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Handelskonflikte, die Schwache in Europa und
strukturelle Nachteile bremsen das Wachstum
der osterreichischen Wirtschaft

Update der mittelfristigen Prognose 2025 bis 20291)

Josef Baumgartner und Serguei Kaniovski

Getfragen von einer mdBigen Verbesserung der internationalen Konjunktur und einem stérke-
ren privaten inldndischen Konsum erholt sich die &sterreichische Wirtschaft langsam von der
Rezession 2023/2024. Fir 2025/2029 schatzt das WIFO den durchschnittlichen jGhrlichen realen
BIP-Zuwachs auf +1% (@ 2010/2019 +1,6% p. a.). Uber den gesamten Prognosezeitraum wird
die &sterreichische Wirtschaft um jahrlich 0,2 Prozentpunkte schwdécher wachsen als jene des
Euro-Raumes, wobei deren Wachstum jahrlich um knapp 1 Prozentpunkt hinter jenem der USA
zurUckbleibt.

1. Internationale und monetare Rahmenbedingen

FUr die fUr die &sterreichische Exportwirtschaft wichtigsten Ladnder bzw. Ldndergruppen (Euro-
Raum, MOEL 5, USA, China, Schweiz) wurden im vorliegenden Update der mittelfristigen
Prognose die Annahmen zur Konjunkfurentwicklung gegentber der Prognose vom Oktober
2024 (Baumgartner et al.,2024) nach unten revidiert — mit Ausnahme der USA, hier wird das
Wirtschaftswachstum fUr die Jahre 2025/2026 etwas hoher eingeschdtzt (Schiman-Vukan &
Ederer (2024). Das (exportgewichtete) Wirtschaftswachstum der wichtigsten Handelspartner
nimmt von %% (2023) auf 1%% (2026) zu und schwdcht sich danach wieder ab (2029 +1'4%)2).

Im Besonderen wird fUr die USA unterstellt, dass die Trump’'sche Wirtschaftspolitik das US-
Wachstum 2025/2026 etwas befligelt, in der mittleren Frist (ab 2027), durch teurere importierte
Vorprodukte3) und durch einen Rickgang des Arbeitsangebots (durch einen sehr restriktiven
Zugang auslandischer Arbeitskrafte, vor allem aus SGdamerika, zum US-Arbeitsmarkt), déGmpft.

1) Die vorliegende mittelfristige Prognose baut fir die Jahre 2025/2026 auf der WIFO-Konjunkturprognose vom Dezem-
ber 2024 (Schiman-Vukan & Ederer, (2024) auf. FUr den Zeitraum 2027/2029 wird die Einschdtzung als Expertiinnen-
gestUtzte Modellprognose mit dem WIFO-Macromod (Baumgartner et al., 2005) fortgeschrieben.

2) Die Annahmen zur internationalen Konjunktur basieren auf einer vom WIFO adaptieren Variante der Weltprognose
von Oxford Economic Forecasting von Mitte Dezember 2024.

3) Ab 2026 werden hohere Zdlle fUr Importe der USA aus fast allen Ldndern angenommen (60% auf Produkte aus China,
20% fUr Produkte u.a. aus Mexiko, Kanada und Europal). Bei dieser Annahme folgen wir ab 2026 dem Trade-war Szenao-
rio von Oxford Economics vom Dezember 2024.
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FUr Europa durfte Uber den Prognosezeitraum das Wirtschaftswachstum verhalten bleiben. Zum
einen kommt die Wertschopfung der europdischen Industrie durch stérkere Konkurrenz aus
China durch Handelsumlenkungseffekte in Folge hoher US-Zélle auf chinesische Produkte auf
ihren europd&ischen Heimmdarkten weiter unter Druck. Zum anderen wird die Konsolidierung der
Staatshaushalte (fast) aller (groBen) EU-Lander die gesamtwirtschaftliche Nachfrage und da-
mit das Wirtschaftswachstum verringern.

FUr die Geldpolitik im Euro-Raum erwartet das WIFO nach den vier Zinssenkungen (jeweils -
Prozentpunkt) 2025 noch weitere Zinssenkungsschritte. Mittelfristig wird ein RUGckgang des
Dreimonaftszinssatzes von 3,6% (2024) auf 2'4% (2026) unterstellt und auf diesem Niveau durfte
er in den Folgejahren verharren. Die Sekunddrmarkirendite auf 10-jdhrige deutsche
Bundesanleihen durfte von 2%4% (2024) bis zum Ende des Prognosezeitfraumes auf 2%%
ansteigen.

Der Wechselkurs des Dollar gegenUber dem Euro bleibt auf Basis der beschriebenen
Wachstums- und Zinsentwicklung in den USA und im Euro-Raum nahezu konstant (2025 1,05 $,
2029 1,08 $ je Euro).

2. Gesamiwirtschaftliche Prognose firr Osterreich

FUr die Erstellung dieser mittelfristigen Vorausschau wurde eine No-policy-change Annahme for
die &sterreichische Wirtschaftspolitik getroffen4)D. h., dass im Besonderen keine MaBnahmen
zur Konsolidierung des 6ffentlichen Haushalts unterstellt wurden. Das ist eine Voraussetzung, um
den fUr die Erreichung der europdischen Fiskalregeln notwendigen Konsolidierungsbedarf er-
mitteln zu k&nnen.

Osterreichs Wirtschaft erholt sich nur langsam von der Rezession der Jahre 2023 (-1,0%) und
2024 (-0,9%). Im Vergleich zu anderen europdischen Landern sind die Energiepreise und die
LohnstUckkosten hierzulande héher. Dadurch wird insbesondere die energieintensive Export-
wirtschaft auch mittelfristig Wettbewerbsnachteile haben. Weitere strukturelle Defizite beste-
hen im Bildungssystem und bei der Integration von Migrantiinnen in den Arbeitsmarkt. Die Er-
werbsbeteiligung von dlteren Mannern und Frauen (alle Altersgruppen)$) liegt in Osterreich
(teilweise deutlich) unter dem EU27-Durchschnitt. Alle diese Faktoren bremsen auch das mittel-
fristige Wirtschaftswachstum.

Die osterreichische Wirtschaft wird daher real j@hrlich um 0,2 Prozentpunkte schwdcher wach-
sen als der Durchschnitt des Euro-Raumes. Das Trendwachstum betragt laut der Methode der

4) Im Allgemeinen werden in den WIFO-Prognosen nur MaBnahmen berUcksichtigt, die bereits als Gesetze und Ver-
ordnungen beschlossen sind. Unter bestimmten Umstdnden wird von dieser Regel abgewichen: Erstens dann, wenn
der Verhandlungs- oder Gesetzwerdungsprozess bereits weit fortgeschritten ist (GesetzesentwUrfe in Begutachtung, in
manchen Fdllen auch Ministerratsbeschlisse, wenn fUr deren Umsetzung eine stabile Mehrheit im Parlament sehr wahr-
scheinlich erscheint) und zweitens, wenn zur betfreffenden Regelung sowohl ein klarer Zeitplan und auch hinreichend
deftaillierte Informationen vorliegen, die eine quantitative Einschatzung erméglichen.

5) Bei den Frauen im Haupterwerbsalter (25-54) liegt zwar die Erwerbsquote (,,Képfe") Uber dem EU-Durchschnitt (2023:
+5,9 Prozentpunkte), jedoch liegt die durchschnittlich geleistete wdchentliche Arbeitszeit (Beschaffigungsintensitat)
durch den héheren Anteil an teilzeitbeschaftigten Frauen um 9,1% unter dem EU-Durchschnitt.
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Europdischen Kommission %% p. a. (@ 2010/2019 +1,1% p. a.). FOr 2025/2026 erwartet das WIFO
ein reales Wirtschaftswachstum von %% bzw. 1% und durchschnittlich 1% p. a. in den Folge-
jahren (jeweils um etwa Y4 Prozentpunkt geringer als in der Prognose vom Oktober 2024). FUr
den gesamtfen Prognosezeitraum 2025/2029 ergibt sich damit ein durchschnittlicher BIP-
Zuwachs von 1% p. a. (@ 2010/2019 +1,6% p. a.; Ubersicht 1).

Durch die COVID-19-Krise, die Energiepreiskrise und die Rezession 2023/24 bUBte Osterreich
deutlich an Wertschépfung ein. Die EinbuBen 2020/2029 liegen je nach den Annahmen zum
durchschnittlichen Wachstum in einem kontrafaktischen Szenario ohne Krisen und ohne Rezes-
sion zwischen kumuliert 133 und 243 Mrd. € (siehe Abbildung 1).

Abbildung 1: Vergleich der akfuellen Prognose der BIP-Entwicklung mit frGheren WIFO-
Prognosen und einem kontrafaktischen Szenario ohne Krisen

************* Mitfleres Wachstum im kontrafaktischen Szenario ohne Krisen und ohne Rezession (+1,25% p.a.)
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Die 6sterreichische Wirtschaft erlebte 2023/24 eine der I&ngsten Rezessionen der Nachkriegszeit. 2025/2029 betragt
das BIP-Wachstum voraussichtlich 1% p. a. (Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Blaue Schattierung: Wachstums-
trichter im kontrafaktfischen Szenario ohne Krisen und ohne Rezession: Obergrenze +1,5% jahrliches BIP-Wachstum,
Untergrenze +1% jahrliches BIP-Wachstum).

Der private Konsum dUrfte ab 2025 anziehen, im Prognosezeitfraum um durchschnittlich
14% p. a. zulegen und so das Wirtschaftswachstum stUtzen. Die Erholung der Weltwirtschaft
wird auch den (Waren-)Export etwas beleben: 2025/2029 wachsen die Exporte (i. w. S., real)
um 2% p. a., aber um 2 Prozentpunkt schwdcher als noch in der Oktober-Prognose erwartet.

Aufgrund der (mdaBigen) Erholung der internationalen Konjunktur, des RUckgangs der Zinssatze
sowie des Korperschaftsteuersatzes und beginstigt durch den (Oko-)Investitionsfreibetrag und
Nachholeffekte werden die Ausristungsinvestitionen 2026 um 1% % wachsen (nach einem
RUckgang 2024/2025). Der Umstieg auf eine CO2-Grmere Produktfionsweise erfordert zwar
verstarkte Investitionen in die Energiewende, wegen der hohen Unsicherheit und des Anstiegs
der LohnstUckkosten durfte jedoch insbesondere die Industrie zurGckhaltend investieren, da
das schwierige Umfeld in Europa die Wettbewerbsfahigkeit beeintrchtigt. In den Jahren
2027/2029 wird mit einem Zuwachs von durchschnittlich 1% pro Jahr gerechnet.
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Die Abschwd&chung der Baukonjunktur betrifft vor allem den Wohnbau: wegen der hohen
Inflation schrumpften die real verfGgbaren Haushaltseinkommen und der Realwert der
Ersparnisse, wahrend die verscharften Kreditvergaberegeln und vor allem die gestiegenen
Kreditzinssétze die Finanzierung von Wohnraum deutlich erschweren. Das WIFO erwartet
2025/2029 lediglich eine leichte Erholung der Bauinvestitionen um durchschnittlich +1% pro
Jahr.

Der demografische Wandel mit einer schrumpfenden Erwerbsbevdlkerung verstarkt mittelfristig
die Arbeitskrafteknappheit — zum Ende des Prognosezeitraumes 2029 durfte das Arbeitsange-
bot lediglich um 0,1% zunehmen. Dies tribt einerseits die mittelfristigen Wachstumsaussichten,
dampft jedoch andererseits merklich die Arbeitslosigkeit: Die Arbeitslosenquote unterschritt be-
reits 2022 das Vorkrisenniveau von 2019 (7.4%) und wird 2029 bei 6,2% erwartet (+2 Prozent-
punkte gegenuber der Oktober-Prognose).

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der mittelfristigen Prognose fir Osterreich

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

Verdnderung in % p.a.

Bruttoinlandsprodukt
Real -1.0 =09 +06 & 1.2 % 1,1 +1,0 +1,0 +0,3 +1,0
Nominell +56 +3,6 +25 +34 +3.3 +3,1 +3,0 +4,4 +3.1
Konsumausgaben der privaten chsholfe')
Real -05 =03 +0.38 +1,5 +1,5 +1.4 +1,4 +0,2 +1,3
Nominell +78 +27 +30 +35 +3,6 +3,4 +33 + 4,6 +3,4
V erbraucherpreise +7.8 +3,0 +23 +20 +2,0 +20 +1,9 +4,7 +2,1
Lohn- und Geholfssumme2] +83 +738 +37 + 3.4 +29 +2,6 +2,6 +57 +3,0
Unselbsténdig Beschéftigte laut VGR®) +1,4 +0.0 +03 +09 +06 +05 +0,5 +0.8 +0,6
Unselbstandig aktiv Beschaftigte®) +12 +02 +04 +09 +07 +0,5 +0.5 +09 +0,6
In%
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonensl 51 82 54 52 5,1 4,9 4,8 585 5,1
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen 6,4 7.0 7.4 7.0 6.8 6,6 6.2 7,5 6.8
In % des BIP
AuBenbeitrag 2,1 &2 30 31 29 3,0 3.0 1,8 3.0
F|nqn;{erungssoldo des Staates laut Maastricht- _26 _37 _42 4 _42 —42 —42 47 _42
Definition
Staatsschuld 78,6 80,1 83,1 84,5 86,0 87,6 89,2 80,5 86,1
In % des verfUgbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte 87 11.4 12,0 12,1 11,7 11,1 10,5 10,7 11,5

Q: Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstrager, Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - ) Ein-
schlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrége. — 3) Beschdaftigungs-
verhdltnisse. — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenz-
dienst leisten. — 5) Laut Eurostat (Labour Force Survey).

Der seit Ende 2021 beobachtete kraftige Preisauftrieb (2022 +8,6%, 2023 +7,8%) verlangsamt
sich 2024 auf 3,0%. Bis Mitte 2025 erreicht die Inflationsrate das 2%-Ziel der EZB und durfte auch
mittelfristig dort verharren (@ 2025/2029 +2% p. a.). Der RUckgang der Inflation dampft auch
den Reallohnzuwachs pro Kopf 2025/2029 auf durchschnittlich %% p.a. (2024 +4%%;
@ 2010/2019 +0,1% p. a.).
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Die Defizitquote liegt im Prognosezeitraum 2025 bei 4'4% des nominellen BIP. Folglich steigt die
Staatschuld von 80% (2024) bis 2029 auf 894 % des nominellen BIP.

3. Prognoserisiken

Die Risiken der Prognose fir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Osterreich sind im Beson-
deren in den Anfangsjahren Uberwiegend abwdartsgerichtet. Zum einen kdnnten die vom kUnf-
figen US-Prasidenten Trump angekUndigten handelspolitischen MaBnahmen bereits frGher (ab
dem Il. Quartal 2025) wirksam werden und damit schon 2025/2026 das Wachstum in Europa
merklich schwdchen. Daneben wird eine Konsolidierung der éffentlichen Haushalte einer kinf-
figen Bundesregierung auch eine Schwdchung der gesamtwirtschaftichen Nachfrage zur
Folge haben. Zusammengenommen birgt das die Gefahr, dass 2025 das BIP das dritte Jahr in
Folge schrumpft.

DemgegenuUber kdnnten eine stdrkere Senkung der Zinsen durch die EZB und eine frlhere Ver-
ringerung der aktuell sehr hohen Sparquote der privaten Haushalte die Investitionstatigkeit (im
Besonderen im (Wohn-)Bau) und den privaten Konsum beleben und so das BIP-Wachstum ge-
stUtzt werden.
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