 3,0% abgeschwdacht haben (laut Schnellsch&dtzung von Statistik Austria;

WIFO



April 3,1%). Der BIP-Deflator als MaB fUr den Preisdruck der im Inland produzierten Guter und
Dienstleistungen legte im |. Quartal abermals zu (+2,1% gegenUber dem |. Quartal 2024), der
Anstieg war jedoch etwas schwdcher als im Durchschnitt des Vorjahres.

Die Konjunkturflaute belastet den Arbeitsmarkt. Laut VGR sank die Zahl der Erwerbstatigen im
l. Quartal 2025 geringfUgig gegentber dem Vorquartal, wéhrend ihr Arbeitsvolumen mit -1,1%
deutlicher schrumpfte. Der Anstieg der Arbeitslosigkeit und der RUckgang an offenen Stellen
hielten an. Im Mai 2025 war die Zahl der unselbstdndig aktiv Beschaftigten nach vorlGufiger
Schétzung um 4.000 (+0,1%) héher als im Vorjahr, nach rund +3.500 im April. Ende Mai waren
um rund 23.000 Personen mehr arbeitslos gemeldet als vor einem Jahr (+8,5%); zus&izlich be-
fanden sich um rund 1.100 Personen mehr in Schulung (+1,3%). Die Arbeitslosenquote (natio-
nale Definition) betrug voraussichtlich 6,9% (0,5 Prozentpunkte Uber dem Vorjahr).

2. Unstete Handelspolitik der USA schirt Unsicherheit

Die Weltkonjunktur stottert weiterhin. Die Unsicherheit hat zuletzt - vor allem wegen der Unge-
wissheit Gber die kiinflige Handelspolitik der USA — abermals deutlich zugenommen. Dies
dampfte neuerlich die Rohstoffpreise, allen voran jene fir Rohol.

GemdB den jungsten Daten zum BIP-Wachstum in den wichtigsten Volkswirtschaften entwi-
ckelte sich die Weltwirtschaft im I. Quartal 2025 ged&mpft — bei erheblichen regionalen Unter-
schieden. Unter den groBen Schwellenldndern expandierte China mit +1,2% gegenUber dem
Vorquartal weiterhin robust. Auch in Brasilien legte die Wirtschaftsleistung mit +1,4% wieder
deutlich zu. Gleiches galt, zumindest im 2. Halbjahr 2024, auch fUr Indien und Russland; rezen-
tere Daten liegen fUr diese beiden Schwellenl&Gnder noch nicht vor.

Innerhalb der Industrieldnder standen einer Stagnation der Wirtschaftsleistung in den USA
(I. Quartal 2025 -0,1% gegenuber dem Vorquartal) und in Japan (£0,0%) spurbare Zuwdchse
im Vereinigten Koénigreich (+0,7%), Spanien (+0,6%) und Deutschland (+0,4%) gegenuber. In
Deutschland war die Expansion nachfrageseitig von einem deutlichen Anstieg der Warenex-
porte und des privaten Konsums bestimmt; angebotsseitig war sie insbesondere der héheren
Industriewertschdpfung zuzuschreiben. Im Vereinigten Kénigreich trieben ebenfalls die Waren-
exporte sowie die Investitionen das Wachstum. In Spanien resultierte die Expansion auf der
Nachfrageseite vorrangig aus den steigenden Dienstleistungsexporten, wdhrend auf der An-
gebotsseite die Marktdienstleistungen dominierten. Die Wachstumsbeschleunigung im Euro-
Raum insgesamt (+0,6% nach +0,3% im IV. Quartal 2024) war der kraftigen Expansion in Irland
(+9,7%) geschuldet, die ihrerseits durch Vorzieheffekte infolge der Zollpolitik der USA hervorge-
rufen wurde.

Die Gruppe der MOEL (Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn) erzielte im I. Quartal
2025 ebenfalls ein BIP-Wachstum (+0,5%). Es beruhte nachfrageseitig auf einem Anstieg der
Bruttoanlageinvestitionen und der Exporte, wurde jedoch durch einen deutlichen Anstieg der
Importe abgeschwdacht. Auf der Angebotsseite trugen vor allem die Dienstleisfungen zum
Wertschdpfungsanstieg bei.
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Die Inflation im Euro-Raum betrug im Mai nur noch 1,9% (laut Eurostat-Schnellschdtzung, gemaB
HVPI). Damit schwd&chte sich der Preisauftrieb abermals ab und unterschritt den Zielwert der
Europdischen Zentralbank. Infolgedessen senkte diese Anfang Juni abermals die Leitzinsen.

Die hohe Unsicherheit hinsichtlich der weiteren Entwicklung der Weltwirtschaft ist vorrangig der
unsteten Zollpolitik der USA zuzuschreiben. Sie erschwert die Planbarkeit der Warenstréme und
der zugrunde liegenden Preise erheblich. In der Folge war zuletzt erneut ein deutlicher Anstieg
von Indikatoren zu beobachten, welche die wirtschaftspolitische Unsicherheit messen. So er-
reichte etwa der "Global Policy Uncertainty Index", der die Unvorhersehbarkeit der Wirtschafts-
politik abbildet, im April 2025 einen neuen Hochststand. Der entsprechende Indikator fUr die
USA lag im April auf einem historischen Rekordniveau; der Teilindikator fUr die Handelspolifik
notierte sogar mehr als drei Standardabweichungen Uber dem Mittelwert.

Der J. P. Morgan Global Manufacturing PMI fiel im Mai auf ein Finfmonatstief und deutete da-
mit zum zweiten Mal in Folge einen ProduktionsrGckgang im verarbeitenden Gewerbe an. Er
spiegelt die Schwdéche der Vorleistungs- und InvestitionsgUterbereiche wider. Im Gegensatz
dazu stieg die Produktion von Konsumgutern.

3. Osterreich: Offentlicher Sektor stitzt die Gesamtwirtschaft

Ein RUckgang der Importe sowie anhaltend hohe Konsumausgaben des offentlichen Sektors
ermoglichten der osterreichischen Volkswirtschaft im I. Quartal 2025 ein leichtes Wachstum.

GemdB den revidierten vierteljdghrlichen VGR-Daten stieg Osterreichs BIP im |. Quartal 2025 um
0,1% gegenUtber dem Vorquartal, nachdem esim IV. Quartal 2024 stagniert hatte. Im Vergleich
zum Vorjahresquartal ergibt sich weiterhin ein RGckgang, er fallt mit -0,4% allerdings deutlich
geringer aus als noch im Mai angenommen (-0,7%), da die Quartalsergebnisse fur 2024 be-
tréchtlich revidiert wurden.

Die Datenrevision erfordert eine Neubewertung der aktuellen Konjunkturlage. Hatten die Quar-
talsdaten noch Mitte Mai auf eine fortwdhrende Abwdartsbewegung hingedeutet, so zeigen
die Ende Mai verdffentlichten, revidierten Daten, dass der konjunkturelle Tiefpunkt bereits
durchschritten wurde. Der Konjunkturpfad hat sich somit grundlegend verdndert. DarGber hin-
aus fallt der RGckgang des BIP im Jahr 2024 nun geringer aus (-1,0% statt —1,2%). Wenngleich
die neuen Daten auf eine Stabilisierung der Konjunktur hindeuten, sind erneute Abwdartsrevisio-
nen nicht ausgeschlossen. Sie wirden der ungunstigen Entwicklung einiger Vorlaufindikatoren
entsprechen.

Auf der Angebotsseite trug im I. Quartal 2025 vor allem der sekunddére Sektor zur Expansion bei.
Die Zunahme der Wertsch6pfung in der Herstellung von Waren um 1,0% gegenUGber dem Vor-
quartal war jedoch von einem RUckgang der Bauwertschépfung um 0,3% begleitet. Im Dienst-
leistungssektor wurde die Expansion im Bereich der 6ffentlichen Verwaltung (+0,7%) durch kraf-
tige WertschopfungseinbuBen in der Beherbergung und Gastronomie (-2,6%) und im Verkehr
(-1,7%) aufgewogen. Die GuUtersteuern und GUtersubventionen — diese sind Teil des BIP, jedoch
nicht der gesamtwirtschaftlichen Wertschépfung - stiegen mit +0,7% spurbar.
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Nachfrageseitig, differenziert nach der Verwendung der produzierten GUter und Dienstleistun-
gen, expandierten die Konsumausgaben der privaten Haushalte mit +0,1% kaum. Die &ffentli-
chen Konsumausgaben stiegen hingegen - frotz der Konsolidierungserfordernisse —kraftig um
2,3%. Die Investitionen gingen im |. Quartal zurGck. Wahrend die Bauinvestitionen sanken, leg-
ten die AusrUstungsinvestitionen zu, sodass die Bruttoanlageinvestitionen insgesamt nur leicht
schrumpften. Infolge des deutlichen Lagerabbaus ergab sich dennoch eine Abnahme der
Bruttoinvestitionen um 1,3%. Der AuBenhandel trug im I. Quartal mit +0,6 Prozentpunkten spUr-
bar zum Wachstum der Gesamtwirtschaft bei. Dies war in erster Linie auf den RUckgang der
Importe zurGckzufUhren, der erneut die schwache Entwicklung der Investitionen sowie des pri-
vaten Konsums widerspiegelte. Die Exporte stagnierten im Aggregat, da dem Anstieg der GU-
terausfuhren ein empfindlicher RGckgang der Dienstleistungsexporte gegentberstand.

Auf der Verteilungsseite stiegen die Lohneinkommen (Arbeithehmerentgelte) im I. Quartal 2025
um 0,6% gegenUber dem Vorquartal, wogegen die Kapitaleinkommen (Bruttobetriebsuber-
schuss und Selbst&dndigeneinkommen) um 2,3% nachgaben. Die Lohneinkommen legten vor
allem im Bereich der Finanzdienstleistungen mit +3,7% deutlich zu, in der Information und Kom-
munikation und in den sonstigen Dienstleistungen sanken sie hingegen (-0,4% bzw. -0,3%).

3.1 Stimmungsbild weiterhin heterogen

Die Stimmung der Unternehmen blieb insgesamt gedampft. Einer Aufhellung in der Industrie
stand eine Eintribung in den Markidienstleistungen gegeniber.

Im Mai 2025 zeigte sich laut WIFO-Konjunkturtest eine vorsichtige Verbesserung der Konjunktur-
einschdtzungen der Osterreichischen Unternehmen. Der saisonbereinigte WIFO-Konjunktur-
klimaindex stieg gegenUber dem Vormonat etwas an, spiegelt allerdings nach wie vor eine
ausgepragte Skepsis wider.

In der heimischen Industrie blieben die Lagebeurteilungen auch im Mai Uberwiegend pessimis-
tisch, wenngleich sich der Teilindex im Vergleich zum Vormonat verbesserte. Besonders in der
KonsumguUterindustrie war eine Stimmungsaufhellung erkennbar, wahrend die Investitions- und
Vorleistungsbranchen weiter unterdurchschnittlich abschnitten. Ihre aktuelle Auftragslage be-
werteten die Industrieunternehmen als schwach, meldeten jedoch eine leichte Belebung der
Exportnachfrage.

Der UniCredit Bank Austria EinkaufsManagerindex zeigte im Mai ebenfalls eine zaghafte Auf-
hellung der Industriekonjunktur und erreichte mit 48,4 Punkten den héchsten Wert seit 28 Mo-
naten. Der Teilindex zur Produktion Uberschritt erstmals seit drei Jahren wieder die Wachstums-
schwelle von 50 Punkten und legt damit einen Anstieg der ProduktionsaktivitGt nahe. Der RUck-
gang der Neuauftrdge verlangsamte sich spUrbar und die Produktfionserwartungen fir die
kommenden zwolf Monate verbesserten sich deutlich. Der Trend ist also positiv. Allerdings be-
rGcksichtigen weder der WIFO-Konjunkturtest noch die Umfragedaten der UniCredit Bank Aus-
tria die jUngste Androhung der USA, die Z6lle auf EU-Importe abermals empfindlich anzuheben.

In der heimischen Bauwirtschaft setzte sich die Stabilisierung laut WIFO-Konjunkturtest fort. Die
Lagebeurteilungen blieben zwar per Saldo leicht negativ, doch der Erwarfungsindex erreichte
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erstmals seit IGngerer Zeit wieder den positiven Bereich. Die Nachfrage blieb dennoch verhal-
ten und die Geschdaftserwartungen skeptisch. Auch im Dienstleistungssektor ist die Konjunk-
furdynamik schwach: Wahrend sich die Lageeinsché&tzungen leicht verbesserten, blieben die
Erwartungen eingetribt und die Beschdaftigungspldne frotz stabiler Auftragslage zurickhal-
tend.

Im Langzeitvergleich ist die Konjunktur in Osterreich in nahezu allen Sektoren unterdurchschnitt-
lich. Wahrend in der Industrie die vorsichtige Aussicht auf eine Bodenbildung besteht, fehlen
fUr einen nachhaltigen Aufschwung noch immer Impulse der Binnen- und der Exportnachfrage.
Im Dienstleistungssektor verhindert vor allem der schwache Konsum eine raschere Erholung,
und strukturelle Probleme wie der Arbeitskraffemangel bestehen fort. Insgesamt bleibt das wirt-
schaftliche Umfeld von hoher Unsicherheit geprégt; eine Konjunkturbelebung im weiteren Jah-
resverlauf ist denkbar, jedoch Risiken, u. a. durch die Zollpolitik der USA, ausgesetzt.

Das Verbrauchervertrauen liegt nach wie vor weit unter dem langjéhrigen Durchschnitt. Das
im europdischen Vergleich spurbar pessimistischere Konsumklima dédmpft die Ausgabenbereit-
schaft der privaten Haushalte und bremst die Konjunktur.

3.2 Leichter Ruckgang der Produzentenpreise

Im April 2025 sanken die Produzentenpreise laut Statistik Austria um 0,2% gegeniber dem
Vorjahr.

Der Preisauftrieb ist zwar weiter lebhaft, doch mehren sich die Anzeichen fUr eine Abschwa-
chung. So stieg der BIP-Deflator im I. Quartal 2025 nur noch um 2,1% gegentber dem Vorjah-
resquartal, nachdem er im Gesamftjahr 2024 um Uber 3% angestiegen war. Auf der Erzeuger-
seite setzte sich der in den Vormonaten beobachtete PreisrGckgang fort. Im April 2025 lagen
die Erzeugerpreise im produzierenden Bereich leicht unter den Niveaus des Vorjahres und des
Vormonats. Hauptverantwortlich hierfGr waren der RUckgang der Energiepreise und niedrigere
Kosten fUr VorleistungsguUter, insbesondere fUr Stahl, chemische Grund- sowie Kunststoffe. Inves-
fitions- und Konsumguter verteuerten sich im Jahresvergleich zwar weiter, jedoch nicht mehr so
kraftig wie zuvor.

Dem RUckgang der Erzeugerpreise steht ein Anstieg der Verbraucherpreise gegenUber. Ge-
magk HVPI erhéhten sie sich im April um 3,3% gegenuber dem Vorjahr. Damit war der Preisan-
stieg in Osterreich deutlich kréftiger als im EU-Durchschnitt (+2,4%). Innerhalb der EU fiel er in
Rumdnien, Estland, Ungarn und den Niederlanden erneut besonders hoch aus (jeweils Uber
4%), wdhrend er in Frankreich, Zypern, D&dnemark, Luxemburg, Tschechien und Finnland mit
unter 2% deutlich schwdcher war.

Im Mai dUrfte die Inflationsrate in Osterreich auf Basis des VPI 3,0% betragen haben (laut
Schnellschatzung von Statistik Austria, April 3,1%). Dienstleistungen tragen nach wie vor am
starksten zur Inflation bei. Sie verteuerten sich im Jahresabstand um 4,4% und damit etwas
schwdcher als im April. Bei Nahrungsmitteln, Tabak und Alkohol war der Preisauftrieb mit +3,3%
ebenfalls Gberdurchschnittlich.
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3.3 Beschdftigungsrickgang im privaten Sektor halt an

Die Konjunkturflaute belastet den Arbeitsmarkt. Der anhaltende Anstieg der Arbeitslosigkeit
wird von einem Rickgang an offenen Stellen und der Beschdaftigung im privaten Sektor be-
gleitet.

Die Konjunkturschwdche belastet den Arbeitsmarkt. Im I. Quartal 2025 verzeichneten die Her-
stellung von Waren (-1%), das Bauwesen (-0,2%) und einige Marktdienstleistungen spurbar we-
niger Erwerbstatige als im Vorquartal (laut VGR). Lediglich die 6ffentlichkeitsnahen Dienstleis-
tungsbereiche steigerten ihren Personalstand weiter (+0,8%). In Summe sank die Zahl der Er-
werbstatigen dennoch um 0,1%. Deutlich kraftiger schrumpfte das Arbeitsvolumen (-1,1%)
nachdem esim IV. Quartal 2024 noch um 2,8% ausgeweitet worden war.

Die Zahl an offenen Stellen war im Mai zwar weiterhin Gberdurchschnittlich hoch, jedoch we-
sentlich geringer als im Vormonat, wahrend die Arbeitslosigkeit weiter zunahm. Die Zahl der
unselbsténdig aktiv Beschaftigten lag im Mai 2025 nach vorlaufiger Schatzung um 4.000 Gber
dem Vorjahresniveau (+0,1%), nach rund +3.500 im Mdarz. Ende Mai waren um rund 23.100 Per-
sonen mehr arbeitslos gemeldet als vor einem Jahr (+8,5%), zusatzlich befanden sich um rund
1.100 Personen mehr in Schulung (+1,3%). Die Arbeitslosenquote (nationale Definition) lag vo-
raussichtlich bei 6,9% (0,5 Prozentpunkte Gber dem Vorjahr).

Wien, am 12. Juni 2025

RUckfragen bitte am Donnerstag, dem 12. Juni 2025, zwischen 14 und 16 Uhr, an
Mag. Dr. Christian Glocker, Tel. (+43 1) 798 26 01 — 467, christian.glocker@wifo.ac.at

Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar",
https://www.wifo.ac.at/wp-content/uploads/2024/01/WIFO-Konjunkturberichterstattung-
Glossar.pdf
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2021 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Q: Europdische Kommission, Deutsche Bundesbank, ISM (Institute for Supply Management™), ifo (Institut for Wirt-
schaftsforschung), OECD, S&P Global. - ) NACE 2008, Abschnitte B, C und D. —2) Verarbeitendes Gewerbe.
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Abbildung 2: Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen
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Zusammenfassung der Beurteilungen der aktuellen
Lage und der jungsten wirtschaftlichen Entwicklung

Zusammenfassung der fUr die kommenden Monate
erwarteten Produktion und Geschdéftslage

Q: WIFO-Konjunkturtest. Angaben in Indexpunkten (Prozentpunkten) zwischen +100 und —-100. Werte Uber Null zeigen
insgesamt optimistische, Werte unter Null pessimistische Einsch&tzungen an. Saisonbereinigt.
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Abbildung 3: Wirtschafitspolitische Eckdaten
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Q: Arbeitsmarktservice Osterreich, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, OeNB, Statistik Austria, WIFO-
Berechnungen. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten, und ohne in der
Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung. —2) Schnellschdtzung von Statistik Austria. — 3) Gesamtindex
ohne Energie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak.
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