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Kommentar zur Konjunktur:
Osterreich steckt im dritten Rezessionsjahr

WIFO-Direktor Gabriel Felbermayrs Statement
zur FrUhjahrsprognose 2025 im Wortlaut

Das Osterreichische Institut fir Wirtschaftsforschung (WIFO) présentierte am Freitag, den
27. Marz 2025 um 10:00 Uhr seine Konjunkturprognose fiir 2025 und 20246 im Rahmen einer
Pressekonferenz. Gabriel Felbermayrs Eroffnungsstatement wird hier im Wortlaut veroffentlicht.

Meine sehr verehrten Damen und Herren, guten Morgen!
Osterreich steckt im dritten Rezessionsjahr: Strukturreformen, jetzt!

Heuer fdllt das reale Bruttoinlandsprodukt in Osterreich um 0,3%. Somit wird 2025 das dritte Re-
zessionsjahr in Folge. Schon 2023 ist die 6sterreichische Wirtschaft um 1% geschrumpft. 2024 ist
sie um 1,2% geschrumpft.

Noch nie in der Nachkriegsgeschichte ist unsere Volkswirtschaft so lange geschrumpft. Das BIP
wird 2025 um 242% niedriger sein als 2022; pro Kopf gerechnet sogar um 4%. Die Wirtschaftsleis-
tung ist um rund 1.700 € je Einwohner:in gefallen. Nirgendwo sonst in der EU oder in der OECD
ist die Wirtschaftsleistung starker rickléufig als in Osterreich. Selbst wenn 2026 das Wachstum
zurUckkehrt, wird es schwach bleiben.

Osterreich steckt also in der Wirtschaftskrise. Mittlerweile ist klar: Die Krise ist zu einem groBen
Teil strukturell (und nicht bloB zyklischer) Natur. Sie ist weitgehend hausgemacht (und nicht blo3
importiert). Und sie geht nicht von selbst weg. Die neue Bundesregierung muss mutige Struktur-
reformen auf den Weg bringen, um den Abstieg zu stoppen. Wenn nicht entschlossen gehan-
delt wird, blicken wir 2029 auf ein ganzes Jahrzehnt ohne Wachstum des Pro-Kopf-Einkommens
zurGck, auf eine "lost decade", wie es in der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur heiBt.

Osterreich dhnelt aktuell einem Potemkin'schen Dorf. Die Wirtschaft steckt in der ldngsten Re-
zession seit dem Zweiten Weltkrieg. Aber die Krise ist beim durchschnittlichen dsterreichischen
Haushalt noch nicht angekommen. Denn in den Krisenjahren seit 2020 hat zundchst der Staat
mit hohen Transfers die real verfUgbaren Einkommen pro Kopf stabilisiert. Und in der Teuerungs-
krise haben hohe LohnabschlUsse diese Rolle Ubernommen, ohne dass die Arbeitslosigkeit sig-
nifikant gestiegen ware. Auch die Ungleichheit hat kaum zugenommen. Gott sei Dank, muss
man sagen. Der Realwert der verfGgbaren Einkommen pro Kopf ist von 2019 bis 2024 um 2,6%
gestiegen. Gleichzeitig ist die Wirtschaftsleistung — der Realwert des BIP pro Kopf — um 4,3%
gefallen; eine Diskrepanz von gewaltigen 7 Prozentpunkten. Diese hat méchtige makrodkono-
mische Konsequenzen.

Staat und Unternehmen haben also bisher die privaten Haushalte vor den Auswirkungen der
Krise geschutzt. Das kann aber nicht so weitergehen. Die staatlichen MaBnahmen haben zu
einem unhaltbaren Budgetdefizit gefGhrt, welches nun rickgefuhrt werden muss. Die hohen
Lohnsteigerungen haben die Lohnquote explodieren lassen: von 62% im Jahr 2022 auf fast 70%
im Prognosejahr 2026. Das heift, von der erzielten Bruttowertschdpfung verbleiben statt vormals
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38% nur mehr 30% in den Unternehmen — vor Abschreibungen wohlgemerkt und Zinsen. Das hat
— wie im Lehrbuch! — zu einem massiven Absturz bei den Investitionen gefUhrt, und zwar quer-
beet Uber alle Branchen. Weil bei uns die Lohne so viel stdrker gestiegen sind als im Ausland,
kommt in der Exportwirtschaft noch ein Verlust an internationaler Wettbewerbsfahigkeit dazu.
Unser Export ist im Jahr 2024 um fast 5% pro Kopf gefallen, wahrend der Welthandel preisberei-
nigt durchaus dynamisch wuchs. Die Wettbewerber haben uns abgehdngt.

Vermutlich verstehen viele Konsument:iinnen, dass bei schrumpfendem BIP ihre Einkommen
nicht nachhaltig wachsen kénnen, und halten sich daher beim Konsum zurick. Auch 2025
rechnen wir nicht mit einem Wachstum des realen Konsums pro Kopf. Und auch die Bruttoan-
lageinvestitionen und Exporte werden weiter schrumpfen. Das reale BIP pro Kopf wird um 2%
zurickgehen.

Das gute Bild bei den verfigbaren Einkommen ist nicht durch reale Wirtschafisleistung abgesi-
chert. Im Hintergrund schrumpft die reale Wertschdpfung der Industrie, das Herz unserer Volks-
wirtschaft, heuer noch einmal um 3%. Dass auch die Treibhausgasemissionen fallen, ist nur ein
schwacher Trost. Und es reicht auch nicht einmal anndhernd. Trotz Deindustrialisierung schwillt
die Diskrepanz zum Emissionszielpfad im Jahr 2026 auf 25% an.

Es reicht nicht, auf Konjunkturbelebung durch "Deficit-Spending" in Deutschland zu hoffen. Das
wird ab 2026 etwas helfen, rettet uns aber nicht. Kurzfristig schadet der deutsche Doppel-
Wumms sogar unserer Konjunktur, weil er die Zinsen fUr 10-jahrige Anleihen um rund 30 Basis-
punkte im ganzen Euro-Raum nach oben getrieben hat. Dies wird auch das Budget in Hinkunft
belasten und den Schuldendienst der Burger:innen in den kommenden Jahren erhéhen. Und
die aktuell enorme Unsicherheit durch die erratische Politik der USA, dem wichtigsten Partner-
land der europdischen Wirtschaft, tut uns in Summe in den ndchsten Jahren auch nicht gut.
Die neuen Autozdlle werden uns schaden — wenn sie denn Uberhaupt kommen.

Wenn wir wieder nachhaltiges Wachstum in Osterreich sehen wollen, braucht es daher massive
Reformen, vor allem im Inland. Reale Wirtschaftsleistung und Haushaltseinkommen missen
wieder in ein gesundes Gleichgewicht gebracht werden. Die Sparanstrengungen im 6ffentli-
chen Sektorsind ein Teil davon. Jetzt braucht es aber bei der Anpassung von Pensionen, Lohnen
und Sozialleistungen ein Rendezvous mit der Realitdt. Sie kdnnen nicht mit der Inflation oder
sogar starker steigen, wenn die reale Wirtschaftsleistung sinkt. Das wirde den Wirtschaftsstand-
ort zwangsldufig ruinieren. Das wussten die Architekten der Benya-Formel auch. Sie sieht ja vor,
dass die Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Produktivitét bei der Lohnsetzung berUcksich-
tigt wird. Die gesamtiwirtschaftliche Stundenproduktivitat ist 2023 und 2024 um rund 2% gefallen,
und sie wird 2025 weiter schrumpfen. In der Industrie durfte die Stundenproduktivitdt heuer um
1.0% fallen, nach einem kumulativen Rickgang von Uber 7% in den Jahren 2023 und 2024.

Wir mussen also unsere Kosten wieder in den Griff kriegen. Das gilt ganz besonders fUr die Ener-
giekosten; das scheint politisch verstanden. Bei den Lohnen aber droht weiteres Ungemach.
Die Inflation war allein von 2022 bis 2024 in Osterreich kumuliert um 3 Prozentpunkte héher als
im Euro-Raum; im Jahr 2025 dirfte die heimische Inflation mit 2,7% schon wieder um 0,5 Pro-
zentpunkte Uber jener im Euro-Raum liegen. Bleibt Osterreich bei seiner Indexierungslogik, wird
die Wettbewerbsfdhigkeit weiter fallen. Und wenn die Lohnquote weiter so hoch bleibt oder
gar steigt, wie unsere Prognose vorhersagt, dann werden auch die Investitionen enttGuschen,
schlicht, weil viele Investitionen im Ausland rentabler sind.

Es gibt also keine gute Alternative zu ambitionierten Reformen. Diese werden kurzfristig schmerz-
haft sein. Die Budgetkonsolidierung ist nur ein Teil der Anpassung an die unschdne Realitat. Es
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geht auch um Léhne, Sozialleistungen und Pensionen. Es ist nicht schoén, Korrekturbedarf an-
mahnen zu mussen, aber ohne das Gleichgewicht zwischen Wirtschaftsleistung und Einkom-
men wiederherzustellen, wird die RUckkehr zu Wachstum schwierig. Je IGnger man im Potem-
kin'schen Dorf verharrt, umso schmerzhafter wird die RUckkehr in die Realit&t.

Das gilt auch fur die Budgetpolitik. 2025 rechnen wir am WIFO mit einem staatlichen Budgetde-
fizit von 16,5 Mrd. € und 2026 mit 18 Mrd. €. Das sind 3,3% bzw. 3,5% des BIP. Das 6,3-Mrd.-€-
Sparpaket wirkt also. Andere Institutionen haben vor Veroffentlichung unserer Konjunkturzahlen
hoéhere Defizitzahlen genannt. Dies liegt mdglicherweise daran, dass uns neueste Zahlen zu den
Lander- bzw. Gemeindefinanzen fehlen. Es kdnnte auch daran liegen, dass fUr die Defizitprog-
nose nicht die RUcknahme des realen Wachstums (nota bene: um 0,9 Prozentpunkte) entschei-
dend ist, sondern das nominale Wachstum, welches wir nur um 0,3 Prozentpunkte gegenUber
der Dezemberprognose zuricknehmen muissen. Die wieder deutlich héhere Inflation hilft dem
Finanzminister.

All dies &ndert nichts an der Tatsache, dass die Sanierung des Budgets eine zentrale Aufgabe
der Bundesregierung sein muss. Allein der Zinsendienst verschlingt heuer 7,6 Mrd. €, 2026 dann
8.5 Mrd. €. Ob mit oder ohne Defizitverfahren saniert wird, ist nach unserer Auffassung nicht
entscheidend. Wichtig ist, dass die Konsolidierung glaubwUrdig angegangen wird. Der erste
Schritt — 6,3 Mrd. € Konsolidierung im Jahr 2025 - ist gut und zun&chst gro3 genug. Es wird aber
wohl die ganze Legislaturperiode lang SparmaBnahmen brauchen. Konjunkturbelebung durch
"Deficit-Spending" wie in Deutschland wird in Osterreich nicht gehen.

Aber: Die notwendigen Anpassungen kénnen durch effizienzorientierte Strukturreformen deut-
lich erleichtert werden. Dazu habe ich schon vielerorts und haufig etwas gesagt. Wichtig ist,
dass es nicht nur inkrementelles "Klein-Klein" gibt, sondern dass ein "Big-Push", ein Wumms, oder
wie auch immer man sagen will, passiert. Die Lage ist so schlecht, dass es ein kraftvolles, glaub-
wurdiges Signal braucht, das die Stimmung erfolgreich dreht. Ohne Reformen mag zwar 2026
zaghaftes Wachstum zurGckkehren, das, wenn alles gut geht, bis 2029 die Pro-Kopf-Einkommen
auf das Niveau von 2019 zurUckfGhrt. Das wére dann genau die vorhin angesprochene "lost
decade". Es ware die falsche Strategie zuzuwarten und auf ein Wunder zu hoffen.

Genauso wichtig ist, dass Strukturreformen angegangen werden. Hier nur Stichworte zu den
wichtigsten Themenfeldern: EU-Binnenmarkt fUr Energie, Digitales, finanzielle Dienstleistungen,
RUstungsguter; schnellerer Ausbau der Erneuerbaren; effizienzorientierte Reform des Steuer-
und Abgabensystems mit dem Ziel einer spUrbaren Entlastung des Faktors Arbeit und der Ver-
besserung von Arbeitsanreizen; Verbesserungen in der Arbeitsmarktpolitik; BUrokratieabbau
und Deregulierung; Handelsabkommen und vieles mehr. Im Regierungsabkommen steht viel
Richtiges. Es braucht aber noch mehr, etwa auch im Tabuthema Pensionen.

Ich bin sicher, mein Kollege Holger Bonin hat weitere Themen auf seinem Zettel.

Zuvor aber noch zu Marcus Scheiblecker, der Innen erklért, warum Osterreich in den letzten
beiden Jahren ein so viel schwdcheres Wachstum aufwies als Deutschland.

Wien, am 27. Mdarz 2025

Begleitende Prasentationsunterlagen, die das Presse-Statement von WIFO-Direktor Gabriel Fel-
bermayr veranschaulichen, stehen Innen hier zum Download zur Verfigung.
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