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Handelskonflikte, Spardruck und Strukiurprobleme
hemmen das Wirtschaftswachstum in Osterreich

Update der mittelfristigen Prognose 2025 bis 2029

Josef Baumgartner, Serguei Kaniovski

o Osterreichs Wirtschaft schrumpft 2025 (-'4%) das dritte Jahr in Folge. FUr den Zeitraum 2026/2029
erwartet das WIFO ein durchschnittliches Wachstum von 1V4% p. a. (@ 2010/2019 +1,6% p. a.).

e |m Euro-Raum durfte sich die Konjunktur infolge des geplanten deutschen Infrastruktur- und
Verteidigungspaketes Uber den Prognosehorizont deutlich beleben (@ 2025/2029 +2% p. a.).

e In Osterreich wird die Wirtschaft um % Prozentpunkte p. a. schwécher wachsen als im Euro-Raum, da
die Zeichen auf Budgetkonsolidierung stehen und die Ubertragungseffekte aus Deutschland gering
sein durften.

e Infolge der zunehmenden Arbeitskréfteknappheit wird die Arbeitslosenquote von 7,3% im Jahr 2025 auf
voraussichtlich 6% (2029) sinken.

e Die Inflation durfte nach 2,7% (2025) bereits im Jahresverlauf 2026 den Zielwert der Europdischen
Zentralbank von 2% erreichen und bis zum Ende des Prognosehorizontes dort verharren.

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.)
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Die &sterreichische Wirtschaft erlebt seit Herbst 2022 die IGngste Rezession in der Nach-
kriegszeit. Der kumulierte Wertschépfungsverlust durch die Krisen seit 2020 betragt fur das
laufende Jahrzehnt (2020/2029) zwischen 150 und 260 Mrd. € (Q: Statistik Austria, WIFO-
Berechnungen. Blaue Schattierung: Wachstumstrichter im kontrafaktischen Szenario ohne
Krisen und ohne Rezession: Obergrenze +1,5% j&hrliches BIP-Wachstum, Untergrenze +1%
j@hrliches BIP-Wachstum).

WIFO B Monatsberichte 4/2025, S. 179-190 179
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Handelskonflikte, Spardruck und Strukturprobleme
hemmen das Wirtschaftswachstum in Osterreich. Update
der mittelfristigen Prognose 2025 bis 2029

Der durch die expansive Fiskalpolitik Deutschlands ange-
stoBene Aufschwung im Euro-Raum ab 2026 wird auch die
Osterreichische Wirtschaft allmdahlich aus der Rezession zie-
hen. Nach -0,3% im Jahr 2025 erwartet das WIFO fur
2026/2029 ein reales Wirtschaftswachstum von 1Y% p. a.
(@ 2010/2019 +1,6% p. a.). Da die fiskalischen Zeichen hier-
zulande auf Budgetkonsolidierung stehen und die Ubertra-
gungseffekte des deutschen Infrastruktur- und RUstungspa-
ketes gering ausfallen werden, durfte Osterreichs Wirtschaft
2025/2029 um % Prozentpunkte p. a. schwdcher wachsen
als der Euro-Raum. Der demografische Wandel verstérkt im
Prognosezeitraum die Arbeitskrafteknappheit. Dies dampft
einerseits das Trendwachstum, verringert jedoch anderer-
seits die Arbeitslosigkeit: Die Arbeitslosenquote wird bis 2029
auf voraussichtlich 6% zurUckgehen (2025: 7,3%). Der seit
Ende 2021 beobachtete kré&ftige Preisauftrieb (@ 2022/23
+8'4% p. a.) verlangsamt sich weiter deutlich (2025: 2,7%)
und erreicht im Laufe des Jahres 2026 dauerhaft das 2%-
Ziel der Europdischen Zentralbank (EZB).

Global Trade Conflicts, Fiscal Austerity and Structural Issues
are Restraining Economic Growth in Austria. Update of the
Medium-term Forecast 2025 to 2029

The upturn in the eurozone from 2026 onwards, driven by
Germany's expansionary fiscal policy, will also gradually
help the Austrian economy out of recession. After —0.3 per-
cent in 2025, WIFO expects real economic growth of

14 percent p.a. for 2026-2029 (average 2010-2019

+1.6 percent p.a.). However, as fiscal policy in Austria is
geared towards budget consolidation and the spillover ef-
fects of the German infrastructure and defense package
will be low, Austria's economy is likely to grow by % per-
centage points p.a. less than the eurozone in 2025-2029.
Demographic change will exacerbate the labour shortage
in the forecast period. While this will dampen trend growth,
it will also reduce unemployment: the unemployment rate
is expected to fall to 6 percent by 2029 (2025: 7.3 percent).
The strong inflation observed since the end of 2021

(@ 2022-23 +8'4 percent p.a.) continues to slow significantly
(2025: 2.7 percent) and reaches the 2 percent target of
the European Central Bank (ECB) permanently in the
course of 2026.

JEL-Codes: E32, E37, E66, D31 » Keywords: Mittelfristige Prognose, Osterreich

Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar", in diesem Heft und
https://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf.
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1. Vorbemerkungen
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Die Rahmenbedingungen fir die Erstellung
einer mittelfristigen Prognose sind derzeit be-
sonders herausfordernd. Die Unberechen-
barkeit der Trump-Administration, die lau-
fend mit neuen Zoll-AnkUndigungen, sicher-
heitspolitischen Aussagen, etwa zur NATO,
Ukraine und Russland, sowie territorialen Ex-
pansionsUberlegungen (Kanada, Grénland,
Panama-Kanal) aufhorchen l&sst, hat die

wirtschaftliche Unsicherheit zusdtzlich erhoht.

Besonders mittel- bis l&ngerfristige Konsum-
und Investitionsentscheidungen werden der-
zeit eher verschoben. Diese Ausgabenzu-
rGckhaltung démpft auch kurzfristig die wirt-
schaftliche Aktivitat. Die neue EU-Kommis-
sion muss auf die handels- und sicherheits-
politischen Herausforderungen noch geeig-

nete Antworten finden, wé&hrend die neue
Osterreichische Bundesregierung mit einem
unerwartet hohen Budgetdefizit konfrontiert
ist (siehe Loretz & Pitlik, 2025, in diesem Heft).
Wenngleich die KonsolidierungsmaBnahmen
fUr die Jahre 2026 bis 2029 im Regierungspro-
gramm sehr vage formuliert sind, ist davon
auszugehen, dass die Sparanstrengungen
gegenUber der bisherigen Planung noch
verstérkt werden. Dadurch dirften die bin-
nenwirtschaftliche Aktivitdt und die Beschdf-
tigung geringer ausfallen als in der vorlie-
genden Vorausschau unterstellt.

Letztere basiert auf der kurzfristigen WIFO-

Konjunkturprognose vom Mdarz 2025 fur die
Jahre 2025 und 2026 (Scheiblecker & Ederer,
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2025, in diesem Heft). Die Annahmen zur in-
ternationalen Entwicklung wurden am

4. Marz 2025 festgelegt. Weitere Informatio-
nen zur Entwicklung im Inland, die bis zum
24. Mé&rz 2025 vorlagen, wurden berucksich-
figt. Die am 31. Mdarz 2025 von Statistik

Austria veréffentlichten, revidierten Daten zu
den Haushaltskonten 2024 konnten dage-
gen nicht mehr bertcksichtigt werden?).
Gleiches gilt fUr die ZollankUndigungen der
Trump-Administration am und nach dem

2. April 2025 ("Liberation Day").

2. Internationale Rahmenbedingungen

2.1 Annahmen zur Energiepreisentwicklung

Abbildung 1 vergleicht die derzeit unter-
stellte Preisentwicklung fUr Rohél, Erdgas und
Strom mit den Preispfaden, die fr0heren mit-
telfristigen WIFO-Prognosen zugrunde lagen.
Die mittelfristigen Energiepreispfade basie-
ren auf den (durchschnittlichen) Markter-
wartungen laut den Notierungen der Fu-
tures-Kontrakte. FUr Rohol unterstellt das
WIFO 2025 einen Preis von 72 $ je Barrel
(Brent), der bis 2029 auf 67 $ sinkt. Die GroB-
handelspreise fUr Erdgas (TTF +31%) und
Strom (Base +24%) durften sich 2025 auf-
grund des Durchleitungsstopps russischer
Gaslieferung durch die Ukraine?) im Vorjah-
resvergleich verteuern und in den Folgejah-
ren wieder zurickgehen. Energie wird je-
doch auch mittelfristig teurer bleiben als vor
dem Preisschock 2021: 2025/2029 dUrfte Erd-
gas im europdischen GroBhandel durch-
schnittlich 1%-mal so viel kosten wie im Zeit-
raum 2018/19; der GroBabnahmeypreis fir
Strom in Osterreich wird voraussichtlich rund
doppelt so hoch ausfallen. In den USA dUrf-
ten die GroBhandelspreise fUr Erdgas dage-
gen nur leicht Gber dem Niveau vor der
COVID-19-Pandemie zu liegen kommen. Da-
mit wird sich der Wettbewerbsnachteil Euro-
pas gegenuber den USA, derim Besonderen
die energieintensive Industrie betrifft, kaum
verringern und Uber den gesamten Progno-
sehorizont bestehen bleiben.

2.2 Geldpolitik und Wechselkurse

Die Geldpolitik in den USA und im Euro-
Raum ist seit Mitte 2024 von einem RUck-
gang der LeitzinssGtze gepragt (Abbil-

dung 2). Im Euro-Raum sinkt der Dreimonats-
zinssatz annahmegemadB von 3,6% (2024) auf
durchschnittlich 2v2% im Zeitraum 2026/2029.

1) Siehe dazu den Kasten "Aktualisierte Sektorrech-
nung zeigt héhere Sparquote” in Scheiblecker und
Ederer (2025) sowie Loretz und Pitlik (2025, beide in
diesem Heft).

2) In der ersten Jahreshdlfte 2021 hatte die EU wo-
chentlich noch rund 3.000 Mio. m?3 russisches Erdgas
importiert. 2023 und 2024 waren es 500 bis 600 Mio. m?,
im 1. Quartal 2025 nur mehr rund 350 Mio. m3 pro Wo-
che (Zachmann et al., 2025).

3) Ab 2025 werden hdhere Z6lle fUr Importe der USA
aus fast allen Landern unterstellt. Damit folgt das WIFO
dem "Heigthend-Tension-Szenario" von Oxford Econo-
mics von Anfang Md&rz 2025 mit den folgenden wich-
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Die Sekund&rmarktrendite fUr 10-jahrige
deutsche Bundesanleihen steigt von 2V4%
(2024) auf 2%% (2025/2029) — getrieben vom
Finanzierungsbedarf fUr die umfangreichen
Mehrausgaben fur Infrastruktur und Verteidi-
gung, welche die neue deutsche Koalitions-
regierung angekUndigt hat (CDU - CSU -
SPD, 2025). Der Wechselkurs des Dollar ge-
genutber dem Euro wird auf Basis der be-
schriebenen Konjunktur- und Zinsentwicklung
in den USA und im Euro-Raum leicht anstei-
gen (2025: 1,04 $, 2029: 1,10 $ je Euro).

2.3 Annahmen zur internationalen
Konjunktur

Infolge des Energiepreisschocks, der restrikti-
veren Geldpolitik und der inflationsbedingt
schwdcheren Kaufkraft der privaten Haus-
halte tribte sich die Konjunktur in weiten Tei-
len Europas ab Mitte 2022 ein. Die Wachs-
tumsdynamik blieb seither im langjahrigen
Vergleich schwach (@ 2023/2025 +%% p. Q.;
@ 2010/2019 +1,4% p. a.). Die geplante ex-
pansive Fiskalpolitik der neuen deutschen
Bundesregierung (CDU — CSU - SPD, 2025)
wird 2026/2029 vor allem die deutsche Wirt-
schaft stérken (Dany-Knedlik et al., 2025).
Die Ubertragungseffekte auf Osterreich dirf-
ten gering ausfallen (Scheiblecker & Ederer,
2025, in diesem Heft).

In den USA dUrfte die Wirtschaftspolitik der
Regierung Trump, im Besonderen die (errati-
sche) Zollpolitik, das mittelfristige Wachstum
dé&mpfen, da sich importierte (Vor-)Pro-
duktes) verteuern, das Arbeitsangebot in-
folge des erschwerten Zugangs auslandi-
scher Arbeitskrafte, vor allem aus SUdame-
rika, zum Arbeitsmarkt der USA zurickgehen
und die Inflation dadurch wieder steigen
wird.

tigsten Annahmen: Die USA erheben hdhere Durch-
schnittszélle auf Importe von Nicht-Energieprodukten
aus China (60%), der EU (25%), Kanada und Mexiko
(25% bis Mitte 2026) sowie allen anderen Handelspart-
nern (10%). China ergreift teilweise VergeltungsmaB-
nahmen (Erhdhung der Einfuhrzélle auf Produkte aus
den USA auf 40%), ebenso die EU, Kanada und Me-
xiko (15%). Andere Lander setzen in vollem Umfang
VergeltungsmaBnahmen. Infolge von Beschrénkun-
gen reduziert sich die Nettoeinwanderung in die USA
ab dem Il. Quartal 2025. Am Ende des laufenden
Jahrzehnts ist die Bevdlkerung der USA im erwerbsfdhi-
gen Alter um 0,4% kleiner als im Basisjahr.

Energie bleibt mittelfris-
tig teurer als vor den
Preisschocks: Auf dem
europdischen Grof3-
markt dirfte Erdgas
2025/2029 1%-mal so
viel und die GroBab-
nahme von Strom in Os-
terreich rund doppelt so
viel kosten wie noch
2018/19.

Die EZB hat ihre Geldpo-
litik ab Mitte 2024 wieder
gelockert. Der Dreimo-
natszinssatz wird bis zum
Ende der Prognoseperi-
ode auf knapp 22% zu-
rickgehen.
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Abbildung 1: Energiepreise
Monatliche Entwicklung internationaler Notierungen
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Wdahrend die geplanten fiskalischen Impulse
in Deutschland auch in den anderen EU-
L&dndern konjunkturbelebend wirken werden,
vergréBert der Zollkonflikt mit den USA die
Unsicherheit, was die Investitionsbereitschaft
der Unternehmen hemmt und die Wachs-
tumsaussichten tribt. Zudem ist — nicht zu-
letzt durch Handelsumlenkungen nach Eu-
ropa wegen der Z6lle der USA auf chinesi-
sche Produkte — eine Zunahme der Import-
konkurrenz aus China zu erwarten, die den
europdischen Industriestandort weiter unter
Druck setzen wird.

In den fir die osterrei-
chische Exportwirtschaft
wichtigsten Partnerlan-
dern beschleunigt sich
das Wirtschaftswachs-
tum zundchst von 1'2%
(2025) auf 2% (2027)
und schwdcht sich in
den Folgejahren leicht
ab.

Das WIFO erwartet fUr den Euro-Raum 2025
ein Wirtschaftswachstum von 0,8%, das bis
2027 auf 2% zunimmt und sich bis zum Ende
des Prognosezeitraumes auf 1%% ab-
schwdcht. In den MOEL 5 durfte das BIP
2025/2027 um rund 3% p. a. und in den
Folgejahren um jahrlich etwa 2%% wachsen
(Abbildung 3).

Chinas Wirtschaft nahm nach dem Ende der
COVID-19-Pandemie wieder Fahrt auf

182  Mittelfristige Prognose

(@ 2023/24 +5,1% p. a.). Die Zollerhdhungen
vonseiten der USA und die Gegenzdlle
bremsen ab 2025 (+4'.%) das Wirtschafts-
wachstum in China. Uber den Prognosehori-
zont wird es sich auf rund 3%% im Jahr 2029
abschwdchen.

Die Annahmen zur Konjunkturentwicklung in
den fUr die Osterreichische Exportwirtschaft
wichtigsten L&dndern bzw. Ladndergruppen
(Euro-Raum, MOEL 5, USA, China, Schweiz),
in die rund vier FUnftel der heimischen Ex-
porte flieBen, mussten gegenuber der Prog-
nose vom Janner 2025 (Baumgartner &
Kaniovski, 2025) teilweise deutlich revidiert
werden. FUr die USA und China geht das
WIFO aufgrund der Zollwirkungen nun von
einem schwd&cheren Wirtschaftswachstum
aus, fUr den Euro-Raum (insbesondere fir
Deutschland) wegen der fiskalischen Im-
pulse dagegen von einem hdheren.
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Abbildung 2: Monetdre Rahmenbedingungen
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Ubersicht 1: Internationale Konjunktur

@ 2010/ @2020/ @2025/ 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
2019 2024 2029
BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Euro-Raum +1,4 +0,9 + 1,6 +0,4 +0,9 +08 +1,2 +20 +1,9 + 1.8
MOEL 5') +32 +1.9 +29 +0,2 + 2,1 +3,0 +3,1 +32 + 27 +26
USA +24 + 2,4 +1.,9 +29 +28 +1.8 +1.,9 +2,1 +1.8 +1.8
Schweiz +1,9 +1,7 +1,7 +0,7 +1.3 + 0.9 + 1.1 +22 +272 + 2,1
China +77 + 4,7 ¥ &7 F 52 +50 +45 + 3 +32 + 3.4 + 3.4
Insgesamt, exportgewichtet?) + 2,1 +1,5 + 1,9 +0,8 + 1,5 + 1.4 + 1,7 + 23 + 2,1 + 2,0
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis, Brent $ je Barrel 80 75 69 82 80 72 69 68 68 67
Erdgaspreis, Dutch TTF € je MWh 50 33 41 34 45 36 30 27 26
Strompreis Osterreich
Base € je MWh 17 84 102 82 102 89 79 75 73
Peak € je MWh . 123 92 104 81 107 99 90 85 82
Wechselkurs $je € 1,23 1,11 1,06 1,08 1,08 1,04 1,04 1,05 1,07 1,10
Internationale Zinssatze
Dreimonatszinssatz in % 0.2 1.3 2.4 3.4 3.6 2.2 2.4 2.4 2,4 2,4
Sekunddrmarktrendite Deutschland in % 1.1 1.0 2,8 2.4 2.3 2.8 2.8 2,8 2.8 2.7
Q: WIFO-Berechnungen. - ') Tschechien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. — 2) Euro-Raum, MOEL 5, USA, Schweiz, China: gewichtet mit den &sterrei-
chischen Exportanteilen.
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Abbildung 3: Angenommene Wirtschaftsentwicklung in vier wichtigen Handelspartnerregionen
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Das (exportgewichtete) Wirtschaftswachs-
tum der wichtigsten Handelspartner nimmt
von 1%% (2025) bis 2027 auf 2'4% zu und

schwdcht sich in den Folgejahren wieder ab
(2029 +2%)4).

3. Prognose der Wirtschaftsentwicklung in Osterreich

3.1 Gesamtwirtschaftliche Nachfrage

Aufbauend auf der kurzfristigen Konjunktur-
prognose fur 2025 und 2026 (Scheiblecker &
Ederer, 2025, in diesem Heft) und auf Basis
der Annahmen zur internationalen Entwick-
lung (Kapitel 1) sowie zur Fiskalpolitik in Oster-
reich (siehe Loretz & Pitlik, 2025, in diesem
Heft) wird die wirtschaftliche Entwicklung in
den Jahren 2027 bis 2029 prognostiziert. Es
handelt sich um eine modellgestitzte Ex-
pert:iinnenprognose unter Einsatz des WIFO-
Macromod (Baumgartner et al., 2005). Hin-
sichtlich der wirtschaftspolitischen Rahmen-
bedingungen in Osterreich folgt das WIFO in

4) Die Annahmen zur internationalen Konjunktur ba-
sieren auf einer vom WIFO adaptieren Variante der
Weltprognose von Oxford Economic Forecasting von
Mitte M&rz 2025.

5) Im Allgemeinen werden nur bereits beschlossene
Gesetze und Verordnungen berUcksichtigt. Unter be-
stimmten Umst&nden wird von dieser Regel abgewi-
chen (daher semi-restriktiv): Erstens dann, wenn der
Verhandlungs- oder Gesetzwerdungsprozess bereits

seinen Prognosen einer (semi-restriktiven)
"No-Policy-Change"-Annahmes).

Die Aussichten fUr die &sterreichische Wirt-
schaft haben sich seit der letzten mittelfristi-
gen Prognose vom J&nner 2025 (Baum-
gartner & Kaniovski, 2025) weiter eingetribt.
Osterreichs Wirtschaft wird sich nur langsam
von der Rezession (2023 1%, 2024 —-14%) er-
holen und erst ab der Jahresmitte 2025 wie-
der wachsen. Im Gesamtjahr 2025 durfte
das reale BIP nochmals zurickgehen (-4%),
bevor die auBenwirtschaftlichen Impulse, vor
allem aus dem Euro-Raum und insbesondere
aus Deutschland, die Konjunktur beleben

weit fortgeschritten ist (GesetzesentwUrfe in Begutach-
tung, in manchen Fdllen auch MinisterratsbeschlUsse,
wenn fur deren Umsetzung eine stabile Mehrheit im
Parlament sehr wahrscheinlich erscheint), und zwei-
tens dann, wenn zur betreffenden Regelung sowohl
ein klarer Zeitplan und auch hinreichend detaillierte
Informationen vorliegen, die eine quantitative Ein-
scha&tzung ermdéglichen.

WIFO B Monatsberichte 4/2025, S. 179-190



und wieder ein Wachstum von durchschnitt-
lich 14% pro Jahr (2026/2029) ermdglichen
werden.

Da die Energiepreise und die LohnstUckkos-
ten hierzulande héher sind als im Durch-
schnitt des Euro-Raumes, wird vor allem die
energieintensive Gsterreichische Exportwirt-
schaft auch mittelfristig Wettbewerbsnach-
teile haben. Weitere strukturelle Defizite

Osterreichs bestehen im Bildungssystem und
bei der Integration von Migrant:innen in den
Arbeitsmarkt. Zudem liegt die Erwerbsbeteili-
gung in Osterreich in allen Altersgruppen,
am deutlichsten aber bei den Alteren, unter
dem EU-Durchschnitté). Alle genannten Fak-
toren bremsen auch das mittelfristige
Wachstumspotenzial.

Ubersicht 2: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fir Osterreich

@ 2010/ @ 2020/ @ 2025/ 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
2019 2024 2029
Verédnderung in % p. a.
Bruttoinlandsprodukt
Real + 1,6 + 0.2 + 0,9 -1.0 -1.2 -03 +1,2 +13 +1,2 + 1,1
Nominell + 3.3 + 4,0 + 3,0 + 5,6 +1.8 + 22 +33 + 34 + 3,1 + 3,1
Verbraucherpreise + 1,9 + 4,7 + 2,2 +7.8 + 29 + 2,7 + 2,1 + 2,0 + 2,0 + 2,0
BIP-Deflator + 1,7 + 3.8 + 2,1 + 6,6 + 3,1 + 24 +20 +20 +1,9 + 2,0
Lohn- und Gehaltssumme') + 3.5 + 59 + 3,0 + 8.3 + 8,5 + 3.5 + 3.2 + 3.1 + 2.8 + 2,6
Pro Kopf, real?) + 0,1 +0,3 +03 -09 + 53 + 0,6 + 0,5 + 0,2 + 0,1 + 0,0
Unselbstandig Beschdaftigte laut VGR3) + 1,5 + 0,9 + 0,5 + 1.4 + 0,2 + 0,2 + 0,6 + 0.8 + 0,7 + 0,5
Unselbstandig aktiv Beschaftigtet) +1.4 + 0,9 + 0,6 + 1,2 + 0,2 + 0.3 + 0.8 + 0.8 + 0,7 + 0,6
In %
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 5.6 9,9 5,0 5,1 52 53 5.2 5,0 4,8 4,6
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen 7.8 7.5 6,7 6,4 7.0 7.3 7.1 6,7 6,3 6,0
In % des BIP
AuBenbeitrag 3.2 1.8 2,6 2,1 33 2,8 2,6 2,5 2,5 2,5
Ver&nderung in % p. .
Trendoutput, real
Methode der Europdischen Kommissioné) + 1,1 +0,9 +0,5 + 0,9 + 04 +0,3 +0,5 + 0,6 + 0,6 +0,7
WIFO-Methode?) + 1,0 + 1,1 + 0,6 + 1,1 + 0,6 +04 +0,5 +0,7 +0.8 + 0.8
In % des Trendoutputs
Outputlicke, real
Methode der Europd&ischen Kommission¢) -0.2 -1.2 -08 + 0,2 -13 -19 - 1,1 -08 -04 + 0,0
WIFO-Methode?) - 0,1 -09 -09 +03 - 1.4 - 2,1 - 1.4 -07 -03 - 0,1

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

2) Beschdaftigungsverhdltnisse laut VGR, deflationiert mit dem VPI. - 3) Beschd&ftigungsverhdltnisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die
Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — %) Laut Eurostat (Labour Force Survey). — ¢) WIFO-Sché&tzung auf Basis der WIFO-Prognose
vom Mdarz 2025, Parametrisierung gemdaB der Prognose der Europdischen Kommission vom November 2024. - 7) WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-
Prognose vom Mdarz 2025 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer Gléttung des Trendoutputs und ohne

SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke.

Die &sterreichische Wirtschaft wird daher
real um % Prozentpunkte p. a. schwécher
wachsen als der Durchschnitt des Euro-Rau-
mes. Das Trendwachstum betrégt laut der
Methode der Europdischen Kommission 2%
p.a. (@ 2010/2019 +1,1% p. a.).

Der private Konsum dUrfte ab 2026 anziehen
und im Prognosezeitraum um durchschnitt-
lich 1% p. a. zulegen. Die Erholung der Welt-
wirtschaft wird auch den (Waren-)Export et-
was beleben: 2026/2029 wachsen die Ex-
porte (i. w. S., real) um 2%.% p. a.

¢) Bei den Frauen im Haupterwerbsalter (25 bis
54 Jahre) liegt die Erwerbsquote in Osterreich zwar
Uber dem EU-Durchschnitt (2023 +5,9 Prozentpunkte),
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Nach Ruckgéngen in den Jahren 2024 und
2025 durften sich die Ausristungsinvestitio-
nen wieder beleben, da der Umstieg auf
eine CO2-&rmere Produktionsweise verstarkt
Investitionen in die Energiewende erfordert.
Wegen der hohen Unsicherheit und des An-
stiegs der LohnstUckkosten dUrfte jedoch ins-
besondere die Industrie zurGckhaltend inves-
tieren, da das herausfordernde Umfeld in Eu-
ropa die Wettbewerbsfdhigkeit beeintrach-
figt. In den Jahren 2026/2029 werden die
AusrUstungsinvestitionen um durchschnittlich
2% pro Jahr expandieren.

nicht jedoch die durchschnittlich geleistete woéchentli-
che Arbeitszeit (-9,1%).
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Die Abschwdchung der Baukonjunktur traf
vor allem den Wohnbau: wegen der hohen
Inflation schrumpften die real verfUgbaren
Haushaltseinkommen und der Realwert der
Ersparnisse, wahrend die verscharften Kredit-
vergaberegeln, héhere Baukosten und vor
allem die gestiegenen Kreditzinssdtze die

Ubersicht 3: Komponenten der realen Nachfrage

Finanzierung von Wohnraum deutlich er-
schwerten. FUr 2025/2029 erwartet das WIFO
zwar einen Rickgang bei den Kreditzinssat-
zen und Erleichterungen bei den Kredit-
vergaberegeln, das Wachstum der Bauin-
vestitionen dUrfte mit durchschnittlich +1'4%
pro Jahr aber moderat bleiben.

@ 2010/ @ 2020/ @ 2025/ 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

2019 2024 2029

Ver&nderung in % p. a.

Konsumausgaben insgesamt + 0.8 + 07 + 0,9 + 0,0 + 05 + 0.1 + 1.2 + 1,0 + 1,0 + 1,0
Private Haushalte!) + 0.9 + 0.2 # 1, - 05 + 01 + 0.2 + 1.4 + 1.3 + 1,2 + 1.2
Bruttoanlageinvestitionen + 25 - 12 + 1,2 - 32 - 34 - 07 + 1.8 + 20 + 1.7 + 14
AusrUstungen?) + 3.8 + 0,6 + 1,2 + 24 - 1.8 - 16 + 1,9 + 2,2 + 1.9 + 1,5
Bauten + 1,1 - 32 + 1.3 - 9.3 - 54 + 0.5 + 1,6 + 1.7 + 1.4 + 1.2
Inldndische Verwendung + 14 - 0,1 + 1,0 - 35 - 16 + 0,1 + 14 + 1,3 + 1,1 + 1,0
Exporte + 4,4 + 0,5 + 1.8 - 04 - 43 - 09 + 1.7 + 2.8 + 27 + 27
Importe + 42 + 0.0 + 20 - 4,6 - 50 - 02 + 2,1 + 28 + 27 + 27
Bruttoinlandsprodukt + 1,6 + 0.2 + 09 - 10 - 1.2 - 03 + 1,2 + 1.3 + 1,2 + 1,1
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — 1) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militdrischer Waffensysteme

und sonstiger Anlagen.

Das erwartete reale BIP-
Wachstum wird erst ab
2026 Uber dem Trend-
wachstum (laut WIFO-
Methode) von 0,6% pro
Jahr liegen. Die Output-
lucke (2025 -2,1%) ver-
bessert sich bis 2029 auf
+0,5%.
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3.2 Trendoutput und Outputlicke

Der Trendoutput beschreibt das Produktions-
potenzial einer Volkswirtschaft bei stabiler In-
flation und Vollbeschéftigung. Bestimmt wird
er durch das Produkfivit&tswachstum, die
Lage auf dem Arbeitsmarkt vor dem Hinter-
grund der demografischen Entwicklung und
durch die Kapitalakkumulation. Das Wachs-
tum der Gesamtfaktorproduktivitét (TFP) ent-
spricht jenem Beitrag zum Trendwachstum,
der durch den Einsatz von Arbeit und Kapital
nach konjunktureller Bereinigung nicht er-
klart werden kann. Die Outputlicke als rela-
tive Abweichung des realen BIP vom Trend-
output ist ein MaB fUr die gesamtwirtschaftli-
che Kapazitdtsauslastung. Derzeit ist die
Outputlicke deutlich negativ, zumal sich die
Osterreichische Wirtschaft in einer hartndcki-
gen Rezession befindet.

Die Europdische Kommission schatzt den
Trendoutput mit einem Produktionsfunktions-
ansatz, der Konjunkturschwankungen auf
dem Arbeitsmarkt und die gesamtwirtschaft-
liche Kapazit&tsauslastung bericksichtigt
(Havik et al., 2014; Hristov et al., 2017). Die
WIFO-Schatzung erfolgt auf Basis der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung (ESVG) fur
1976/2024 und der kurzfristigen WIFO-Prog-
nose fUr 2025/26. Sie ergibt fUr 2025/2029 ein
durchschnittliches Trendwachstum von 0,5%
p. a. (Ubersicht 4). Damit ist es um 0,3 Pro-
zentpunkte geringer als laut mittelfristiger
WIFO-Prognose vom Oktober 2024 (Baum-
gartner et al., 2024). In ihrer eigenen Prog-
nose vom November 2024 schétzte die Euro-
pdische Kommission das Trendwachstum in

Osterreich auf 0,9% p. a. (@ 2025/2029; Euro-
pdische Kommission, 2024). In beiden Sch&t-
zungen ist die Outputlicke seit 2024 negativ.
Die aktuelle WIFO-Sch&tzung unterstellt fOr
2025 einen BIP-RUckgang von 0,3%. Dies
fUhrt im Vergleich zur Herbst-Prognose der
Europd&ischen Kommission (-1,1%) zu einer
deutlich gréBeren negativen Outputlicke
von -1,9% des Trendoutputs. Infolge der Er-
holung verkleinert sich die Outputlicke im
Jahr 2026 auf -1,1% und schlieBt sich da-
nach gemdaB der technischen Annahme der
Europdischen Kommission schrittweise.

Die WIFO-Schatzung gemdaB der Methode
der Europdischen Kommission unterstellt eine
SchlieBung der OutputlUcke bis zum Ende
des Prognosezeitraumes (Abbildung 5). In ei-
ner alternativen Sché&tzung ermittelt das
WIFO eine Outputlicke, wie sie sich aus der
mittelfristigen BIP-Prognose und dem ge-
schatzten Trendoutput endogen ergibt. Dar-
Uber hinaus werden in dieser Variante die Er-
werbsquote und die durchschnittlich geleis-
teten Arbeitsstunden starker geglattet, um
die Prozyklizitat des geschdatzten Produktions-
potenzials zu verringern (Maidorn, 2018; EU
Independent Fiscal Institutions, 2019, 2022).
Diese Schatzung gemaB der WIFO-Methode
ergibt ein etwas kraftigeres durchschnittli-
ches Trendwachstum von 0,6% p. a.
(2025/2029). Da das prognostizierte BIP-
Wachstum ab 2026 Gber dem Trendwachs-
tum liegt, verbessert sich die Outputlicke
von -1,7% des Trendoutputs in den Jahren
2025/26 auf +0,5% im Jahr 2029.
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Ubersicht 4: Beitrag der Inputfaktoren zum Wachstum des Trendoutputs

@ 2010/ @ 2020/ @ 2025/ 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
2019 2024 2029

Methode der Europdischen Kommission')

BIP, real (implizit) Verdnderungin% p.a. + 1,6 + 0,2 + 0.8 - 1.0 - 1.2 - 03 + 1,2 + 1,0 + 1,0 + 1.1

Trendoutput Verdnderungin % p.a. + 1,1 + 09 + 0,5 + 0.9 + 0.4 + 03 + 0.5 + 0,6 + 0,6 + 0.7
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0,2 + 0,1 + 0.3 + 0,0 + 0,0 + 0,1 + 0,1 + 0,1 + 0,0
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 04 + 0,3 + 04 + 03 + 03 + 03 + 03 + 0.3 + 0.3
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte + 0,4 + 0,3 + 0,2 + 0,2 + 0,1 + 0,0 + 0,1 + 0,2 + 0,2 + 0,3

Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,2 -12 -08 + 0,2 -13 -19 -1, -08 - 04 + 0,0

WIFO-Methode?)

BIP, real Verdnderungin % p.a. + 1,6 + 0,2 + 09 - 1.0 - 1.2 =03 + 1,2 + 1.3 + 1.2 + 1.1

Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,0 + 1,1 + 0,6 + 1.1 + 0,6 + 04 + 0,5 + 0.7 + 0.8 + 0.8
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0,3 + 0,2 + 0,5 + 0.2 + 0,1 + 0.2 + 0.2 + 0.2 + 0.2
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0.4 + 0,3 + 0.4 + 0.3 + 0.3 + 0.3 + 0.3 + 0.3 + 0.3
Gesamte Faktorproduktivitat Prozentpunkte + 0,4 + 0,3 + 0,2 + 0.2 + 0,1 + 0,0 + 0,1 + 0.2 + 0.2 + 0.3

Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,1 -09 -09 + 0.3 - 14 - 2,1 - 14 - 07 -03 - 0.1

Schatzung der Europdischen Kommission (Herbst 2024)

BIP, real Ver@nderungin % p.a. + 1,6 + 03 + 1,2 - 10 - 06 + 1,0 + 1,4 + 1,2 + 1,2 + 1,2

Trendoutput Verdnderungin% p.a. + 1,1 + 1,0 + 0,9 + 1.0 + 0.7 + 0,7 + 0.8 + 1,1 + 1,0 + 1,0
Arbeit Prozentpunkte + 0,2 + 0,3 + 0,3 + 0,4 + 03 + 0,2 + 0,2 + 0,4 + 0,2 + 02
Kapital Prozentpunkte + 0,5 + 0.4 + 04 + 0.4 + 0.3 + 0.3 + 0.3 + 0.4 + 0.4 + 0.4
Gesamte Faktorprodukfivitat Prozentpunkte + 0,4 + 0,3 + 0,3 + 0.2 + 0.2 + 0.2 + 0.2 + 03 + 04 + 0.4

Outputlicke, real in % des Trendoutputs - 0,1 - 1.3 - 0.4 - 00 - 1.4 -1, - 0.5 - 0.3 - 02 + 0,0

Q: Europdische Kommission, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - ') WIFO-Schdatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2025, Parametrisierung

gemdB der Prognose der Europdischen Kommission vom November 2024. — 2) WIFO-Sché&tzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2025 gemaB

Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit starkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputli-

cke.

Abbildung 4: Entwicklung des realen Trendoutputs und der gesamten Faktorproduktivitat (Trend-TFP)

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Trendoutput, real

— — = Laut WIFO (Methode der Europd&ischen Kommission, M&rz 2025)
Laut WIFO (WIFO-Methode, Md&rz 2025)
Laut Europdischer Kommission (November 2024)

Gesamte Faktorproduktivitdt (Trend-TFP)
— — = Laut WIFO (Methode der Europd&ischen Kommission, M&rz 2025)
Laut WIFO (WIFO-Methode, Mdrz 2025)
Laut Europdischer Kommission (November 2024)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdrz 2025 gemdB Produkti-
onsfunktionsansatz der Europ&ischen Kommission, aber mit stérkerer Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die OutputlUcke.
Methode der Europdischen Kommission . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mdarz 2025, Parametrisierung gemdaB der Prognose der
Europdischen Kommission vom November 2024.
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Die Arbeitslosenquote
dirfte nach Uberwin-
dung der Konjunktur-
flaute und wegen des
weiterhin knappen Ar-
beitsangebotes bis 2029
auf 6% sinken (2025:
7'/%).
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Abbildung 5: Outputlicke
Real, in % des Trendoutputs

— — = Laut WIFO (Methode der Europdischen Kommission, Mdrz 2025)

Laut WIFO (WIFO-Methode, Mdarz 2025)

Laut Europdischer Kommission (November 2024)
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Q: Europdische Kommission, WIFO-Berechnungen. WIFO-Methode . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-
Prognose vom Mdrz 2025 gemdaB Produktionsfunktionsansatz der Europdischen Kommission, aber mit stérkerer
Glattung des Trendoutputs und ohne SchlieBungsrestriktion fUr die Outputlicke. Methode der Europdischen
Kommission . . . WIFO-Schatzung auf Basis der WIFO-Prognose vom Mé&rz 2025, Parametrisierung gemas der
Prognose der Europdischen Kommission vom November 2024.

3.3 Arbeitsmarkt

Aufgrund der Rezession betrug der Anstieg
der unselbstdndigen aktiven Beschdaftigung
2024/25 lediglich 4% pro Jahr. Im Zuge der
Konjunkturerholung verstérkt sich der Zu-
wachs 2026/27 auf 0,8% p. a. und schwécht
sich zum Ende der Prognoseperiode leicht
auf 0,6% ab.

Das Arbeitskréfteangebot wird aus demo-
grafischen Grinden deutlich verhaltener
wachsen (@ 2025/2029 +%% p. a.) alsim
Jahrzehnt nach der Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise und vor der COVID-19-Krise

(@ 2010/2019 +1,3% p. a.). Da die geburten-
starken Jahrgdnge ins Pensionsalter vorru-
cken und die nachfolgenden Kohorten
schwdécher besetzt sind, wird der Abfluss aus
der Beschdaftigung den Zufluss an neuen Ar-
beitskraften deutlich Ubersteigen (Horvath
et al., 2022b; Horvath et al., 2024). Neben
dieser quantitativen Angebotsverknappung
wird sich in vielen Branchen auch der quali-
tative Mismatch verscharfen: Wahrend vor-
nehmlich Beschdaftigte mit mittlerer Ausbil-
dung (z. B. Lehrabschluss und betrieblicher
Weiterbildung) aus dem Arbeitsmarkt aus-
scheiden, verfigen die neu eintretenden
jungen Arbeitskrafte wesentlich 6fter Uber
hoéhere AusbildungsabschlUsse (AHS, BHS,
Fachhochschule, Universit&t). Insbesondere
im Handwerk und im Handel dirfte es damit
immer schwieriger werden, geeignetes Per-
sonal bzw. Lehrlinge zu finden (Horvath

’) Die schrittweise Anhebung des Regelpensionsalters
der Frauen ab 2024 und ein héheres Qualifikationsni-
veau Alterer (Horvath et al., 2022b) erhdhen das Ar-
beitsangebot. Gleiches gilt fir den im neuen Regie-

et al., 2022q). Sollte der seit rund 15 Jahren
beobachtete Rickgang der durchschnitt-
lich geleisteten Arbeitszeit je unselbsténdig
Beschdftigten (@ 2010/2024 -0,9%) anhalten
oder sich verstérken, wirde dies das Arbeits-
angebot zusétzlich verknappen. In der vor-
liegenden Prognose wurde allerdings eine
deutliche Verlangsamung dieses Trends an-
genommen und ein RUckgang der durch-
schniftlich geleisteten Arbeitszeit je unselb-
sténdig Beschdftigten von lediglich 0,1%

p. a. unterstellt.

Trotz des Schrumpfens der erwerbsfahigen
Bevolkerung ab 2025 wird das Arbeitskrafte-
angebot zwar schwdécher, aber weiterhin
wachsen (2025 +0,6%, 2029 +0,2% bzw.

@ 2025/2029 +18.000 Personen p. a.). Das
WIFO unterstellt neben einer weiteren Zu-
nahme der Erwerbsbeteiligung von Frauen
und Alteren?) einen anhaltenden Anstieg
des ausléndischen Arbeitskrafteangebotes.
Letzterer wird u. a. durch Einpendler:innen
aus dem angrenzenden Ausland und Ver-
triebene aus der Ukraine getragen sein, die
zunehmend in den &sterreichischen Arbeits-
markt integriert werden. Der Anteil ausldndi-
scher Arbeitskrafte an der Gesamtbeschdafti-
gung durfte bis 2029 auf gut 29% ansteigen
(2010: 13,8%).

Die Arbeitslosenquote (laut nationaler Be-
rechnung) wird bis zum Ende des Prognose-

rungsprogramm (Bundeskanzleramt, 2025) vereinbar-
ten spateren Zugang zur Korridorpension ab dem Jahr
2028.

WIFO B Monatsberichte 4/2025, S. 179-190



zeitraumes auf voraussichtlich 6% sinken
(2025: 7'/4%).

3.4 Inflation und Léhne

Der seit Ende 2021 beobachtete kraftige
Preisauftrieb (2022 +8,6%, 2023 +7,8%) ver-
langsamte sich 2024 auf 2,9%. 2025 dUrfte
die Inflationsrate bei 2,7% liegen, ab der
Jahresmitte 2026 das 2%-Ziel der Europdi-
schen Zentralbank (EZB) erreichen und auch
mittelfristig auf diesem Niveau bleiben

(@ 2027/2029 +2% p. a.).

Das Auslaufen der wirtschaftspolitischen
MaBnahmen zur D&dmpfung der Inflation mit
Jahresende 2024 fGhrte Anfang 2025 zu ei-
nem deutlichen Anstieg der Inflationsrate,
der als Basiseffekt das gesamte Jahr hin-
durch nachwirken wirdg). Daneben erweist

4. Prognoserisiken

Die Prognoserisiken sind vor allem in der kur-
zen Frist Uberwiegend abwdértsgerichtet. So
kénnten etwa die am 2. April angekindig-
ten —und danach in weiten Teilen vorUber-
gehend wieder ausgesetzten — handelspoliti-
schen MaBnahmen der Trump-Administra-
tion tatsdchlich wirksam werden und damit
schon 2025/26 das Wachstum der Weltwirt-
schaft empfindlicher verlangsamen als in
dieser Prognose unterstellt. Die faktische Auf-
kUndigung des NAFTA-Abkommens zwischen
den USA, Mexiko und Kanada wird durch
die enge Verflechtung der Lieferketten und
Produktionsprozesse die Industrieproduktion
in den USA verteuern. Angesichts der errafi-
schen AuBenhandelspolitik und der daher
hohen Unsicherheit ist es ungewiss, wie die
Unternehmen der USA darauf reagieren wer-
den. Kurzfristig dUrften auch Unternehmen
aus anderen Regionen ihre Investitionen in
den USA aufschieben. Insgesamt ist dort da-
her zumindest 2025/26 kein Investitionsimpuls
zu erwarten.

Die durch die Unsicherheit ausgeldsten
Wechselkursrisiken kédnnten diesen Effekt et-
was ddmpfen, falls der Dollar stérker abwer-
tet als in der Prognose unterstellt. Dies wirde
gleichzeitig die preisliche Wettbewerbsfahig-
keit der EU-Anbieter auf dem amerikani-
schen Markt noch weiter verschlechtern.

DemgegenUber wirden eine stdrkere Sen-
kung der Zinsen durch die EZB und eine
frhere Verringerung der derzeit sehr hohen
Sparquote der privaten Haushalte die In-
vestitionst&tigkeit —im Besonderen im

8) Im Janner und Februar 2025 betrug die Inflations-
rate gemdB VPI 3,2%. Der Anstieg um 1,2 Prozent-
punkte gegentber Dezember 2024 war vor allem auf
das Auslaufen der PreissenkungsmaBnahmen im Be-
reich Haushaltsenergie zurUckzufUhren: so wurde die
Strompreisbremse wieder abgeschafft, die Okostrom-
férderbeitréige und -pauschalen wieder eingefUhrt,

WIFO B Monatsberichte 4/2025, S. 179-190

sich der Preisauftrieb bei (Uberwiegend ar-
beitsintensiven) Dienstleistungen als sehr
hartndckig. Wegen der schwdcheren Ge-
samtinflation in den Jahren 2024 und 2025
sollten die Lohnsteigerungen allerdings deut-
lich geringer ausfallen als in den Vorjahren,
da auch die rollierende Inflation, die Ubli-
cherweise den Lohnverhandlungen zug-
rundliegt, stark gesunken ist.

Der RUckgang der Inflation dadmpft auch
den Reallohnzuwachs pro Kopf 2025/2029
auf durchschnittlich +0,3% p. a. (2024 +5,3%,
@ 2010/2019 +0,1% p. a.). Die Reallbhne
dUrften damit im Prognosezeitraum geringfu-
gig langsamer wachsen als die Produkfivitét
(+0.4% p. a.).

(Wohn-)Bau - sowie den privaten Konsum
beleben und so das BIP-Wachstum stitzen.

Abwdrtsrisiken bergen auch weiterhin der
Nahost-Konflikt und der Ukraine-Krieg. Eine
Ausweitung des Nahost-Konfliktes auf die
gesamte Region hatte Uber Lieferengpdsse
und hoéhere Transportkosten sowie eine
deutliche Verteuerung von Rohdl negative
Folgen fUr die Weltwirtschaft. Ein Scheitern
der Friedensverhandlungen unter der FUh-
rung der USA kdnnte eine weitere Eskalation
des Ukraine-Krieges mit sich bringen, die

u. a. stérkere Fluchtbewegungen und eine
Ausweitung der EU-Sanktionen auf russische
Rohstoffe zur Folge haben kénnte.

China ringt nach wie vor mit einer hohen
Uberschuldung von Unternehmen in der Im-
mobilienbranche 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-
tischen auch drastische wirtschaftliche Fol-
gen, vor allem fur die Industriel&nder. Taiwan
ist der Hauptproduzent von Highend-Com-
puter-Chips. Daneben wirde auch der Han-
del mit China deutlich schrumpfen. Die Ver-
sorgung der Industrieléinder mit Rohstoffen
und Vorprodukten wdre stark eingeschrénkt,
worunter insbesondere die weltweite Indust-
rieproduktion litte.

die Netzentgelte fUr Strom und Erdgas deutlich erhéht,
die vorUbergehend gesenkten Energieabgaben wie-
der auf das urspringliche (héhere) Niveau zurickge-
fUhrt und die CO2-Bepreisung von Erddlprodukten und
Erdgas angehoben.

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

Die Inflation verlangsamt
sich deutlich von 8,6%
(2022) auf 2,7% (2025)

und erreicht im Verlauf

des Jahres 2026 das 2%-

Ziel der EZB.

Wegen der zuvor hohen
Inflation stiegen die Brut-
torealléhne pro Kopf
2024 um 5,3%. Fir den
Zeitraum 2025/2029 er-
wartet das WIFO einen
Reallohnzuwachs von
durchschnittlich +:%

p.a.

Die unstete Wirtschafts-
und Sicherheitspolitik
der USA, der Nahost-

Konflikt und die Budget-
konsolidierung in eini-
gen Euro-Landern ber-
gen weiterhin bedeu-
tende Abwartsrisiken.
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Ein Eintreten der erwdhnten Abwadrtsrisiken
wirde dazu fUhren, dass sich die osterreichi-
schen Ausfuhren schwdacher entwickeln als
in der Prognose unterstellt. Das Wirtschafts-
wachstum, die Beschaftigungs- und die Ein-
kommensentwicklung wdren in diesem Fall
schwdécher und das Abgabenaufkommen
geringer, wéhrend die Staatsausgaben ten-
denziell hdher wdaren als angenommen.

Daneben wird der Konsolidierungsbedarf
der offentlichen Haushalte in Osterreich fUr
die Jahre 2026/2029 wohl héher sein als bei
der Erstellung des Regierungsprogrammes
unterstellt. Der verstarkte Spardruck und die
zus@tzlichen MaBnahmen werden auch die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage dampfen,
wodurch das BIP-Wachstum geringer ausfal-
len dUrfte als in dieser Prognose unterstellt.
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