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Osterreich kehrt langsam auf den
Wachstumspfad zuruck

Prognose fur 2025 und 2026

Christian Glocker, Stefan Ederer

e Nach zwei Jahren Rezession (jeweils —1,0%) wird das BIP 2025 stagnieren und 2026 um
1.2% zulegen.

¢ Die schwache Nachfrage hat im laufenden Jahr eine rickldufige Wertschdpfung im se-
kunddren Sektor und eine Stagnation im Bereich der Marktdienstleistungen zur Folge.

e 2026 dUrften — angeregt durch eine starkere Auslandsnachfrage — sémtliche Wertschdp-
fungsbereiche zur Erholung der Gesamtwirtschaft beitragen.

e Die Inflation bleibt 2025 trotz der Nachfrageschwdche unverdndert hoch und wird sich
erst 2026 infolge des unterstellfen RGckgangs der Energiepreise abschwdachen.

e Die Arbeitslosenquote wird zundchst weiter ansteigen und erst 2026, sobald die Konjunk-
tur wieder anzieht, sinken.

e Die Wirtschaftspolitik ist Uber den Prognosehorizont tendenziell neutral ausgerichtet. Einer
notwendigen fiskalischen Konsolidierung steht eine geldpolitische und makroprudenzielle
Lockerung gegenuber.

Wachstumsbeitrag der Wirtschaftsbereiche zur Bruttowertschépfung, real
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Die Wachstumsbeitrdge geben an, in welchem Umfang die zwei Komponenten (Produzierender Bereich und Markt-
dienstleistungen) zum Anstieg der Bruttowertschépfung beitragen. Die Hohe des Wachstumsbeitrages einer Kompo-
nente ergibt sich durch Division der absoluten Verdnderung der Komponente gegenUber der Vorperiode durch den
Wert der Bruttowertschdpfung in der Vorperiode (Q: WIFO; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.
2025 und 2026: Prognose).

Zitat: "Ein negativer Wachstumsbeitrag des sekunddéren Sektors pragt 2025 abermals die Kon-
junktur. 2026 sollten hingegen samtliche Sektoren zur Erholung beitragen.”
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Osterreich kehrt langsam auf den
Wachstumspfad zuruck

Prognose fur 2025 und 2026

Nach zwei Jahren Rezession diirfte Osterreichs Wirtschaftsleistung im Jahr 2025 stagnieren. Fiir
2026 erwartet das WIFO ein BIP-Wachstum von 1,2%. Dann sollten infolge der anziehenden
Weltkonjunktur sowohl die Exporte als auch die inlandische Nachfrage der 6sterreichischen
Wirtschaft wieder etwas Fahrt verleihen.

1. Einleitung

Die &sterreichische Volkswirtschaft erlebt derzeit die IGngste Schwdchephase der Nachkriegs-
zeit. Der Tiefpunkt der Konjunktur durfte allerdings durchschritten sein, denn es mehren sich die
Anzeichen einer Erholung, wenngleich diese vorerst zaghaft und anfdllig fir RUckschldge
bleibt. Zum einen triben geopolitische Risiken sowie Unwdagbarkeiten hinsichtlich einer Neu-
ausrichtung der internationalen Handelspolitik das auBenwirtschaftliche Umfeld und damit den
Ausblick fUr die Exportwirtschaft — den wichtigsten Impulsgeber der heimischen Konjunktur. An-
dererseits ist die Inflation im internationalen Vergleich weiterhin hoch. Dies schmdlert die preis-
liche Wettbewerbsfahigkeit und damit die Absatzmdglichkeiten &sterreichischer Unternehmen.
Die notwendige fiskalische Konsolidierung bremst die Konjunktur zusatzlich.

Da somit expansive Impulse aus dem In- und Ausland fehlen, wird Osterreichs Wirtschaftsleis-
tung 2025 stagnieren. Infolge der verhaltenen Endnachfrage und der hohen Lagerbesténde
an Fertigwaren setzt sich die Rezession in der Industrie zundchst fort. Die Unterauslastung der
ProduktionskapazitGten und der RUckgang der Kapitaleinkommen infolge von Produktionsein-
buBen hemmen die Investitionen in AusrUstungen und Bauten und bedingen einen weiteren
Beschdaftigungsabbau im sekunddren Sektor. Dies beférdert weiterhin das Arbeitsplatzverlustri-
siko und damit die Unsicherheit der privaten Haushalte, was sich wiederum in AusgabenzurGck-
haltung spiegelt. Eine rasche Belebung des privaten Konsum:s ist trotz des kraftigen Reallohnzu-
wachses im Vorjahr nicht zu erwarten. Die Lohnpolitik steht daher weiterhin im Spannungsfeld
zweier produktionshemmender Faktoren: Neben dem Nachfragemangel, der u. a. aus dem
Verlust preislicher Wettbewerbsfdhigkeit infolge der hohen nominellen Lohnsteigerungen in
den Vorjahren resultiert, hemmt auch der Arbeitskréftemangel die Produktion. Lohnzurickhal-
tung kénnte zwar Uber eine Verbesserung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit dem Nachfro-
gemangel entgegenwirken, wurde jedoch andererseits — infolge negativer Arbeitsangebotsef-
fekte — den Arbeitskraftemangel weiter verscharfen.
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Konjunkturprognose Juni 2025

Hauptergebnisse

Prognose

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Bruttoinlandsprodukt, real +48 +53 -10 -10 00 +12
Herstellung von Waren +10,9 +6.7 -1.8 -52 - 1.1 +1,5
Handel +45 +07 -57 -17 -02 +1.2

Private Konsumausgaben'), real +48 +49 -05 +04 +04 +13
Dauerhafte Konsumgiter?) +64 -45 -54 +13 +15 +15

Bruttoanlageinvesfitionen, real +60 +04 -32 -2,1 -07 + 1.4
Ausristungen?®) +77 +1,9 +24 +05 -08 +20
Bauten + 4,1 -13 -93 =53 -05 +046

Exporte, real +95 +100 -04 -35 -05 +13
Warenexporte, fob +124 +6,0 -0,4 -54 -1,1 +0,7

Importe, real + 14,1 + 7,1 - 4,6 -3.3 +0,1 +1,3
Warenimporte, fob +148 +30 -7.4 -54 -04 +1,3

Bruttoinlandsprodukt, nominell +68 +103 + 5,6 + 23 + 2,7 + 3.2

Mrd. € 406,23 448,01 473,23 484,22 497,53 513,62

Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 1.7 =09 1.3 2,4 2,2 2,0

Verbraucherpreise +28 +86 +78 +29 +29 +272

BIP-Deflator +1,9 +48 +6,6 +33 +28 +20

Finanzierungssaldo des Staates!) in%desBIP -57 -34 -26 -46 -41 -39

Unselbsténdig akiiv Beschéftigte®) +25 +30 +12 +02 +02 +038

Arbeitslosenquote®) in% 80 63 6,4 7.0 7.5 7.3

Realwert des BIP pro Kopf7) +38 +1,1 -1,9 -06 -01 +0.8

Armuisgef&hrdungsquoteg) in% 14,8 14,9 14,3 14,1 14,4 14,1

Einkommensquiniilsverhﬁlinisg) Verhdltniszahl 4,3 4,3 4,3 4,4 4,4 4,4

Treibhqusgqsemissionen]O) + 4,5 -5,8 - 6,6 -3.0 -0,9 -25

Mio.t CO,-Aquivalent 78,07 73,52 68,70 66,61 65,99 64,34

Q: WIFO, Arbeitsmarktservice, Dachverband der Sozialversicherungstrager, OeNB, Statistik Austria, Umweltbundesamft. — 1) Ein-
schlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) WIFO-Berechnung anhand der Anteile der dauerhaften KonsumguUter
nach dem Inlandskonzept. — 3) EinschlieBlich militarischer Waffensysteme und sonstiger Anlagen. — 4) Laut Maastricht-Definition. -
5) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — 6) In % der un-
selbstandigen Erwerbspersonen, nationale Definition. — 7) Nominelles BIP deflationiert mit dem impliziten Preisindex der inldn-
dischen Verwendung. — 8) Anteil der Personen in Privathaushalten mit einem verfigbaren Aquivalenzeinkommen unterhalb der
Armutsgefdhrdungsschwelle (60% des nationalen verfUgbaren Mediandquivalenzeinkommens, ab 2024: Prognose. — 9) $80/520:
Verhdltnis des gesamten verfigbaren Aquivalenzeinkommens der Bevélkerung in privaten Haushalten im obersten Einkommens-
quintil zu dem der Bevdlkerung im untersten Einkommensquintil, ab 2024: Prognose. — WO) Ab 2024: Prognose.
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Die Industrieproduktion durfte erst ab 2026 wieder etwas zulegen, sobald sich mit der internati-
onalen Nachfrage das Exportgeschaft belebt. Mit einer stérkeren und nachhaltigen Erholung
ist angesichts der zu erwartenden Marktanteilsverluste, die aus dem ungUnstigen preislichen
Wettbewerbsumfeld folgen, allerdings nicht zu rechnen. Demnach wird die Gesamtwirtschaft
auch 2026 unterausgelastet bleiben.

Die im Inland produzierten GUter und Dienstleistungen verteuerten sich 2024 um 3,3% (gemdaBi
BIP-Deflator). FUr das laufende Jahr erwartet das WIFO einen Preisanstieg von 2,8%, fir 2026 von
2.0%. Sofern ein erneuter Preisschock bei importierter Energie wie im Jahr 2022 ausbleibt, dUrf-
ten die Verbraucherpreise einem dhnlichen Verlauf folgen (2025 +2,9%, 2026 +2,2% nach +2,9%
in 2024). Die hartndckig lebhafte Inflation im Dienstleistungssektor, die auf den nach wie vor
hohen Kostendruck und auf die weite Verbreitung inflationsindexierter Preisanpassungen zu-
rGckzufUhren ist, erschwert eine rasche RUckfuhrung der Teuerung.

Der Arbeitsmarkt entwickelt sich trotz der Schwdche der Realwirtschaft robust. FUr 2025 wird wie
im Vorjahr ein Zuwachs der unselbstdndig aktiven Beschaftigung von 0,2% erwartet, fir 2026
ein Anstieg von 0,8%. Diese Entwicklung wird im laufenden Jahr ausschlieBlich vom Dienstleis-
tungssektor getragen, im sekunddren Sektor sinkt die Beschéftigung. Aufgrund der starken Aus-
weitung des Arbeitskraffeangebotes wird die Arbeitslosigkeit 2025 weiter zunehmen und erst im
Folgejahr aufgrund der gunstigeren Entwicklung im sekundd@ren Sektor sinken. Die Arbeitslosen-
quote (nach nationaler Definition) wird von 7,0% im Jahr 2024 auf 7,5% ansteigen und 2026
wieder auf 7,3% zurickgehen.

2. Die Ausgangslage

Im Jahr 2024 war die Konjunktur weiterhin von den Folgen des Angebotsschocks in den Vorjah-
ren gepragt, der sich in Form hoher Energie- und Arbeitskosten manifestierte. Die gesamtwirt-
schaftliche Wertschdpfung schrumpfte bei gleichzeitig hohem Preisauftrieb infolge des Kosten-
drucks. Der deutliche RGckgang der Exportnachfrage wirkte sich negativ auf die Industriewert-
schopfung aus. Die Rezession wurde durch die straffe Geldpolitik zusatzlich verscharft — die
Neukreditvergaben fir Wohnbauprojekte legten kaum zu, nachdem sie im Jahr 2023 um 55%
gesunken waren. Als Konsequenz daraus setzte sich der RGckgang der Bauinvestitionen und
der Wertschopfung im Bauwesen fort. Letzteres verscharfte infolge der Wertschépfungsver-
flechtungen die Industrierezession. Die daraus resultierende Unterauslastung der Industrie
drUckte die Ausrustungsinvestitionen. Die deutliche Schrumpfung der Kapitaleinkommen, die
auf die schwache Umsatzentwicklung vieler Betriebe zurickzufUhren war, verstérkte den Inves-
titionsrUckgang zusdatzlich und fUhrte daneben zu vielen Insolvenzen. Vom kraftigen Anstieg der
Lohneinkommen ging aufgrund der hohen Unsicherheit der privaten Haushalte und des daraus
resultierenden Vorsichtssparens keine Konsumbelebung aus. Die Sparquote stieg 2024 an und
der Finanzierungssaldo der privaten Haushalte war mit Gber 30 Mrd. € auBergewohnlich hoch.
Dieser Uberschuss fUhrte, trotz eines héheren Finanzierungsdefizits der nichtfinanziellen Unter-
nehmen und des &ffentlichen Sektors, zu einem Anstieg des Leistungsbilanziberschusses.

Der anhaltende Preisauftrieb im Jahr 2024 spiegelt deutlich den hohen Kostendruck wider, dem
die Unternehmen infolge des Angebotsschocks gegentberstanden. So stieg der BIP-Deflator,
der die Preisentwicklung fUr im Inland produzierte GUter und Dienstleistungen misst, mit +3,3%
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erneut kraftig, jedoch schwdacher als im Jahr 2023 (+6,6%). Der Anstieg wurde gréBtenteils von
den privaten und &ffentlichen Konsumpreisen getragen (+4,3%), wdhrend die Investitionspreise
langsamer zunahmen (+3,0%).

Der Arbeitsmarkt entwickelt sich frotz der Schwdéche der Realwirtschaft robust. Die Erwerbstd-
tigkeit nahm insgesamt um 0,4% zu (laut VGR), doch ergab sich dieser Anstieg vor allem aus
Zuwdachsen in 6ffentlichkeitsnahen Bereichen. Im sekunddren Sektor und in zahlreichen Marki-
dienstleistungen schrumpfte der Personalstand dagegen teils empfindlich.

3. Die Rahmenbedingungen der Prognose

Die vorliegende Prognose stutzt sich in den Annahmen Uber die Ausrichtung der Wirtschaftspo-
litik sowie Uber die Entwicklung der Weltwirtschaft, der Wechselkurse, der Rohstoffpreise und
der Zinssatze auf den Informationsstand von Mitte Juni 2025. Der Prognosezeitraum reicht vom
II. Quartal 2025 bis zum IV. Quartal 2026.

3.1 Rahmenbedingungen der internationalen Konjunktur

Derzeit sind die internationalen Rahmenbedingungen unklar. Zuzuschreiben ist dies insbeson-
dere der Neuausrichtung der Handelspolitik der USA. Seit ihrem Amtsantritt fUhrte die dortige
Regierung eine Reihe von Zollen ein, die in der Folge jedoch GrofBteils wieder ausgesetzt wur-
den. Der Handelskonflikt mit China eskalierte im April, bevor sich die beiden Lander Anfang Mai
auf eine vorUbergehende Aussetzung der Z8lle einigten. Ende Mai erhéhten die USA den Druck
auf die EU, indem sie die EinfUhrung von Zollen in Hohe von 50% androhten. Die tatsachliche
Ausgestaltung der Z6lle im Prognosezeitraum — die betroffenen Ladnder oder Produkte sowie die
Dauer, mogliche Ausnahmen und GegenmaBnahmen —ist derzeit kaum absehbar.

Die kiinftige Ausgestaltung der Zollpolitik der USA ist derzeit unklar.

Die Bandbreite mdglicher Entwicklungen reicht von einer Ruckkehr zum Status quo vor Anhe-
bung der Z&lle auf der einen Seite, bis zu einer neuerlichen Eskalation des Handelskrieges, etwa
mit China oder der EU, auf der anderen. Um dieser Unsicherheit gerecht zu werden, wurden
ein optimistisches und ein pessimistisches Zollszenario formuliert und die Auswirkungen der je-
weiligen Zollsétze auf die Wirtschaftsleistung simuliert (siehe Kasten "Zu den internationalen Aus-
wirkungen unterschiedlicher Zollszenarien"). Das Basisszenario der vorliegenden Prognose geht
davon aus, dass die Ende Mai 2025 geltenden Zollsétze bis Jahresende 2026 aufrecht bleiben.
Die Z6lle der USA auf Importe aus der EU betragen daher annahmegemaB 10%, mit Ausnahme
von Stahl, Aluminium und Kfz (50% bzw. 25%) sowie einigen anderen Produkien wie Arzneimit-
teln und Mikroprozessoren. Fir Osterreich impliziert das Basisszenario einen Anstieg der effekti-
ven Z6lle um rund 11,4 Prozentpunktel).

1) Dieser Wert wurde als gewichteter Durchschnitt der Zollerhéhungen in verschiedenen Produktgruppen berechnet,
wobei sowohl die Héhe der einzelnen produktspezifischen Zélle als auch der Anteil der jeweiligen Produktgruppen an
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Die Unsicherheit bezUglich der Neuausrichtung der Zollpolitik durfte die Konjunktur in den USA
im FrUhjahr gebremst haben. Wéahrend sich die Stimmung der Industrieunternehmen bis Mai
aufhellte, ging das Verbrauchervertrauen im April deutlich zurick und die Sparquote stieg neu-
erlich an. Da die Haushalte in den USA wegen der Zélle mit einer héheren Inflation rechnen,
dUrfte die Dynamik der Konsumausgaben im Frihjahr verhalten geblieben sein. Deutlich ge-
stiegen ist in den USA im April die wirtschaftspolitische Unsicherheit. Die Unternehmen durften
daher auchin den néchsten Monaten zurUckhaltend investieren, bis Klarheit Gber die Zollpolitik
herrscht. Dazu kamen im Frihjahr wohl neuerliche Vorzieheffekte, weil Unternehmen die Zoll-
pause bis zum Sommer nutzten, um ihre Lager zu fUllen. Die Messung der Wirtschaftsleistung der
USA durfte daher im Il. Quartal 2025 verzerrt sein.

Die Z6lle werden allmdahlich auf die Inflation durchschlagen, sobald sich die Lager leeren und
neue Importe mit héheren Kosten verbunden sind; sie durften den Preisauftrieb aber nur vo-
rUbergehend beschleunigen. Die Rohdlpreise hatten im FrUhjahr deutlich nachgegeben, er-
reichten aber nach dem Angriff Israels auf den Iran Mitte Juni wieder ein Ghnliches Niveau wie
zu Jahresbeginn. 2026 wird die Inflation aufgrund der erwarteten Konjunkturabschwdchung in
den USA wieder nachlassen. Dementsprechend wird die dortige Zentralbank die Leitzinsen ab
dem Jahresende 2025 weiter senken. In eine Rezession durften die USA trotz der prognostizier-
ten Konjunkturabschwdchung nicht schlittern.

Im Euro-Raum hinterlieB die Unsicherheit zur Neuausrichtung der Zollpolitik bislang wenig Spu-
ren. Die Stimmung der Unternehmen und der privaten Haushalte verbesserte sich im FrGhjahr
sogar wieder etwas. Die Konjunktur ist durch die Androhung von Zéllen in der Hohe von 50%
dennoch betrdchtlichen Risiken ausgesetzt. Die Investitionsbereitschaft der Unternehmen
dUrfte geddmpft bleiben, bis sich die Lage geklart hat. Die niedrige Inflation und die gesunke-
nen Zinsen stitzen im Prognosezeitraum die Konjunktur. Wenngleich die hohe Unsicherheit die
privaten Haushalte zur Vorsicht anhdalt, durfte die —im langjahrigen Vergleich Gberdurchschnitt-
lich hohe — Sparquote im Prognosezeitraum zurGckgehen, was den Konsum anregen wird. In
Deutschland sollten 2026 auch die im Koalitionsvertrag beschlossenen MaBnahmen die Kon-
junktur stUtzen.

den &sterreichischen Gesamtexporten in die USA einflossen. Der Durchschnittswert berdcksichtigt dabei die Zollanhe-
bung vom 4. Juni 2025 fUr Stahl und Aluminium (auf 50%).
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Konjunkturprognose Juni 2025

Internationale Konjunkitur

Prognose

Gewicht 2023in %') 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Waren- Welt-BIP  BIP real, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
exporte
EU 27 68,4 (14.6) +63 +35 +04 +10 +12 +14
Euro-Raum 52,4 (10,3) +63 +35 +04 +09 +10 +1,
Deutschland 29,1 (3.2) +37 +14 -03 -02 +03 +1,5
Italien 6.1 (1.9) +89 +48 +07 +07 +05 +05
Frankreich 36 (2.3) +69 +27 +14 +12 +05 +07
Spanien 1,6 (1,4) +67 +62 +27 +32 +25 +1,7
MOEL 5) 15,0 22 +64 +41 +03 +21 +25 +27
Polen 37 (1.0) +69 +53 +02 +29 +33 +31
Ungarn 3,6 (0,2) +72 +43 -08 +05 +09 +25
Tschechien 3,6 (0.3) +40 +28 -01 +1,1 +24 +2]1
USA 7.3 (14,9) +61 +25 +29 +28 +14 +1,7
Schweiz 52 (0.4) +56 +30 +07 +13 +08 +1,0
Vereinigtes Kdnigreich 2,7 (2.2) +86 +48 +04 +1,1 +12 +09
China 2,5 (19.1) +84 +30 +52 +50 +42 +39
Insgesamt
KoufkrongewiChTeT3) (51) +71 +31 +29 +30 +24 +24
Exportgewichtet?) 86 +52 +26 +07 +10 +10 +1.4
Markiwachstum Osterreich’) +110 +57 -32 +04 +1,5 +10
Annahmen zur Prognose
Roholpreis
Brent, $ je Barrel 70,8 98,9 82,2 79.8 66 64
Erdgaspreis
Dutch TTF, € je MWh 45,9 121,5 40,6 343 40 35
Strompreis Osterreich
Base, € je MWh 107,2  261,6 1022 821 100 93
Peak, € je MWh 116,8 2755 103,9 81,4 101 101
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,184 1,054 1,082 1,082 1,11 1,16
Internafionale Zinssatze
EZB—HC|Upfreﬁnonzierungssofzé), in % 0.0 0,6 3.8 4,2 2,4 2,2
Sekunddarmarktrendite Deutschland, in % -04 1.1 2,4 2,3 2,6 2,6

Q: WIFO, BEA, EEX, Eurostat, EZB, HWWI, IWF, OECD, OeNB, Statistik Austria. — ') Anteil an den sterreichischen Warenexporten. In
Klammern jeweils der kauftkraftfgewichtete Anteil am globalen BIP. — 2) Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn. — 3) EU 27,
Vereinigtes Kénigreich, USA, Schweiz, China; gewichtet mit dem BIP zu Kaufkraftparitédten 2023. - A) EU-L&nder, Vereinigtes Kénig-
reich, USA, Schweiz, China; gewichtet mit den Ssterreichischen Warenexportanteilen 2023. - °) Verdnderungsrate real der Waren-
importe der Partnerlénder, gewichtet mit den sterreichischen Warenexportanteilen. — 6) Fixzinssatz.
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Zu den internationalen Auswirkungen unterschiedlicher Zollszenarien

Um der ungewissen Ausgestaltung der Zollpolitik der USA gerecht werden zu k&nnen, wurde
— zus@tzlich zu dem der Prognose zugrunde gelegten Basisszenario — die Bandbreite mogli-
cher Entwicklungen abgeschatzt. Dazu wurden ein optimistisches und ein pessimistisches
Zollszenario formuliert und die makrodkonomischen Effekte mit Hilfe des Global Economic
Model (GEM) von Oxford Economics simuliert!).

Im opftimistischen Szenario sinken die Zollsatze ab dem Sommer 2025 wieder auf ihr Niveau
vom Jahresende 2024 vor Beginn der ersten Runde der Zollanhebungen. Im pessimistischen
Szenario wurde dagegen angenommen, dass die Verhandlungen der ndchsten Wochen
und Monate ergebnislos bleiben und die Zolle im Sommer wieder auf das Niveau von April
2025 angehoben werden. Im pessimistischen Szenario heben die USA auch die Zélle auf Im-
porte aus der EU auf die angedrohten 50% an. Die beiden Szenarien bilden die Bandbreite
moglicher Entwicklungen ab und erlauben so eine Abschdtzung der Prognoseunsicherheit
in Abhdngigkeit von der weiteren Ausgestaltung der Zollpolitik.

Abbildung 1: Bandbreite der Prognose gemdaB verschiedenen Zollszenarien

2025 2026
USA ° USA °
EU ° EU °
Kanada () Kanada °
China ° China °
Mexiko ® Mexiko °
-2 4 0 1 2 3 4 5 -2 1 0 1 2 3 4 &
Wirtschaftswachstum in % Wirtschaftswachstum in %

Q: Oxford Economics, WIFO-Berechnungen. Punkte zeigen das Basisszenario; die farbigen Balken stellen die Band-
breite der Prognose zwischen optimistischem und pessimistischem Szenario dar.
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Das GEM ist ein Weltmodell, das sowohl die internationalen Handelsverflechtungen als auch
makrodkonomische Zusammenhdnge innerhalb von Landern mittels struktureller Gleichun-
gen abbildet. Eine Anhebung der ZollsGtze erhoht zundchst die Inflation im Inland und
d@&mpft die realen Einkommen, wodurch die Konsumnachfrage sinkt. Dies zieht eine schwa-
chere Entwicklung der Gesamtwirtschaft nach sich, die in der Folge die anderen Nachfra-
geaggregate, insbesondere die Importe aus anderen Landern, dadmpft, was sich wiederum
auf den Welthandel, die Geldpolitik der unterschiedlichen Wahrungsrdume und die Wech-
selkurse auswirkt. Nicht abgebildet sind in den Simulationen die Effekte einer hdheren oder
niedrigeren Unsicherheit infolge der Zollpolitik. Die unterstellten ZollsGtze gelten in beiden
Szenarien ab dem lll. Quartal 2025 bis zum Ende des Prognosezeitraumes.

Die Bandbreiten des Wirtschaftswachstums in Abhdngigkeit von der Zollpolitik sind erheblich
(Abbildung 1). Im Fall der USA differiert das BIP-Wachstum im Jahr 2026 zwischen optimisti-
schem und pessimistischem Szenario um fast 3 Prozentpunkte. Im pessimistischen Fall wirde
den USA sogar eine Rezession drohen. Die anderen Lé&nder sind je nhach den Handelsver-
flechtungen mit den USA und der Héhe der Zollsatze héchst unterschiedlich betroffen. Die
starksten Unterschiede zwischen den Szenarien zeigen sich fur Kanada und Mexiko. In der EU
Uberwiegen die Abwartsrisiken durch die im pessimistischen Fall unterstellten Zollsétze in
Hoéhe von 50%.

1) Vgl. Wollmershduser, T., Ederer, S., Fourné, F., Lehmann, R., Link, S., Schaching, M., Wibault, T., Wolf, G., & Zarges,
L. (2025). Ifo Konjunkturprognose Sommer 2025. Erholung rUckt ndher — Wirtschaftspolitische Unsicherheiten weiter
hoch. Ifo Institut MUnchen.

3.2 Wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen

Die vorliegende Prognose berUcksichtigt alle wirtschaftspolitischen MaBnahmen, die bereits
verabschiedet oder hinreichend sperzifiziert wurden und deren Umsetzung somit als wahr-
scheinlich eingestuft wird. Neben den bereits erwd&hnten Annahmen zur Zollpolitik der USA geht
das WIFO davon aus, dass die EU nicht auf Vergeltungszdlle setzen wird.

3.2.1 Geldpolitik

Mit der Zinssenkung Anfang Juni 2025 setzt die EZB den Kurs der geldpolitischen Lockerung
fort.

Die Europdische Zentralbank (EZB) hat ihre Geldpolitik seit dem Sommer 2024 gelockert. Die
drei wichtigsten LeitzinssGtze wurden in mehreren Schritten gesenkt, zuletzt um jeweils 25 Basis-
punkte im Marz, April und Juni 2025. Parallel dazu verkUrzt die EZB weiterhin ihre Bilanz.

Nach der Zinssenkung im Juni 2025 erwartet das WIFO vorerst keine weiteren Lockerungs-
schritte. Mittelfristig dUrfte der Haupftrefinanzierungssatz bei 2,5% liegen.

WIFO
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3.2.2 Makroprudenzielle Politik

Die Kredit-BIP-LUcke lag im IV. Quartal 2024 mit rund —14 Prozentpunkten weiter deutlich unter
der kritischen Schwelle von 2 Prozentpunkten. Das FinanzmarktstabilitGtsgremium (FMSG) emp-
fahl daher in der Sitzung vom Juni 2025, den antizyklischen Kapitalpuffer bei 0% der risikoge-
wichteten Aktiva zu belassen.

Eine entscheidende Neuerung ist das Auslaufen der Kreditinstitute-lmmobilienfinanzierungs-
maBnahmen-Verordnung (KIM-VO) zum 30. Juni 2025. Die KIM-VO sollte die Finanzmarktstabili-
tat in Osterreich erhdhen und richtete sich an Hypothekarkredithehmer (Beleihungsquote,
Schuldendienstquote, maximale Kreditlaufzeit usw.). Durch das Auslaufen der Verordnung wer-
den die Kreditvergabe flexibilisiert und hdéhere Kreditbetrédge ermoglicht. Dies dUrfte das bereits
lebhafte Wachstum der Hypothekarkreditneuvergabe (April 2025 +72% gegenuber dem Vor-
jahr) in einem Umfeld niedriger Risikogewichte (gemdaB FMSG vor allem bei Gewerbeimmobili-
enkrediten) zusatzlich befeuern und somit die Wirkung der geldpolitischen Lockerung verstar-
ken. Das Umfeld ist derzeit durch eine im historischen Vergleich hohe Verschuldungsquote der
Unternehmen gekennzeichnet. All dies beférdert den Aufbau von Risiken unterhalb einer
scheinbar ruhigen Oberflache, die von einer moderaten Expansion des Kreditbestandes insge-
samt sowie einer beginnenden Erholung der Gesamtwirtschaft und insbesondere der Bauwirt-
schaft gepragt ist.

3.2.3 Fiskalpolitik

Das strukturelle Defizit bleibt im Prognosezeitraum hoch und das gesamtstaatliche Defizit Uber
dem Maastricht-Grenzwert. Ein EU-Verfahren wegen eines UbermdBigen Defizites ist derzeit
wahrscheinlich. Im Bundesdoppelbudget 2025/26 wurde daher ein umfassendes, ausgaben-
und einnahmenseitiges Konsolidierungspaket beschlossen. Zusétzlich wurden gezielte MaBnah-
men zur sozialen Abfederung der SparmaBnahmen und zur UnterstGtzung des Arbeitsmarktes
eingefUhrt.

Die budgetdren Effekte der MaBnahmen werden vom WIFO und dem Bundesministerium for
Finanzen unterschiedlich bewertet. Die WIFO-Prognose berUcksichtigt keine Konsolidierungs-
beitrdge von Landern und Gemeinden, da die entsprechenden MaBnahmen noch nicht be-
kannt sind.

Auf der Ausgabenseite stehen 2025 die Abschaffung des Klimabonus (-2 Mrd. €), Kirzungen
und Effizienzsteigerungen im Férderwesen (-0,7 Mrd. €) sowie Einsparungen in den Ministerien
(0,6 Mrd. €) im Fokus. Weitere Beitr&ige entstehen etwa durch Reformen der Bildungskarenz
und die tempordre Aussetzung der Valorisierung von Familienleistungen. Die Anpassung des
OBB-Rahmenplans dédmpft zudem die &ffentlichen Investitionen. Insgesamt erwartet das WIFO
Einsparungen von 3,8 Mrd. € (2025) bzw. 5,3 Mrd. € (2026). Die Pensionsreform wirkt voraussicht-
lich erst ab 2027.

Auf der Einnahmenseite sorgen 2025 die befristete StabilitGtsabgabe (0,5 Mrd. €), hdhere Kran-
kenversicherungsbeitrdge fur Pensionist:innen, Sonderausschittungen sowie die Streichung der
UmsatzsteuerbegUnstigung fur Photovoltaik fur Mehreinnahmen. Diese belaufen sich insgesamt
auf 1,6 Mrd. € (2025) bzw. 1,8 Mrd. € (2026).

WIFO
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OffensivmaBnahmen wie erweiterte AMS-Programme und steuerliche BegUnstigungen fUr Mit-
arbeiterprdmien ergdnzen das Paket. Das Nettokonsolidierungsvolumen betragt laut WIFO
4,7 Mrd. € (2025) bzw. 5,6 Mrd. € (2026). Der Finanzierungssaldo verbessert sich jedoch nur mo-
derat von —4,1% (2025) auf -3,9% (2026) des BIP, und die Schuldenquote steigt bis 2026 auf 85%
an.

4. Perspektiven der osterreichischen Volkswirtschaft

Die osterreichische Wirtschaft hat zwar mittlerweile den Tiefpunkt der konjunkturellen Schwa-
chephase durchschritten, wird sich aber voraussichtlich nur langsam erholen.

Die Konjunktur in Osterreich wird voraussichtlich nur langsam an Schwung gewinnen. Fir das
Jahr 2025 ist noch keine nennenswerte Belebung in Sicht. Allerdings gibt es auch keine Anzei-
chen fUr eine neuerliche ausgeprdgte Rezession. Der nunmehr gunstigere Ausblick folgt einer-
seits aus Datenrevisionen im Bereich der Industrie, durch die sich auch die gesamtwirtschaftli-
che Wertschopfung besser darstellt als bisher. Andererseits hat sich die Stimmung in der Sach-
gUtererzeugung spUrbar aufgehellt, wodurch die Ausgangslage gunstiger ist als vor der WIFO-
Prognose vom Mdrz 2025.

GemdaB WIFO-Konjunkturtest von Mai 2025 verbesserte sich die Lageeinschatzung im Bereich
der SachgUtererzeuger seit Ende 2024 stetig und erreichte zuletzt den hdchsten Wert seit Mitte
2023. Parallel dazu hellen sich seit Jahresbeginn 2025 auch die unternehmerischen Erwartun-
gen auf. Wenngleich die Mehrzahl der SachgUtererzeuger weiterhin pessimistisch gestimmt ist,
fallen die Einschatzungen im Teilbereich Konsumguter mittlerweile Gberdurchschnittlich positiv
aus, wahrend sie in der Vorprodukt- und Investitionsguterindustrie trotz der rezenten Aufhellung
noch unterdurchschnittlich sind. Ein dhnliches Bild zeichnet auch der UniCredit Bank Austria
EinkaufsManagerindex. Er liegt mittlerweile nur mehr geringfigig unterhalb der Wachstums-
schwelle. Optimistisch stimmt zudem, dass sich der RUckgang der Neuauftrdge abermals ver-
langsamt hat, was den Ausblick fUr die Produktion verbessert.

Der Aufhellung des Stimmungsbildes in der Sachgutererzeugung seit Jahresbeginn steht eine
Verschlechterung im Bereich der Marktdienstleister gegenUber. Hier trGbte sich die Stimmung
vor allem in der Beherbergung und Gastronomie ein. Auch im Bauwesen ist sie noch unter-
durchschnittlich.

Der Nachfragemangel ist weiterhin in allen Sektoren das wichtigste Produktionshemmnis, wenn-
gleich sich seit Jahresbeginn 2025 eine tendenzielle Entspannung zeigt.

Das Verbrauchervertrauen ist immmer noch unterdurchschnittlich. Es ging jedoch zuletzt die Un-
sicherheit etwas zurUck, zumal das subjektiv wahrgenommene Arbeitsplatzverlustrisiko sank.
Dieser Indikator notiert zwar nach wie vor auf einem Uberdurchschnittlichen Niveau, erreichte
jedoch zuletzt den niedrigsten Wert seit einem halben Jahr. Mit der abnehmenden Unsicherheit
aufseiten der privaten Haushalte hellt sich der Ausblick fir den Konsum etwas auf.

WIFO
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Vorlaufindikatoren zeigen eine Stimmungsaufhellung in der Industrie. Die Unsicherheit ist vor
allem bei den privaten Haushalten sowie in Teilen der Indusirie und im Bauwesen weiterhin
hoch, nahm aber zuletzt nicht weiter zu.

Den neuen makrodkonomischen Schock durch die Neuausrichtung der Zollpolitik der USA be-
rGcksichtigte das WIFO bereits in seiner Prognose vom Mdarz 2025 teilweise. Seither schirte die
Unwdagbarkeit bezOglich der letztendlichen Ausgestaltung der Z6lle Unsicherheit. Unsicherheits-
schocks fuhren in der Regel unmittelbar zu Ausgabenzurickhaltung und dédmpfen somit Kon-
sum und Investitionen. W&hrend die Verunsicherung unter amerikanischen Haushalten zuletzt
zunahm, war dies bei 6sterreichischen Unternehmen und Haushalten nicht zu beobachten. Die
dampfenden Auswirkungen der handelspolitischen Neuausrichtung beschrdanken sich somit
auf die heimischen Warenexporte in die USA. GemdB KITE-Modell ergibt sich daraus ein nega-
tiver Effekt auf das &sterreichische BIP von rund 0,3% (siehe Kasten "Zélle der USA und &sterrei-
chische Exporte: Mengeneffekt und Zollinzidenz").

4.1 Iweiteilung der Konjunktur Iost sich auf

Die gegenldufige Wertschopfungsentwicklung im Bereich der Marktdienstleistungen einerseits
und der Industrie und dem Bauwesen andererseits dirfte sich 2026 vollstandig auflosen.

Den aktuellen Quartalsdaten der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung zufolge hat die &ster-
reichische Wirtschaft den Tiefpunkt ihrer rezenten Schwdchephase bereits durchschritten.
Wenngleich die Rezession der Vorjahre verglichen mit der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise
bzw. der COVID-19-Krise moderater ausfiel, dauerte sie deutlich Ianger an. GemdB den Vor-
laufindikatoren wird sie sich im laufenden Jahr in der Sachguitererzeugung und dem Bauge-
werbe in abgeschwdchter Form fortsetzen, wdhrend sich die Dienstleistungen gunstiger entwi-
ckeln werden. In Summe ergibt sich daraus eine Stagnation der Gesamtwirtschaft (+0,0%;
2024 -1,0%; Abbildung 2, Ubersicht 1).

Die Industrie dUrfte im Jahresverlauf zunehmend Tritt fassen, zumal die Fertigwarenlagerbe-
stinde nicht mehr ausreichen werden, um die Neuauftrdge zu bedienen. Neben den anzie-
henden Warenexporten wird die Industrie auch von der zunehmenden Dynamik im Bauwesen
profitieren. Die Wertschdpfungsbeitrdige der einzelnen Sektoren werden damit allméhlich nicht
mehr gegenlaufig ausfallen. Dies mundet in eine zyklisch bedingte Erholung der Gesamtwirt-
schaft, die sich vor allem 2026 verstdrken sollte, sobald wieder séimtliche Wertschépfungsberei-
che positive Wachstumsbeitrége leisten oder die Expansion zumindest nicht dédmpfen. Die vier-
telji@hrlichen Zuwachsraten des BIP sollten sich somit 2026 erhdhen, was im Gesamtjahr ein
Wachstum von 1,2% erlaubt.

WIFO
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Abbildung 2: Konjunkturbild Osterreich
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Q: WIFO. - 1) Saison- und arbeitstagbereinigt gemaB Eurostat. Die Fehlerindikatoren zeigen die Bandbreite der bisheri-

gen Revisionen der realisierten Werte.

Ubersicht 1: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP

2023 2024 2025 2026
WachstumsUberhang?) Prozentpunkte + 0,7 - 09 - 02 + 0,2
Jahresverlaufsrate?) in % - 2.4 - 04 + 05 + 1,5
Jahreswachstumsrate in% - 10 - 10 + 00 + 1,2
Bereinigte Jahreswachstumsrates’) in % - 08 - 1.1 + 0,0 + 1,1
Kalendereffekt4) Prozentpunkte - 0,1 + 0,1 - 0,1 + 00

Q: WIFO. 2025 und 2026: Prognose. — ') Effekt der unterjdhrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des Folgejah-
res. Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des aktuellen Jahres auf dem Niveau des IV. Quartals des Vorjahres bleibft,
saison- und arbeitstagsbereinigt gemaB Eurostat. —2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines Jahres. Vor-
jahresveré&nderung im IV. Quartal, saison- und arbeitstagsbereinigt gemdas Eurostat. — 3) Saison- und arbeitstagsberei-
nigt gemaB Eurostat. Vergleichswert zur Konjunkturprognose der OeNB. - 4) 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 enthdlt.

Das zugrunde liegende Quartalsmuster impliziert, dass die seit dem Sommer 2022 beobachtete
Schwdéchephase auch im laufenden Jahr noch anhdlf, jedoch schrittweise endet, womit sie
rund dreieinhalb Jahre gedauert hatte. Wahrend 2024 eine negative Jahresverlaufsrate in Ver-
bindung mit einem negativen statistischen Ubertrag aus dem Vorjahr zu einem deutlichen BIP-
RUckgang fUhrte, resultiert die Stagnation im Jahr 2025 im Wesentlichen aus einer leicht positi-
ven Jahresverlaufsrate bei einem gleichzeitig geringen Wachstumsunterhang aus dem Vorjahr.
2026 werden eine hohe Jahresverlaufsrate und ein WachstumsUberhang aus dem Jahr 2025
eine positive Jahreswachstumsrate ermdglichen (Ubersicht 1).
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Ubersicht 2: Revision der Wachstumsprognose

BIP, real
2025 2026
WIFO-Konjunkturprognose Mdarz 2025 in % - 03 + 1,2
Datenrevision!) Prozentpunkte + 03 + 0,0
Prognosefehler fUr das |. Quartal 20252) Prozentpunkte + 0,2 - 0,0
Prognoserevision Prozentpunkte - 0,1 - 0,1
WIFO-Konjunkturprognose Juni 2025 in% + 00 + 1,2
Q: WIFO. - 1) Revision der viertelj@hrlichen Volkswirtschaftichen Gesamtrechnung (VGR) durch Statistik Austria gegen-

Uber jenem Stand, der zur Erstellung der WIFO-Konjunkfurprognose vom Mdarz 2025 herangezogen wurde. —2) Zum
Zeitpunkt der Erstellung der WIFO-Konjunkturprognose vom Mdarz 2025 lagen fUr dieses Quartal noch keine Werte laut
Stafistik Austria vor.

Zumal das fur 2025 erwartete BIP-Wachstum deutlich unter dem Potenzialwachstum von rund
0,8% liegt, durfte sich die bereits negative ProduktionslUcke noch weiter &ffnen und erst 2026
verkleinern. Zwar wird das Wachstum 2026 Uber dem Potenzialwachstum liegen, die Produkti-
onslUcke (Output Gap) wird sich jedoch Gber den Prognosehorizont nicht schlieBen. Die Unter-
auslastung der Produktionsfaktoren hdalt somit an und sollte weiterhin die Inflation dampfen.

4.2 Auslandsnachfrage zieht an

Die Auslandsnachfrage nach &sterreichischen Waren und Dienstleistungen sinkt trotz der er-
warteten Erholung der internationalen Konjunktur voraussichtlich auch 2025. Dem Ruckgang
der Warenexporte steht eine Expansion der Dienstleistungsexporte gegenUber, die den Ge-
samtexport etwas stabilisiert. Die Effekte der hdheren Einfuhrzolle der USA démpfen den Wa-
renexport um geschatzt 0,9% (siehe Kasten "Zélle der USA und 0Osterreichische Exporte: Men-
geneffekt und Zollinzidenz"). Zudem Ubersetzen sich die positiven internationalen Konjunkturim-
pulse derzeit —im Gegensatz zu frGheren Jahren — nicht in gleichwertige Impulse im Bereich der
Warenexporte, da heimische Waren auf den Auslandsmdarkten an preislicher Wettbewerbsfa-
higkeit eingebuUBt haben. GemdB den Ergebnissen einer Befragung der Wirtschaftskammer
werden als Grund fUr die Verschlechterung der Wettbewerbsfdhigkeit am haufigsten die Ar-
beitskosten genannt; 94% der Unternehmen aus der Sparte Industrie nennen diesen Faktor.
Nicht zuletzt hemmt eine unvorteilnafte Exportstrukiur eine starkere Ausweitung der Ausfuhren:
Der GroBteil der 6sterreichischen Warenexporte entfallt auf Ldnder mit geringen Expansionsra-
fen; aufstrebende Lander (z. B. BRICS-Lander), die ein deutlich hdheres Marktwachstum auf-
weisen, werden hingegen nur unzureichend bedient.

Nach -3,5% im Vorjahr erwartet das WIFO fUr 2025 einen RUckgang der Exporte um 0,5%. FUr
das Folgejahr wird ein Anstieg von 1,3% prognostiziert, da 2026 neben den Dienstleistungsex-
porten auch die Warenexporte expandieren werden.

Die Importe dUrften 2025 stagnieren, getrieben durch eine schwache Expansion des Konsums
bei gleichzeitig rocklaufigen Investitionen und Exporten. In Kombination mit dem Exportrick-
gang ergibt sich somit rein rechnerisch ein negativer Beifrag des AuBenhandels zum BIP
(0,3 Prozentpunkte). 2026 durfte der Beitrag infolge der Erholung der Exporte neutral sein.
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Der erwartete Pfad der Warenexporte bestimmt auch die Wertschépfungsentwicklung in der
Industrie. FrUhere Vermutungen einer Entkoppelung dieser beiden GréBen?) wurden durch eine
Reihe von Datenrevisionen entkraftet. Mit den Warenexporten wird demnach 2026 auch die
Wertschdpfung der Industrie wieder anziehen.

Zolle der USA und osterreichische Exporte: Mengeneffekt und Zollinzidenz

Die jungsten Zollerhbhungen der USA auf ausgewdhlte ImportgUter werfen die Frage nach
ihren Effekten auf die Warenexporte Osterreichs in die USA und der Verteilung der finanziel-
len Belastung auf. Die vorliegende Analyse versucht eine Quantifizierung, und bleibt dabei
so einfach wie moglich (Ockham'sches Sparsamkeitsprinzip). Das analytische Fundament
bildet ein klassisches Angebot-Nachfrage-Modell (A-N-Modell):

Nachfrage (amerikanische Importeure): g=a+Bp, <0
Angebot (Gsterreichische Exporteure): g=y+dp.6>0

wobei ¢ die Menge und p den Preis (im Gleichgewicht) bezeichnen. Die Zollerhdhung be-
wirkt einerseits einen héheren Preis fUr die Importeure, wodurch die Nachfrage sinkt, und
andererseits einen niedrigeren Preis fUr die Exporteure, wodurch das Angebot abnimmt. Um
das AusmalB der gleichgewichtigen Mengenreduktion zu bestimmen, mUssen zundchst die
Modellparameter (a, B, y und §) festgelegt werden. Dann erfolgt die Simulation der Zollerhé-
hung.

e Bestimmung der Modellparameter: Die Parameter werden auf Basis der gleichgewichti-
gen (d. h. auf dem Markt gehandelten) Mengen (g) und Preise (p ) sowie einer Schat-
zung der Preiselastizitdt der Nachfrage (n,, < 0) und des Angebofs (i, > 0) bestimmt. Un-
ter Verwendung von Monatsdaten zu den 6sterreichischen Warenexporten in die USA
im Jahr 2024, wurde g als Monatssumme der realen Exporte (in Tonnen) und p als Durch-
schnittspreis im selben Zeitraum (StGckwert, Unit-Value) festgelegt. Unter Zuhilfenahme
der Preiselastizitaten (7, und n,; Erlduterung am Ende des Kastens) kdnnen die Modell-
parameter wie folgt bestimmt werden: 8 =ny G/ ,a=q—Bp.6 =n4q/P, vy =4 — 6D .

e Simulation der Zollerh6hung: Die Bestimmung des Mengeneffektes der Zollerhbhung er-
folgt auf Basis eines impliziten Zolltarifs (z) von 11,4 Prozentpunkten. Gegeben die neuen
Preise fur die Importeure p, = p (1 +7) sowie fUr die Exporteure p, = p (1 - 1), ergibt sich
eine Reduktion der Gleichgewichtsmenge um rund 11%, d. h. Osterreichs Warenexporte
in die USA sinken infolge der Zollerhéhung um 11% im Vergleich zum Jahr 2024. Unter Be-
ricksichtigung des Anteils der USA an den gesamten Warenexporten Osterreichs (8,5%),
sowie des Anteils der Warenexporte insgesamt am BIP (39%), hat die Zollerhbhung einen
RUckgang der gesamten Warenexporte um 0,9% sowie des BIP um 0,3% zur Folge.

2) Siehe den Kasten "Zur Entkoppelung der Industriewertschépfung von den Warenexporten" in Glocker, C., & Ederer,
S. (2024). Hohe Verunsicherung hélt Osterreichs Wirtschaft in der Stagnation. Prognose fir 2024 und 2025. WIFO.
https://www.wifo.ac.at/publication/pid/52905241.
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¢ Zollinzidenz: Das Modell erlaubt es, die Verteilung der Zolllast zwischen &sterreichischen
Exporteuren und Importeuren in den USA zu quantifizieren. Demgemdag lukriert der Fiskus
der USA durch die Zollerhbhung zusétzliche Einnahmen von 1,6 Mrd. €. Davon fragen die
Gsterreichischen Exporteure rund 61% (=|n,|/(n, — n,,): 1 Mrd. €) und die amerikanischen
Abnehmer 39% (= ,/(n, — 1,): 600 Mio. €). Dieser Befund spiegelt die unterschiedliche
PreiselastizitGt wider: Da &sterreichische Exporteure preisunelastischer agieren als die Im-
porteure in den USA, fragen sie einen groBeren Teil der Zollbelastung.

Ubersicht 3 fasst die Ergebnisse zusammen. In Summe ergibt sich ein negativer Gesamteffekt
von 0,5% des BIP (Basis 2024), der im Vergleich mit den Nachbarldndern Osterreichs gering
ausfallt.

Ubersicht 3: Auswirkungen der Zollanhebungen durch die USA auf die Warenexporte und
das BIP

Osterreich Deutschland3)  Schweiz4)
Angebot- KITE-Modell')  Input-Output-  Angebot- Angebot-
Nachfrage- Modell?) Nachfrage-  Nachfrage-
Modell Modell Modell

Zollanhebung

Prozentpunkte 11,4 10,0 10,9 11,8 10,0
Warenexport in die USA

Ver&nderung gegeniber 2024 in % -10,7 -11,6 - 3.9
Warenexport gesamt

Verdnderung gegentber 2024 in % - 09 - 08 - 1.2 - 06
BIP-Rickgang

In % 0,32 0,33 0,31 0,44 0,34

Mrd. € bzw. CHF 1,5 1,6 1,5 19,1 2,8
Zolleinnahmen der USA

Mrd. € bzw. CHF 1.6 16,6 6,2

Zolllast fur das Exportland

In % der Zollkosten insgesamt 60,8 56,6 52,7

Mrd. € bzw. CHF 1,0 9.4 3.3
Gesamtkosten fir das Exportland

In % des BIP 0,5 0,7 0,7

Mrd. € bzw. CHF 2,5 28,5 6,1

Q: WIFO, OeNB. - ') Mahlkow, H. (2025). Neue Zblle der USA belasten Exporte und Wirtschaft in Europa deutlich.
WIFO. https://www.wifo.ac.at/news/neuve-zoelle-der-usa-belasten-exporte-und-wirtschaft-in-europa-deutlich/ (ab-
gerufen am 15. Juni 2025). — 2) Schneider, M., & Sellner, R. (2025). Importzélle der USA: Welche Wirtschaftsbereiche
Osterreichs sind besonders davon betroffen2. OeNB. https://www.oenb.at/Presse/oenb-blog/2025/2025-05-06-us-
importzoelle-welche-wirtschaftsbereiche-oesterreichs-sind-besonders-davon-betroffen.html (abgerufen am
15. Juni 2025). - 3) Die Schatzungen der Preiselastizitdt der Nachfrage und des Angebots belaufen sich auf 1,15
und 0,88. — 4) Die Sché&tzungen der PreiselastizitGt der Nachfrage und des Angebots belaufen sich auf -0,41 und
0.39.

Annex zur Bestimmung der Preiselastizitaten: Sei 7, = Z—j-s = ZEZ; — 11, dIn(p) =dIn(q), so

ergibt sich nach Infegration: 7, In(p) = In(q). sowie ein dquivalenter Ausdruck fUr die Preiselas-
tizitdt des Angebofts (i, In(p) =In(g)). Zur Schatzung der beiden Preiselastizitdten wurden
beide Ausdricke in ein multivariates Gleichungssystem verpackt:

WIFO
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My

. 1
Ax,=B(L) x, + u,, mit 4 = [_] M,

wobeix, =[In(g) In(p,)] den Vektor an endogenen Variablen darstellt, B(L) = Y- B.L' ist
ein Verzégerungspolynom und u, ein (struktureller) Fehlerterm. FUr g, wurde das (monatliche)
Warenexportvolumen Osterreichs in die USA (in Tonnen) und fUr p, der enfsprechende Defla-
tor (Stuckwerte) herangezogen. Das Modell wurde mit Bayesianischen Methoden geschatzt

und die Elastizitdten gemdaB Glocker und Piribauer (2025)') mittels Vorzeichenrestriktionen
auf die Zeilen der 4-Matrix bestimmt. Die geschafzten Medianwerte belaufen sich auf 57, < —

1,21 und 5, >0,79.

1) Glocker, C., & Piribauer, P. (2025). Consumer preferences and inflation diffusion. Macroeconomic Dynamics, 29,
1-23. https://doi.org/10.1017/S1365100525000070.

4.3 Inlandsnachfrage fasst nur langsam Tritt

Unter den Komponenten der Inlandsnachfrage sticht auch 2025 die deutliche Abnahme der
Investitionen hervor. RUckgdnge bei den AusrUstungs- und Bauinvestitionen (vor allem im Tief-
bau) sind eine Folge der fiskalpolitischen Konsolidierung, der anhaltenden Rezession in der In-
dustrie sowie des RUckgangs der Kapitaleinkommen, auf den die Geschdaftslageindikatoren
des WIFO-Konjunkturtests hindeuten. GemdaB WKO-Wirtschaftsbarometer vom Juni 2025 planen
nur 23% der Unternehmen Neuinvestitionen in den ndchsten 12 Monaten.

DemgegenUber dirften die Investitionen in immaterielle AnlagegUter auch 2025 weiter expan-
dieren. Die Baukonjunktur insgesamt verlduft Gber den gesamten Prognosehorizont schwach
und ist von einer Zweiteilung gepragt: Wahrend die Tiefoauproduktion infolge der fiskalischen
Konsolidierung ricklaufig ist, zeigt sich im Hochbau als Folge der geldpolitischen und makropru-
denziellen Lockerung eine Erholung.

Die Baukonjunktur bleibt zweigeteilt: Einer Erholung im Hochbau steht ein Rickgang im Tief-
bau infolge der fiskalischen Konsolidierung gegenuber.

Der private Konsum durfte 2025 lediglich moderat zulegen, 2026 jedoch kraftiger expandieren.
Der prognostizierte Verlauf berUcksichtigt einerseits die Auswirkungen der Budgetkonsolidie-
rung in den Jahren 2025/26 auf die privaten Haushalte, die die verfugbaren Haushaltseinkom-
men und somit den Ausgabenspielraum schmdlern. Andererseits steht er im Spannungsfeld
zweier Implikationen der Euler-Gleichung. GemdaB dem in dieser Prognose unterstellfen Anstieg
des realen Zinssatzes (2025: 0,2%, 2026: 0,9%) wdre mit einer Abschwdchung der Konsumdyna-
mik zu rechnen. Dieser Effekt wird jedoch von einer zweiten Implikation Uberlagert, ndmlich
dem Einfluss der Unsicherheit?). Sie bleibt trotz des jUngsten Ruckgangs auf hohem Niveau und
fOhrt weiterhin zu einer verstdrkten Bildung von Ersparnissen aus Vorsichtsmotiven. Mit einer Ver-
besserung des Verbrauchervertrauens und daher einer héheren Ausgabenbereitschaft ist erst

3) Analytisch Iasst sich dieser Effekt durch eine Taylor-Approximation zweiten Grades der Euler-Gleichung mit dem er-
warteten Konsum als Entwicklungsstelle darstellen.

WIFO
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2026 zu rechnen, sobald sich die Konjunkturerholung positiv auf den Arbeitsmarkt auswirki.
Nicht zuletzt deutet auch das derzeit hohe akkumulierte Geldvermdgen auf eine gUnstigere
Entwicklung im Jahr 2026 hin: Einerseits stiegen die Bankeinlagen &sterreichischer Haushalte
bisweilen deutlich (April 2025 +5,4% gegenUber dem Vorjahr). Andererseits erzielten sie mit Uber
30 Mrd. € (2024) den bisher hochsten Finanzierungstberschuss. Die Abnahme der Unsicherheit
durfte die Bereitschaft erhbhen, das vorhandene Geldvermdgen in den Konsum zu stecken —
eine Entwicklung, die voraussichtlich erst 2026 zum Tragen kommen wird.

4.4 Abermals Uberdurchschnittliche Reallohnzuwdchse erwartet

Die Praxis, die Nominallohnerh6hungen an den Preissteigerungen der Vorperiode auszurich-
ten, wird weiterhin zu deutlichen Reallohnzuwdchsen fihren.

Die Abschwdchung der Inflation setzte sich 2024 weiter fort, durfte sich nun jedoch verlangsa-
men. Dies ergibt sich zum einen aus den Vorlaufindikatoren des WIFO-Konjunkturtests zu den
erwarteten Preisanpassungen: So rechnen insbesondere im Konsumguter- und Dienstleistungs-
bereich immer mehr Unternehmen mit einer Erhéhung der Verkaufspreise in den kommenden
Monaten. Spiegelbildlich sind auch die Inflationserwartungen der privaten Haushalte wieder
hoch. Zum anderen deuten auch die Produzentenpreise bei KonsumgUtern auf ein Ende der
Inflationsabschwdchung hin. Preisrickgdnge sind derzeit nur noch im Energiesektor sowie bei
Vorprodukten zu verzeichnen und wirken dem allgemeinen Inflationsdruck entgegen.

Die Inflation der im Inland produzierten Guter und Dienstleistungen — gemessen am BIP-Deflator
—wird sich daher in beiden Prognosejahren nur geringfigig abschwdéchen. Nach dem Preisan-
stieg von 3,3% im Jahr 2024 erwartet das WIFO Zuwachsraten von 2,8% bzw. 2,0%. Das Nachlas-
sen des Preisauftriebs ist im Wesentlichen auf die deutliche Verteuerung der Importpreise zu-
rGckzufUhren. Auch wenn diese fur sich genommen den BIP-Deflator ddmpfen, erhdhen sie
unmittelbar den Inflationsdruck in den jeweiligen Nachfragekomponenten. So ist 2025 fUr den
privaten Konsum im Vergleich zum Vorjahr keine weitere Inflationsabschwé&chung zu erwarten
(+2.9%, laut VPI).

Mit einem RUckgang des Verbraucherpreisauftriebs auf 2,2% ist erst 2026 zu rechnen. Neben
den annahmegemadB ruckldufigen Energiepreisen durfte aus gesamtwirtschaftlicher Sicht vor
allem die negative ProduktionslUcke, die auf eine erhebliche Unterauslastung der Kapazitaten
hinweist, zu einer weiteren Abschwdchung der Inflation beitragen. Auch ein Basiseffekt, hervor-
gerufen durch das Auslaufen der Strompreisbremse zu Jahresbeginn 2025, begUnstigt eine Ver-
langsamung der Teuerung im Jahr 2026. Dem steht jedoch eine hohe Inflationspersistenz im
Dienstleistungssektor gegenUber. Sie ergibt sich aus dem weiterhin hohen Kostendruck infolge
der deutlichen Nominallohnzuwd&chse und aus der weit verbreiteten Praxis der inflationsinde-
xierten Preisanpassung.

Aufgrund der Praxis der Rollierung, die Nominallohnerhdhungen an den Preissteigerungen der
Vorperiode auszurichten, wird der Anstieg der Nominallbhne in beiden Prognosejahren das
Wachstum verschiedener Preisindizes Ubertreffen. Infolgedessen werden auch die Realldhne
erneut wachsen (2025 +0,4%; 2026 +0,5%; nach +5,3% im Jahr 2024, jeweils brutto je Beschdaf-
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tigten; langfristiger Durchschnitt +0,3%). Problematisch ist allerdings, dass die lange Rollierung
ZU einer Entkopplung zwischen Produktivitdts- und Lohnentwicklung fGhrt, welche sich negativ
auf die Beschdaftigung auswirkt. So stehen 2025 einer ungunstigen ProduktivitGtsentwicklung er-
neut verhdltnismd&Big hohe Reallohnsteigerungen gegenuiber.

4.5 Weiterer Anstieg der Beschaftigung bei zunehmender Arbeitslosigkeit

Die Konjunkturschwache hemmt den Beschdaftigungsaufbau. Da das Arbeitskrafteangebot
weiter wdchst, steigt 2025 die Arbeitslosigkeit.

Das Arbeitskrafteangebot nimmtim gesamten Prognosezeitraum trotz der schwachen Konjunk-
tur weiter zu. DafUr sind mehrere Faktoren verantwortlich: Der Anstieg der Erwerbsquote dlterer
Arbeitskrafte, u. a. aufgrund vergangener Pensionsreformen4), erhoht das inldndische Arbeits-
krafteangeboft; zugleich ist mit einer weiteren Steigerung des Angebotes ausl@ndischer Arbeits-
krafte zu rechnen.

2025 wird die Zahl der unselbsté&ndig aktiv Beschdaftigten insgesamt um 0,2% hdher sein als im
Vorjahr, 2026 wird der Anstieg mit +0,8% etwas stdrker ausfallen (2024 +0,2%). Der Beschdfti-
gungszuwachs wird 2025 nicht mehr ausreichen, um angesichts der Ausweitung des Arbeits-
kraffeangebotes einen RUckgang der Arbeitslosigkeit zu ermoglichen. 2024 betrug die Arbeits-
losenquote laut nationaler Berechnung 7,0%. FUr 2025 zeichnet sich ein Anstieg auf 7,5% ab, fur
2026 werden 7,3% prognostiziert.

5. Das Risikoumfeld

Die hier vorgestellte Projektion beschreibt das aus heutiger Sicht unter den getroffenen Annah-
men wahrscheinlichste Szenario fur die Wirtschaftsentwicklung. Die tatsGchliche Entwicklung
kann allerdings aufgrund einer Vielzahl von Faktoren davon abweichen.

Die groBten Abwdartsrisiken gehen weiter von geopolitischen Konflikten aus. Der von Israel initi-
ierte Krieg gegen den Iran lieB den Rohdlpreis unmittelbar ansteigen, bisher jedoch erst mode-
rat. Nichtsdestotrotz kdnnte eine mogliche Verscharfung des Konfliktes das weltweite Angebot
kurzfristig erheblich schmdlern. Dies wirde unmitteloar die Preise auf den globalen Energie-
mdarkten treiben und die Inflationsdynamik verstérken.

Auch wirtschaftspolitische Unsicherheiten bergen Abwdartsrisiken. Dies gilt einerseits fur die Zoll-
politik der USA. Obwohl die neuen Z6lle dazu beitragen kdnnten, das Leistungsbilanzdefizit der
USA zu verringern und damit die Tragfdhigkeit der Auslandsschulden zu stdrken, erweist sich die
Form der Umsetzung als duBerst unvorteilhaft fUr die internationalen Handelsbeziehungen. Die
mangelnde Planbarkeit der Mengen und Preise schirt Unsicherheit und beeintrdchtigt beste-
hende Lieferketten, was unmitteloar negative realwirtschaftliche Folgen haben kann.

4) Die Beschdaftigungsquote wird vor allem aufgrund der ab 2024 beginnenden, schrittweisen Anhebung des gesetzli-
chen Pensionsantrittsalters fUr Frauen leicht ansteigen. Ab Jahresanfang 2026 werden das Mindestalter fUr die Korridor-
pension angehoben und die Zugangsbedingungen verscharft.
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Andererseits bringt auch die notwendige fiskalische Konsolidierung in Osterreich in Verbindung
mit einem maoglichen EU-Defizitverfahren ein Konjunkturrisiko mit sich. So kdnnte es notwendig
sein, das Budgetdefizit stérker als bislang geplant zu senken. Zudem kénnte ein EU-Defizit-
verfahren die Reputation Osterreichs auf den Finanzmérkten beeintréichtigen, wodurch sich
die Refinanzierungskosten fur &sterreichische Staatsanleihen erhdhen und die Schuldentragfé-
higkeit abnehmen wirde.

Wien, am 26. Juni 2025

RUckfragen bitte an
Mag. Dr. Christian Glocker, MSc, Tel. 01 798 26 01 — 467, christian.glocker@wifo.ac.at

WIFO
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WIFO-Konjunkturprognose Juni 2025

Ubersicht 1: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

Prognose

2021 2022 2023 2024 2025 2026

In % des BIP

Fiskalpolitik

Finanzierungssaldo des Staates') -57 -34 -2,6 -4,6 -4,1 -39
Primdrsaldo des Staates -4,6 -2,5 -14 =31 -24 -272
Staatseinnahmen 50,3 49,7 50,1 51,4 52,0 52,0
Staatsausgaben 56,0 53,1 52,7 56,0 56,0 55,9
Schuldenstand des S’roo’res]) 82,4 78.4 78.5 81,4 83,4 85,0
Geldpolitik

Dreimonatszinssatz, in % -05 0.3 3.4 3.6 2.3 2.2
Sekundarmarktrendite?), in % -0,1 1.7 3.1 2,8 3.1 3.1

Q: WIFO, EZB, OeNB, Statistik Austria. — ') Laut Maastricht-Definition. — ) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10
Jahren (Benchmark).



Ubersicht 2: Produktivitat

WIFO-Konjunkturprognose Juni 2025

Prognose

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real
Erwerbstdtige')

Produktion je Erwerbstatige
Arbeitszeit je Erwerbstdtige?)

Stundenproduktivitat?)

Herstellung von Waren
Bruttowertschépfung, real
Erwerbstdtige')

Produkfion je Erwerbstatige
Arbeitszeit je Erwerbstdtige?)

Stundenproduktivitat?)

+48 +53 -10 -10 00 +12
+24 +27 +10 +04 +00 +046
+23 +25 -20 -13 =01 +06
+25 -03 -0.1 -1.4 +0,1 + 0.4
-02 +28 -19 +0]1 -0.1 +0,2
+109 +67 -18 =52 -1, +1.5
+06 +23 +12 -12 -13 +03

+102 +43 -29 -40 +02 +1.2
+43 -0.8 -03 +03 -08 -0.5
+56 +5.1 -2.6 -43 +10 +17

Q: WIFO, Statistik Austria. — ') Unselbstéindige und Selbsténdige laut VGR (Beschaftigungsverhditnisse). - %) Je Er-
werbstdtige geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - °) Produktion je von Erwerbstdtigen geleistete Arbeitstunde laut

VGR.



WIFO-Konjunkturprognose Juni 2025

Ubersicht 3: Konsum, Einkommen, Preise

Prognose

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Private Konsumausgaben'), reall
Dauerhafte Konsumgiter?)

Nichtdauerhafte Konsumguter
und Dienstleistungen?)

Verfugbares Einkommen
der privaten Haushalte, real

+48 +49 -056 +04 +04 +13
+64 -4,5 -54 +13 +15 +15

+46 +60 +0.1 +03 +03 +13

+ 2,1 +1.7 -056 +35 -07 +07

Sparquote der privaten Haushalte, in % des verfGgbaren Einkommens

EinschlieBlich Zunahme betrieblicher

Versorgungsanspriche

Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche

11,4 8.8 8.7 11,7 10,8 10,2

10,9 8.2 8.1 11,1 10,1 9.6

Forderungen an inlandische Nichtbanken

Jahresendstdnde

Verbraucherpreise
National
Harmonisiert

Kerninflation®)

+66 +50 +07 +07 +12 +18

+2.8 + 8,6 +7.8 +2,9 +2,9 +2.2
+2.8 + 8,6 +7,7 +29 +29 +2,2
+2.3 + 5,1 +7.3 +3,9 + 2,9 +2.2

Q: WIFO, OeNB, Statistik Austria. - ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. —
2) WIFO-Berechnung anhand der Anteile der dauerhaften Konsumgiter nach dem Inlandskonzept. — ®) Ohne Ener-

gie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak.



WIFO-Konjunkturprognose Juni 2025

Ubersicht 4: Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

Prognose

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Léhne und Gehadlter pro Kopf')

Nominell, brutto +27 +49 +69 +83 +33 +27
Real?)
Brutto -0,1 -34 -09 +53 +04 +05
Netto -08 -27 -05 +54 +03 +02

Lohne und Gehadlter je geleistete Arbeitsstunde®)
Real?), netto -40 -24 -05 +70 +05 -0,

Lohnquote, bereinigt?) in% 624 62,1 63,5 67,6 68,6 68,7

Lohnstiickkosten®), nominell
Gesamtwirtschaft -0,5 +2,1 + 8,6 +98 +346 +272
Herstellung von Waren -6,5 -04 +97 +120 +50 +1,1

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren®)
Nominell +0,6 -1,5 +19 +1, + 1,1 +0,7
Real +02 -18 +34 +09 +12 +046

Q: WIFO, Stafistik Austria. — ') Beschdftigungsverhdltnisse laut VGR. - 2) Deflationiert mit dem VPI. - ®) Laut VGR. -
%) Arbeitnenmerentgelte in Relation zum BIP zu Faktorkosten, bereinigt um den Anteil der unselbstéindig Beschdf-
tigten an den Erwerbstdtigen (Personen laut VGR). - %) Arbeitskosten in Relation zur Produktivitat (Arbeitnehmer-

entgelte je von unselbsténdig Beschdaftigten geleistete Arbeitsstunde im Verhdltnis zum BIP bzw. zur Bruttowert-
schopfung je von Erwerbstdtigen geleistete Arbeitsstunde); einschlieBlich Kurzarbeitsbeihilfen. - ¢) Export- und

importgewichtet, real gemessen am harmonisierten VPI.



Ubersicht 5: Arbeitsmarkt

WIFO-Konjunkturprognose Juni 2025

Prognose

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Verdnderung gegen das Vorjahr in 1.000

Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstdtige')

+969 +1162 +463 +11,8 +100 +350

Unselbstandig aktiv Beschdf’rig’re') +90,4 +110,2 +448 +84 +70 +300
Inl&ndische Arbeitskrafte +28,1 +229 -90 -167 -170 -50
Auslandische Arbeitskrafte +624 +874 +538 +250 +240 +350
Selbstandige?) +65 +60 +15 +34 +30 +50
Angebot an Arbeitskraften
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter (15-64) +54 +48,6 +369 +56 -204 -2272
Erwerbspersonens) +190 +47,6 +540 +388 +320 +290
Uberhang an Arbeitskréften
Arbeitslose -779 =686 +7,7 +27,1 +220 =60
Personen in Schulung +132 -08 +10 +50 +10 00
In %

Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen laut Eurostat?) 6,2 4,8 5,1 5,2 5,4 5,3

In % der Erwerbspersonen

In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen

7.2 5,6 5.7 6,2 6.7 6,5
8.0 6.3 6.4 7.0 7.5 7.3

Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Erwerbspersonen?) +04 +10 +12 +08 +07 +046
Unselbstandig aktiv Beschaftigte!) +25 +30 +12 +02 +02 +08
Arbeitslose -190 -207 +29 +100 +74 -19

Stand in 1.000 331,7 263,17 2708 297.9 3199 3139
Q: WIFO, Arbeitsmarkiservice, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, Eurostat, Statistik Austria. — ') Ohne Perso-

nen mit aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. — %) Laut WIFO,

einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — %) Aktiv Erwerbstétige plus Arbeitslose. — 4) Labour Force Survey.
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Ubersicht 6: Bruttowertschopfung, real
Zu Herstellungspreisen, berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen

Prognose Prognose
Juni Mdarz
2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026 2025 2026
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 4,42 4,52 4,58 4,63 -2,7 +24 +1,2 +1,2 0,0 +0,0
Herstellung von Waren einschlieBlich Bergbau 72,39 68,77 68,01 69,03 -23 -50 =11 +1,5 -3.0 +23
Energie- und Wasserversorgung, Abfallentsorgung 10,21 9,34 9,06 9,15 + 8,1 -85 -3.0 +1,0 +0,5 +1,0
Bau 16,34 15,64 15,57 15,66 -7,5 -4,3 -0,5 +0,6 +0,5 +1.,6
Handel; Instandhaltung und Reparatur von Kfz 39.88 39.20 39.12 39,59 -57 -1,7 -0.2 +1,2 +0,0 +1.4
Verkehr 18,69 18,45 18,31 18,58 -25 -1,3 -0.8 +1,5 +0,0 +1,0
Beherbergung und Gastronomie 10,70 10,48 10,28 10,23 +54 -2 -1.9 -0,5 +18 = 272
Information und Kommunikation 16,10 16,50 16,62 16,95 +30 +2,5 +0,7 +2.0 +0,5 +1,0
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 16,85 17,66 17,78 18,15 -8.1 +4,.8 +0,7 + 2,1 -0,5 +1,0
Grundsticks- und Wohnungswesen 31,33 31,47 31,62 31,84 +0,5 +04 +0,5 +0,7 +0,0 +0,0
Sonstige wirtschaftliche Diensﬂeisfungen]) 36,20 35,53 35,50 36,24 -0,7 -1.8 -0.1 + 2,1 -0,6 +1,7
Offentliche Verwaltung i.w.S.Q) 59,89 60,95 61,26 61,57 +2,2 +18 +0,5 +0,5 +0,0 +0,5
Sonstige Dienstleistungen®) 8,92 8,95 8,87 9.09 +4,7 +04 -1,0 +25 +0,3 +1,0
Wertschdpfung der Wirtschaftsbereiche®) 340,92 336,66 33588 339,82 -12 -1,3 -02 +1,2 -0,5 +1,2
Bruttoinlandsprodukt 381,39 377,62 377,59 382,10 -10 -10 00 +12 -03 +12
Q: WIFO, Statistik Austria. — ') Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen und sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen (ONACE M und N). - 2) EinschlieBlich Sozial-

versicherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen (ONACE O bis Q). - °) EinschlieBlich Kunst, Unterhaltung und Erholung, private Haushalte (ONACE R bis
U). - 4 Vor Abzug der Gutersubventionen und vor Zurechnung der Gitersteuern.
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Ubersicht 7: Entwicklung der Nachfrage, real
Berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen

Prognose Prognose
Juni Mdarz
2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026 2025 2026
Mrd. € (Referenzjahr 2015) Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Konsumausgaben insgesamt 267,36 269,14 26990 272,62 +0,0 +0,7 +0,3 +1,0 +0,1 %+ 1,2
Private Haushalte') 190,19 190,86 191,63 194,12 -0,5 +04 +0,4 +1,3 +0,2 + 1,4
Staat 77,17 78,29 78,29 78.52 +1,2 +1.4 +0,0 +0,3 -03 +0,6
Bruttoinvestitionen 90,43 85,87 85,40 86,86 -130 -50 -0,5 +1,7 -0,9 +272
Bruttoanlageinvestitionen 90,50 88.58 88,00 89.23 -3.2 -2,1 -07 +1,4 -0,7 +138
AusrUs‘rungenz) 31,52 31,29 30,82 30,98 +4.4 -0,7 -1,5 +0,5 -4,0 +1,0
Bauten 37.16 35,20 35,03 35,24 -9.3 -5.3 -0,5 +0,6 +0,5 +1,6
Sonstige Anlagen3) 22,40 22,90 22,95 23,86 -0.3 +272 +0,2 +4,0 +1,5 + 3,0
Inlandische Verwendung 359,46 356,35 357,50 361,83 -3.5 -09 +0,3 +1,2 +0,1 +1,4
Exporte 231,72 223,70 222,56 225,37 -04 -3.5 -0,5 +1,3 -09 +1,7
Importe 210,61 203,57 203,68 206,32 -4,6 -3.3 +0,1 + 13 -02 + 2,1
Bruttoinlandsproduki 381,39 377,62 377,59 382,10 -1.0 -1.0 +0,0 +1,2 -03 +1,2
Gesamtnachfrage?) 590,65 579,75 579,83 586,96 -24 -1.8 +0,0 +1,2 -0.2 1,8
Q: WIFO, Statistik Austria. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme. — ) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung

und Entwicklung, Software und Datenbanken, Urheberrechte). - #) Inlédndische Verwendung plus Exporte.
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Ubersicht 8: Entwicklung der Nachfrage, nominell

Prognose Prognose
Juni Mdarz
2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026 2025 2026
Mrd. € Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Konsumausgaben insgesamt 344,05 361,39 373,66 385,93 +7.4 +5,0 +3.4 +3.3 + 80 RSP

Private Haushalte') 245,85 254,63 263,28 272,31 +78 +3,6 +3,4 +34 +3,0 + 3,4

Staat 98,19 106,77 110,37 113,62 +6,3 +8,7 +34 +29 + 29 T+ &)

Bruttoinvestitionen 120,24 110,54 111,12 115,12 -82 -8.1 +0,5 +3,6 +0,3 +4,2

Bruttoanlageinvestitionen 117,84 118,83 119,52 123,62 T IS +0.8 +0,6 +3.4 +0,6 7 3

AusrUs‘rungenz) 37.49 38,07 37,88 38,83 + 10,4 +1,5 -0,5 +2,5 -3.0 +30

Bauten 53,62 52,16 52,42 53,79 -28 -27 +0,5 +2,6 +1,5 + 3,6

Sonstige Anlogen3) 26,72 28,60 29,23 31,01 +6,9 +70 +272 + 6,1 +3,5 + 5,1
Vorratsverdnderung?) 240 -829 -840 -8,50

Inléndische Verwendung’) 463,22 470,49 484,43 500,90 +29 +1,6 +3,0 +34 +2,7 +3,5

Exporte 281,40 276,61 278,83 285,54 +1/4 -1,7 +0,8 +2,4 +0,3 T §2

Importe 271,39 262,88 26574 27282 -3.0 -3.1 +1,1 +2,7 +1,1 +3,7

Bruttoinlandsprodukt 473,23 484,22 497,53 513,62 +5,6 +23 + 2,7 +3.2 £+ 2.2 T+ &)

Q: WIFO, Statistik Austria. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme. — ) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung

und Entwicklung, Software und Datenbanken, Urheberrechte). - #) EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen. - %) EinschlieBlich statistischer Differenz.
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Ubersicht 9: Wachstumsbeitrag der Nachfragekomponenten zum BIP, real

Prognose

Juni Mdarz
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2025 2026
Prozentpunkte
Konsumausgaben insgesamt -4,0 +4,0 +2.3 +0,0 +0,5 +0,2 +0.,8 +0,0 +0,9
Private Haushalte') -39 +24 +2,4 -0.2 +0,2 +0,2 +0,7 +0,1 +0,7
Staat -02 +1,6 -0,1 +0,2 +0,3 +0,0 +0,1 -0, +0,1
Bruttoinvestitionen -1.4 +28 +1,4 -3.8 -1.3 -0,1 +0,4 -0,2 +0,5
Bruttoanlageinvestitionen -1.3 +1,5 +0,1 -0.8 -0,5 -0.2 +0,3 -0.2 +0,4
AusrUs‘rungenz) -0,6 +0,7 -0,0 +0.3 -0,1 -0, +0,0 -03 +0,1
Bauten -04 +0,5 -02 -1.1 -0,6 -0,1 +0,1 +0,1 +0,2
Sonstige Anlogen3) -0.3 +0.3 +0,3 -0,0 +0,1 +0,0 +0,2 +0,1 +0,2
Inlandische Verwendung -55 + 6,7 +3,6 -3,6 -0.8 +0,3 +12 +0,1 +1,4
Exporte -59 +4,9 +5,6 -03 -2.1 -03 +0,7 -0,5 +1,0
Importe +50 -6,8 -39 +29 +1,9 -00 -07 +0,1 -1,1
Bruttoinlandsprodukt in% -6,3 +4,8 +53 -1.0 -1.0 +0,0 +1,2 -03 +1,2
Q: WIFO, Statistik Austria. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme. — ) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung

und Entwicklung, Software und Datenbanken, Urheberrechte).



WIFO-Konjunkturprognose Juni 2025

Ubersicht 10: Preise

Prognose

Juni Mdarz
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2025 2026
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Konsumausgaben insgesamt + 2,1 +1,9 +6,9 +74 4,3 + 3.1 +2.3 + 29 = 2,2
Private Haushalte') +1,0 + 2,1 +7,7 +84 +3,2 +30 + 2,1 +28 +2,0
Staat +4,7 +1,6 + 4,8 + 5,1 +7.2 +3.4 + 2,6 £+ &2 = 20/
Bruttoanlageinvestitionen +1,7 +338 +8,2 + 6,7 +30 +1,2 +20 +1,2 +20

AusrUstungen?) +0,8 +1,2 +6,5 +58 +23 +1,0 +2,0 +1,0 +2,0
Bauten +2,6 + 6,6 +11,5 +7.1 +2,7 +1,0 +20 +1,0 +2,0
Sonstige Anlagen®) +13 +1.4 +3,5 +772 +4,7 +20 +20 +2,0 +20

Inlandische Verwendung +2,1 +2,5 +79 +6,7 +25 +2,6 +272 +2,5 +2,1

Exporte -0.8 +57 +11,0 +1,8 +1.8 +1,3 +1,1 +1,2 +1,4

Importe -1.9 +6,8 + 16,7 +1,7 +0,2 +1,0 +1.4 +1,3 +1,6

Bruttoinlandsprodukt +2,6 +1,9 + 4,8 + 6,6 + &3 +28 +2,0 +24 +2,0

Verbraucherpreise +1.4 +28 + 8,6 +7.8 +29 +29 +2.2 +27 +2,1

Terms of Trode“) +1.4 -1.3 -6,8 -1.0 +2.3 +0,2 +0,3 -0,5 +0,0

Q: WIFO, Statistik Austria. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich militérischer Waffensysteme. — ) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung

und Entwicklung, Software und Datenbanken, Urheberrechte). - ) Waren laut VGR.
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Ubersicht 11: Exporte laut VGR

Prognose Prognose
Juni Mdarz
2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026 2025 2026
Mrd. € Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Nominell

Exporte insgesamt 281,40 276,61 27883 285,54 +1.4 -1,7 +0.8 +24 £+ 0,8 T+ G2
Waren, fob 197,59 189,49 188,84 191,67 -0,5 -4, -0.3 +1,5 -1,0 +2,0
Reiseverkehr 20,22 21,56 22,67 23,92 + 21,4 + 6,6 + 5,1 +5,5 + 4,8 + 4,6
Sonstige marktbestimmte Guter 63,59 65,56 67,33 69,95 +1,8 + 3,1 +2,7 +3,9 +2,7 +6,0

Waren (laut AuBenhandelsstatistik) 200,76 191,00 190,34 193,20 + 3,1 -49 -0.3 +1,5 -1.0 +20

Real (Referenzjahr 2015, berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Exporte insgesamt 231,72 223,70 222,56 225,37 -04 -3.5 -0,5 +1,3 -09 3+ 1,7
Waren, fob 165,67 156,71 15498 156,06 -04 -54 -1.1 +0,7 -1.5 +1,0
Reiseverkehr 16,01 16,40 16,48 16,78 +13.9 +24 +0,5 +1,8 +1,3 +1,7
Sonstige marktbestimmte Guter 50,35 50,72 51,17 52,54 -4,5 +0,7 +0,9 +2,7 +0,2 +3,9

Waren (laut AuBenhandelsstatistik) 168,33 157,96 156,21 157,31 +3,2 -6.2 -1,1 +0,7 -1,5 +1,0

Marktwachstum Osterreich') -3.2 +04 +15 +1,0 +2,0 +1,8

Q: WIFO, Statistik Austria, Oxford Economics. ') Ver&nderungsrate real der Warenimporte der Partnerldnder, gewichtet mit den ésterreichischen Warenexportanteilen.



Ubersicht 12: Importe laut VGR

Prognose

WIFO-Konjunkturprognose Juni 2025

Prognose

Juni Mdarz

2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026 2025 2026
Mrd. € Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Nominell

Importe insgesamt 271,39 262,88 26574 272,82 -3.0 -3.1 +1,1 + 2,7 +1,1 T+ &7/
Waren, fob 193,53 181,56 181,70 184,97 -6,6 -6,2 +0,1 +1.8 -02 +3,0
Reiseverkehr 12,27 13,80 14,42 14,75 +192 +12,5 +4,5 +2.3 +272 +4,0
Sonstige marktbestimmte GUter 65,59 67,52 69.62 73,10 +5,5 +29 + 3.1 +5,0 +4,4 +5,3

Waren (laut AuBenhandelsstatistik) 202,78 18926 189,41 19282 -58 -6,7 +0,1 +1,8 -0.2 3 S0

Real (Referenzjahr 2015, berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

Importe insgesamt 210,61 203,57 203,68 206,32 -4,6 -33 +0,1 + 1,3 -02 T 2
Waren, fob 146,37 138,50 137,90 139,69 -7.4 -54 -04 +1.3 -12 +20
Reiseverkehr 10,24 10,95 11,22 11,27 + 14,8 +6,9 +25 +0,5 +04 +2,72
Sonstige marktbestimmte Guter 54,76 55,16 55,65 56,45 +1,7 +0,7 +0,9 +1.4 +24 +2,2

Waren (laut AuBenhandelsstatistik) 153,36 144,38 143,75 145,62 -6,7 -59 -04 + 13 -1.2 +20

Q: WIFO, Statistik Austria.
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Ubersicht 13: Zahlungsbilanz laut OeNB

Prognose Prognose
Juni Marz
2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026
Mrd. €
Waren (laut AuBenhandelsstatistik) —-20,59 -2,02 1.74 0,93 0,38 -20,59 -2,02 1,74 0,21 - 1,68
GuUter -8,77 4,01 7.90 7.10 6,66 -8,77 4,01 10,09 8,56 6,95
Reiseverkehr i.w.S.') 7.75 9,42 9,38 9,97 11,11 7.75 9,42 9,95 10,89 11,50
Sonstige Dienstleistungen -1,51 -3.91 -3,52 -3.87 -4,75 -1,51 -3,91 —4,87 -5,85 - 6,57
Prim&reinkommen 2,02 0,19 1,61 0.87 0.94 2,02 0,19 -072 -078 -0.88
Sekunddareinkommen -3,35 -3,36 -3,70 -3,26 -3,48 -3,35 -3,36 -3,63 - 3,66 -3,96
Leistungsbilanz -3,86 6,35 11,67 10,81 10,49 -3,86 6,35 10,82 9.17 7,03
In % des BIP -09 1.3 2.4 2.2 2.0 -09 1.3 2,2 1,9 1.4

Q: WIFO, OeNB, Statistik Austria. - ') EinschlieBlich internationaler Personentransport.
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Ubersicht 14: Arbeitsmarkt, Einkommen

Prognose Prognose
Juni Marz
2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026 2025 2026
In 1.000 Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Erwerbstatige insgesamt 44659 44737 44822 45172 +1,0 +0,2 +0,2 +0,8 +0,3 +0,8
Aktive') 43990 44108 44208 44558 +1,1 +0,3 +0,2 +0,8 +0,3 +0,8
Unselbsténdig Beschdaftigte 39563 3960,7 39662 39962 + 1,1 +0,1 +0,1 +0.8 +0,3 +0,8
Aktive') 38894 38978 39048 39348 +1,2 +0,2 +0,2 +0,8 +0,3 +0,8
Arbeitslose 270,8 2979 3199 313,9 +2,9 +100 +7.4 -19 +5,0 -2,6
Personen in Schulung 70,5 75,5 76,5 76,5 +1,5 +7.1 +1,3 +0,0 +1,3 +0,0
In %
Arbeitslosenquote
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen 6.4 7.0 7.5 7.3 7.3 7.1
In % der Erwerbspersonen 57 6,2 6.7 6,5 6,5 6,3
In % der Erwerbspersonen, laut Eurostat?) 5,1 52 54 53 53 5.2
Beschdaftigungsquote
Aktiv Erwerbstdtige')®) 73,1 73,2 73,7 74,5 73,8 74,7
Erwerbstatige?)®) 74,1 74,1 742 74,5 743 747
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Lohn- und Gehaltssumme*)®) Mrd. € 194,79 211,39 218,57 22585 +8.3 +8,5 +3.4 +3.3 * 38 * G2
je Beschaftigungsverhdltnis®) In€ 45800 49600 51300 52700 +6,9 +8,3 +33 +2,7 +3,3 + 2,6

Q: WIFO, Arbeitsmarkiservice, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, Eurostat, Statistik Austria. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdiinis, die Kinderbetreuungsgeld be-
ziehen bzw. Pr@senzdienst leisten. — 2) Labour Force Survey. - 3) In % der Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter (15 bis 64 Jahre). - 4) Brutto, ohne Arbeitgeberbeitrage. — 5) Laut VGR.



Ubersicht 15: Nettonationaleinkommen
Zu Marktpreisen

Prognose
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Prognose

Juni Mdarz
2023 2024 2025 2026 2023 2024 2025 2026 2025 2026
Mrd. € Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Arbeitnehmerentgelte 234,83 254,75 263,46 272,23 +8,0 +8,5 + 3,4 +33 + 3,6 P
BetriebsUberschuss
und Selbstdndigeneinkommen 184,13 172,04 171,45 176,61 +1,9 -6,6 -03 +3,0 -29 +3,3
Produktfionsabgaben minus Subventionen 54,27 57,43 62,62 64,78 +8,7 +58 +90 +3,5 +10,9 P
Bruttoinlandsproduki 473,23 484,22 497,53 513,62 +5,6 +23 +2,7 +3,2 +272 +3,3
Saldo der Primédreinkommen
mit der Gbrigen Wel‘r') 0,19 1,61 0,87 0,94
Bruttonationaleinkommen 473,42 48583 498,40 514,56 +5,2 +2,6 +2,6 +3.2 +272 +3.3
Abschreibungen 99.36 103,64 107,78 112,63 +8,0 +4,3 +4,0 +4,5 +1,5 +2,0
Nettonationaleinkommen 374,05 382,20 390,61 401,93 + 4,5 +272 +2.2 +29 +23 + 3,6
Saldo der laufenden Transfers
mit der Gbrigen Wel‘rz) -336 -370 -326 -3.48
Verfugbares Nettonationaleinkommen 370,70 378,50 387,35 398,45 +4,5 + 2,1 +23 +29 +23 +3,5
Q: WIFO, Statistik Austria. — ') Primareinkommen aus der Ubrigen Welt abziglich der Primdreinkommen an die Ubrige Welt. - %) Laufende Transfers aus der Ubrigen Welt abziglich der

laufenden Transfers an die Ubrige Welt.





