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Drittes Rezessionsjahr verstarkt Reformdruck

Im vergangenen Jahr verharrte die Osterreichische Wirtschaft in der Rezession und
das Bruttoinlandsprodukt ging um 1,2 % zurtck. 2025 wird nach Einschatzung des
IHS das dritte Rezessionsjahr in Folge. Im Jahresdurchschnitt 2025 durfte die heimi-
sche Wirtschaftsleistung um 0,2 % schrumpfen. Die Budgetkonsolidierung durch die
neue Bundesregierung dampft dabei das Wachstum um 0,3 Prozentpunkte. Ein vor-
sichtig anziehender privater Konsum, niedrigere Zinsen als im Vorjahr und eine Bele-
bung im Euroraum sollten aber dazu fiihren, dass Osterreichs Wirtschaft in der zwei-
ten Jahreshalfte wieder auf einen verhaltenen Wachstumskurs einschwenkt. Im kom-
menden Jahr durfte die Wirtschaft um 1,1 % wachsen. Mit 2,9 % durfte der Auftrieb
der Verbraucherpreise im laufenden Jahr etwas starker ausfallen als in der Winter-
Prognose des IHS erwartet. 2026 wird die Inflationsrate voraussichtlich auf 2,0 % zu-
rackgehen. Das IHS erwartet eine Zunahme der Arbeitslosenquote im Jahresdurch-
schnitt 2025 auf 7,5 %, gefolgt von einem leichten Rickgang im kommenden Jahr auf
7,3 %. Mit einer Eskalation der von der Trump-Administration ausgeldsten internati-
onalen Handelskonflikte sind erhebliche Abwartsrisiken verbunden.

1 Einleitung und Zusammenfassung

Die osterreichische Wirtschaft befindet sich inzwischen in der langsten Rezession der
Zweiten Republik. Im vergangenen Jahr ging die heimische Wirtschaftsleistung um
1,2 % zuruck. In den letzten acht Quartalen wurden, mit einer Ausnahme, negative
Wachstumsraten gegenlber dem Vorquartal verzeichnet. Im Schlussquartal 2024 fiel
die Wirtschaftsleistung gegentber dem Vorquartal um 0,4 %.

Im Jahr 2024 stagnierte, trotz kraftig wachsender Realeinkommen, der Konsum der
privaten Haushalte. Die Investitionstatigkeit war das zweite Jahr in Folge sehr
schwach. Die Bauinvestitionen gingen um 5,4 % zuruck, bei den Ausristungen betrug
der Ruckgang 1,8 %. Die geringe Dynamik der europaischen Wirtschaft, die zurucklie-
genden Energie- und Lohnkostensteigerungen, die hohen Finanzierungskosten und
Baupreise sowie die globale Unsicherheit drickten auf die Investitionstatigkeit. Die
Schwache der Exportmarkte sowie die stark gestiegenen Lohnstickkosten fihrten zu
einem Ruckgang der Exporte um 4,3 %. Aufgrund der schwachen Binnennachfrage
und der Vorleistungsverflechtungen mit den Exporten lagen die Importe um 5,0 %
unter dem Vorjahresniveau. In sektoraler Betrachtung hielt die Rezession in der Sach-
gUterproduktion (-5,5 %) und am Bau (-4,4 %) an. Hingegen verzeichnete der 6ffent-
liche Bereich im weiteren Sinne ein Wachstum von 2,0 %.

Laut den aktuellen Daten ist die heimische Wirtschaftsleistung im vierten Quartal des
Vorjahres um 0,4 % geschrumpft. FUr das erste Halbjahr 2025 deuten die



IHS - Frihlings-Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2025-2026

vorliegenden Fruhindikatoren auf eine Stagnation der Wirtschaftsleistung hin. Das
IHS geht aber davon aus, dass sich die Konsumstimmung weiter aufhellt und eine
fallende Sparquote die negativen Effekte der im Gang befindlichen Budgetkonsolidie-
rung auf die Konjunktur abfedern wird. Niedrige Zinsen und eine Belebung der In-
dustriekonjunktur im Euroraum sollten dazu fihren, dass die heimische Wirtschaft
in der zweiten Jahreshalfte wieder auf einen, aufgrund der Strukturprobleme aller-
dings nur sehr verhaltenen, Wachstumskurs einschwenkt. Fir den Jahresschnitt 2025
erwartet das IHS einen leichten Ruckgang der Wirtschaftsleistung um 0,2 %. Im kom-
menden Jahr wird die Wirtschaft laut Prognose um 1,1 % zulegen.

Die Weltkonjunktur expandiert weiterhin mit maigem Tempo. Im Schlussquartal
des Vorjahres ist die US-Wirtschaft noch um 0,6 % gewachsen. Im Euroraum legte die
Wirtschaft um 0,2 % gegenuber dem Vorquartal zu, nach 0,4 % im dritten Quartal. In
den Schwellenlandern nahm die konjunkturelle Dynamik, getragen insbesondere von
China, etwas zu. Im Laufe des heurigen Jahres durfte sich das Wachstumstempo in
den USA deutlich verlangsamen, hingegen zeigen sich Anzeichen fur eine allmahliche
Belebung der Wirtschaft in Europa. Die Entwicklung der internationalen Konjunktur
in den Jahren 2025 und 2026 schatzt das IHS wie folgt ein: Die US-Wirtschaft durfte
mit Raten von 1,9 % und 1,8 % expandieren. Fir den Euroraum werden Wachstums-
raten von 1,0 % und 1,4 % erwartet. Die chinesische Wirtschaftsleistung durfte um
4,5 % und 4,3 % zulegen. Fir die Weltwirtschaft bedeutet dies in beiden Jahren jeweils
ein Wachstum von 3,1 %.

Trotz stark steigender Realeinkommen hat im Vorjahr der private Konsum in Oster-
reich nur stagniert. Im Jahresverlauf hellte sich die Konsumstimmung aber leicht auf.
Das IHS erwartet, dass sich das Verbrauchervertrauen weiter verbessert und der pri-
vate Konsum heuer um 0,8 % zulegt. Die Budgetkonsolidierung dampft die Entwick-
lung der verfugbaren Haushaltseinkommen. Die prognostizierte Zunahme des Kon-
sums speist sich jedoch aus einer von 11,6 % im Vorjahr auf 9,7 % deutlich sinkenden
Sparquote. Im nachsten Jahr durften die Sparquote weiter bis auf 9,1 % zurtickgehen
und der Konsum der privaten Haushalte um 0,9 % zulegen.

Die Bruttoanlageinvestitionen sind in den letzten beiden Jahren kraftig gesunken.
Pessimistische Unternehmenserwartungen, eine niedrige Kapazitatsauslastung so-
wie hohe Lohn- und Energiekosten haben die Investitionstatigkeit belastet. So fielen
die Ausrustungsinvestitionen im Vorjahr um 1,8 %. Die genannten Faktoren wirken
weiterhin, zusatzlich belastet die hohe wirtschaftliche Unsicherheit die Investitions-
tatigkeit der Unternehmen. Stitzend durfte dagegen der Ruckgang der Finanzie-
rungskosten wirken. Alles in allem erwartet das IHS fur das laufende Jahr einen wei-
teren Rickgang der Ausrustungsinvestitionen um 1,3 %. Erst im kommenden Jahr
durften diese mit der Erholung der Konjunktur wieder um 1,0 % steigen. Im
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vergangenen Jahr sanken die Bauinvestitionen um 5,4 %. Ihr Tiefpunkt durfte mit ei-
nem weiteren Ruckgang um 0,5 % in diesem Jahr erreicht werden. Die Verbesserung
der Finanzierungsbedingungen und die Aufhellung der Konjunktur dirften eine lang-
same Trendwende erlauben. Das IHS rechnet aber erst fur das Jahr 2026 mit um
0,5 % leicht anziehenden Bauinvestitionen. Diese Prognosen bedeuten, dass die rea-
len Bruttoanlageinvestitionen insgesamt im laufenden Jahr um 0,9 % zurtickgehen
und im kommenden Jahr um 0,8 % expandieren durften.

Die heimische Exportwirtschaft leidet weiterhin unter der schwachen Industriekon-
junktur sowie dem Verlust an preislicher Wettbewerbsfahigkeit aufgrund der ver-
gleichsweise hohen Lohn- und Energiekostensteigerungen. Nach einem Rickgang
der realen Warenexporte um 5,9 % im vergangenen Jahr durften die heimischen Wa-
renexporte im laufenden Jahr mit einem Plus von 0,3 % anndhernd stagnieren und
im kommenden Jahr um 1,5 % zulegen. Die Dienstleistungsexporte durften etwas
starker expandieren. Darum erwartet das IHS fur die Gesamtexporte eine Zunahme
um 0,5 % bzw. 1,8 %. Dies bedeutet allerdings, dass die heimische Exportwirtschaft
im Prognosezeitraum weitere Marktanteilsverluste verzeichnet. Nach einem Ruck-
gang um 5,0 % im Vorjahr durfte laut IHS-Prognose die Importtatigkeit mit der anzie-
henden Binnenkonjunktur und den starkeren Exporten um 0,7 % bzw. 1,6 % zuneh-
men.

Im Jahresverlauf 2024 ist die mit dem Verbraucherpreisindex gemessene Inflation,
insbesondere aufgrund der sinkenden Energiepreise, zurtickgegangen. Die Inflati-
onsrate erreichte in den Monaten September und Oktober mit 1,8 % ihren Tiefpunkt.
Mit dem Auslaufen der fiskalpolitischen AusgleichsmalRnahmen im Energiebereich ist
die Inflationsrate zu Jahresbeginn 2025 jedoch wieder auf 3,2 % angestiegen. Im
Februar betrug die Kerninflation (Index ohne Nahrungsmittel und Energie) 3,4 %. Ge-
geben die schwache Konjunktur und die langsamer steigenden Lohnstlckkosten
sollte der Preisauftrieb im Jahresverlauf etwas nachlassen. Darum erwartet das IHS
eine Inflationsrate von 2,9 % im Jahresdurchschnitt 2025. Weil von der Energie im
kommenden Jahr kein preistreibender Impuls mehr ausgehen durfte, prognostiziert
das Institut flr das Jahr 2026 eine Inflationsrate von 2,0 %.

Die anhaltende Rezession strahlt auf den Arbeitsmarkt aus. Im historischen Vergleich
erweist sich die Arbeitsmarktlage aber immer noch als recht stabil. In der saisonbe-
reinigten Betrachtung stagniert in Osterreich die Beschaftigung seit Jahresmitte
2023. Aufgrund des Beschaftigungsaufbaus im 6ffentlichen Sektor im weiteren Sinne
hat die Beschaftigung im Jahresschnitt 2024 trotz der Rezession noch geringfugig
(0,2 %) zugelegt. Mit der Aufhellung der Binnenkonjunktur sollte die Beschaftigung
im laufenden Jahr im selben Tempo steigen. Fur das Jahr 2026 wird eine weitere Be-
schaftigungszunahme von 0,5 % erwartet. Zugleich durfte die Arbeitslosenquote
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ausgehend von 7,0 % im Vorjahr heuer weiter auf 7,5 % ansteigen und erst nach dem
Ende der Rezession im Jahr 2026 auf 7,3 % zuruckgehen.

Fir das Jahr 2024 rechnet das IHS mit einem Defizit der 6ffentlichen Haushalte von
4,0 % des BIP. Da der geplante Doppelhaushalt 2025/26 noch nicht ausverhandelt ist,
bleibt die Einschatzung der Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte allerdings mit ho-
her Unsicherheit behaftet. Die vorliegende Prognose berucksichtigt die an die Euro-
paische Kommission gemeldeten KonsolidierungsmaBnahmen im AusmalR von
6,4 Mrd. Euro. Daraus ergibt sich ein Budgetdefizit von 3,2 % in beiden Prognosejah-
ren. Weil die 3-Prozent-Marke aufgrund der schwacheren Konjunktur tberschritten
wird, besteht somit weiterer budgetarer Konsolidierungsbedarf.

Die Frihjahrsprognose des IHS ist mit gravierenden Abwartsrisiken behaftet. Die po-
litische Unsicherheit ist in Folge der Wahl Donald Trumps zum US-Prasidenten stark
gestiegen. Die disruptive Wirtschafts- und AulRenpolitik der neuen Administration,
insbesondere die Umsetzung der angekindigten drastischen Erhéhung von Einfuhr-
z6llen sowie die eventuellen GegenmalRnahmen, kénnte den Welthandel gravierend
belasten. Zudem kénnte die Inflation in den USA steigen und eine restriktivere Geld-
politik nach sich ziehen und somit die wirtschaftliche Dynamik in den USA und das
globale Wachstum stark einbremsen. Die vorliegende IHS-Prognose berucksichtigt
hinsichtlich Europas lediglich die Wirkungen der bereits in Kraft gesetzten US-Zélle
auf Stahl und Aluminium.

Weitere Risikofaktoren bestehen im Inland: Die Malinahmen zur Erreichung der von
der neuen Bundesregierung gesetzten budgetaren Einsparziele sind nicht vollstandig
fixiert. Je nach Ausgestaltung kdnnten damit starkere negative Wachstumseffekte
verbunden sein als fur die vorliegende IHS-Prognose unterstellt. Des Weiteren geht
das IHS davon aus, dass die privaten Haushalte so sehr Vertrauen fassen, dass die
zuletzt ungewdhnlich hohe Sparquote deutlich zuriickgeht. Eine anhaltend sehr hohe
Sparquote wiurde die Entwicklung des privaten Konsums deutlich dampfen, so dass
ein fur den erwarteten Konjunkturumschwung zentraler Impuls wegfiele. SchlieBlich
kdnnte die verringerte preisliche Wettbewerbsfahigkeit der heimischen Industrie die
Investitionstatigkeit dauerhaft belasten.

Aufwartschancen fur die heimische Wirtschaft, insbesondere flr die Industrie, kénn-
ten sich aus der anlaufenden Verstarkung der Ristungsprogramme aufgrund einer
verschlechterten Sicherheitslage in Europa ergeben, sowie aus der nach einer Locke-
rung der nationalen Schuldenregeln méglichen massiv expansiven Fiskalpolitik in
Deutschland. Allerdings durften sich die davon ausgehenden Nachfrageimpulse auf
die Konjunktur heuer noch nicht voll entfalten. Kurzfristige Effekte durften sich pri-
mar Uber eine Aufhellung der Wirtschaftsstimmung in Erwartung neuer kinftiger Ex-
portchancen ergeben.

10
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Tabelle 1: Hauptergebnisse der IHS-Prognose
Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2024 2025 2026

Bruttoinlandsprodukt, real -1,2 -0,2 1.1
Privater Konsum, real 0,1 0,8 0,9
Bruttoinvestitionen, real -74 -0,9 2,7
Bruttoanlageinvestitionen, real -3,4 -0,9 0,8
Ausrustungsinvestitionen, real -1,8 -1,3 1,0
Bauinvestitionen, real -54 -0,5 0,5
Inlandsnachfrage, real -1,6 -0,1 0,9
Exportei.w. S., real -4,3 0,5 1,8
Waren, real (laut VGR) -5,9 0,3 1,5
Reiseverkehr, real (laut VGR) 1,5 1,8 2,0
Importe i. w. S., real -5,0 0,7 1,6
Waren, real (laut VGR) =71 0,4 1,5
Reiseverkehr, real (laut VGR) 4,4 2,0 2,0
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 0,2 0,2 0,5
Arbeitslosenquote: Nationale Definition' 7,0 7,5 7,3
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition’ 52 54 53
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 8,3 33 2,3
Preisindex des BIP 3,1 2,3 2,0
Verbraucherpreisindex 2,9 2,9 2,0
Budgetsaldo Maastricht in % des BIP -4,0 -3,2 -3,2
3-Monats-Euribor 3,6 2,4 2,3
10-Jahres-Rendite 6sterreichischer Staatsanleihen’ 2,8 3,1 3,1

iabsolute Werte

Quelle: Statistik Austria, LSEG Datastream, ab 2025 Prognose des IHS
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Abbildung 1: BIP, Privater Konsum und Bruttoanlageinvestitionen, real
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Abbildung 2: Lohne, Preise und Beschdftigung
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Abbildung 3: Arbeitslosenquote
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Abbildung 4: Importe (i. w. S.) und Exporte (i. w. S.)
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Quelle: Statistik Austria, ab 2025 Prognose des IHS
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Abbildung 5: Wachstumsbeitrédge der realen Endnachfragekomponenten
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Abbildung 6: Reales Bruttoinlandsprodukt
saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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2 Die internationale Konjunktur

2.1 Uberblick

Die Weltwirtschaft steht im Fruhjahr 2025 unter dem Einfluss der erratischen US-
Handelspolitik. Im vierten Quartal 2024 war die konjunkturelle Entwicklung weiterhin
regional und sektoral heterogen. Die Wirtschaftsleistung expandierte in den USA, in
China und in Japan schwungvoll, wahrend die Konjunktur im Euroraum und im Ver-
einigten Konigreich verhalten war. In den Schwellenlandern war die Entwicklung un-
einheitlich. In Indien hat sich die Expansion leicht beschleunigt. In Mexiko ging die
Wirtschaftsleistung zurtick, wahrend sie in Brasilien weiter gestiegen ist, wenn auch
deutlich schwacher als in den Vorquartalen. Fur Argentinien gibt es Anzeichen fiur
eine Erholung.

Die globale Industrieproduktion nahm im vierten Quartal nach Daten des CPB sai-
sonbereinigt um 1,0 % zu. Das Wachstum wurde vor allem von den Schwellenlandern
sowie den fortgeschrittenen Volkswirtschaften in Asien getragen, wahrend die In-
dustriekonjunktur in Europa und den USA trage blieb. Auch der weltweite Warenhan-
del entwickelte sich im vierten Quartal robust. Er nahm um 0,7 % gegentber dem
Vorquartal zu, womit das Expansionstempo aus dem Sommer nahezu beibehalten
wurde. Auch hier war die Entwicklung regional heterogen. Auf der Exportseite wurde
die Zunahme vor allem von den Schwellenlandern getragen, wahrend die Ausfuhren
der fortgeschrittenen Volkswirtschaften den CPB-Daten zufolge teils deutlich zurtick-
gingen. Auf der Importseite wurde der Warenhandel, wie bereits im dritten Quartal,
vor allem von den Einfuhren in die USA gestuitzt. Das regionale Bild des Welthandels
deutet darauf hin, dass Vorzieheffekte wegen der angeklndigten Zollerhéhungen
der USA eine treibende Kraft gewesen sein durften. Der RWI/ISL-Containerum-
schlagindex stieg zwar im Janner und machte den Riuckgang vom Dezember wett,
aber in der Tendenz stagniert er seit vergangenem Sommer und deutet somit nicht
auf eine baldige Beschleunigung des globalen Warenaustauschs hin.

Die Inflationsrate ist zuletzt kaum noch gesunken. In der Gruppe der OECD-Lander
stiegen die Verbraucherpreise im Jdnner um 4,7 %, womit die Inflation seit Oktober
nahezu unverandert ist. In den USA belief sich die Teuerung auf 3,0 %, nach 2,9 % im
Dezember. MaRRgeblich dafiir, dass die Inflationsrate in vielen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften nicht weiter zurtickging, waren wieder héhere Energiepreise. Hart-
nackig blieb die Teuerung vor allem bei den Dienstleistungen, wo sich die Kombina-
tion aus den kraftigen vorangegangenen Lohnerh6hungen und nur maRvollen Pro-
duktivitatsfortschritten bemerkbar macht. Die Kerninflation ohne Energie und

15
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Lebensmittel belief sich im Aggregat der OECD-Lander im Janner auf 4,8 %, was im
Monatsabstand einem Ruckgang um 0,1 Prozentpunkte darstellt.

Der Olpreis hatte zu Beginn des Jahres 2025 deutlich angezogen, wozu die weiterhin
aufrechten Forderklirzungen der OPEC+-Staaten ebenso beigetragen haben durften
wie neue Sanktionen der USA gegen den russischen Olsektor. Anfang Méarz gaben die
OPEC+-Staaten bekannt, in den kommenden Wochen ihre Férdermengen schritt-
weise auszuweiten. Dies diirfte den Trend zu wieder sinkenden Olpreisen stiitzen,
der bereits seit Februar zu beobachten ist. Auch die Sorgen hinsichtlich der negativen
Auswirkungen der US-Zélle auf die Konjunktur dirften die Olpreise dampfen. Im Er-
gebnis kostete ein Barrel Erddl der Nordseesorte Brent bei Abschluss der Prognose
rund 72 US-Dollar und damit etwa 4 % weniger als zu Jahresbeginn, nachdem Mitte
Janner mit 81,50 US-Dollar der hoéchste Wert im bisherigen Jahresverlauf erreicht
worden war. Auf Basis der Notierungen an den Terminmarkten wird fir die Prognose
ein Olpreis von 70,6 US-Dollar je Barrel im Jahr 2025 und von 66,8 US-Dollar im Jahr
2026 unterstellt. Der Gaspreis in Europa ist vom Beginn des Jahres bis Mitte Februar
kraftig gestiegen. Am 10. Februar kostete eine MWh zur Lieferung in einem Monat
am niederlandischen Handelsplatz TTF rund 58 Euro. Zu dem Anstieg hatten niedrige
Temperaturen, das Auslaufen des Transitvertrags fur russisches Pipelinegas durch
die Ukraine und im Vergleich zu den vergangenen Jahren geringe Fullstande der Gas-
speicher in Europa beigetragen. Zuletzt gaben die Notierungen wieder nach, und bei
Abschluss dieser Prognose kostete eine MWh Erdgas mit 43 Euro etwas weniger als
zu Jahresbeginn. Die Preise fur Industriemetalle wie Aluminium, Nickel und Kupfer
sind im bisherigen Jahresverlauf um rund 7 bis 10 % gestiegen.

Die unterschiedliche Entwicklung der Inflation und die Erwartungen hinsichtlich der
Inflationswirkungen der angekindigten US-Importzoélle haben dazu gefiihrt, dass die
Zentralbanken die Leitzinsen in unterschiedlichem Ausmal und Tempo gesenkt ha-
ben. Daher liegt der Einlagensatz im Euroraum derzeit um etwa zwei Prozentpunkte
unter dem Leitzins in den USA, wo die Spanne aktuell von 4,25 % bis 4,50 % betragt.
Dieses Zinsdifferenzial dirfte dazu beigetragen haben, dass der Euro zwischen An-
fang Oktober 2024 und Mitte Janner 2025 rund 8 % abgewertet hatte. Seitdem hat
der Euro allerdings den gro3ten Teil des Wertverlustes wieder aufgeholt und notierte
bei Abschluss dieser Prognose mit rund 1,08 US-Dollar je Euro um rund 5 % hoéher
als zu Jahresbeginn. Hierzu kénnte beigetragen haben, dass mit der erratischen Poli-
tik des US-Prasidenten inzwischen auch die Sorgen um die US-Konjunktur zugenom-
men haben. Fir die Prognose wird ein Wechselkurs von 1,09 USD/EUR in beiden
Prognosejahren eingestellt.

Im Prognosezeitraum durfte die Weltwirtschaft weiterhin moderat zulegen. Darauf
deuten Fruhindikatoren wie die globalen Einkaufsmanagerindizes hin (Abbildung 7).
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Der Einkaufsmanagerindex (EMI) fur die Gesamtwirtschaft befand sich im Februar
mit 51,5 Punkte oberhalb der Schwelle von 50 Punkte, die ein Produktionswachstum
im Monatsvergleich anzeigt. Allerdings ist der Index im Februar recht deutlich gesun-
ken. Der EMI flr die Dienstleistungen ist nach wie vor deutlich héher als jener fur das
Verarbeitende Gewerbe, aber auch der EMI fir das Verarbeitende Gewerbe deutet
inzwischen auf eine zaghafte Erholung hin. Alles in allem duirfte das globale Bruttoin-
landsprodukt im laufenden Jahr und im kommenden Jahr jeweils um 3,1 % steigen.
Fur die Gruppe der OECD-Lander werden Wachstumsraten von jeweils 1,7 % erwar-
tet. Der weltweite Warenhandel steigt laut IHS-Prognose im laufenden Jahr um 1,7 %
und im Jahr 2026 um 1,6 %.

Abbildung 7: Einkaufsmanagerindizes in ausgewdhliten Ldndern und Regionen
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Die bereits mehrfach angekindigten und wieder ausgesetzten US-Zélle auf Importe
aus Kanada und Mexiko sowie die inzwischen in Kraft getretenen Zélle fir Importe
aus China sowie fur samtliche Einfuhren von Stahl- und Aluminium, Gegenmalinah-
men der Handelspartner und die im Raum stehenden weiteren Zolle beeintrachtigen
den Welthandel und die Industrieproduktion. Modellsimulationen legen nahe, dass
die Auswirkungen auf das Bruttoinlandsprodukt geringer als jene auf den Aul3enhan-
del sein werden, aber die globale Wirtschaftsleistung dirfte dennoch schwacher als
ohne die Zollerh6hungen expandieren. Wie stark Welthandel, Wirtschaftsleistung
und Inflation in den Weltregionen belastet werden, lasst sich gegenwartig kaum
quantifizieren, weil die konkrete Ausgestaltung der Zélle hinsichtlich der erfassten
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Volkswirtschaften und Waren sowie das Ausmal der Reaktionen der Handelspartner
nicht absehbar sind. Jedenfalls durfte allein die hohe handelspolitische Unsicherheit
die Wirtschaftsaktivitat beeintrachtigen. Wie erratisch die US-Handelspolitik ist, zeigt
die Inkraftsetzung und bereits nach wenigen Tagen erneute (teilweise) Aussetzung
der Zolle auf Importe aus Kanada und Mexiko. Abseits der Handelspolitik gehen auch
von den geopolitischen Unsicherheiten, etwa hinsichtlich der Entwicklung im Umfeld
des russischen Angriffskriegs gegen die Ukraine, im Nahen Osten sowie rund um Tai-
wan, konjunkturelle Risiken aus.

2.2 Lander und Regionen

Im Euroraum ist die saisonbereinigte Wirtschaftsleistung im vierten Quartal 2024 um
0,2 % gestiegen, nachdem sie im dritten Quartal um 0,4 % zugelegt hatte. Die Ab-
schwachung ist wesentlich auf das Wegfallen von Sondereffekten wie z. B. den Olym-
pischen und den Paralympischen Spielen in Paris zurlckzufihren, die im Sommer die
Konjunktur gestutzt hatten. Dies zeigt sich auch darin, dass sich unter den vier grof3-
ten Volkswirtschaften des Euroraums vor allem in Frankreich die Konjunktur ab-
schwachte. Nachdem dort das BIP im dritten Quartal um 0,4 % gestiegen war, ging es
im vierten Quartal um 0,1 % zurtck. In Deutschland blieb die Entwicklung schwach
und die Wirtschaftsleistung sank um 0,2 %. In Italien nahm das BIP um 0,1 % zu, wah-
rend in Spanien das Wachstum mit 0,8 % so kraftig blieb wie im gesamten Jahresver-
lauf.

Auf der Entstehungsseite stagnierte im vierten Quartal die Wertschépfung im Verar-
beitenden Gewerbe, in der Bauwirtschaft stieg sie um 0,2 %. Alle Dienstleistungsbe-
reiche mit Ausnahme der Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen
sowie des Bereichs Kunst und Unterhaltung sowie sonstige Dienstleistungen expan-
dierten. Dabei profitierte der Handel von den steigenden Realeinkommen. Entspre-
chend lieferte auf der Verwendungsseite der private Konsum einen positiven Wachs-
tumsbeitrag. Auch der 6ffentliche Konsum sowie die Anlageinvestitionen wurden im
vierten Quartal ausgeweitet, wahrend die Exporte und die Importe jeweils um 0,1 %
gegenUber dem Vorquartal zurtickgingen. Im Gesamtjahr 2024 nahm die Wirtschafts-
leistung um 0,9 % zu. Dabei kamen vom privaten und dem 6ffentlichen Konsum po-
sitive Wachstumsbeitrage, wahrend die Anlageinvestitionen sanken. Die Exporte
nahmen um 1,0 % zu, wahrend die Importe nur um 0,2 % stiegen. Auf der Entste-
hungsseite ging die Wertschépfung im Verarbeitenden Gewerbe und im Bauwesen
weiter zurlck, wahrend die Dienstleistungen ihre Wertschépfung steigerten.

Der Arbeitsmarkt ist nach wie vor robust, wenngleich sich der Beschaftigungsaufbau
zuletzt abschwachte. Im vierten Quartal nahm die Zahl der Erwerbstatigen um 0,1 %
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gegenlber dem Vorquartal zu, nach 0,2 % im Sommer. Die Zahl der geleisteten Ar-
beitsstunden wurde hingegen im vierten Quartal mit 0,6 % deutlich starker ausge-
weitet als im dritten Quartal, als sich die Zunahme auf 0,1 % belaufen hatte. Im Jah-
resdurchschnitt erhdhten sich die Zahl der Erwerbstatigen um 1,0 % und die Zahl der
geleisteten Arbeitsstunden um 0,8 %. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote liegt
seit Oktober 2023 bei 6,2 % und damit auf dem niedrigsten Wert seit dem Bestehen
der Wahrungsunion.

Der Trend einer sinkenden Inflationsrate wurde mit dem Jahreswechsel unterbro-
chen. Der Anstieg der Teuerungsrate ist neben héheren Ol- und Gaspreisen auch auf
einen Basiseffekt zurlickzuflihren, der damit zusammenhangt, dass die Energie-
preise im Dezember 2023 betrachtlich gesunken waren. Die Gesamtinflation erhdhte
sich im Janner auf 2,5 %, nachdem sie im September mit 1,7 % ihren jungsten Tiefst-
wert erreicht hatte und im Dezember 2,4 % betragen hatte. Im Februar ging die Teu-
erung wieder auf 2,4 % zurtck. Hartnackig ist nach wie vor die Kerninflation (Inflation
ohne Energie und Lebensmittel). Diese hatte von September bis Janner bei 2,7 % ge-
legen und ist im Februar leicht auf 2,6 % gesunken. Mal3geblich dafir, dass sie so
langsam zurlickgeht, sind hohe Preissteigerungen bei Dienstleistungen. Darin spie-
geln sich die Auswirkungen des noch immer erhdhten Lohndrucks bei begrenzten
Produktivitatssteigerungen in den Dienstleistungen und der Effekt verzégerter Preis-
anpassungen wider. Der Lohndruck sollte in den kommenden Monaten nachlassen.
Gemall dem ,Wage Tracker” der Europadischen Zentralbank (EZB), der den Anstieg der
Tarifverdienste im Euroraum unter Berucksichtigung geglatteter Einmalzahlungen
misst, dUrfte sich die Zunahme der Verdienste von 4,7 % im Jahresdurchschnitt 2024
auf 3,2 % im Jahr 2025 verringern.

Nachdem die EZB den Einlagensatz am 6. Marz 2025 auf 2,5 % gesenkt hat, durfte
das Ende des im Juni 2024 begonnenen Zinssenkungszyklus bald erreicht sein. Die
Banken des Euroraums haben ihre Standards fir Unternehmenskredite im vierten
Quartal 2024 nach Angaben der EZB deutlicher als von den Banken selbst im dritten
Quartal erwartet gestrafft. Wie die EZB im Rahmen ihres Quartalsberichts zur Kredit-
vergabe mitteilte, wurde fur das erste Quartal 2025 eine weitere Straffung erwartet.

Die kurzfristigen Konjunkturindikatoren deuten weiterhin auf eine schwache Ent-
wicklung im Verarbeitenden Gewerbe hin. So verharrt der Einkaufsmanagerindex fur
diesen Wirtschaftszweig im Euroraum unter der Schwelle von 50 Punkten, was auf
einen weiteren Produktionsriickgang hinweist. Im Dienstleistungssektor haben sich
die Erwartungen leicht verschlechtert, der Index deutet aber immer noch auf eine
Expansion. Der von der Europdischen Kommission veréffentlichte Indikator der wirt-
schaftlichen Einschatzung hat sich in den vergangenen Monaten kaum verandert (Ab-
bildung 8). Das Konsumentenvertrauen hat sich zwar, abgesehen von leichten
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Ruckgangen im November und im Dezember, im gesamten Jahr 2024 in der Tendenz
verbessert, aber es befindet sich noch immer auf einem sehr niedrigen Niveau.

Abbildung 8: Indikator der wirtschaftlichen Einschétzung (ESI)

130 130
120 120
110 110
100 100
90 90
80 80
70 70
60 60
50 ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' 250

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

—0Osterreich —Deutschland —Italien —Frankreich

Anmerkung: Fur Italien wird far April 2020 kein Wert ausgewiesen.
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Vor diesem Hintergrund durfte sich die Konjunktur im Euroraum erholen, aber das
Wachstum durfte sich nur wenig beschleunigen (Tabelle 2). Stitzend wirken die Zins-
senkungen durch die EZB, die steigenden Realeinkommen und das allmahliche An-
ziehen der globalen Konjunktur. Belastend wirkt die hohe geo- und handelspolitische
Unsicherheit.

Tabelle 2: Wirtschaftliche Eckdaten fiir den Euroraum in Prozent

2024 2025 2026
BIP-Veranderung 0,9 1,0 1,4
Arbeitslosenquote 6,4 6,2 6,1
HVPI-Inflation 2,4 2,1 23

Quelle: Eurostat, ab 2025 Prognose des IHS

Erhebliche Risiken fur die Konjunktur gehen von der Handelspolitik aus. Sollten, wie
von der US-Regierung in den Raum gestellt, alle Importe aus der EU mit einem Zoll-
satz von 25 % belegt werden, wirde die Wirtschaftsleistung erheblich niedriger sein.
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Die Wirkungen auf die Inflation waren uneinheitlich. Auf der einen Seite durfte der
US-Dollar auf- und damit der Euro abwerten, was Importe verteuert. Auf der anderen
Seite ware die realwirtschaftliche Aktivitat niedriger, was die Inflation dampft. Posi-
tive gesamtwirtschaftliche Wirkungen kénnten von den geplanten héheren Verteidi-
gungsausgaben ausgehen. Andererseits sind mit der Ankindigung der expansiveren
Finanzpolitik in Deutschland die Renditen auf Staatsanleihen im gesamten Euroraum
stark gestiegen, was den Wirkungen der Leitzinssenkungen auf die Finanzierungskos-
ten entgegenwirkt.

Die Vereinigten Staaten setzten im vergangenen Jahr ihre solide konjunkturelle Ent-
wicklung fort. Im vierten Quartal stieg das BIP um 0,6 % und damit etwas schwacher
als im Vorquartal. Sowohl der private als auch der 6ffentliche Konsum wurden aus-
geweitet. Die Bruttoanlageinvestitionen verzeichneten erstmals seit zwei Jahren ei-
nen Ruckgang gegentber dem Vorquartal. Die Exporte und die Importe waren leicht
ricklaufig. FUr das erste Quartal 2025 deutet der BIP-Echtzeitindikator der Federal
Reserve Bank von New York auf eine Fortsetzung einer soliden konjunkturellen Dy-
namik hin. Der Indikator der Federal Reserve Bank von Atlanta zeigt hingegen auf-
grund des stark negativen Beitrags der Nettoexporte eine negative BIP-Veranderung
fur das erste Quartal an. Der ISM-Einkaufsmanagerindex signalisierte eine Fortset-
zung der Expansion. Wahrend im vergangenen Jahr nur die Umfrage fur den Dienst-
leistungssektor eine Expansion angezeigt hatte, erreichte seit Janner auch der Index
fur das Verarbeitende Gewerbe ein Expansionsniveau. Zwar wurde die Produktion
laut Umfrage zu Jahresbeginn ausgeweitet, doch wiesen die Umfrageteilnehmer auf
erste Auswirkungen der mit Marz in Kraft getretenen Zollanhebungen hin. So stieg
der ISM-Preisindex im Janner und Februar kraftig an. Zugleich schnellten laut Um-
frage der University of Michigan auch die Inflationserwartungen unter Konsument:in-
nen in den ersten drei Monaten des Jahres in die Hohe.

Der Arbeitsmarkt hat sich sehr stabil entwickelt. Der Beschaftigungszuwachs lag im
Durchschnitt der letzten sechs Monate bei 191.000 neuen Stellen. Damit wurden zum
Jahreswechsel sogar wieder etwas mehr neue Stellen geschaffen als etwa zur Mitte
des vergangenen Jahres. Die Arbeitslosenquote ist seit dem Frihjahr 2024 relativ
stabil und lag im Februar bei 4,1 %. Der Anstieg der durchschnittlichen Stundenléhne
lag im Februar bei 4,0 % gegentiber dem Vorjahresmonat und damit relativ unveran-
dert zur durchschnittlichen Entwicklung im vergangenen Jahr.

Die Inflationsrate ist zuletzt wieder gestiegen und lag im Februar bei 2,8 %. Damit
hatte sie sich im Herbst letzten Jahres nur voribergehend dem Inflationsziel der Fed
angenahert, obwohl diese ihren Zinssenkungszyklus fortsetzte. Nachdem die Fed das
Zielband fur die Leitzinsen im November und Dezember um jeweils 25 Basispunkte
gesenkt hatte, beliel3 sie es im Janner und Marz unverandert bei 4,25 % bis 4,50 %.
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Der Offenmarktausschuss beobachtet die Risiken fur das Beschaftigungs- und das
Inflationsziel mit erhdhter Aufmerksamkeit. Es wird auf die weiterhin erhéhte Inflati-
onsrate und auf die hohe Unsicherheit hingewiesen. Sowohl das endgultige Ausmaf3
der Zollerhéhungen als auch der Pfad der Haushaltskonsolidierung sind ungewiss.
Im Marz traten Zolle in H6he von 25 % auf alle Stahl- und Aluminiumimporte in Kraft.
Die Zolle auf Waren aus China wurden im Februar zunachst um 10 % und im Marz
um weitere 10 % erhoht. Seit Marz werden Waren aus Kanada und Mexiko mit Zéllen
in Héhe von 25 % belegt, teilweise wurden diese aber wieder auRer Kraft gesetzt.
Angekiindigt sind weitere Z6lle von 25 % auf Importe von Autos, Halbleitern und
pharmazeutischen Produkten aus allen Herkunftsldandern. Unklar ist, ob und inwie-
weit Z6lle auf bilateraler Ebene oder fur einzelne Wirtschaftssektoren neu verhandelt
werden. Importzélle erhéhen die Preise fur die Konsument:innen und fuhren zu ei-
ner Aufwertung des US-Dollars. Eine héhere Inflationsrate fUhrt zu einer restriktive-
ren Geldpolitik der Fed, was das Wachstum dampfen wurde. Demzufolge und auf-
grund der erhdhten Unsicherheit wird davon ausgegangen, dass sich die Konjunktur
gegenlber dem starken Wachstum des Vorjahres abkuhlt. Fur das laufende Jahr wird
ein BIP-Wachstum von 1,9 % erwartet. FUr 2026 wird ein BIP-Wachstum in der Nahe
des Potenzialwachstums von 1,8 % prognostiziert.

In Japan verzeichnete die Wirtschaftsleistung im vierten Quartal erneut einen star-
ken Anstieg. Das Bruttoinlandsprodukt erhdhte sich um 0,6 % zum Vorquartal nach
Zunahmen um 0,4 % bzw. 0,8 % in den beiden Quartalen zuvor. Im Vorjahresver-
gleich expandierte das BIP um 1,1 %. Ein kraftiger Anstieg der Exporte, die von der
deutlichen Abwertung des Yen profitierten, trug hauptsachlich das BIP-Wachstum.
Eine schwache Inlandsnachfrage fuhrte zu sinkenden Importen. Wahrend sich der
offentliche Konsum und die privaten Investitionen leicht erhéhten, stagnierte der pri-
vate Konsum. Dabei belastet die deutlich gestiegene Inflation das Konsument:innen-
vertrauen.

Nachdem die Inflation infolge hoher Energiepreise stark angestiegen war, blieben die
Verbraucherpreise in den letzten zwei Jahren hoch. Seit Oktober 2024 stieg die Teu-
erungsrate kontinuierlich an und betrug im Februar 2025 3,7 %, wobei sich die Kern-
inflation (Inflation ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel) auf 2,6 % belief.
Besonders stark gestiegen sind die Preise fir Nahrungsmittel mit einem hohen Im-
portanteil. Diese lagen im Februar um 7,6 % Uber dem Vorjahresniveau. Angesichts
der starken Yen-Abwertung und der dadurch befeuerten Inflation setzte die Bank of
Japan in den letzten Monaten die Straffung ihrer Geldpolitik fort. Sie erhéhte im Jan-
ner ihren Leitzins erneut um 0,25 Prozentpunkte. Da dieser damit bei lediglich 0,5 %
liegt, wirkt die Geldpolitik weiterhin stark expansiv. Gleichwohl ist mit weiteren Zins-
erhéhungen zu rechnen. Aufgrund der zu Jahresbeginn stark gestiegenen Ldhne
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kénnten weitere Zinsanhebungen durch die Notenbank in den nachsten Monaten
folgen.

Der Einkaufsmanagerindex fur das Verarbeitende Gewerbe, der zuletzt deutlich un-
ter die Expansionsschwelle gesunken ist, deutet auf einen verlangsamten Produkti-
onsanstieg fur das laufende Quartal hin. Im Laufe des Jahres durfte sich der private
Konsum infolge nachlassender Inflation und steigender Einkommen erholen. Die im
vergangenen Herbst von der Regierung angekindigten KonjunkturmalRnahmen ha-
ben nur geringe Effekte, da sie hauptsachlich frihere Konjunkturprogramme erset-
zen. Die Anhebung der Verteidigungsausgaben um etwa 10 % im neuen Haushalts-
jahr, ab 1. April, dirfte hingegen einen weiteren Impuls fur die Konjunktur geben.
Dampfend wirkt die anhaltend hohe globale Unsicherheit, infolgedessen die Unter-
nehmen nur zdgerlich investieren, und die angekundigten US-Zolle auf die japani-
schen Exporte in die USA. Nach einem geringfligigen Wachstum im Vorjahr durfte
das Bruttoinlandsprodukt um 1,0 % in diesem und um 0,8 % im kommenden Jahr
expandieren.

Das Bruttoinlandsprodukt der Volksrepublik China erhéhte sich im Vorjahr um
5,0 % und erreichte damit das von der chinesischen Regierung fur 2024 festgelegte
Wachstumsziel. Im vierten Quartal zog die gesamtwirtschaftliche Produktion gegen-
Uber dem Vorquartal um 1,6 % an. Gestutzt durch die im Konjunkturprogramm vor-
gesehene staatliche Férderung trug der private Konsum maligeblich zum BIP-Wachs-
tum bei. Die Nettoexporte stutzten das BIP-Wachstum ebenfalls, wobei die Erwar-
tung hoherer US-Zdlle auf chinesische Waren zu Vorziehkaufen fuhrte. Gleichzeitig
blieb das Importwachstum aufgrund der schwachen Inlandsnachfrage gedampft. Im
Bereich der Hochtechnologie erhéhten sich Investitionen und heimische Produktion,
was den Importbedarf Chinas reduzierte.

Nach mehreren Monaten, in denen die Inflationsrate knapp oberhalb der Nulllinie
verharrte, sanken die Verbraucherpreise im Februar 2025 gegenliber dem Vorjahr
um 0,7 %. Ausschlaggebend daflir waren vor allem gesunkene Preise fur Energie und
Nahrungsmittel sowie rucklaufige Erzeugerpreise. Um die Investitionstatigkeit anzu-
kurbeln, die Binnennachfrage zu starken und den Immobiliensektor zu beleben, lo-
ckerte die chinesische Regierung im Vorjahr die Geldpolitik und gab zusatzliche fiska-
lische Impulse. Allerdings blieben die damit erzielten Effekte gering.

Die aktuellen Indikatoren deuten auf ein nur verhaltenes Wachstum hin. So sank der
Einkaufsmanagerindex (PMI) des chinesischen statistischen Amts fur das Verarbei-
tende Gewerbe im Janner unter die Expansionsschwelle und lag im Februar mit 50,2
Punkten nur knapp dartber. Dieser Verbesserung liegen unter anderem eine hdhere
Produktion und starkere Auftragseingange in der Industrie zugrunde. Der PMI fur
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den Dienstleistungssektor deutet ebenfalls auf eine nur schwache Expansion hin. Er
ging von 52 Punkten im Dezember 2024 auf 50 Punkte im Februar zurtck. Der Ruck-
gang ist vor allem auf den Einzelhandel sowie die Bereiche Gastronomie und Beher-
bergung zurtckzufuhren. Im Bausektor kletterte der PMI im Februar hingegen spur-
bar auf 52,7 Punkte.

Trotz der expansiven Geld- und Fiskalpolitik bleibt die Konjunktur angesichts zuneh-
mender handelspolitischer Spannungen verhalten. Grof3e neue Konjunkturpro-
gramme sind unwahrscheinlich, da die 6ffentliche Verschuldung bereits hoch ist. Das
Arbeitsprogramm der Regierung gliedert die Prioritaten fur das laufende Jahr in zehn
Bereiche, wobei die oberste Prioritat auf der Starkung der Binnennachfrage liegt.
Weitere wichtige Prioritaten sind die Beschleunigung der Investitionen, die Techno-
logie- und Industrieentwicklung, die Starkung von Forschung, Bildung und Innova-
tion. Gleichzeitig strebt die Regierung an, das Land weiter zu 6ffnen, um auslandische
Investoren anzuziehen. Insgesamt erwartet das Institut fur die Jahre 2025 und 2026
ein BIP-Wachstum von 4,5 % bzw. 4,3 %.

In Deutschland ist das saison- und arbeitstagebereinige Bruttoinlandsprodukt im
vierten Quartal 2024 um 0,2 % zuruckgegangen. Im Jahresdurchschnitt sank die Wirt-
schaftsleistung um 0,2 %, nachdem sie bereits im Jahr 2023 um 0,3 % gesunken war.
Insbesondere die Exporte sind im vierten Quartal kraftig zuriickgegangen, vor allem
die Ausfuhren nach China. Die deutschen Exporteure verlieren das vierte Jahr in Folge
an Boden. Die schwache Auslandsnachfrage trug zu weiter ricklaufigen Ausristungs-
investitionen bei. Aber auch aus dem Inland blieben Impulse fur die Investitionen
aus. Die niedrige Kapazitatsauslastung und die hohe Unsicherheit Uber die wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen fihrten dazu, dass Unternehmen Investitionen
zuruckstellten. Lediglich der private und der 6ffentliche Konsum wurden zum Jahres-
ende ausgeweitet. Die Bruttowertschopfung nahm im vierten Quartal um 0,3 % und
damit das vierte Quartal in Folge ab. Sie ist aktuell etwa so hoch wie vor der Corona-
pandemie. Mal3geblich fur die Schwache ist die Krise im Verarbeitenden Gewerbe, in
dem die Wertschopfung seit Anfang 2023 zurlickgeht. Dafur sind strukturelle und
konjunkturelle Faktoren wie hohe Energiepreise, blirokratische Hurden, die veran-
derte Rolle Chinas im internationalen Handel und ein Mangel an Auftréagen verant-
wortlich. Die Schwache in der Industrie erfasst auch die wirtschaftsnahen Dienstleis-
tungen. Stabilisierend wirken die 6ffentlichen Dienstleistungen.

Die Konjunkturschwache macht sich auf dem Arbeitsmarkt bemerkbar. Im Janner lag
die Zahl der Erwerbstatigen um 0,1 % unter dem Vorjahresniveau. Die Arbeitslosen-
quote betrug im Februar 6,2 % und war damit um 0,3 Prozentpunkte héher als vor
einem Jahr. Die Inflationsrate, gemessen am nationalen Verbraucherpreisindex, ist
seit ihrem Tiefstand von 1,6 % im vergangenen September kontinuierlich gestiegen
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und erreichte im Dezember 2,6 %. Seit Beginn dieses Jahres zeichnet sich eine
Trendumkehr ab, insbesondere bei der Kerninflation (Gesamtindex ohne Energie
und Nahrungsmittel). Diese sank von 3,3 % im Dezember auf 2,6 % im Februar. Ge-
messen am HVPI verharrt die Inflation seit Dezember bei 2,8 %.

Unter den Voraussetzungen, dass sich die gesamtwirtschaftliche Unsicherheit nach
und nach verringert, mit der neuen Bundesregierung die wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen verbessert werden und der Handelskonflikt mit den USA im Laufe des
Jahres beigelegt werden kann, dirften der Konsum, die Investitionen und die Exporte
allméahlich wieder anziehen. Von den geplanten kraftigen Ausweitungen der 6ffentli-
chen Mittel fur die Verteidigung und die Infrastruktur dirften ab dem kommenden
Jahr positive konjunkturelle Effekte ausgehen. Wie stark diese sind, ist gegenwartig
kaum abschatzbar, da noch unklar ist, wie schnell die Mittel abflieBen. AuBerdem
sind mit der Ankindigung der Pakete die Renditen fUr Staatsanleihen sprunghaft ge-
stiegen, was die Finanzierungskosten auch im Wohnbau und fir Unternehmen er-
hoéht. Im ersten Halbjahr wird die Konjunktur wohl schwach bleiben. Insgesamt
durfte die Wirtschaftsleistung im heurigen Jahr stagnieren und im kommenden Jahr
um 1,2 % zulegen.

Die italienische Wirtschaft hat im vergangenen Jahr um 0,7 % expandiert. Im vier-
ten Quartal 2014 stieg das BIP um 0,1 %. Der private und der staatliche Konsum leg-
ten jeweils um 0,2 % zu. Die Bruttoanlageinvestitionen wuchsen um 1,6 %, waren
aber im Vorquartal ebenso stark gesunken. Die Exporte und Importe sanken um
0,2 % bzw. 0,4 %. Die Bruttowertschépfung im Verarbeitenden Gewerbe stieg um
0,3 %, nachdem sie in den ersten drei Quartalen des Jahres rucklaufig gewesen war.
Das Baugewerbe verzeichnete ein Wachstum von 1,2 %. Nach drei positiven Quarta-
len ging die Bruttowertschdopfung im Dienstleistungssektor im vierten Quartal um
0,1 % zuruck. Positiv entwickelte sich hingegen der Tourismus. Die Nachtigungen aus-
landischer Gaste stiegen im Jahresdurchschnitt 2024 um 8,8 %. Trotz der verhaltenen
Konjunktur zeigt sich der Arbeitsmarkt weiterhin robust. Im Janner erreichte die Zahl
der Erwerbstatigen mit rund 24,2 Millionen einen Rekordwert. Die Arbeitslosenquote
blieb mit 6,3 % weiterhin auf niedrigem Niveau.

Die Inflationsrate lag im Jahresdurchschnitt 2024 mit 1,0 % auf niedrigem Niveau,
stieg aber seit Jahresende wieder an. Im Februar betrug sie 1,7 %. Der Anstieg ist vor
allem auf Preiserhéhungen bei regulierten und nicht regulierten Energieprodukten
zuruckzufuhren. Die Kerninflation betrug im Februar 1,8 %. Eine positive Entwicklung
der Realeinkommen setzte sich fort. Im dritten Quartal 2024 betrug der Anstieg 2,3 %
gegenUber dem Vorjahresquartal. Die Sparquote sank von 12,3 % auf 11,5 % und na-
hert sich damit wieder der Bandbreite von 10 % bis 11 % an, die die Haushalte in den
Jahren vor der Pandemie anstrebten. Es wird erwartet, dass Infrastrukturinvesti-
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tionen aus den NextGenerationEU-Fonds weiterhin zur Konjunkturbelebung beitra-
gen werden. Das Auslaufen der Steuergutschriften fur die energetische Sanierung
von Wohngebauden (,Superbonus”) sowie weiterer MaBnahmen zum Ausgleich der
Energiepreissteigerungen haben die offentlichen Haushalte im vergangenen Jahr
entlastet. Das Budgetdefizit durfte auf 3,4 % gesunken sein und im laufenden und im
kommenden Jahr weiter zurtickgehen. Die positive Entwicklung der Realeinkommen,
offentliche Investitionen sowie verbesserte Finanzierungsbedingungen infolge sin-
kender Zinsen sollten eine leichte Expansion der Wirtschaft ermdglichen. Fir das lau-
fende Jahr rechnet das Institut mit einem BIP-Wachstum von 0,6 %. Fir das Jahr 2026
wird ein BIP-Wachstum von 1,0 % prognostiziert.

Die franzésische Wirtschaft verzeichnete im vierten Quartal 2024 einen leichten
Ruackgang um 0,1 %, nachdem sie in den ersten drei Quartalen expandiert hatte. Der
private und der 6ffentliche Konsum expandierten, wahrend die Bruttoanlageinvesti-
tionen leicht zurickgingen. Nach Ruckgangen im Vorquartal stiegen auch sowohl die
Exporte als auch die Importe im Schlussquartal 2024. Bei positiver Inlandsnachfrage
und ausgeglichenem Beitrag der Nettoexporte, haben die Lagerveranderungen zu
dem leichten Ruckgang des BIP gefuhrt. Die Industriekonjunktur hat sich schwach
entwickelt und zum Jahreswechsel kam es zu einer weiteren Verlangsamung. Im Jan-
ner wurde ein Rickgang der Industrieproduktion von 1,6 % gegenlUber dem Vorjah-
resmonat verzeichnet. Die Arbeitslosenquote lag im Janner mit 7,3 % auf einem nied-
rigen Niveau. Der leichte Anstieg in der ersten Jahreshalfte 2024 hat sich bislang als
vorubergehend erwiesen. Die Inflationsrate fiel in der zweiten Jahreshalfte 2024
stark. Im Janner gab es einen voribergehenden Anstieg auf 1,6 %, im Februar ging
sie wieder auf 0,8 % zurtick. Obwohl die guten Arbeitsmarktbedingungen und sin-
kende Inflationsraten, sowie die sportlichen GroRRereignisse im letzten Sommer in Pa-
ris die Konsumstimmung aufhellten, pendelte sich das Konsument:iinnenvertrauen
zum Jahreswechsel auf einem verhaltenen Niveau ein. Die Vorsicht der Konsu-
ment:innen zeigt sich auch in einer deutlich Uber dem langjahrigen Durchschnitt lie-
genden Sparquote, obwohl die Realeinkommen deutlich zulegten.

Das Geschaftsklima ist weiterhin verhalten. Der Unsicherheitsindikator der Banque
de France, der sich auf Unternehmensbefragungen sttitzt, ist Anfang Februar erneut
gestiegen. Dabei wird insbesondere auf das unsichere politische Klima sowohl auf
nationaler (Wirtschafts- und Steuerpolitik) als auch auf internationaler Ebene (Angst
vor Zollerh6hungen) verwiesen. Der Anteil der Unternehmen, die im Janner ihre
Preise erhdht haben, ist deutlich niedriger als in den letzten drei Jahren und liegt
nahe bei dem Niveau vor der Pandemie. Die Schwierigkeiten bei der Personalbe-
schaffung nehmen in allen Sektoren weiter ab. Die Auftragslage in der Industrie blieb
im Janner schwach. Wie in den Vormonaten meldeten alle Branchen mit Ausnahme

26



IHS - Frihlings-Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2025-2026

der Luftfahrtindustrie schwache Auftragsbestande. Sie liegen weiterhin deutlich un-
ter dem langfristigen Durchschnitt. Die Unternehmensbefragung deutet insgesamt
auf eine verhaltene Wirtschaftsentwicklung im ersten Quartal hin. Die Haushaltskon-
solidierung durfte das Wachstum dampfen. Das Ziel der neuen Regierung fur das
Haushaltsdefizit durfte etwas Uber dem ursprunglichen Defizitziel von 5 % fur 2025
liegen. Ein Teil der Anpassung soll durch Steuererhéhungen erreicht werden, unter
anderem durch Abgaben auf hohe Einkommen und Konzerne. Ein weiterer Teil kdme
aus Ausgabenkulrzungen, vor allem beim Staat, den Kommunen und der Sozialversi-
cherung. Fur das laufende Jahr rechnet das Institut mit einem BIP-Wachstum von 0,7
Prozent. Fir das Jahr 2026 wird ein BIP-Wachstum von 1,2 Prozent erwartet.

Im Vereinigten Konigreich ist die Wirtschaftsleistung im vierten Quartal 2024 mit
0,1 % gegenuber dem Vorquartal leicht gewachsen. Der 6ffentliche Konsum und die
Lagerveranderungen lieferten positive Wachstumsbeitrage, wahrend von den Inves-
titionen und insbesondere vom Aulenhandel negative Beitrage ausgingen. Am Ar-
beitsmarkt geht die Zahl der offenen Stellen seit gut zwei Jahren zurlck, das Tempo
des Rickgangs hat sich aber stark verringert. Die Arbeitslosenquote ist leicht gestie-
gen und lag zuletzt bei 4,4 %. Die Vorlaufindikatoren zeichnen insgesamt ein verhal-
tenes Bild der Wirtschaftsleistung. Der Einkaufsmanagerindex fur das Verarbeitende
Gewerbe ist im Februar auf den niedrigsten Wert seit gut einem Jahr gefallen und
liegt weiterhin unterhalb der Wachstumsschwelle von 50 Punkten. Jener flur den
Dienstleistungssektor ist marginal gestiegen und pendelt seit einigen Monaten knapp
oberhalb der Wachstumsschwelle. Die Stimmung unter den Verbraucher:innen hat
sich im Februar leicht verbessert.

Die Inflation ist von ihrem Rekordniveau im Oktober 2022 (11,1 %) zwar deutlich zu-
rackgegangen, ist in den vergangenen Monaten aber wieder gestiegen und lag im
Janner bei 3,0 %. Sie dirfte erst im Verlauf des Jahres nachhaltig sinken. Damit hat
die Bank of England im Marz ihre Leitzinsen auf dem Niveau von 4,5 % belassen und
ein weiterer Schritt nach unten wird erst im spateren Jahresverlauf erwartet. Die Zin-
sen gehen langsamer zurlck, was eine Herausforderung fur das teils schuldenfinan-
zierte Ausgabenpaket der 6ffentlichen Hand in den Bereichen Gesundheit, Bildung,
Wohnungsbau und Landesverteidigung darstellt. Dennoch durften von diesen Aus-
gaben positive Impulse ausgehen. Auch der AuRenhandel wird wohl wachstumsbe-
lebend wirken. Insgesamt sollte das Bruttoinlandsprodukt im Prognosezeitraum um
1.1 % bzw. 1,4 % wachsen.

Die Wirtschaftsleistung der Schweiz ist im vierten Quartal des vergangenen Jahres
um 0,2 % gegenuber dem Vorquartal gestiegen. Das Wachstum wurde insbesondere
vom Dienstleistungssektor und von der chemisch-pharmazeutischen Industrie getra-
gen. Die Investitionen gingen zurtick, wahrend der private Konsum und vor allem der
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Aullenhandel das Wachstum stutzten. Die Arbeitslosigkeit ist in den vergangenen
Monaten leicht gestiegen (Februar: 2,9 %). Die Inflation hat sich in den vergangenen
Monaten weiter abgeschwacht und lag im Februar bei 0,3 %. Dies hat die Schweizeri-
sche Nationalbank dazu veranlasst, ihren Leitzinssatz erneut zu senken, und zwar um
0,25 Prozentpunkte auf gegenwartig 0,25 %.

Die Stimmungsindikatoren entwickelten sich verhalten. Der Einkaufsmanagerindex
fur die Industrie ist im Februar gestiegen, befindet sich aber weiterhin unter der
Wachstumsschwelle von 50 Punkten. Die Stimmungslage im Dienstleistungssektor ist
positiver. Der entsprechende Einkaufsmanagerindex hat sich im Februar seitwarts
bewegt, liegt allerdings deutlich Uber der Wachstumsschwelle. Auch das KOF Kon-
junkturbarometer lag im Februar trotz eines leichten Riickgangs weiterhin oberhalb
seines langjahrigen Durchschnitts. Die Inlandsnachfrage durfte das Wachstum im
Prognosezeitraum stabilisieren, und auch der AuBenhandel sollte stitzend beitra-
gen. Das Institut erwartet fir den Prognosezeitraum BIP-Wachstumsraten von 1,2 %
bzw. 1,8 %.

Im vergangenen Jahr zog die Wirtschaft in den mittel- und osteuropdischen Lan-
dern der Europaischen Union zwar an, allerdings in unterschiedlichem AusmaR.
Kroatien (3,8 %), Polen (2,9 %) und Bulgarien (2,8 %) expandierten am starksten. Nach
der Rezession im Jahr zuvor gelang Ungarn eine leichte Ausweitung der Produktion
um 0,5 %. In Rumanien schwachte sich die Wirtschaftsdynamik hingegen ab und das
BIP erhéhte sich nur um 0,9 %. Die Industrie wuchs lediglich in Polen und schrumpfte
am starksten in Ungarn.

Wahrend stabile Arbeitsmarkte und steigende Realléhne den privaten Konsum stutz-
ten, litt das Verarbeitende Gewerbe unter der schwachen Exportnachfrage, insbeson-
dere aus Deutschland. Tschechien, Polen, Ungarn und Rumanien sind besonders
stark von der deutschen Nachfrage abhangig, da mehr als ein Funftel ihrer Exporte
dorthin geht. Das Investitionswachstum war aufgrund der Zyklizitat der EU-Mittelzu-
flisse schwacher.

Nachdem sich der Preisauftrieb im vergangenen Jahr zwischenzeitlich abgeschwacht
hatte, ist die Teuerungsrate zu Beginn dieses Jahres wieder gestiegen. Vor allem das
Lohnwachstum in einem angespannten Arbeitsmarkt sowie anstehende Anpassun-
gen der Energiepreise nach Auslaufen der Haushaltsunterstitzungen bergen Auf-
wartsrisiken fur die Inflation. DarUber hinaus kénnen mogliche Steuererhéhungen
im Rahmen von Haushaltskonsolidierungsmalinahmen in mehreren Landern den In-
flationsdruck erhéhen. Geopolitische Spannungen kénnten zudem globale Wert-
schépfungsketten beeintrachtigen und die Preise der importierten Waren steigen las-
sen. Insgesamt durfte die Inflation in diesem Jahr hoch bleiben.
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Als Reaktion darauf agieren die Zentralbanken bei geldpolitischen Lockerungen ab-
wartend. In Ungarn lassen die aktuellen Inflationszahlen kurzfristig kaum Spielraum
fur Zinssenkungen. In Polen und Rumanien wird eine Lockerung der Geldpolitik erst
in der zweiten Jahreshalfte erwartet.

Die Wirtschaftsdynamik durfte sich in diesem und im kommenden Jahr beschleuni-
gen. Dabei bleibt die Binnennachfrage weiterhin wichtigster Wachstumstreiber. Al-
lerdings sind die Risiken hoch. Die anhaltende Schwache der Industrie belastet das
Wachstumspotenzial. Mégliche Z6lle auf Exporte in die USA wiirden direkt vor allem
die Slowakei, Slowenien und Ungarn treffen, jedoch auch indirekt andere Lander, die
wirtschaftlich eng mit Deutschland verflochten sind, durch mégliche Auswirkungen
auf die deutschen Exporte.

Zudem unterliegen Polen, Ungarn, die Slowakei und Rumanien einem Defizitverfah-
ren und mussen ihre Haushalte konsolidieren. Gleichzeitig bendtigen die Lander je-
doch neue Kredite, um von der EU geférderte Investitionsprojekte zu kofinanzieren.
Weitere Risiken flr die Finanzpolitik entstehen durch wahlbedingte Mehrausgaben
in Rumanien, Polen und Tschechien. Jingste geopolitische Entwicklungen und die
dringende Notwendigkeit, die Verteidigungsausgaben zu erhéhen, dirften das Aus-
mal? der Haushaltskonsolidierung jedoch verringern.

Auf der anderen Seite kdnnte es zu einer Zunahme auslandischer Direktinvestitionen
kommen, da chinesische und westeuropaische Unternehmen erwagen, ihre Automo-
bilproduktion von China nach Mittel- und Osteuropa zu verlagern, um EU-Einfuhr-
z6lle zu umgehen. Alles in allem erwartet das Institut fur die MOEL-5 fir den Jahres-
durchschnitt 2025 einen Anstieg des Bruttoinlandsprodukts um 2,9 % und fur das
kommende Jahr um 2,8 %.

Die wirtschaftliche Gesamtproduktion verzeichnete in Russland im vergangenen Jahr
laut Angaben des statistischen Amtes Russlands erneut einen kraftigen Zuwachs von
4,1 % im Vorjahresvergleich. Die Investitionen stiegen im vergangenen Jahr um rund
10 % an. Dies ist vor allem auf den deutlichen Anstieg der staatlichen Ausgaben sowie
zusatzliche offentliche Hilfsmalinahmen - wie etwa subventionierte Kredite fur be-
stimmte Unternehmen - zurtckzufuhren. Diese kamen vor allem kriegsrelevanten
Industrien zugute. Diese Branchen wuchsen in den vergangenen Jahren deutlich star-
ker, wahrend andere Wirtschaftszweige eine schwachere Entwicklung aufwiesen. Zu-
satzlich stutzten auch die Transferzahlungen mafgeblich den privaten Konsum.

Infolgedessen steigen die wirtschaftlichen Ungleichgewichte zunehmend. Zwar hat
der Staat in den letzten Monaten seine Ausgaben erneut deutlich erhéht, doch ange-
sichts immer starkerer Kapazitatsengpasse wird es zunehmend schwieriger, durch
zusatzliche Ausgaben weiteres Wachstum zu generieren. Aufgrund niedriger
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Olpreise und riicklaufiger Olexportmengen sind die Exporterlése gesunken. Zudem
erschweren Sanktionen den Transfer der Exporterldse nach Russland, und ein stei-
gender Anteil der russischen Exporterldse wird in Rubel abgerechnet. Dadurch ist der
Leistungsbilanziberschuss verschwunden.

Die Inflation hat sich in den letzten Monaten weiter verstarkt und betrug im Februar
rund 10 %. Die Lebensmittelpreise lagen knapp 12 % Uber dem Vorjahresniveau. Vor-
laufige Daten weisen auf eine weitere Beschleunigung der Teuerungsrate im Marz
hin. Um der Inflation entgegenzuwirken, erhdhte die Zentralbank Ende Oktober den
Leitzins auf 21 % und halt ihn seither auf diesem hohen Niveau. Da die Inflation wei-
ter zunimmt, durfte die Zentralbank ihre restriktive Zinspolitik beibehalten, um die
Teuerung einzudammen. Die deutliche Aufwertung des Rubels seit Jahresbeginn, be-
dingt durch die politische Anndherung an die USA, durfte vorUbergehend zu einer
Dampfung der Inflation fuhren.

Der Arbeitskraftemangel dampft das Produktionswachstum, wahrend die Lohne wei-
terhin steigen. Gleichzeitig erreicht die Kapazitatsauslastung ein historisches Rekord-
niveau, wahrend die Sanktionen die Einfuhr von Investitionsgutern erschweren. Das
Produktionswachstum hat sich im Janner spurbar abgeschwacht. Sowohl im Roh-
stoffsektor als auch im Verarbeitenden Gewerbe war ein Abwartstrend zu beobach-
ten. Im Gegensatz dazu scheint die Bauwirtschaft nun wieder anzuziehen. Insgesamt
durfte das Bruttoinlandsprodukt in den Jahren 2025 und 2026 um jeweils 1,3 % wach-
sen. Auch bei einem moglichen Waffenstillstand dirfte die Unsicherheit in Bezug auf
die russische Wirtschaft fortbestehen, und die Folgen des Krieges werden dort noch
lange spurbar bleiben.
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Tabelle 3: Internationale Rahmenbedingungen

Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2022 2023 2024 2025 2026
BIP, real
Deutschland 1,4 -0,3 -0,2 0,0 1,2
Italien 4,8 0,7 0,7 0,6 1,0
Frankreich 2,6 0,9 1,2 0,7 1,2
Vereinigtes Konigreich 4,8 0,4 0,9 1.1 1.4
Schweiz 3,1 0,7 1,3 1,2 1,8
USA 2,5 29 2,8 1,9 1,8
Japan 0,9 1,5 0,1 1,0 0,8
China 3,1 54 50 4,5 4,3
Polen 53 0,1 2,9 3,5 3,0
Slowakei 0,4 1.4 2,0 2,3 2,5
Tschechien 2,8 -0,1 1,1 2,3 2,5
Ungarn 4,3 -0,9 0,5 2,0 3,0
Slowenien 2,7 2,1 1,6 2,0 2,5
MOEL-5! 4,1 0,1 2,1 2,9 2,8
Bulgarien 4,0 1,9 2,8 2,8 3,0
Rumanien 4,0 2,4 0,9 2,0 3,0
Kroatien 7.3 3,3 3,8 2,8 2,8
Russland -1,4 4,1 4,1 1,3 1.3
Euroraum 3,5 0,4 0,9 1,0 1,4
NMS-5i 4,4 0,5 1,9 2,8 2,9
EU-27 3,5 0,4 1,0 1,2 1,6
OECD 3,0 1.8 1,8 1,7 1,7
Welt 3,4 3,2 3,2 3,1 3,1
Welthandel (Waren laut CPB) 33 -1.3 1,8 1,7 1,6
Osterreichische Exportmarkte 7,2 0,0 1,0 1,3 2,3
USD/EUR-Wechselkurs' 1,05 1,08 1,08 1,09 1,09
Roholpreis' 100,8 82,6 80,5 70,6 66,8

'MOEL-5: Polen, Slowakei, Tschechien, Ungarn, Slowenien

INMS-5: Polen, Tschechien, Ungarn, Bulgarien, Rumanien

absolute Werte

Quelle: Eurostat, IWF, OECD, CPB, nationale statistische Amter, LSEG Datastream, ab 2025 Prognose des

IHS
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3 Perspektiven der dsterreichischen Wirtschaft

3.1 Aulenwirtschaft

Osterreichs Warenexporte sind seit dem zweiten Quartal 2023 rucklaufig und die Er-
wartungen einer Trendwende erwiesen sich bislang als verfriht. Damit handelt es
sich um eine aulRerordentlich lange Periode einer Exportrezession. Die schwache Ent-
wicklung des wichtigsten Handelspartners Deutschland stellt eine Hauptursache dar,
daruber hinaus sind auch die Warenexporte in die meisten anderen wichtigen Lander
zuruckgegangen. Die Ursachen sind sowohl konjunktureller als auch struktureller Na-
tur. Einerseits ist die Auslandsnachfrage schwach, andererseits hat Osterreichs Ex-
portwirtschaft infolge der starken Lohn- und Energiekostenanstiege an preislicher
Wettbewerbsfahigkeit eingebtt. Struktureller Wandel und 6kologische Transforma-
tion stellen die deutsche Industrie, die in den letzten Jahren Marktanteilsverluste hin-
nehmen musste, vor anhaltende Herausforderungen. Davon betroffen sind auch hei-
mische Unternehmen, besonders Zulieferbetriebe. Die kurzfristigen Aussichten fur
die Exportwirtschaft bleiben daher verhalten.

Im vierten Quartal 2024 gingen die realen Warenexporte mit 4,9 % relativ stark ge-
genuber dem Vorquartal zurtick. Die Ursache fur die Exportflaute lag im vergangenen
Jahr zunachst im Einbruch der Nachfrage aus Deutschland. Der starke Rickgang um
rund 10 % des Warenwerts bei besonders grolRen Warengruppen, dazu zahlten Ma-
schinen und Fahrzeuge, Bearbeitete Waren und Konsumnahe Fertigwaren, erfolgte
allerdings schon im ersten Halbjahr des Vorjahres, sodann kam es weitgehend zu
einer Stabilisierung, aber noch zu keinem Rebound. Dariber hinaus waren aber auch
die Warenexporte in fast alle wichtige Exportlander ricklaufig. Dazu zahlten etwa die
Schweiz, die wichtigsten Handelspartner im Euroraum und in Mittel- und Osteuropa.
Unter den Ausnahmen waren die Warenexporte in die Vereinigten Staaten und nach
China. Der Anstieg von rund 10 % der nominellen Warenexporte in die USA wurde
nahezu ausschlieBlich durch medizinische und pharmazeutische Erzeugnisse verur-
sacht, die im vergangenen Jahr um 82,7 % auf einen Warenwert von rund 4,6 Mrd.
Euro ausgeweitet wurden. Die Exportvorlaufindikatoren verharren auf einem niedri-
gen Niveau. Die Einschatzung Uber die Exportauftragsbestande in der Sachguterin-
dustrie hat sich seit mehr als einem Jahr auf einem verhaltenen Niveau eingependelt.
GemalR der aktuellen Schatzung des FIW Trade Indicator haben die realen Warenex-
porte mit einem (saisonbereinigten) Wachstum seit Dezember von 3,6 % zumindest
die schwachen Monate November und Dezember des abgelaufenen Jahres kompen-
siert. Ein Ausbrechen des Indikators nach oben ist allerdings nicht sichtbar. Fur das
aktuelle Jahr wird mit einem Anstieg der realen Warenexporte um 0,3 % eine
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langsame Erholung erwartet. Auch im Jahr 2026 durfte die Expansion der Warenex-
porte mit 1,5 % noch unter dem langjahrigen Trend bleiben.

Laut AuRenhandelsstatistik wurden im vierten Quartal 2024 Waren im Wert von
48,3 Mrd. Euro importiert und von 47,1 Mrd. Euro exportiert. Damit wurde ein Han-
delsbilanzdefizit von 1,2 Mrd. Euro erzielt, nachdem Uber vier Quartale in Folge ein
Handelsbilanziberschuss ausgewiesen worden war. Fir das gesamte Jahr 2024
ergab sich ein Handelsbilanztberschuss in H6he von 1,7 Mrd. Euro. Der FIW Trade
Indicator signalisierte seit Jahresbeginn eine Seitwartsbewegung der Warenimporte.
Far das aktuelle Jahr wird ein Anstieg der realen Warenimporte um 0,4 % prognosti-
ziert. FUr das Jahr 2026 wird ein Anstieg um 1,5 % erwartet.

Die laufende Wintersaison verzeichnete bisher einen Nachtigungsrekord von auslan-
dischen Gasten. Die Ubernachtungen von internationalen Gasten in 6sterreichischen
Hotels, Pensionen und Ferienwohnungen erreichten zwischen November und Janner
26,4 Millionen, das waren um 7,1 % mehr als im selben Zeitraum des Vorjahres. Die
wichtigsten Herkunftslander, Deutschland, Niederlande und das Vereinigte Konig-
reich, verzeichneten robuste Zuwachse. Im Janner wurden mit 13,1 Millionen um
3,2 % mehr Nachtigungen als im Janner 2024 verbucht. Fir das Bundesland Wien
wurden zwischen November und Janner 3,9 Millionen Nachtigungen gezahlt, was mit
einem Anstieg von 15,2 % gegenuUber der Vergleichsperiode im Vorjahr die héchste
Zuwachsrate unter den Bundeslandern darstellt. Die realen Reiseverkehrsexporte
liegen allerdings noch unter dem Wert des Jahres 2019, was angesichts stark steigen-
der Preise in Gastronomie und Beherbergung bei steigenden Nachtigungen auf eine
Zuruckhaltung der Gaste bei den Ausgaben hinweist. Das Institut rechnet fur das Jahr
2025 mit einem Anstieg der realen Reiseverkehrsexporte um 1,8 %. Fir das Jahr 2026
wird ein Wachstum von 2,0 % erwartet. Insgesamt wird fur das laufende Jahr ein
leichter Anstieg der realen Exporte i. w. S. um 0,5 % prognostiziert. Fur das Folgejahr
wird eine Erholung und damit ein moderater Anstieg um 1,8 % erwartet.

3.2 Privater Konsum

Beharrliche Konsumzuruckhaltung trotz starkem Wachstum ihrer verfigbaren Real-
einkommen kennzeichnete das Verhalten der dsterreichischen Haushalte im vergan-
genen Jahr. Erst im letzten Quartal wurde eine noch etwas verhaltene Belebung er-
kennbar. Im laufenden Jahr ist das Reaktionsmuster gerade umgekehrt. Die verflg-
baren Einkommen schrumpfen, und die Haushalte muissen entsparen, um ihr ge-
wohntes Ausgabenniveau aufrecht zu erhalten.

Wahrend also zuletzt gute Lohnzuwachse bei sich abschwachendem Preisauftrieb die
Kaufkraft real erhéhten, verengt sich im Prognosezeitraum der Ausgabenspielraum

33



IHS - Frihlings-Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2025-2026

drastisch. Erste Werte aus dem neuen Jahr lassen aber erkennen, dass die Haushalte
nicht bereit sind, auf die Befriedigung ihrer Nachfragegewohnheiten zu verzichten.
Die Einzelhandelsumsatze zeigen nun wieder nach oben, zumindest in einigen Berei-
chen. Die Neuanmeldungen von Kraftfahrzeugen entwickeln sich fortgesetzt lebhaft.
Da die durch Umfragen erhobene Konsumstimmung jedoch weiter eher gedruckt ist,
bleibt ein massiver Konsumboom unwahrscheinlich.

Das laufende Jahr sollte Klarheit dartber bringen, inwieweit die &sterreichischen
Haushalte ihre Sparneigung nachhaltig erhéht haben. Statistisch ist in den letzten
Jahren ein gewisser Zusammenhang zwischen erhohter Arbeitslosigkeit und héherer
Sparneigung feststellbar. Die fortlaufend gegeniber dem vermuteten Normalzu-
stand erhohte Arbeitslosigkeit kdnnte hier einen Indikator fir die gesamtwirtschaft-
liche Situation darstellen und die Stimmung beeinflussen. Anderseits aber ist jedes
Sparen nur aufgeschobener Konsum, und die Ersparnisse sind zuletzt so stark ange-
wachsen, dass sie keinen weiteren Aufbau bendtigen. Insgesamt weist das Institut
fur den Prognosezeitraum eine noch etwas angehobene, aber fallende Sparneigung
aus.

Gegenuber der Winter-Prognose musste das Institut die Vorausschau uber die lau-
fende Einkommensentwicklung deutlich zuricknehmen. Im Jahr 2025 schrumpfen
die verfugbaren Realeinkommen um 1,3 %, der reale Konsum der Haushalte legt
jedoch um 0,7 % zu. Die Haushalte haben keine Schwierigkeit, die Diskrepanz durch
Ruckgriffe auf die in den letzten Jahren massiv angehauften Ersparnisse zu finanzie-
ren. Im kommenden Jahr werden die real verfugbaren Einkommen sehr maRig um
0,2 % expandieren, wieder weist die Prognose ein hdheres Konsumwachstum von
0,9 % aus. Die Haushalte greifen also im gesamten Prognosezeitraum vermehrt auf
ihre Ersparnisse zurtck.

Abbildung 9 zeigt die Entwicklung der Haushaltssparquote Uber die letzten Jahr-
zehnte. Diese KenngréfRRe scheint zyklisch zwischen Tiefstanden von rund 7 % und
Spitzenwerten um 13 % zu fluktuieren. Der letzte Zyklus hat seine Talsohle von knapp
Uber 7 % wohl im Zeitraum vor der Pandemie erreicht. Seither ist insgesamt eine fort-
gesetzte Aufwartsbewegung erkennbar, die durch zwei Spitzen 2020 und 2024 unter-
brochen wurde. Im Jahr 2020 zeichnete das Zwangssparen wahrend der Coronapan-
demie verantwortlich, im Vorjahr das Zusammenspiel starker Einkommenszuwdachse
und abflauender Inflation bei Konsumzurtckhaltung. Im Prognosezeitraum wird
diese KenngroRe wieder abfallen, wenngleich die Talsohle wahrscheinlich auch in der
Folge nicht mehr erreicht werden durfte.
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Abbildung 9: Sparquote der privaten Haushalte
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Quelle: Statistik Austria, ab 2024 Prognose des IHS

Das im Vergleich kleine Nachfrageaggregat Eigenverbrauch privater Dienste ohne Er-
werbscharakter expandiert in den beiden Prognosejahren jeweils um 2,0 %. In den
letzten Jahren wuchs dieses Aggregat spurbar starker als der Konsum der Haushalte.
Der Einschluss dieser Non-Profit-Dienste in den privaten Konsum kann zu geringfU-
gigen Anderungen der ausgewiesenen Wachstumsraten fithren. Fir den privaten
Konsum insgesamt ergeben sich in den beiden kommenden Jahren Zuwéachse von
0,8 % und 0,9 %, also eine sehr ahnliche Dynamik wie fir den Konsum der Haushalte.

3.3 Investitionen

Die realen Investitionen in Ausriistungen und sonstige Anlagen sind im vierten
Quartal 2024 um 0,9 % gegenlber dem Vorquartal gestiegen, nachdem sie in den
ersten drei Quartalen gesunken waren. Im Jahresdurchschnitt gingen die Ausrus-
tungsinvestitionen um 1,8 % zurick. Dabei verzeichneten die Fahrzeuginvestitionen
ein Minus von 7,4 %, die Anschaffungen von Gutern der Informations- und Kommu-
nikationstechnologie sanken um 8,7 % und die Anschaffungen sonstiger Maschinen
und Gerdte um 2,3 %. Einzig die Investitionen in geistiges Eigentum verzeichneten mit
2,2 % eine positive Wachstumsrate.

Im Prognosezeitraum werden sich die Rahmenbedingungen fur die Ausristungsin-
vestitionen nur langsam verbessern. Gegenwartig beurteilen die heimischen
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Industrieunternehmen ihre kinftige Produktionstatigkeit sehr ungtinstig, was vor al-
lem an einem Mangel an Auftragen liegt (Abbildung 10). Dartiber hinaus ist die Kapa-
zitatsauslastung seit ihrem Hochststand vom dritten Quartal 2021 um knapp neun
Prozentpunkte gesunken, sodass sie aktuell so niedrig wie wahrend der Finanz- und
Wirtschaftskrise und in der Coronapandemie ist (Abbildung 11). Auch das Finanzie-
rungsumfeld dampft die Investitionstatigkeit der Unternehmen. So geht aus der vom
Eurosystem regelmdaRig durchgefiihrten Umfrage zum Kreditgeschaft hervor, dass
die Geschéftsbanken in Osterreich die Kreditangebotspolitik im vierten Quartal 2024
leicht verscharft haben und flr das erste Quartal 2025 weitere Verscharfungen plan-
ten. Die Kreditangebotspolitik im Unternehmenskundengeschaft wird bereits seit An-
fang 2022 zunehmend restriktiver. Forderlich fur die Investitionen sind die Zinssen-
kungen durch die EZB, die auch zu niedrigeren langfristigen Zinssatzen fur Unterneh-
menskredite gefUhrt haben. Diese sind seit ihren Héchststanden vom Frihjahr 2024
um 1% bis 1% Prozentpunkte gesunken.

Die schwache Investitionstatigkeit dul3ert sich darin, dass die Nachfrage nach Unter-
nehmenskrediten im Jahr 2024 weiter gesunken ist und die Geschaftsbanken auch
fur das erste Quartal 2025 einen Ruckgang erwarteten. Die niedrige Kapazitatsaus-
lastung und die ungunstigen Absatzerwartungen der Unternehmen durften zur Folge
haben, dass im Prognosezeitraum kaum in die Erweiterung der Produktionskapazi-
taten investiert wird. Zunachst Uberwiegt daher das Ersatzmotiv bei den Unterneh-
mensinvestitionen. Erst allmahlich durften die niedrigeren Zinsen und gegebenen-
falls eine Reduktion der geo- und handelspolitischen Unsicherheiten zu einer Erho-
lung der Ausrustungsinvestitionen beitragen. Alles in allem durften die realen Aus-
rdstungsinvestitionen im Jahr 2025 um 1,3 % zurtickgehen und im Jahr 2026 um 1,0 %
steigen.

36



IHS - Friihlings-Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2025-2026

Abbildung 10: Beurteilung der Auftragsbestidnde und der Produktionstdtigkeit der
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Abbildung 11: Kapazitdtsauslastung in der dsterreichischen Industrie
saisonbereinigt
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Der Deflator der Ausristungsinvestitionen ist zwar im Jahresdurchschnitt 2024 mit
3,6 % nur knapp halb so stark gestiegen wie im Jahr zuvor, aber in der zweiten Jah-
reshalfte ist der Preisindex trotz der Investitionsschwache etwas starker gestiegen.
So nahm im Jahresabstand die Veranderungsrate von 3,3 % im zweiten auf 3,5 % im
vierten Quartal zu, und auch in saisonbereinigter Betrachtung verstarkte sich der
Preisdruck leicht. Angesichts der erwarteten weitgehenden Stabilitat der Rohmateri-
alpreise und des Euro-AulRenwerts durfte sich der Anstieg des Deflators der Ausris-
tungsinvestitionen aber im Prognosezeitraum abflachen und wieder dem langfristi-
gen Trend geringerer Wachstumsraten annahern. Fir den Jahresdurchschnitt 2025
erwartet das IHS eine Zunahme um 2,5 %, fur das Jahr 2026 einen Anstieg um 2,0 %.

Die realen Bauinvestitionen sind im vierten Quartal weiter gesunken. In saisonbe-
reinigter Rechnung waren sie um 0,2 % niedriger als im Vorquartal. Wahrend die
sonstigen Bauinvestitionen um 0,7 % stiegen, gingen die Wohnbauinvestitionen um
1,2 % zurlck. Seit nunmehr elf Quartalen sinken die Wohnbauinvestitionen, und sie
hatten Ende 2024 das gleiche Niveau wie vor zehn Jahren erreicht. Im Jahresdurch-
schnitt gingen sie um 7,1 % zurlck, nachdem sie bereits im Jahr 2023 um rund 12 %
eingebrochen waren. Die sonstigen Bauinvestitionen waren im Jahr 2024 um 3,8 %
niedriger als ein Jahr zuvor, nach einem Ruckgang um 6,4 % im Jahr 2023.

Im Prognosezeitraum werden die Bauinvestitionen schwach bleiben. Die Talsohle
scheint aber erreicht zu sein. So befinden sich die Baubewilligungen im Wohnbau
nicht mehr im freien Fall, wie in den Jahren 2022 und 2023 sowie im ersten Halbjahr
2024, sondern verzeichneten im dritten Quartal einen leichten Anstieg um 1,0 % im
Jahresabstand. Zudem sinken die Zinsen. Der durchschnittliche Zinssatz fir Wohn-
baukredite war im Janner 2025 rund 0,6 Prozentpunkte niedriger als auf dem jings-
ten Hochststand im Marz 2024. Die Angebotskonditionen bleiben den Angaben der
Geschaftsbanken im Rahmen der Umfrage zum Kreditgeschaft zufolge im vierten
Quartal unverandert, und auch fur das erste Quartal 2025 wurden keine Anderungen
geplant. Die Nachfrage nach privaten Wohnbaukrediten stieg im vierten Quartal 2024
etwas und sollte erwartungsgemald im ersten Quartal 2025 weiter steigen. Unterstut-
zung erhalt der Wohnbau auch von den MaBnahmen aus dem im Jahr 2024 beschlos-
senen Wohn- und Baupaket der Bundesregierung. Die Bauinvestitionen der Unter-
nehmen dirften im Prognosezeitraum im Zuge der langsamen Erholung der AusrUs-
tungsinvestitionen allmahlich wieder Tritt fassen. Der Tiefbau profitiert vom Ausbau
der Stromnetze und der digitalen Infrastruktur. Die Bauinvestitionen der Gebietskor-
perschaften kommen allerdings durch die notwendige Budgetkonsolidierung unter
Druck. Alles in allem durften die realen Bauinvestitionen im Durchschnitt des heuri-
gen Jahres um 0,5 % sinken und im Jahr 2026 um 0,5 % steigen.
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Die Baupreise stiegen im Jahr 2024 weniger stark als im Jahr davor, aber in der zwei-
ten Jahreshalfte hat sich der Anstieg im Hochbau wieder etwas beschleunigt. So er-
hohte sich der Preisindex im Hochbau im vierten Quartal im Jahresabstand um 1,6 %,
nach 0,9 % im zweiten Quartal. Im Hochbau nahm der Preisauftrieb weiter ab und
belief sich im vierten Quartal auf 0,7 %. Der Deflator der Bauinvestitionen erhohte
sich im vierten Quartal um 2,8 % im Vorjahresvergleich, nach 2,2 % bzw. 2,5 % im
zweiten und dritten Quartal. Die Entwicklung der Baukosten lasst erwarten, dass sich
der Anstieg des Deflators der Bauinvestitionen im Prognosezeitraum nur langsam
abschwachen wird. Die Baupreise werden wohl auch weiterhin starker als das allge-
meine Preisniveau steigen, wobei die Unterschiede zwischen dem Hochbau, in dem
die Lohnkosten einen gréBeren Einfluss haben, und dem Tiefbau bestehen bleiben
durften. Die Preise fir Baumaterialien werden wohl im Einklang mit der Erwartung
weitgehend stabiler Rohstoffpreise nur moderat zulegen. Insgesamt durfte der Preis-
index der Bauinvestitionen im Jahr 2025 um 2,3 % und im Jahr 2026 um 2,2 % steigen.

Aus der Prognose der Ausrustungs- und der Bauinvestitionen ergibt sich fur die Brut-
toanlageinvestitionen ein Rickgang um 0,9 % im laufenden Jahr und eine Auswei-
tung um 0,8 % im kommenden Jahr. Die Investitionsquote, gemessen als Anteil der
Bruttoanlageinvestitionen am nominellen BIP, durfte im vergangenen Jahr von
24,9 % auf 24,3 % zurlckgegangen sein. Im Prognosezeitraum wird sie noch leicht
um 0,2 Prozentpunkte sinken. Die gesamten realen Bruttoinvestitionen (Anlagein-
vestitionen plus Lagerbestandsveranderungen) durften im heurigen Jahr um 0,9 %
sinken und im kommenden Jahr um 2,7 % expandieren.

3.4 Offentliche Haushalte

Die offentlichen Haushalte stehen vor groRen Herausforderungen. Das Budget
muss konsolidiert werden, wahrend die Wirtschaftsleitung bestenfalls stagniert. Im
abgelaufenen Jahr betrug das Defizit 4,0 %. Fur das Jahr 2025 rechnet das Institut mit
einem Defizit von 3,2 % des BIP und im Jahr darauf mit 3,2 % des BIP. Diese Prognose
basiert auf der Annahme, dass die neue Bundesregierung die angekindigten Konso-
lidierungsmalBnahmen mit dem Ziel der Rickkehr auf einen nachhaltigen Budget-
pfad umsetzt. Die Budgetprognose ist mit hohen Unsicherheiten behaftet. Zum Zeit-
punkt der Prognose sind die Regierungsverhandlungen zur Erstellung des Doppel-
budgets 2025/26 des Bundes im Gange. Die Ausgestaltung der Konsolidierungsmalf3-
nahmen ist nicht vollstandig bekannt. Eine Verschlechterung der Konjunktur oder ho-
here strukturelle Defizite kdnnten den Konsolidierungspfad zusatzlich belasten.

Bei den wirtschaftspolitischen MalRnahmen ist das Jahr 2025 durch einen deutlichen
Rickgang der Budgetwirkung der krisenbedingten Malinahmen gekennzeichnet.
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Dies zeigt sich insbesondere am Auslaufen der meisten Teuerungsentlastungsmaf3-
nahmen. Nur wenige Beschlusse sind Uber das Jahr 2025 hinaus budgetwirksam. Die-
ser Entwicklung wirken Ausgaben entgegen, die beispielsweise infolge des Hochwas-
sers in Niederdsterreich im September 2024 beschlossen wurden. Ebenfalls belastet
das im Vorjahr beschlossene Baupaket die Budgets. Die Dynamik der Staatseinnah-
men hat sich im Jahr 2024 gegenuber dem Vorjahr deutlich abgeschwacht. Die Zu-
rackhaltung der Verbraucher:innen und der Ruckgang des Preisauftriebs dampften
die Einnahmen aus Konsum- und Verbrauchsteuern. Das Aufkommen der Gewinn-
steuern sank aufgrund der schwachen konjunkturellen Entwicklung und durch die
Reduktion des Koérperschaftsteuersatzes zu Jahresbeginn. Sondereffekte ermdgli-
chen im Jahr 2025 ein héheres Einnahmenwachstum. Die Energieabgaben des Bun-
des sowie die Okostrompauschale und der Okostromférderbeitrag werden wieder
eingesetzt. Hinzu kommt die Erhéhung der nationalen CO,-Abgabe von 45 auf 55
Euro pro Tonne CO.. Eine nachlassende Dynamik der Arbeitnehmerentgelte fUhrt zu
einem geringeren Wachstum der Einnahmen aus der Lohnsteuer und den Sozialbei-
tragen, wenngleich diese etwas starker als das nominelle BIP expandieren.

Die Ausgaben des Staates stiegen im vergangenen Jahr kraftig. Insbesondere stiegen
die Bezlge der offentlich Bediensteten und die monetaren Sozialleistungen deutlich
starker als die jahresdurchschnittliche Inflation. Darin spiegeln sich die hohe nomi-
nelle Anpassung der Pensionen und der konjunkturell bedingte Anstieg der Arbeits-
losigkeit wider. Strukturelle Mehrausgaben im Rahmen des Finanzausgleichs zwi-
schen Bund und Landern erhdhen ebenfalls die Ausgabenquote. Auch bei den Lan-
dern und Gemeinden rechnet das Institut mit einem héheren Ausgabenwachstum.
Die angekundigten KonsolidierungsmalRnahmen sollen die Ausgabenquote im Jahr
2025 senken. Dazu zahlen unter anderem der Wegfall des Klimabonus, die Abschaf-
fung der Bildungskarenz und eine (pauschale) Reduktion des Sachaufwandes der
Bundesministerien. Im neuen Regierungsprogramm werden jedoch Mehrausgaben
in den Bereichen Bildung und aktive Arbeitsmarktpolitik angekindigt. Die Marktzin-
sen fur Staatsanleihen sind aufgrund der Anklindigung einer expansiven Fiskalpolitik
in Deutschland gestiegen. Sollte sich diese Entwicklung als dauerhaft erweisen, wur-
den auch die Zinsausgaben Osterreichs mittelfristig steigen.

Das Institut erwartet einen Anstieg der Schuldenquote auf 81,1 % des BIP im Jahr
2024 und einen weiteren Anstieg auf 82,9 % bzw. 83,8 % in den Folgejahren. Die Re-
gierung strebt eine Haushaltskonsolidierung ohne Defizitverfahren der Europaischen
Kommission an. Dazu mussen einerseits die KonsolidierungsmafRnahmen konse-
guent umgesetzt werden. Gleichzeitig steht die neue Koalition vor der Herausforde-
rung, das Budget nachhaltig neu zu ordnen und dabei mdglichst
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konjunkturschonend vorzugehen. Eine weitere Herausforderung kénnten hdhere
Defizite der Ldnder und Gemeinden darstellen.

3.5 Lohne und Inflation

Die Arbeitnehmerentgelte je Aktiv-Beschéftigten sind im Jahr 2024 um 8,3 % ge-
stiegen. Sie liegen damit nahezu gleichauf mit der Entwicklung der Tarifléhne von
8,5 %. Nachdem die Lohnentwicklung aufgrund der etablierten Verhandlungspraxis
der Sozialpartner sich an der rollierenden Inflation orientiert, die der aktuellen Infla-
tion nachlauft, ergaben sich hohe Reallohnzuwachse von 5,1 % im Jahr 2024. Die ak-
tuell beobachteten Werte fur den Tariflohnindex aus dem Janner und Februar liegen
schon deutlich unter den Werten des Vorjahres. Die vergangenen Lohnabschlisse
liegen in der GréRenordnung von rund 3 % %. Neu ist, dass sowohl der Handel als
auch der offentliche Dienst einen 2-Jahres-Abschluss vereinbart haben, nachdem
sich die Sozialpartner bereits im vergangenen Jahr in der Metallbranche darauf geei-
nigt hatten. Vereinbart wurde wiederum ein Ausgleich der Inflation (gemessen an der
rollierenden Inflation) sowie ein Zuschlag, der zumeist 0,5 Prozentpunkte nicht Uber-
steigt. Die Nominalldhne durften daher im Jahr 2025 um knapp 3 % % steigen, im Jahr
2026 dann um gut 2 % %. Gegeben die Inflationsentwicklung impliziert dies leicht
steigende Realléhne im Jahr 2025 und 2026.

Im Jahresverlauf 2024 ist die mit dem Verbraucherpreisindex gemessene Inflation,
insbesondere aufgrund der sinkenden Energiepreise, gefallen und erreichte ihren
Tiefpunkt mit 1,8 % in den Monaten September und Oktober. Mit dem Auslaufen der
Stromkostenbremse und anderer tempordrer Malinahmen bei den Energieabgaben
ist die Inflation zu Jahresbeginn 2025 erwartungsgemal’ wieder auf 3,2 % gestiegen.
Die Kerninflation (Index ohne Nahrungsmittel und Energie) betrug im Februar 3,4 %.
Gegeben die schwache Konjunktur und den langsamer steigenden Lohnsttckkosten
sollte der Preisauftrieb im Jahresverlauf etwas nachlassen. Der Olpreis hat zu Beginn
des Jahres angezogen, was sich aufgrund der schnellen Preisweitergabe an die Kon-
sument:iinnen auch im VPI unmittelbar niederschlug. Fir Marz zeichnet sich aber
schon wieder eine Rickkehr des Olpreises zum Niveau des letzten Halbjahres ab.
Alles in allem wird im Jahresschnitt 2025 eine Inflationsrate von 2,9 % prognostiziert.
Anfang 2026 fallen dann die Effekte der fiskalpolitischen AusgleichsmalRnahmen end-
glltig aus der Berechnung der Inflationsrate heraus, was die Inflationsrate absinken
lassen durfte. Im kommenden Jahr geht das Institut daher von einer Inflationsrate
von 2,0 % im Jahresdurchschnitt aus.
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Abbildung 12: Inflation und Beitrdge der Komponenten zur Inflation in Osterreich
Inflationsrate in Prozent; Inflationsbetrédge in Prozentpunkten
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Abbildung 13: Struktur des Inflationsdifferenzials zum Euroraum
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Die Inflationsrate im Euroraum liegt mit 2,3 % im Februar gut einen Prozentpunkt
niedriger als in Osterreich, wobei hier im oben genannten Auslaufen der fiskalischen
MalRnahmen der wesentliche Grund fur das Auseinanderdriften der Teuerungsraten
zu finden ist. Fur den Euroraum geht das Institut von Inflationsraten von 2,1 % im
Jahr 2025 und 2,3 % im Jahr 2026 aus.

3.6  Arbeitsmarkt

Angesichts der anhaltenden Konjunkturschwache ist eine im historischen Vergleich
stabile Arbeitsmarktlage zu konstatieren. Laut den saisonbereinigten Arbeitsmarkt-
daten stagniert die Beschaftigung seit Mitte 2023 und die Arbeitslosenquote hat im
Februar 7,4 % betragen. Stagnierende Beschaftigung und leicht steigende Arbeitslo-
senzahlen sind auch flr die kommenden Monate zu erwarten. Erstim Laufe des kom-
menden Jahres sollte die Beschaftigungsdynamik etwas an Fahrt gewinnen und die
Arbeitslosenzahl zurtickgehen. Laut Prognose legt die Beschaftigung im Jahr 2025 um
0,2 % und im Jahr 2026 um 0,5 % zu und die Arbeitslosenquote steigt auf 7,5 % und
geht nachstes Jahr auf 7,3 % zurtick.

Im Februar lag die Aktiv-Beschaftigung um 7.700 Personen bzw. 0,2 % Uber dem
Vergleichswert des Vorjahres. Gestlitzt von der Anhebung des gesetzlichen Pensions-
alters stieg die Frauenbeschaftigung um 16.600 Personen, hingegen fiel die der Man-
ner um 8.900. In sektoraler Hinsicht geht die Zahl der Arbeitsplatze in der Sachguter-
produktion und am Bau (-2,2 %) zurtick, wahrend der Dienstleistungsbereich weiter
expandiert (0,9 %). Wahrend die Beschaftigungsnachfrage im Gesundheitswesen und
im offentlichen Sektor kraftig steigt, verzeichneten Handel und Leiharbeit Arbeits-
platzverluste. In den kommenden Monaten dirfte es zu keiner Belebung der Be-
schaftigungsnachfrage kommen. Erst im Laufe des kommenden Jahres kénnte die
Beschaftigungsdynamik etwas an Fahrt gewinnen. Die demografisch bedingt nur
schwache Ausweitung des Arbeitskrafteangebots, die hohen Lohnstiickkosten sowie
die Budgetkonsolidierung werden wohl dampfend wirken. Somit erwartet das Insti-
tut fur die Jahre 2025 und 2026 eine Zunahme der Beschaftigung um 0,2 % bzw.
0,5 %.
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Tabelle 4: Arbeitsmarktentwicklung Jdnner bis Februar 2025
Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr

in Kopfen in Prozent

Beschaftigte 7.715 0,2%
Manner -6.672 -0,3%
Frauen 14.187 0,8 %
Aktiv-Beschéftigte' 9.968 03%
Primarer Sektor 1.660 23%
Sachguterproduktion -13.458 -2,1%
Bau -3.990 -1,6 %
Dienstleistungssektor 25.372 0,9 %
Arbeitslose 23.844 7.2%
Manner 11.338 54 %
Frauen 12.506 10,1 %
Personen in SchulungsmalBnahmen 2131 27 %

des AMS

'ohne Personen mit aufrechtem Beschaftigungsverhaltnis, die Kindergeld beziehen bzw. Prasenzdienst
leisten
Quelle: Dachverband der Sozialversicherungstrager, AMS, eigene Berechnungen

Im Februar lag die Zahl der vorgemerkten Arbeitslosen um 25.800 Personen bzw.
8,0 % Uber dem Vorjahresniveau. Dabei stieg die Arbeitslosigkeit bei den Frauen
(10,1 %) starker als bei den Mannern (6,7 %). In sektoraler Betrachtung legte die Ar-
beitslosenzahl breitflachig zu, Uberdurchschnittliche Anstiege verzeichnete der Be-
reich Information und Kommunikation (19,7 %), die Sachgtterproduktion (16,4 %)
und der Handel (9,9 %). Deutlich schwacher war die Zunahme in den Bereichen per-
sénliche Dienstleistungen (5,6 %) und am Bau (3,2 %).

In den kommenden Monaten durfte die Arbeitslosenzahl in unverandertem Tempo
expandieren. Mit der konjunkturellen Erholung sollte sich der Aufbau der Arbeitslo-
sigkeit deutlich verlangsamen und im Jahresverlauf 2026 durfte die Arbeitslosenzahl
wieder sinken. Ausgehend von 298.000 vorgemerkten Arbeitslosen im Jahresdurch-
schnitt 2024 steigt deren Zahl laut Prognose auf 321.000 im laufenden Jahr und wird
2026 auf 315.000 zuruckgehen. Dies impliziert fur die (nationale) Arbeitslosenquote
Werte von 7,5 % bzw. 7,3 %.
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In der aktuellen Rezession bremst das nur langsam zunehmende Arbeitskrafteange-
bot in Képfen und das im Vorjahr rucklaufige Arbeitsvolumen den Anstieg der Ar-
beitslosigkeit. Langerfristig betrachtet besteht jedoch ein Mangel an Fachkraften,
eventuell sogar ein allgemeiner Arbeitskraftemangel. Folglich mussen bestehende
Arbeitsmarktpotenziale gehoben werden. Dies erfordert etwa verstarkte Integrati-
onsmalnahmen im Bereich der Migration, aber auch einen weiteren Ausbau der Kin-
derbetreuungseinrichtungen. Zusatzliche Anstrengungen zur Hebung des effektiven
Pensionsantrittsalters sind wohl auch notwendig. Vor dem Hintergrund der budgeta-
ren Situation ist es erforderlich, die Mittel fir Arbeitsmarktpolitik effizient einzuset-
zen. Die demografische Entwicklung, Digitalisierung und die 6kologische Transforma-
tion bedeuten betrachtliche Herausforderungen fur den Arbeitsmarkt. Die aktive Ar-
beitsmarktpolitik ist daher weiterhin gefordert, die Beschaftigungsfahigkeit der Ar-
beitslosen, aber auch der aktuell Beschaftigten, durch gezielte Unterstitzungsmaf3-
nahmen zu erhéhen.

3.7 Monetare Entwicklungen

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat ihre Leitzinssenkungen im Janner und Marz
fortgefuhrt, die Bank of England und die Schweizerische Nationalbank haben im lau-
fenden Jahr einen Zinsschritt nach unten vollzogen. Die Fed hingegen belield ihren
Leitzinssatz im laufenden Jahr bisher konstant. Der Einlagesatz im Euroraum liegt da-
mit gegenwartig bei 2,5 %, das Zielband fur Taggeld in den USA betragt 4,25 % bis
4,5 % und im Vereinigten Konigreich liegt der Repo-Satz bei 4,5 %. Die Inflation im
Euroraum, gemessen am Anstieg des HVPI, ist seit ihrem Hohepunkt im Oktober 2022
(10,6 %) kraftig zurtckgegangen und betrug im Februar 2,4 %. Die Inflationsrate be-
wegt sich damit deutlich in Richtung der EZB-Zielmarke von 2 %. Fur die Jahresdurch-
schnitte 2025 und 2026 erwartet das Institut im Euroraum Inflationsraten von 2,1 %
bzw. 2,3 %.

Im Euroraum wurden die Leitzinsen zuletzt im Marz gesenkt. Der Einlagesatz, der
Zinssatz fur Hauptrefinanzierungsgeschafte und der Spitzenrefinanzierungssatz lie-
gen damit gegenwartig bei 2,5 %, 2,65 % bzw. 2,9 %. Im Programm zum Ankauf von
Vermogenswerten (APP) werden seit Juli 2023 fallige Betrage nicht mehr reinvestiert,
im Pandemie-Notfallankaufprogramm (PEPP) gilt dies seit Janner 2025. Insgesamt be-
tragen die Bestande in den beiden Ankaufprogrammen rund 4.200 Milliarden Euro
und durften bei gleichbleibender Abbaugeschwindigkeit in spatestens neun Jahren
vollstdndig abgebaut sein.
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Tabelle 5: Leitzinsen

Europaische Federal Bank of Schweizerische Bank of

Zentralbank Reserve England  Nationalbank  Japan
Ende 2022 2 4,25-4,5 35 1 -0,1
Ende 2023 4 525-5,5 5.25 1,75 -0,1
Ende 2024 3 4,25-4,5 4,75 0,5 0,25
21.3.2025 2,5 4,25-4,5 4,5 0,25 0,5

Fur den Euroraum wird seit Herbst 2024 der Zinssatz fiir die Einlagefazilitat (Einlagesatz) der EZB berich-
tet.
Quelle: Nationale Zentralbanken, LSEG Datastream

Die Geldmarktzinsen im Euroraum sind zuletzt im Einklang mit den Zinssenkungen
der EZB etwas zurlickgegangen und der 3-Monats-Euribor notierte im Durchschnitt
des ersten Quartals bei 2,6 %. Damit ist er gegenuber dem Vorquartal um rund 40
Basispunkte und gegenuber dem Vorjahresquartal um rund 130 Basispunkte gesun-
ken. FUr den Prognosezeitraum erwartet das Institut im Einklang mit der Zinspolitik
der EZB zunachst einen weiteren leichten Rickgang und danach weitgehend kon-
stante Zinsen. Der 3-Monats-Euribor sollte in den Jahren 2025 und 2026 durchschnitt-
lich 2,4 % bzw. 2,3 % betragen.

Abbildung 14: Renditen zehnjéhriger Staatsanleihen
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Die Renditen von Staatsanleihen im Euroraum sind zuletzt gestiegen, angetrieben
insbesondere durch die jungst beschlossene Ausweitung der Verteidigungs- und Inf-
rastrukturausgaben in Deutschland und die geplante massive Erh6hung der Vertei-
digungsausgaben in der Europaischen Union (Abbildung 14). Im ersten Quartal des
laufenden Jahres notierten Osterreichische und deutsche Staatsanleihen mit einer
Restlaufzeit von zehn Jahren zu durchschnittlich 3,0 % bzw. 2,6 %. Dies bedeutet ei-
nen Anstieg der Renditen im Vergleich zum Vorquartal um rund 30 Basispunkte und
einen Anstieg im Vergleich zum Vorjahresquartal um etwa 15 bzw. 30 Basispunkte.
Das Institut rechnet gegenwartig damit, dass die Renditen von Staatsanleihen im Eu-
roraum in etwa auf ihren Niveaus verharren. Fur die Jahre 2025 und 2026 wird fur
Osterreichische Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von zehn Jahren eine durch-
schnittliche Rendite von jeweils 3,1 % prognostiziert.

Im Durchschnitt des ersten Quartals 2025 betrug der Wechselkurs des Euro gegen-
Uber dem US-Dollar 1,05 USD/EUR. Damit hat der Euro gegeniiber dem Vorquartal
und gegenuber dem Vorjahresquartal leicht abgewertet (um rund 1 % bzw. 3 %). Fur
den Prognosezeitraum erwartet das Institut durchschnittliche Jahreskurse von je-
weils 1,09 USD/EUR.

Die Prognose des Instituts zur Entwicklung der Einlagen und des vergebenen Kredit-
volumens von in Osterreich ansassigen monetaren Finanzinstituten in den Jahren
2025 und 2026 fallt wie folgt aus. Die Einlagen inlandischer Nichtbanken sollten um
2,7 % bzw. 0,7 % steigen. Fur das Kreditvolumen an inlandische Nichtbanken prog-
nostiziert das Institut eine Ausweitung um 1,8 % bzw. 1,4 %.
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4 Tabellenanhang
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TAB. 1/1: INDIKATOREN DER OSTERREICHISCHEN WIRTSCHAFT (ABSOLUT UND VERANDERUNG GEGENUBER VORJAHR)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
BIP ZU MARKTPREISEN REAL (MRD. €) 372,565 349,025 365,762 385,068 381,391 376,914 376,190 380,246
1,8% -6,3% 4,8% 5,3% -1,0% -1,2% -0,2% 1,1%
BIP ZU MARKTPREISEN NOM. (MRD. €) 395,707 380,318 406,232 448,007 473,227 481,940 491,966 507,006
3,3% -3,9% 6,8% 10,3% 5,6% 1,8% 2,1% 3,1%
DEFLATOR DES BIP (2015=100) 106,212 108,966 111,065 116,345 124,079 127,865 130,776 133,336
1,5% 2,6% 1,9% 4,8% 6,6% 3,1% 2,3% 2,0%
VERBRAUCHERPREISINDEX (2020=100) 98,614 100,000 102,800 111,600 120,300 123,800 127,390 129,938
1,5% 1,4% 2,8% 8,6% 7,8% 2,9% 2,9% 2,0%
ARBEITNEHMER-ENTGELT JE 51,792 52,713 53,936 56,554 60,377 65,388 67,513 69,032
AKTIV-BESCHAFTIGTEN 2,5% 1,8% 2,3% 4,9% 6,8% 8,3% 3,3% 2,3%
UNSELBSTANDIG AKTIV-BESCHAFTIGTE 3720,041  3643,933 3734,366  3844,570  3889,419 3897,774  3905,569  3925,097
(IN 1000 PERSONEN) 1,6% -2,0% 2,5% 3,0% 1,2% 0,2% 0,2% 0,5%
ARBEITSLOSENQUOTE NATIONALE DEF. 7,352 9,926 8,019 6,300 6,406 6,994 7,484 7,314
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,348 2,574 -1,907 -1,720 0,106 0,589 0,490 -0,171




TAB. 1/2: REALES BIP UND HAUPTKOMPONENTEN (MRD. € VERKETTET AUF BASIS VON VORJAHRESPREISEN REFERENZJAHR 2015)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
PRIVATER KONSUM 188,130 173,878 182,143 191,088 190,186 190,342 191,784 193,604
0,7% -7,6% 4,8% 4,9% -0,5% 0,1% 0,8% 0,9%
OFFENTLICHER KONSUM 71,854 71,267 76,707 76,269 77174 78,396 77,220 76,448
1,3% -0,8% 7,6% -0,6% 1,2% 1,6% -1,5% -1,0%
BRUTTOANLAGEINVESTITIONEN 92,844 87,900 93,161 93,507 90,504 87,397 86,595 87,268
4,3% -5,3% 6,0% 0,4% -3,2% -3,4% -0,9% 0,8%
LAGERVERANDERUNGEN 1,650 1,461 5,884 10,440 -0,077 -3,673 -3,673 -2,173
IN PROZENT DES BIP 0,4 0,4 1,6 2,7 0,0 -1,0 -1,0 -0,6
INLANDSNACHFRAGE 356,499 336,297 359,669 372,679 359,464 353,862 353,358 356,601
0,8% -5,7% 6,9% 3,6% -3,5% -1,6% -0,1% 0,9%
AUSSENBEITRAG 16,104 12,587 5,400 11,952 21,115 21,832 21,632 22,445
IN PROZENT DES BIP 4,3 3,6 1,5 3,1 55 58 5,8 59
BIP ZU MARKTPREISEN 372,565 349,025 365,762 385,068 381,391 376,914 376,190 380,246

1,8% -6,3% 4,8% 5,3% -1,0% -1,2% -0,2% 1,1%




TAB. 1/3: WACHSTUMSBEITRAGE DER REALEN ENDNACHFRAGEKOMPONENTEN (IN PROZENTPUNKTEN)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

PRIVATER KONSUM 0,352 -3,867 2,357 2,438 -0,240 0,043 0,399 0,508
OFFENTLICHER KONSUM 0,249 -0,161 1,627 -0,125 0,244 0,329 -0,330 -0,218
BRUTTOINVESTITIONEN -0,152 -1,386 2,780 1,369 -3,801 -1,884 -0,209 0,573
ANLAGEINVESTITIONEN 1,035 -1,336 1,504 0,096 -0,818 -0,855 -0,223 0,188
LAGERVERANDERUNGEN -1,187 -0,051 1,267 1,245 -2,731 -0,943 0,000 0,399
EXPORTE I.W.S. 2,248 -5,863 4,896 5,593 -0,261 -2,541 0,309 1,049
WAREN 1,369 -2,920 4,543 2,468 -0,159 -2,478 0,098 0,585
DIENSTLEISTUNGEN 0,879 -2,943 0,353 3,125 -0,102 -0,063 0,211 0,465
IMPORTE LLW.S. -1,239 5,008 -6,816 -3,900 2,869 2,892 -0,377 -0,877
WAREN -0,227 2,472 -5,256 -1,232 3,443 2,888 -0,148 -0,554
DIENSTLEISTUNGEN -1,012 2,536 -1,560 -2,667 -0,574 0,004 -0,229 -0,323

BRUTTOINLANDSPRODUKT 1,755 -6,318 4,795 5,278 -0,955 -1,174 -0,192 1,078




TAB. 1/4: INDIKATOREN DER OSTERREICHISCHEN WIRTSCHAFT

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
HAUSHALTSSPARQUOTE 7,2 13,6 11,4 8,8 8,7 11,6 9,7 9,1
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,5 6,3 -2,2 -2,6 -0,1 2,9 -1,8 -0,7
INVESTITIONSQUOTE 251 251 25,9 25,5 24,9 24,3 24,2 241
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,8 0,1 0,7 -0,4 -0,6 -0,6 -0,1 0,0
REALZINSSATZ -1,41 -2,82 -1,94 -3,04 -3,57 -0,21 0,86 1,16
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,28 -1,40 0,88 -1,10 -0,53 3,36 1,07 0,30
HVPI - HARMONISIERTER 106,98 108,47 111,46 121,07 130,40 134,21 138,24 141,00
VERBRAUCHERPREISINDEX 1,5% 1,4% 2,8% 8,6% 7.7% 2,9% 3,0% 2,0%
REALLOHNE, BRUTTO 48,246 48,604 48,733 47,411 46,707 49,088 49,255 49,376
JE AKTIV-BESCHAFTIGTEN 0,8% 0,7% 0,3% -2,7% -1,5% 51% 0,3% 0,2%
ARBEITSPRODUKTIVITAT 10,015 9,578 9,794 10,016 9,806 9,670 9,632 9,688
JE AKTIV-BESCHAFTIGTEN 0,1% -4,4% 2,3% 2,3% -2,1% -1,4% -0,4% 0,6%
LOHNSTUCKKOSTEN 134,811 143,467 143,553 147,193 160,509 176,223 182,718 185,760
GESAMTWIRTSCHAFT 2,4% 6,4% 0,1% 2,5% 9,0% 9,8% 3,7% 1,7%
ARBEITSLOSENQUOTE EU DEF.-2021 4,8 6,1 6,2 4,8 51 52 54 5,3
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,4 1,3 0,1 -1,4 0,3 0,1 0,2 -0,1
BUDGETSALDO MAASTRICHT (% DES BIP) 0,5 -8,2 -5,7 -3,3 -2,6 -4,0 -3,2 -3,2
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,3 -8,7 2,5 24 0,7 -1,4 0,8 0,0




TAB. 2: KOMPONENTEN DER NACHFRAGE (MRD. € ZU LAUFENDEN PREISEN)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 194,814 181,205 193,288 218,950 235,550 242,770 251,559 258,899
2,4% -7,0% 6,7% 13,3% 7,6% 3,1% 3,6% 2,9%

KONSUM PRIVATE ORGANISATIONEN 7,171 7,395 8,396 9,016 10,305 11,250 11,705 12,178
OHNE ERWERBSZWECK 4,7% 3.1% 13,5% 7,4% 14,3% 9,2% 4,0% 4,0%
OFFENTLICHER KONSUM 78,029 81,044 88,623 92,347 98,192 105,911 107,452 107,973
3,8% 3,9% 9,4% 4,2% 6,3% 7,9% 1,5% 0,5%

BRUTTOINVESTITIONEN 100,941 97,563 112,418 130,938 120,238 107,479 106,268 111,884
1,7% -3,3% 15,2% 16,5% -8,2% -10,6% -1,1% 5,3%

AUSRUSTUNGSINVESTITIONEN 53,569 50,370 54,953 58,948 64,218 65,189 65,983 67,976
6,2% -6,0% 9,1% 7,3% 8,9% 1,5% 1,2% 3,0%

BAUINVESTITIONEN 45,675 45,220 50,162 55,178 53,621 52,080 53,012 54,449
6,9% -1,0% 10,9% 10,0% -2,8% -2,9% 1,8% 2,7%

STATISTISCHE DIFFERENZ 0,569 0,264 -0,040 -1,191 -1,066 -1,429 -1,457 -1,486
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,540 -0,305 -0,304 -1,151 0,125 -0,362 -0,029 -0,029
INLANDSNACHFRAGE 382,735 367,704 401,518 445,067 463,217 465,981 475,526 489,448
2,4% -3,9% 9,2% 10,8% 4,1% 0,6% 2,0% 2,9%

EXPORTE I.W.S. 221,183 196,484 227,300 277,597 281,402 274,337 280,942 290,366
3,6% -11,2% 15,7% 22,1% 1,4% -2,5% 2,4% 3,4%

IMPORTE LLW.S. 207,000 183,637 223,753 279,649 271,392 258,378 264,502 272,807
2,5% -11,3% 21,8% 25,0% -3,0% -4,8% 2,4% 3,1%

BIP ZU MARKTPREISEN 395,707 380,318 406,232 448,007 473,227 481,940 491,966 507,006
3,3% -3,9% 6,8% 10,3% 5,6% 1,8% 2,1% 3,1%




TAB. 3: KOMPONENTEN DER NACHFRAGE (MRD. € VERKETTET AUF BASIS VON VORJAHRESPREISEN REFERENZJAHR 2015)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 181,475 167,079 174,642 183,556 182,219 182,252 183,528 185,179
0,7% -7,9% 4,5% 51% -0,7% 0,0% 0,7% 0,9%

KONSUM PRIVATE ORGANISATIONEN 6,659 6,801 7,502 7,537 7,971 8,093 8,255 8,420
OHNE ERWERBSZWECK 1,3% 2,1% 10,3% 0,5% 5,8% 1,5% 2,0% 2,0%
OFFENTLICHER KONSUM 71,854 71,267 76,707 76,269 77174 78,396 77,220 76,448
1,3% -0,8% 7,6% -0,6% 1,2% 1,6% -1,5% -1,0%

BRUTTOINVESTITIONEN 94,495 89,361 99,045 103,947 90,428 83,724 82,939 85,137
-0,6% -5,4% 10,8% 4,9% -13,0% -7,4% -0,9% 2,7%

AUSRUSTUNGSINVESTITIONEN 51,540 47,978 51,676 52,674 53,961 53,013 52,350 52,873
4,9% -6,9% 7.7% 1,9% 2,4% -1,8% -1,3% 1,0%

BAUINVESTITIONEN 41,312 39,881 41,502 40,947 37,159 35,137 34,961 35,136
3,5% -3,5% 4,1% -1,3% -9,3% -5,4% -0,5% 0,5%

STATISTISCHE DIFFERENZ 1,978 1,931 2,465 1,808 2,485 2,616 2,616 2,616
ABSOLUTE DIFFERENZEN 1,020 -0,047 0,535 -0,658 0,678 0,131 0,000 0,000
INLANDSNACHFRAGE 356,499 336,297 359,669 372,679 359,464 353,862 353,358 356,601
0,8% -5,7% 6,9% 3,6% -3,5% -1,6% -0,1% 0,9%

EXPORTE [.W.S. 215,882 193,238 211,551 232,698 231,717 221,816 223,020 227,118
4,0% -10,5% 9,5% 10,0% -0,4% -4,3% 0,5% 1,8%

IMPORTE [LW.S. 199,777 180,651 206,150 220,747 210,602 199,983 201,388 204,673
2,4% -9,6% 14,1% 7,1% -4,6% -5,0% 0,7% 1,6%

BIP ZU MARKTPREISEN 372,565 349,025 365,762 385,068 381,391 376,914 376,190 380,246
1,8% -6,3% 4,8% 5,3% -1,0% -1,2% -0,2% 1,1%




TAB. 4: PREISINDIZES (2015 = 100)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 107,350 108,455 110,677 119,283 129,268 133,206 137,069 139,810
1,7% 1,0% 2,0% 7,8% 8,4% 3,0% 2,9% 2,0%

OFFENTLICHER KONSUM 108,594 113,720 115,534 121,080 127,235 135,098 139,151 141,238
2,5% 4,7% 1,6% 4,8% 5,1% 6,2% 3,0% 1,5%

BRUTTOANLAGEINVESTITIONEN 106,892 108,748 112,832 122,051 130,203 134,180 137,415 140,286
2,2% 1,7% 3,8% 8,2% 6,7% 3,1% 2,4% 2,1%

AUSRUSTUNGSINVESTITIONEN 103,935 104,985 106,342 111,911 119,008 122,969 126,043 128,564
1,2% 1,0% 1,3% 52% 6,3% 3,3% 2,5% 2,0%

BAUINVESTITIONEN 110,561 113,388 120,866 134,754 144,304 148,220 151,629 154,965
3,3% 2,6% 6,6% 11,5% 7,1% 2,7% 2,3% 2,2%

INLANDSNACHFRAGE 107,359 109,339 111,635 119,424 128,863 131,684 134,573 137,254
1,6% 1,8% 2,1% 7,0% 7,9% 2,2% 2,2% 2,0%

EXPORTE I.W.S. 102,456 101,680 107,445 119,295 121,442 123,678 125,971 127,848
-0,4% -0,8% 5,7% 11,0% 1,8% 1,8% 1,9% 1,5%

IMPORTE LW.S. 103,615 101,653 108,539 126,683 128,865 129,200 131,339 133,290
0,2% -1,9% 6,8% 16,7% 1,7% 0,3% 1,7% 1,5%

BIP ZU MARKTPREISEN 106,212 108,966 111,065 116,345 124,079 127,865 130,776 133,336
1,5% 2,6% 1,9% 4,8% 6,6% 3,1% 2,3% 2,0%




TAB. 5: EXPORTE UND IMPORTE LT. VGR (MRD. € ZU LAUFENDEN PREISEN)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
WARENEXPORTE 152,509 139,300 167,053 198,490 197,589 188,440 191,745 197,054
2,3% -8,7% 19,9% 18,8% -0,5% -4,6% 1,8% 2,8%
EXPORTE VON SONSTIGEN 50,480 46,800 52,511 62,451 63,588 64,579 66,855 70,068
DIENSTLEISTUNGEN 7,5% -7,3% 12,2% 18,9% 1,8% 1,6% 3,5% 4,8%
REISEVERKEHR 18,194 10,384 7,737 16,656 20,225 21,318 22,342 23,244
4,2% -42,9% -25,5% 115,3% 21,4% 5,4% 4,8% 4,0%
EXPORTE I.W.S. 221,183 196,484 227,300 277,597 281,402 274,337 280,942 290,366
3,6% -11,2% 15,7% 22,1% 1,4% -2,5% 2,4% 3,4%
WARENIMPORTE 148,038 134,774 167,230 207,210 193,533 178,306 181,705 186,736
0,3% -9,0% 24,1% 23,9% -6,6% -7,9% 1,9% 2,8%
IMPORTE VON SONSTIGEN 49,310 45,361 50,888 62,147 65,594 66,620 68,802 71,512
DIENSTLEISTUNGEN 9,5% -8,0% 12,2% 22,1% 5,5% 1,6% 3,3% 3,9%
REISEVERKEHR 9,652 3,502 5,636 10,293 12,266 13,451 13,995 14,560
4,6% -63,7% 60,9% 82,6% 19,2% 9,7% 4,0% 4,0%
IMPORTE LLW.S. 207,000 183,637 223,753 279,649 271,392 258,378 264,502 272,807
2,5% -11,3% 21,8% 25,0% -3,0% -4,8% 2,4% 3,1%




TAB. 6: EXPORTE UND IMPORTE LT. VGR (MRD. € VERKETTET AUF BASIS VON VORJAHRESPREISEN REFERENZJAHR 2015)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
WARENEXPORTE 150,988 139,548 156,857 166,271 165,674 155,843 156,232 158,576
3,5% -7,6% 12,4% 6,0% -0,4% -5,9% 0,3% 1,5%
EXPORTE VON SONSTIGEN 47,679 44,084 48,050 52,693 50,347 49,870 50,368 51,753
DIENSTLEISTUNGEN 6,1% -7,5% 9,0% 9,7% -4,5% -0,9% 1,0% 2,8%
REISEVERKEHR 17,185 9,782 7,080 14,054 16,013 16,254 16,539 16,869
2,9% -43,1% -27,6% 98,5% 13,9% 1,5% 1,8% 2,0%
EXPORTE I.W.S. 215,882 193,238 211,551 232,698 231,717 221,816 223,020 227,118
4,0% -10,5% 9,5% 10,0% -0,4% -4,3% 0,5% 1,8%
WARENIMPORTE 143,165 133,705 153,536 158,132 146,361 136,025 136,569 138,618
0,6% -6,6% 14,8% 3,0% -7,4% -7.1% 0,4% 1,5%
IMPORTE VON SONSTIGEN 47,336 43,601 47,418 53,848 54,757 54,290 54,969 56,013
DIENSTLEISTUNGEN 8,0% -7,9% 8,8% 13,6% 1,7% -0,9% 1,3% 1,9%
REISEVERKEHR 9,265 3,366 5,251 8,918 10,239 10,691 10,905 11,123
3,1% -63,7% 56,0% 69,8% 14,8% 4,4% 2,0% 2,0%
IMPORTE LLW.S. 199,777 180,651 206,150 220,747 210,602 199,983 201,388 204,673
2,4% -9,6% 14,1% 7.1% -4,6% -5,0% 0,7% 1,6%




TAB. 7: EXPORT- UND IMPORTPREISINDIZES LT. VGR (2015 = 100)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

WARENEXPORTE 101,007 99,823 106,500 119,377 119,264 120,917 122,730 124,265
-1,1% -1,2% 6,7% 12,1% -0,1% 1,4% 1,5% 1,3%

EXPORTE VON SONSTIGEN 105,875 106,160 109,284 118,519 126,299 129,496 132,733 135,388
DIENSTLEISTUNGEN 1,3% 0,3% 2,9% 8,5% 6,6% 2,5% 2,5% 2,0%
REISEVERKEHR 105,875 106,160 109,284 118,519 126,299 131,153 135,087 137,789
1,3% 0,3% 2,9% 8,5% 6,6% 3,8% 3,0% 2,0%

EXPORTE I.W.S. 102,456 101,680 107,445 119,295 121,442 123,678 125,971 127,848
-0,4% -0,8% 5,7% 11,0% 1,8% 1,8% 1,9% 1,5%

WARENIMPORTE 103,404 100,799 108,919 131,036 132,230 131,083 133,049 134,713
-0,3% -2,5% 8,1% 20,3% 0,9% -0,9% 1,5% 1,3%

IMPORTE VON SONSTIGEN 104,170 104,036 107,318 115,411 119,791 122,712 125,166 127,669
DIENSTLEISTUNGEN 1,4% -0,1% 3.2% 7,5% 3,8% 2,4% 2,0% 2,0%
REISEVERKEHR 104,170 104,036 107,318 115,411 119,791 125,812 128,329 130,895
1,4% -0,1% 3.2% 7,5% 3,8% 5,0% 2,0% 2,0%

IMPORTE LLW.S. 103,615 101,653 108,539 126,683 128,865 129,200 131,339 133,290
0,2% -1,9% 6,8% 16,7% 1,7% 0,3% 1,7% 1,5%

TERMS OF TRADE, GESAMT 98,881 100,026 98,992 94,168 94,240 95,726 95,913 95,917
-0,6% 1,2% -1,0% -4,9% 0,1% 1,6% 0,2% 0,0%

TERMS OF TRADE, GUTER 97,682 99,031 97,779 91,103 90,194 92,244 92,244 92,244
-0,9% 1,4% -1,3% -6,8% -1,0% 2,3% 0,0% 0,0%




TAB. 8: AUSSENHANDELSVERFLECHTUNG OSTERREICHS (PROZENT BZW. PROZENTPUNKTE)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
IMPORTQUOTE, GESAMT 52,311 48,285 55,080 62,421 57,349 53,612 53,764 53,808
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,364 -4,026 6,795 7,341 -5,071 -3,737 0,152 0,043
IMPORTQUOTE, GUTER 37,411 35,437 41,166 46,251 40,897 36,998 36,934 36,831
ABSOLUTE DIFFERENZEN -1,101 -1,974 5,729 5,085 -5,355 -3,899 -0,063 -0,103
EXPORTQUOTE, GESAMT 55,896 51,663 55,953 61,963 59,465 56,923 57,106 57,271
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,194 -4,233 4,290 6,009 -2,498 -2,541 0,183 0,165
EXPORTQUOTE, GUTER 38,541 36,627 41,123 44,305 41,754 39,100 38,975 38,866

ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,348 -1,914 4,495 3,182 -2,551 -2,653 -0,125 -0,109




TAB. 9: ARBEITSMARKT (1000 PERSONEN BZW. PROZENT)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

ERWERBSFAHIGE 5915,786  5925,641 5931,03  5979,620  6016,521 6016,375  5998,283  5976,000
BEVOLKERUNG 0,2% 0,2% 0,1% 0,8% 0,6% 0,0% -0,3% -0,4%
ERWERBSQUOTE 77,669 78,007 78,212 78,347 78,742 79,131 79,875 80,410
0,9% 0,4% 0,3% 0,2% 0,5% 0,5% 0,9% 0,7%

ERWERBSPERSONEN 4594,732  4622,403  4638,782  4684,854 4.737,530 4.760,846  4791,147  4805,330
1,0% 0,6% 0,4% 1,0% 1,1% 0,5% 0,6% 0,3%

INLANDISCHE 3698,881 3704,422  3685,344  3665,132  3653,137 3635,155  3614,800  3581,929
ERWERBSPERSONEN 0,0% 0,1% -0,5% -0,5% -0,3% -0,5% -0,6% -0,9%
AUSLANDISCHES ARBEITS- 895,851 917,981 953,438  1019,722  1084,393 1125,691 1176,347  1223,401
KRAFTEANGEBOT 5,5% 2,5% 3,9% 7,0% 6,3% 3,8% 4,5% 4,0%
SELBSTANDIG 496,100 495,600 502,100 508,100 510,500 502,332 502,332 503,337
ERWERBSTATIGE 0,5% -0,1% 1,3% 1,2% 0,5% -1,6% 0,0% 0,2%
UNSELBSTANDIGES 4098,632  4126,803  4136,682 4176,754  4227,030 4258,514  4288,815  4301,993
ARBEITSKRAFTEANGEBOT 1,1% 0,7% 0,2% 1,0% 1,2% 0,7% 0,7% 0,3%
UNSELBSTANDIG 3720,041 3643,933  3734,366  3844,570  3889,419 3897,773667  3905,569  3925,097
AKTIV-BESCHAFTIGTE 1,6% -2,0% 2,5% 3,0% 1,2% 0,2% 0,2% 0,5%
KINDERGELDBEZIEHENDE UND 77,263 73,231 70,575 69,063 66,838 62,889 62,260 62,260
PRASENZDIENSTLEISTENDE -3,9% -5,2% -3,6% -2,1% -3,2% -5,9% -1,0% 0,0%
ARBEITSLOSE 301,328 409,639 331,741 263,121 270,773 297,851 320,986 314,636
-3,5% 35,9% -19,0% -20,7% 2,9% 10,0% 7,8% -2,0%

ARBEITSLOSENQUOTE NAT.DEF. 7,352 9,926 8,019 6,300 6,406 6,994 7,484 7,314

ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,348 2,574 -1,907 -1,720 0,106 0,589 0,490 -0,171




TAB. 10: EINKOMMENSVERTEILUNG (MRD. € ZU LAUFENDEN PREISEN)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
ARBEITNEHMERENTGELT 192,668 192,084 201,416 217,424 234,830 254,793 263,676 270,957
LAUT VGR 4,2% -0,3% 4,9% 7,9% 8,0% 8,5% 3,5% 2,8%
BRUTTOBETRIEBSUBERSCHUSS/ 155,472 156,077 167,375 180,641 184,131 170,115 167,836 172,573
SELBSTSTANDIGENEINKOMMEN 1,6% 0,4% 7.2% 7,9% 1,9% -7,6% -1,3% 2,8%
PRODUKTIONSABGABEN 48,832 32,217 38,209 49,942 54,266 57,031 60,453 63,476
MINUS SUBVENTIONEN 3,1% -34,0% 18,6% 30,7% 8,7% 5,1% 6,0% 5,0%
BIP ZU MARKTPREISEN NOMINELL 395,707 380,318 406,232 448,007 473,227 481,940 491,966 507,006

3,3% -3,9% 6,8% 10,3% 5,6% 1,8% 2,1% 3,1%
PRIMAREINKOMMEN -0,899 4,185 6,700 2,015 0,192 0,297 0,303 0,309
AUS DEM AUSLAND, NETTO -77,3% -565,8% 60,1% -69,9% -90,4% 54,3% 2,0% 2,0%
ABSCHREIBUNGEN 76,783 79,778 83,736 91,967 99,365 103,091 106,957 110,433
LAUT VGR 5,1% 3,9% 5,0% 9,8% 5,8% 3,8% 3,8% 3,3%
NETTO-NATIONALEINKOMMEN 318,025 304,725 329,197 358,056 374,054 379,146 385,312 396,882
ZU MARKTPREISEN 3,9% -4,2% 8,0% 8,8% 4,5% 1,4% 1,6% 3,0%
LAUFENDE TRANSFERS -3,503 -3,768 -2,857 -3,353 -3,355 -3,607 -3,715 -3,827
AUS DEM AUSLAND, NETTO -10,0% 7,5% -24,2% 17,4% 0,1% 7,5% 3,0% 3,0%
VERFUGBARES NETTOEINKOMMEN 314,522 300,957 326,340 354,703 370,699 375,539 381,597 393,055

DER VOLKSWIRTSCHAFT 4,0% -4,3% 8,4% 8,7% 4,5% 1,3% 1,6% 3,0%




TAB. 11 : MONETARER BEREICH (JAHRESDURCHSCHNITTE IN MRD. € BZW. PROZENT)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
EINLAGEN VON INLANDISCHEN NICHTBANKEN 380,636 403,721 425,328 438,894 437,649 452,587 464,807 468,060

4,3% 6,1% 5,4% 3,2% -0,3% 2,9% 2,7% 0,7%
KREDITVOLUMEN 365,034 380,664 396,232 423,029 432,855 435,438 443,276 449,481
(FORDERUNGEN AN INLANDISCHE NICHTBANKEN) 4,4% 4,3% 4,1% 6,8% 2,3% 0,5% 1,8% 1,4%
EURIBOR 3M -0,36 -0,43 -0,55 0,35 3,43 3,57 2,41 2,28
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,04 -0,07 -0,12 0,90 3,09 0,14 -1,16 -0,13
OSTERREICHISCHE BENCHMARKRENDITE 10J 0,06 -0,22 -0,09 1,72 3,08 2,84 3,14 3,12
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,62 -0,28 0,14 1,80 1,36 -0,24 0,30 -0,02




TAB. 12: WECHSELKURSE

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

USD/EUR 1,12 1,14 1,18 1,05 1,08 1,08 1,09 1,09
-5,1% 1,8% 3,5% -11,0% 2,9% 0,0% 0,9% 0,0%

GBP/EUR 0,88 0,89 0,86 0,85 0,87 0,85 0,83 0,84
0,0% 1,1% -3,4% -1,2% 2,4% -2,3% -2,4% 1,2%

YEN/EUR 122,09 121,81 129,85 138,02 152,00 163,80 157,87 153,47
-6,4% -0,2% 6,6% 6,3% 10,1% 7,8% -3,6% -2,8%

CHF/EUR 1,11 1,07 1,08 1,01 0,97 0,95 0,95 0,95
-3,5% -3,6% 0,9% -6,5% -4,0% -2,1% 0,0% 0,0%




TAB. 13: STATISTISCHE KOMPONENTEN DER BIP-VERANDERUNG

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
STATISTISCHER UBERHANG' 1,2% -0,2% 1,1% 2,9% 0,7% -0,9% -0,5% 0,3%
JAHRESVERLAUFSRATE? 0,4% -5,3% 6,9% 3,1% -2,4% -0,9% 0,6% 1,2%
JAHRESVERANDERUNGSRATE? 1,8% -6,3% 4,8% 5,3% -1,0% -1,2% -0,2% 1,1%

1) Saison- und kalenderbereinigtes reales BIP im vierten Quartal des Vorjahres in Relation zum Quartalsdurchschnitt des Vorjahres

2) Saison- und kalenderbereinigtes reales BIP im vierten Quartal in Relation zum vierten Quartal des Vorjahres
3) Jahresveranderungsrate des nicht saison- und kalenderbereinigten realen BIP (Ursprungswerte)
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