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Konjunkturerholung bei weiterhin hoher Inflation

Die Verwerfungen im Zusammenhang mit dem Konflikt im Nahen Osten bremsen die
Erholung der Osterreichischen Wirtschaft. Nach einer kurzen Schwachephase durfte
die Konjunktur im Verlauf der zweiten Jahreshalfte 2026 aber wieder an Fahrt gewin-
nen. Somit erwartet das IHS unverandert ein Wirtschaftswachstum von 0,8 % im lau-
fenden bzw. 1,0 % im kommenden Jahr. Da der vom Iran-Krieg ausgelOste Energie-
preisanstieg langer dauert als in der Sommer-Prognose erwartet, wird die Inflations-
prognose fur das laufende Jahr auf 3,1 % angehoben. Mit 2,8 % durfte der Preisauf-
trieb auch im kommenden Jahr deutlich Uber dem 2-Prozent-Ziel der Europaischen
Zentralbank liegen. Fur die Arbeitslosenquote erwartet das IHS 7,6 % im laufenden
Jahr sowie 7,4 % im kommenden Jahr. Nach 4,1 % im Vorjahr durfte das Budgetdefizit
in den Jahren 2026 und 2027 3,9 % bzw. 3,7 % des Bruttoinlandsprodukts betragen.

1 Einleitung und Zusammenfassung

Die Verwerfungen im Zusammenhang mit dem Iran-Krieg haben die Erholung der
Osterreichischen Wirtschaft unterbrochen. Nachdem die Wirtschaftsleistung im
Schlussquartal 2025 und im ersten Quartal 2026 noch um 0,2 % bzw. 0,3 % zugelegt
hatte, ging sie im zweiten Quartal leicht zurtick (-0,1 %). Im ersten Halbjahr betrug
das Wachstum gegenlber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres 0,9 %. Das IHS geht
weiterhin davon aus, dass die heimische Wirtschaft nach einer kurzen Konjunktur-
delle wieder Fahrt aufnimmt und auf einen verhaltenen Wachstumskurs ein-
schwenkt. Dafur sprechen das resiliente auRenwirtschaftliche Umfeld sowie die deut-
lich Stimmungsaufhellung in der Industrie. Vor diesem Hintergrund halt das IHS seine
Wachstumsprognosen flr die Jahre 2026 und 2027 von 0,8 % bzw. 1,0 % aufrecht.

Die wirtschaftlichen Verwerfungen infolge des Iran-Krieges belasten die internatio-
nale Konjunktur. Mit dem Ausbruch des Iran-Krieges haben sich die OI- und Gas-
preise kraftig erhoht und die Inflation hat merklich angezogen. Als Reaktion wurde
vielerorts die Geldpolitik gestrafft, zusatzlich treiben hohe 6ffentliche Schulden-
stande sowie die Inanspruchnahme der Kapitalmarkte zur Finanzierung von Investi-
tionen im Zusammenhang mit Kinstlicher Intelligenz (KI) die langfristigen Zinssatze.
Trotz dieser Belastungen erwies sich die Weltkonjunktur als robust. Der Welthandel
legte im bisherigen Jahreslauf kraftig zu, gestitzt vom Investitionsboom im Bereich
der Kl, der insbesondere die Konjunktur in Asien und in den USA antreibt. Die nega-
tiven Effekte des Iran-Kriegs auf Industrieproduktion und Welthandel konzentrierten
sich auf die Golfregion. Die US-Wirtschaft wuchs im ersten und zweiten Quartal je-
weils mit 0,6 % gegenuber dem Vorquartal. Wahrend sich die Konjunktur in den
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Schwellenlandern etwas verlangsamte, verzeichnete der Euroraum im zweiten Quar-
tal ein Wachstum von 0,6 %, nach einer Stagnation zu Jahresbeginn. Die starken
Schwankungen der Expansionsrate im Euroraum gehen primar auf Sondereinflisse
in Irland (Bilanzierung von Lizenzrechten multinationaler Unternehmen, Pharmapro-
duktion) zurtck. Rechnet man diesen Effekt heraus, setzte sich das moderate Wachs-
tum der letzten Quartale fort. Wahrend die hohe Inflation die Konsumentwicklung
dampft, gehen von den steigenden Verteidigungsausgaben expansive Impulse aus.

Die Entwicklung der Energiepreise ist weiterhin von hoher Unsicherheit gekennzeich-
net. Infolge des Iran-Kriegs stiegen die Olpreise im Frihjahr kréftig, schwankten da-
nach abhangig von der geopolitischen Lage und liegen gegenwartig auf einem Niveau
von rund 100 US-Dollar pro Barrel. Dieser Prognose des IHS liegen die Markterwar-
tungen der globalen Energierohstoffpreise zugrunde. Fur den Jahresdurchschnitt
2026 bzw. 2027 wird demnach ein Olpreis von 93,0 bzw. 85,5 US-Dollar erwartet. Da-
mit liegen die Preisannahmen um knapp 10 US-Dollar Gber den Werten der Sommer-
Prognose.

Insgesamt schatzt das IHS die Entwicklung der internationalen Konjunktur in den Jah-
ren 2026 und 2027 wie folgt ein. Die US-Wirtschaft durfte um 2,2 % bzw. 2,0 % zule-
gen. Fur den Euroraum wird die Prognose der Wachstumsrate fur das laufende Jahr,
insbesondere aufgrund der positiven Entwicklung in Deutschland, auf 1,0 % angeho-
ben. Nachstes Jahr durfte die Wirtschaft im Euroraum um 1,3 % expandieren. Die
Wirtschaftsleistung Chinas durfte in diesem und im kommenden Jahr um 4,5 % bzw.
4,2 % zulegen. Das Wachstum der Weltwirtschaft wird sich nach 3,4 % im Vorjahr vo-
raussichtlich etwas verlangsamen und im Prognosezeitraum 2,9 % bzw. 2,8 % betra-
gen.

Die hohe Inflation und die Budgetkonsolidierung belasten die Entwicklung der Real-
einkommen in Osterreich und dampfen somit das Konsumwachstum. Im ersten
Halbjahr hat der private Konsum im Jahresabstand um 0,6 % zugelegt. Das Institut
geht davon aus, dass die Konsument:innen auf die schwache Realeinkommensent-
wicklung mit einer Riicknahme der Sparquote reagieren. Vor diesem Hintergrund
halt das Institut seine Prognose flur die Expansion des privaten Konsums von 0,5 %
im laufenden Jahr aufrecht. Fir das kommende Jahr wird ein Konsumwachstum von
0,7 % erwartet. Laut Prognose fallt damit die Sparquote, ausgehend von 9,7 % im Vor-
jahr, auf 8,8 % bzw. 8,5 %.

Im ersten Halbjahr 2026 setzte sich die positive Entwicklung der Ausristungsinvesti-
tionen mit einem Wachstum von 3,3 % gegenuUber dem Vorjahreszeitraum fort. Fur
den Prognosezeitraum kann mit einer weiteren moderaten Ausweitung der Ausrus-
tungsinvestitionen gerechnet werden. Die internationale Konjunktur stitzt die
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Exporte und somit die Industrieproduktion, wovon die Investitionen profitieren. Dies
zeigt sich in einer stabilen Entwicklung der Beurteilung der Auftragsbestande. Die ge-
ringe Kapazitatsauslastung sowie steigende Finanzierungskosten stehen aber einer
deutlichen Belebung der Investitionen im Weg. Somit durften die Investitionen in
Ausrustungen und sonstige Anlagen im laufenden Jahr um 2,5 % und im kommenden
Jahr um 1,5 % zulegen.

Bei den realen Bauinvestitionen zeichnet sich weiterhin keine Trendwende ab. Im
ersten Halbjahr 2026 sanken sie gegenUber dem ersten Halbjahr 2025 um 1,2 %, wo-
bei sich insbesondere der Wohnbau nach wie vor sehr schwach entwickelte. Die stei-
genden Finanzierungskosten belasten die Bautatigkeit. Die gesamten Bauinvestitio-
nen durften somit im laufenden Jahr um 1,5 % sinken, im kommenden Jahr drfte
sich der Ruckgang auf 0,5 % verlangsamen. Die Prognose fur die Ausristungs- und
die Bauinvestitionen impliziert, dass die realen Bruttoanlageinvestitionen in den bei-
den Prognosejahren um 0,8 % bzw. 0,7 % wachsen werden.

Getrieben vom KI-Boom expandierte der Welthandel trotz der teilweisen Sperre der
StralRe von Hormus im bisherigen Jahresverlauf kraftig. Im Prognosezeitraum durfte
der globale Handel um 5,7 % bzw. 3,0 % zulegen. Mit einer Zunahme um 2,3 % hat
sich die Erholung der heimischen realen Warenexporte im ersten Halbjahr fortge-
setzt. Die verbesserte Stimmung in der Industrie und das internationale Umfeld las-
sen erwarten, dass der reale Warenexport weiter expandiert. Insgesamt durften die
realen Warenexporte in den Jahren 2026 und 2027 um 2,5 % bzw. 2,8 % zulegen. Fur
die Gesamtexporte prognostiziert das IHS fur dieses und das kommende Jahr Wachs-
tumsraten von 2,0 % bzw. 2,3 %. Die realen Importe sollten im gleichen Tempo ex-
pandieren (2,0 % bzw. 2,2 %).

Im August betrug die Verbraucherpreis-Inflation 3,2 % und stieg im September laut
Schnellschatzung auf 3,6 %. Der vom Iran-Krieg ausgeldste internationale Energie-
preisschock treibt die Energie-, insbesondere die Treibstoff- und Heiz6lpreise weiter-
hin. Wahrend von den Lebensmitteln kaum preistreibende Impulse ausgingen, blieb
die Inflation im Dienstleistungsbereich (4,4 % im August) hoch. Da sich der Auftrieb
bei den internationalen Energiepreisen als persistenter erweist als in der Sommer-
Prognose erwartet, wird die Inflation in der zweiten Jahreshalfte hoch bleiben. Folg-
lich erwartet das Institut fir das laufende Jahr eine Inflationsrate von 3,1 %. Mit dem
Wegfall des Basiseffekts des Energiepreisanstiegs im Marz 2027 durfte sich der Preis-
auftrieb etwas verlangsamen. Allerdings werden von den Strom- und Gaspreisen
auch im kommenden Jahr preistreibende Impulse ausgehen. Ebenso kénnte die zeit-
lich verzogerte Weitergabe der Energiepreisanstiege entlang der Wertschopfungs-
kette auch die Industrieglter verteuern. Die unterstellten moderaten Lohnab-
schlisse sollten das Wachstum der Dienstleistungspreise hingegen etwas
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verlangsamen. Insgesamt hebt das IHS somit seine Inflationsprognose flr das kom-
mende Jahr auf 2,8 % an. Damit entwickelt sich die Inflation in Osterreich im Gleich-
klang mit jener im Euroraum-Durchschnitt (3,0 % bzw. 2,7 %).

Im bisherigen Jahresverlauf hat sich die Lage am Arbeitsmarkt als robust erwiesen.
So lag die Arbeitslosenzahl leicht GUber den Vorjahreswerten und die Beschaftigung
legte verhalten zu. Laut Prognose durfte die Zahl der Aktiv-Beschaftigten im laufen-
den und im kommenden Jahr um 0,4 % bzw. 0,7 % ansteigen. In Verbindung mit ei-
nem leicht steigenden Arbeitskrafteangebot resultiert daraus fur den Jahresdurch-
schnitt 2026 eine Arbeitslosenquote von 7,6 %. Fir das kommende Jahr erwartet das
IHS einen leichten Riuckgang auf 7,4 %.

Die Budgetkonsolidierung pragt weiterhin die Entwicklung der &ffentlichen Haus-
halte. Die vorliegenden Informationen Uber den Budgetvollzug deuten darauf hin,
dass die Defizitziele der Bundesregierung eingehalten werden kénnen. Das nomi-
nelle BIP-Wachstum stitzt die Einkommensentwicklung. Das IHS rechnet fur dieses
und kommendes Jahr mit einem gesamtwirtschaftlichen Defizit von 3,9 % bzw. 3,7 %
des BIP. Es ist aber weiterhin festzuhalten, dass die getroffenen MaRnahmen zur Sta-
bilisierung der Schuldenquote nicht ausreichen.

Das grolite Prognoserisiko geht weiterhin von den geopolitischen Entwicklungen aus.
Eine Eskalation der kriegerischen Auseinandersetzungen, etwa im Iran oder in der
Ukraine, wirde wohl die Energiepreise kraftig antreiben sowie die Unsicherheit der
Wirtschaftsakteure erhéhen und damit die 6konomische Aktivitat dampfen. Eine
restriktivere Geldpolitik aufgrund der hohen Inflation im Verein mit den hohen
Budgetdefiziten und Schuldenstanden wirde zu hdéheren Finanzierungskosten fur
Staaten und Unternehmen fuhren. Die Unsicherheiten in der Handelspolitik und po-
tenzielle Korrekturen an den Finanzmarkten, etwa bei KI-Unternehmen, stellen wei-
tere internationale Risikofaktoren da. Hinsichtlich der heimischen Konjunktur domi-
nieren ebenfalls die Abwartsrisiken. So wirde eine schwachere Konjunktur im Euro-
raum die Exportchancen der heimischen Industrie verringern und damit wohl auch
deren Investitionstatigkeit verlangsamen. Ein starker Anstieg der Lohnstuckkosten
wirde die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der heimischen Industrie verringern. Die
hohe Inflation und die wirtschaftliche Unsicherheit kénnten dazu fihren, dass die
privaten Haushalte ihre Sparquote nicht zuricknehmen, was die Konsumnachfrage
reduzieren wurde. Ein deutlicher Ruckgang der Energiepreise wirde hingegen das
Konsumklima verbessern und das Wachstum im kommenden Jahr starken.
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Tabelle 1: Hauptergebnisse der IHS-Prognose
Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2025 2026 2027

Bruttoinlandsprodukt, real 0,7 0,8 1,0
Privater Konsum, real 0,5 0,5 0,7
Bruttoinvestitionen, real 4,3 1,2 1,3
Bruttoanlageinvestitionen, real 1,4 0,8 0,7
Ausrustungsinvestitionen, real 4,8 2,5 1,5
Bauinvestitionen, real -2,9 -1,5 -0,5
Inlandsnachfrage, real 1,5 0,8 0,9
Exporte i. w. S., real 1,3 2,0 2,3
Waren, real (laut VGR) 0,6 2,5 2,8
Reiseverkehr, real (laut VGR) 1,7 2,0 1,4
Importe i. w. S., real 2,8 2,0 2,2
Waren, real (laut VGR) 2,9 2,0 2,3
Reiseverkehr, real (laut VGR) -0,2 0,5 1,5
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 0,2 0,4 0,7
Arbeitslosenquote: Nationale Definition' 7,4 7,6 7,4
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition’ 5.7 6,1 59
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 3,6 1.7 2,5
Preisindex des BIP 3,0 2,0 2,3
Verbraucherpreisindex 3,6 3,1 2,8
Budgetsaldo laut Maastricht (% des BIP)' =4, -3,9 -3,7
3-Monats-Euribor’ 2,2 2,4 3,1
10-Jahres-Rendite dsterreichischer Staatsanleihen!' 3,0 3,4 3,8

iabsolute Werte
Quelle: Statistik Austria, LSEG Datastream, ab 2026 Prognose des IHS
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Abbildung 1: BIP, Privater Konsum und Bruttoanlageinvestitionen, real
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Abbildung 2: Léhne, 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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Abbildung 5: Wachstumsbeitréige 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 Aktuelle Entwicklungen

Die Weltwirtschaft hat sich bisher als bemerkenswert resilient gegenuber den viel-
faltigen Schocks erwiesen. Der Krieg im Nahen Osten hat zwar global die Energie-
preise stark steigen lassen, EinbuBen der Produktion und des internationalen Han-
dels blieben aber weitgehend auf die Golfregion begrenzt. Gestutzt wurde die Kon-
junktur vor allem durch die anhaltend lebhafte globale Investitionsnachfrage im Zu-
sammenhang mit Hochtechnologie-Anwendungen und der Kinstlichen Intelligenz
(KI). Zudem durfte ein vorsorglicher Lageraufbau in Erwartung maéglicher Lieferket-
tenstdérungen aufgrund der Blockade der Stralie von Hormus die Aktivitat unterstttzt
haben.

Im Aggregat der OECD-Lénder stieg das reale saisonbereinigte Bruttoinlandsprodukt
(BIP) im zweiten Quartal 2026 um 0,6 %, nach 0,4 % im ersten Quartal. Dabei blieb
die Konjunktur in den USA mit einem Quartalswachstum von jeweils 0,6 % in beiden
Quartalen kraftig. Haupttreiber waren der private Konsum sowie Investitionen in Kl-
Anwendungen und den Bau von Rechenzentren. Die Nettoexporte trugen im zweiten
Quartal negativ zum Wachstum beij, da sich das Exportwachstum abschwachte, wah-
rend die Importe weiterhin kraftig zulegten. In Japan setzte sich die moderate Expan-
sion fort. Dort waren steigende Ausfuhren bei rticklaufigen Einfuhren maRgeblich fur
die Konjunktur. Die Inlandsnachfrage blieb hingegen schwach. Im Vereinigten Kénig-
reich blieb die Konjunktur robust. Wachstumsimpulse kamen vor allem vom Verar-
beitenden Gewerbe, aber auch der volkswirtschaftlich bedeutende Dienstleistungs-
sektor sowie die Bauwirtschaft expandierten splrbar. Unter den Schwellenlandern
verlor die chinesische Volkswirtschaft an Schwung. Einem Quartalswachstum von
1,3 % im ersten Jahresviertel folgte eine Verlangsamung auf 0,9 % im zweiten Quartal.
Die Exporte blieben der gréRte Wachstumstreiber, wahrend sich die Inlandskonjunk-
tur abschwachte. Dies betraf die Industrieproduktion, die Einzelhandelsumsatze und
den Dienstleistungsbereich. Insbesondere setzte sich die Krise am Immobilienmarkt
fort. Die Regierung kiindigte Malinahmen zur Belebung des privaten Konsums an. In
Indien schwachte sich das Quartalswachstum von 2,1 % auf 1,8 % ab. In Brasilien ver-
ringerte sich das Wachstum ebenfalls, in Argentinien ging die Wirtschaftsleistung im
zweiten Quartal zurlck, nachdem sie im ersten Jahresviertel noch recht deutlich zu-
gelegt hatte.

Im Euroraum nahm das BIP im zweiten Quartal um 0,6 % zu, nach einer Stagnation
im ersten Quartal. Ohne Irland, dessen BIP-Daten aufgrund der Dispositionen multi-
nationaler Unternehmen seit mehreren Jahren ungewdhnlich volatil und
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revisionsanfallig sind, stieg die Wirtschaftsleistung in beiden Quartal um rund 0,3 %.
Im zweiten Quartal zogen vor allem die Exporte deutlich an, nachdem sie im ersten
Quartal gesunken waren. Die Anlageinvestitionen stagnierten, wahrend sich der pri-
vate Konsum etwas belebte. Entstehungsseitig trugen im zweiten Quartal alle Wirt-
schaftsbereiche zum Wachstum bei, wobei insbesondere im Verarbeitenden Ge-
werbe, aber auch im Bausektor, eine spurbare Belebung einsetzte. Der Arbeitsmarkt
blieb robust. Die Zahl der Beschaftigten erhéhte sich im ersten und im zweiten Quar-
tal jeweils um 0,1 %, die Zahl der geleisteten Arbeitsstunden nahm im ersten Quartal
um 0,3 % zu, im zweiten Quartal um 0,1 % ab. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote
betragt seit Februar 6,4 %.

Die Industrieproduktion wurde im zweiten Quartal gemall Daten des niederlandi-
schen CPB in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften um 1,3 % gegenuber dem Vor-
quartal ausgeweitet, nach 1,0 % im ersten Quartal. In den Schwellenlandern ging die
Industrieproduktion im Frihjahr um 0,4 % zurick, was auf einen Einbruch im Nahen
Osten und auf eine Stagnation in China zurtckzufuhren ist. Im Juli setzte sich die Ex-
pansion der industriellen Fertigung in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften fort.
In China erholte sich die Industrieproduktion etwas, und im Nahen Osten schwachte
sich der Ruckgang ab. Der Welthandel verlor gemald CPB-Daten im zweiten Quartal
an Schwung, blieb insgesamt aber robust. Im Durchschnitt der ersten sieben Monate
war er um 5,7 % hoher als im gleichen Zeitraum des Vorjahres. Besonders stark leg-
ten die Ausfuhren Chinas (15,1 %) und der fortgeschrittenen Volkswirtschaften
Asiens ohne Japan (23,7 %) zu. Getragen wurde das Welthandelswachstum vor allem
von Ausrustungsgitern im Zusammenhang mit Kl. Die Exporte des Euroraums lagen
im Durchschnitt der ersten sieben Monate noch leicht unter dem Vorjahresniveau,
was auf die schwache Entwicklung zu Jahresbeginn zurtickzufihren ist. Im zweiten
Quartal nahmen auch sie Fahrt auf.

Die Spannungen im Nahen Osten mit der teilweisen Blockade der Straf3e von Hormus
und Beeintrachtigungen der Schifffahrt in der Meerenge von Bab al-Mandab beein-
flussen erheblich die Ol- und Gaspreise. Nach der Verstidndigung auf ein Rahmenab-
kommen zwischen den USA und Iran und der vorubergehenden Wiederaufnahme
des Schiffsverkehrs durch die StraRe von Hormus sanken die Olnotierungen im Juni
kraftig. Im Juli zogen sie infolge neuer militarischer Angriffe und der erneuten Blo-
ckade der Strale von Hormus jedoch wieder an. Im September kamen weitere Prob-
leme hinzu. Saudi-Arabien versuchte, den blockierten Seeweg zu umgehen, indem es
Rohdl Uber eine Pipeline an das Rote Meer leitete. Nach Drohnenangriffen pro-irani-
scher Milizen musste diese Pipeline jedoch zeitweise abgeschaltet werden. Dartber
hinaus flammten Kampfe an der Meerenge von Bab al-Mandab auf, die seit der Blo-
ckade der Straf3e von Hormus an Bedeutung gewonnen hatte. In der Folge stieg der
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Olpreis fur ein Barrel der Sorte Brent zur Lieferung in zwei Monaten zeitweise Uber
die Marke von 100 US-Dollar, nachdem er Anfang Juli bis auf 71 US-Dollar gesunken
war. Ende September kostete ein Barrel Ol mit rund 98 Dollar gut ein Drittel mehr als
Ende Februar vor Beginn des Iran-Kriegs. Noch deutlich starker legten die Gaspreise
zu. in der EU mussten Ende September rund 72 Euro je Megawattstunde und damit
mehr als doppelt so viel wie vor dem Iran-Krieg gezahlt werden. Der kraftige Anstieg
durfte darauf zurdckzufthren sein, dass die Blockade der Strale von Hormus bei
Flussiggas schwerer zu kompensieren ist als bei Erddl. AuBerdem sind die Fullstande
der europaischen Gasspeicher derzeit deutlich niedriger als zu dieser Jahreszeit Ub-
lich. Auch der Dieselpreis ist zuletzt stark gestiegen. Dies ist mafRgeblich darauf zu-
rackzufuhren, dass Russland auf die kriegsbedingten Beschadigungen seiner Raffi-
nerien mit Exportbeschrankungen reagierte. Auf Druck der USA beschlossen die G7-
Staaten am 2. Oktober die Freigabe von bis zu 100 Mio. Barrel Diesel Uber einen Zeit-
raum von vier Monaten. Die Freigabe soll Uber die Internationale Energieagentur ab-
gewickelt werden. Im Einklang mit den Terminmarktnotierungen wird fur die Prog-
nose unterstellt, dass der Olpreis von einem Jahresdurchschnitt von 93,0 US-Dollar
je Barrel Brent im heurigen Jahr leicht auf 85,5 Dollar im kommenden Jahr sinken
wird.

Mit den Energiepreisen haben im Frihjahr und Sommer auch die Verbraucherpreise
spurbar angezogen. In der Gruppe der OECD-Lander stiegen sie im August um 4,3 %,
nach 4,2 % im Juli. In den USA betrug die Inflation im Juli und im August jeweils 4,2 %.
Im Euroraum beschleunigte sich die Preissteigerung von 3,0 % im Juli auf 3,2 % im
August und 3,8% im September. MaRgeblich fir den Anstieg war die
Energiekomponente, die im September im Euroraum um knapp 19 % zulegte. Aber
auch die Kerninflation lag mit rund 3 % in den vergangenen Monaten uber dem
Inflationsziel der Europaischen Zentralbank (EZB) von 2 %.

Die Europaische Zentralbank reagierte auf die héhere Inflation im September mit ei-
ner weiteren Erhéhung der drei Leitzinssatze um jeweils 0,25 Prozentpunkte, nach
einem gleich groBen Zinsschritt im Juni. Damit liegt der Einlagensatz im Euroraum
derzeit bei 2,50 %. Nachdem sie die Geldpolitik lange nicht verandert hatte, erhéhte
im September auch die US-Notenbank Fed den Leitzins angesichts der weiterhin er-
hohten Inflation und einer robusten wirtschaftlichen Entwicklung um 25 Basispunkte.
Die Spanne fur den Leitzins betragt damit 3,75 % bis 4,00 %. Die Bank of England be-
lieR ihren Leitzins bisher bei 3,75 %. Auch die Schweizerische Nationalbank anderte
ihre Zinspolitik bisher nicht; sie hielt ihren Leitzins bei 0 %. Gleichzeitig versucht sie,
durch Verkaufe von Schweizer Franken dem Aufwertungsdruck zu begegnen. Die
Bank of Japan setzte die Normalisierung der Geldpolitik fort und erhdéhte den Leit-
zinssatz im September 2026 auf 1,25 %.
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Auch die Kapitalmarktrenditen sind spUrbar gestiegen, teils sogar deutlich starker als
die kurzfristigen Zinssatze. Bei Laufzeiten von mehr als zehn Jahren waren die Rendi-
ten grof3teils so hoch wie seit Jahrzehnten nicht mehr. Dazu trugen die Emissionen
von Unternehmensanleihen zur Finanzierung von Investitionen im Zusammenhang
mit kUnstlicher Intelligenz vor allem in den USA bei. Zudem sind die Renditen durch
die umfangreiche aktuelle und erwartete weltweite Emission von Staatsanleihen un-
ter Aufwartsdruck geraten. Der Anstieg der langfristigen Renditen setzte einen Auf-
wartstrend fort, der sich seit Ende 2024 in verschiedenen Landern zeigt.

Der Wechselkurs zwischen dem Euro und dem US-Dollar war im zweiten Quartal
weitgehend stabil. Seit der Zinserhéhung in den USA hat der Euro etwas abgewertet.
Ende September kostete ein Euro rund 1,13 US-Dollar, nach 1,14 US-Dollar am Ende
des zweiten Quartals. Zwischenzeitlich, vor der US-Zinserhéhung, hatte der Wechsel-
kurs bei 1,16 US-Dollar je Euro gelegen. In den ersten Oktobertagen hat der Euro
weiter an Wert gegenuber dem US-Dollar verloren, weil an den Kapitalmarkten mit
weiteren US-Zinserhéhungen gerechnet wird. Aulerdem sind in einigen Euroraum-
Landern, vor allem in Frankreich, die Renditen stark gestiegen, was an den Finanz-
markten Zweifel an der Nachhaltigkeit der Staatsfinanzen im Euroraum nahrt. Es
kommt zu Kapitalflissen in die USA und in die Schweiz. Der Konjunkturprognose wird
ein Wechselkurs von 1,16 Euro je US-Dollar im Durchschnitt des laufenden wie auch
des kommenden Jahres zugrunde gelegt.

2.2  Ausblick

Wie es mit der internationalen Konjunktur weitergeht, hangt entscheidend von der
Situation am Persischen Golf ab. Umfragebasierte Indikatoren wie die globalen Ein-
kaufsmanagerindizes lassen eine weitere moderate Expansion der Weltwirtschaft er-
warten (Abbildung 7). Die Einkaufsmanagerindizes liegen in den meisten grof3en
Volkswirtschaften tber der Schwelle von 50 Punkten, die eine Expansion der wirt-
schaftlichen Aktivitat anzeigt. Das weltweite BIP-Wachstum wird ftr 2026 auf 2,9 %
und fur 2027 auf 2,8 % prognostiziert (Tabelle 3). Die hohe Inflation, ein schwacheres
Wachstum der Realeinkommen und héhere Zinsen werden die Wachstumsdynamik
in vielen Volkswirtschaften kurzfristig dampfen; allerdings dirften eine robuste Kl-
gestltzte Aktivitat sowie die fur das kommende Jahr erwartete Entspannung bei den
Energiepreisen dazu beitragen, dass sich die Konjunktur allmahlich wieder verstarkt.
Far die USA wird ein Anstieg der Wirtschaftsleistung von 2,2 % im Jahr 2026 und 2,0 %
im Jahr 2027 erwartet, getragen vor allem von starken Investitionen im Kl-Bereich,
wahrend sich die Dynamik des privaten Konsums verringert. In den OECD-Landern
durfte das Wachstum 1,8 % bzw. 1,7 % erreichen, in Japan 0,8 % bzw. 0,7 %. In China
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darfte sich das Wachstum auf 4,5 % im Jahr 2026 und 4,2 % im Jahr 2027 abschwa-
chen, in Indien mit 7,6 % sowie 6,5 % sehr stark bleiben.

Abbildung 7: Einkaufsmanagerindizes in ausgewdhlten Ldndern und Regionen
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Auch im Euroraum durfte sich die moderate Konjunkturbelebung fortsetzen. Darauf
deutet etwa der Indikator der wirtschaftlichen Einschatzung (ESI) der Europaischen
Kommission hin, der sich im Frihjahr und Sommer stabil entwickelt hat (Abbil-
dung 8). Trotz der bereits hohen Finanzierungsdefizite und Schuldenstande durften
von der Finanzpolitik im Euroraum weiterhin leicht expansive Impulse ausgehen. Zu-
satzliche Verteidigungs- und Infrastrukturausgaben stlitzen die Konjunktur ebenso
wie in vielen Landern beschlossene MalBnahmen zur Entlastung von Haushalten und
Unternehmen von den gestiegenen Energiekosten. AuRerdem dirfte es auch im
kommenden Jahr noch moglich sein, Projekte aus dem ,Next Generation EU“-Pro-
gramm zu finanzieren, etwa indem noch offene Mittel auf andere EU-Fonds Ubertra-
gen werden, obwohl bis 31. August 2026 die Mitgliedstaaten die Investitions- und Re-
formziele erreicht haben mussten, um die Mittel aus dem Programm abzurufen.
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Abbildung 8: Indikator der wirtschaftlichen Einschdtzung (ESI)

130 130
120 120
110 110
100 100
90 90
80 80
70 70
60 60
50 : : : : : : 50

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

—Qsterreich —Deutschland Italien —Frankreich

Quelle: Europdische Kommission, LSEG Datastream

Im Prognosezeitraum profitiert die Konjunktur von der Widerstandsfahigkeit der pri-
vaten Konsumausgaben und der Exporte. Zudem durften die allmahlich sinkenden
Energiepreise und ein starker Arbeitsmarkt die Einkommen der privaten Haushalte
und damit auch den Konsum stltzen. Das Wachstum wird zunehmend von den Un-
ternehmens- und Wohnungsbauinvestitionen getragen werden. Dieses wird jedoch
von den gestiegenen Finanzierungskosten gebremst. Das Exportwachstum durfte
von einer steigenden Auslandsnachfrage profitieren. Es wird jedoch von Herausfor-
derungen in Bezug auf die Wettbewerbsfahigkeit sowie die Unsicherheit hinsichtlich
der globalen Handelspolitik belastet. Fir den Jahresdurchschnitt 2026 wird ein BIP-
Wachstum von 1,0 % erwartet, das sich im kommenden Jahr leicht auf 1,3 % be-
schleunigen durfte (Tabelle 2). In Deutschland bleibt die Konjunktur solide, gestitzt
insbesondere durch die starke Ausweitung der offentlichen Investitionen fir Vertei-
digung und Infrastruktur. Die Exporte sollten auch weiterhin von der hohen Nach-
frage nach AusrUstungsgutern fir Rechenzentren profitieren. In Frankreich und in
Italien durfte sich das solide Wachstum fortsetzen, ebenso in Mittel- und Osteuropa.
Die Inflation durfte im Jahresdurchschnitt mit 3,0 % deutlich héher als im vergange-
nen Jahr sein und auch im Durchschnitt des kommenden Jahres mit 2,7 % Uber der
EZB-Zielmarke liegen. Die Arbeitslosigkeit wird voraussichtlich leicht sinken.
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Tabelle 2: Wirtschaftliche Eckdaten fiir den Euroraum in Prozent

2025 2026 2027
BIP-Veranderung 1,2 1,0 1.3
Arbeitslosenquote 6,4 6,3 6,2
HVPI-Inflation 2,1 3,0 2,7

Quelle: Eurostat, ab 2026 Prognose des IHS

2.3  Risiken

Die Prognose ist mit erheblicher Unsicherheit behaftet, insbesondere hinsichtlich der
weiteren Entwicklungen auf den Energiemaérkten. Die Ol- und Gaspreise hangen ent-
scheidend von der Dauer der Versorgungsengpasse, dem Anpassungsvermogen von
Unternehmen und Haushalten sowie den geopolitischen Entwicklungen ab. Eine
schnellere Normalisierung der Energiemarkte wirde den Inflationsdruck mindern
und die Konjunktur stitzen, wahrend erneute oder anhaltendere Versorgungseng-
passe sowohl zu einer hdoheren Inflation als auch zu einem schwacheren Wachstum
fuhren kénnten. Angesichts des erneuten Energiepreisschocks und einer Gber dem
Ziel liegenden Inflation mussen die Zentralbanken sicherstellen, dass die Inflations-
erwartungen fest verankert bleiben. Weitere geldpolitische Anpassungen kénnten er-
forderlich werden, sollten Anzeichen fur eine Ausweitung des Preisdrucks auftreten.
Hohere Zinsen kdnnten die Investitionen starker beeintrachtigen als in der Prognose
unterstellt.

Zu den weiteren Abwartsrisiken zahlen potenzielle wetterbedingte Versorgungs-
schocks, darunter ein sehr starker El Nifio, die sich negativ auf die landwirtschaftliche
Produktion auswirken. Ein weiterer Anstieg der Renditen langfristiger Staatsanleihen
oder hinter den Erwartungen zurlckbleibende Ertrage aus Kl-Investitionen kdnnten
ebenfalls zu einer Neubewertung an den Aktienmarkten fuhren und die Wachstum-
saussichten triben. Auf der positiven Seite kdnnte eine schnellere, produktivitatsstei-
gernde EinfUihrung von Kl-Technologien zu einem starkeren Wachstum als prognos-
tiziert fihren.
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Tabelle 3: Internationale Rahmenbedingungen
Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2023 2024 2025 2026 2027

BIP, real
Euroraum 0,4 1,2 1,2 1,0 1,3
Deutschland -1,0 0,0 0,2 1,3 1.1
Italien 1,0 1.1 0,6 0,9 0,8
Frankreich 1,6 1,5 0,8 0,5 0,8
MOEL-5' 0,3 23 2,8 2,6 2,4
Polen 0,2 3,2 3.8 3,2 2,7
Slowakei 2,1 1.9 0,8 0,8 1,2
Tschechien 0,0 1,3 2,6 1,8 2,3
Ungarn -0,7 0,7 0,7 2,0 2,5
Slowenien 2,6 2,0 1,5 34 1,2
EU-27 0,4 1.3 1.4 1,2 1,4
Vereinigtes Kdnigreich 0,3 1,0 1,3 1.3 1,2
Schweiz 0,8 1.4 1.3 2,3 1,4
USA 29 2,8 2,2 2,2 2,0
Japan 0,9 0,1 1,2 0,8 0,7
OECD 1.8 1,8 1,8 1,8 1,7
China 5,4 5,0 50 4,5 4,2
Indien 7,7 7,4 7.3 7,6 6,5
Welt 3,3 34 3,4 29 2,8
Welthandel (Waren laut CPB) -0,8 2,8 4,4 57 3,0
Osterreichische Exportmarkte -0,1 1.6 4,0 2,1 2,2
USD/EUR-Wechselkurs' 1,08 1,08 1,13 1,16 1,16
Roholpreis (USD je Barrel Brent)' 82,5 80,5 69,1 93,0 85,5

'MOEL-5: Polen, Slowakei, Tschechien, Ungarn, Slowenien
absolute Werte
Quelle: Eurostat, IWF, OECD, CPB, nationale statistische Amter, LSEG Datastream, ab 2026 Prognose des IHS
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3 Perspektiven der dsterreichischen Wirtschaft

3.1 AulRenwirtschaft

Die internationale Nachfrage nach den Produkten heimischer Unternehmen hat sich
im Jahresverlauf weiter belebt, der Welthandel erweist sich trotz geopolitischer Span-
nungen und handelspolitischer Unsicherheit als robust. Insbesondere die kraftige
Nachfrage nach technologie- und Kl-bezogenen Gutern stutzt die globale Handels-
entwicklung, wovon die 6sterreichische Exportwirtschaft aufgrund ihrer sektoralen
Struktur allerdings nur teilweise profitiert. Gleichzeitig belasten die héheren US-Zélle
und die anhaltenden geopolitischen Risiken die Exportaussichten. Die Auswirkungen
des Konflikts im Nahen Osten und der Blockade der Strae von Hormus haben sich
zwar gegenuber dem Frihjahr abgeschwacht, die Risiken fur Transport und Liefer-
ketten bleiben jedoch hoch und die Energiepreise stiegen zuletzt wieder stark. Insge-
samt hat sich das auRenwirtschaftliche Umfeld aufgehellt, bleibt aufgrund der han-
delspolitischen und geopolitischen Unsicherheiten jedoch fragil.

Die realen Warenexporte stiegen im zweiten Quartal um 1,9 % gegentber dem Vor-
quartal. Laut AuBenhandelsstatistik hat sich die Nachfrage aus Deutschland kontinu-
ierlich erholt. Im zweiten Quartal wurden Waren im Wert von 14,8 Milliarden Euro
nach Deutschland exportiert, was einem Anstieg von 6,1 % gegentber dem Vorjah-
resquartal entspricht. Die nominellen Exporte nach Deutschland von Maschinen und
Fahrzeugen, mit rund 38 % die grofRte Warengruppe, verzeichneten einen Zuwachs
von 4,2 %. Chemische Erzeugnisse und Bearbeitete Waren, die mit 10,6 % bzw. 21,6 %
ebenfalls grofRe Anteile an den Warenexporten nach Deutschland einnehmen, stie-
gen um 17,3 % bzw. 10,8 %, wahrend die Exporte von Konsumnahen Gutern, die ei-
nen Anteil von 10,0 % ausmachen, um 0,2 % zurtckgingen.

Die Warenexporte in die USA, dem wichtigsten Handelspartner auBerhalb der EU,
brachen im vergangenen Jahr infolge der US-Zollanhebungen ein.! Seit dem Friihjahr
zeichnet sich jedoch eine Trendwende ab und im zweiten Quartal 2026 stiegen die
nominellen Warenexporte um 10,6 % gegenltber dem Vorjahresquartal. Die Erholung
wurde vor allem durch die Zunahme der Exporte von Maschinen und Fahrzeugen
(11,6 %) und Chemischen Erzeugnissen (24,4 %) getragen, wahrend die Ausfuhren
Bearbeiteter Waren rucklaufig blieben (-5,5 %). Die Ausfuhren Konsumnaher Guter

! Vergleiche dazu die Modellprognosen in Bonin et. al. (2025), Prognose der 6sterreichischen Wirtschaft
2025-2029. MaRiges Wachstumspotenzial in einem fragilen globalen Umfeld. Wirtschaftsprognose 138,
Juli 2025.
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brachen zwar im ersten Quartal um 30,4 % ein, verzeichneten aber im zweiten Quar-
tal eine Erholung um 5,4 %.

Insgesamt haben sich die Warenexporte in die wichtigsten Exportdestinationen im
ersten Halbjahr erholt (Abbildung 9). Im Jahresabstand stiegen im zweiten Quartal
die Warenexporte in die Schweiz um 16,0 %, nach Italien um 14,5 %, nach Polen um
12,3 %, nach Frankreich um 6,2 %, in die Niederlande um 5,1 %, nach Ungarn um
4,2 % und nach Tschechien um 4,1 %. Eine Ausnahme bildeten die Warenexporte
nach China, die um 15,1 % zurtickgingen.

Abbildung 9: Warenexporte nach Léndern
Verdnderung gegentiber dem Vorjahresquartal in Prozent
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Anmerkung: Nominelle Warenexporte laut Aulenhandelsstatistik. Quelle: Statistik Austria

Allerdings waren die Anstiege der nominellen Warenexporte nicht nur auf héhere
Ausfuhrmengen, sondern auch auf steigende Preise zurtckzufihren. Im zweiten
Quartal erhdhte sich der Deflator der Warenexporte um 3,5 % gegenuber dem Vor-
jahresquartal. Der Deflator der Warenimporte stieg sogar um 5,0 %. Der Deflator des
FIW Trade Indicators, der ein Signal Uber zeitnahe Entwicklungen des WarenaulRRen-
handels liefert, weist fur August Preissteigerungen bei den Warenexporten
und -importen von 4,4 % bzw. 3,5 % aus.

Die Prognose fur die AuBenwirtschaft ist angesichts der Situation im Nahen Osten
und der erratischen US-Handelspolitik mit hoher Unsicherheit behaftet. Der FIW
Trade Indicator signalisiert bis einschliel3lich August trotz des Gegenwinds eine Bele-
bung der Exportnachfrage und deutet auf eine positive Entwicklung in den ersten
drei Quartalen hin. Im Juli und August lag der durchschnittliche reale Anstieg laut FIW
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Trade Indicator bei 4,3 %. Der neue FIW Trade Indicator DE zeigt bei den realen Wa-
renexporten nach Deutschland bislang ein gemischtes Bild. Demnach kam es im
Frihjahr zu einem starken Anstieg, der seit der Jahresmitte jedoch etwas nachgelas-
sen hat. Die Einschatzung der Auslandsauftragsbestande in der heimischen Sachgu-
terindustrie hat sich verbessert, war aber in den vergangenen Monaten sehr volatil.
Insgesamt ergibt sich das Bild einer resilienten Exportentwicklung. Fir das Jahr 2026
wird ein Anstieg der realen Warenexporte um 2,5 % erwartet. Im Jahr 2027 durfte mit
dem Abflauen der negativen Effekte des Energiepreisschocks und einer weiteren Er-
holung der globalen Konjunktur ein anhaltendes Wachstum von 2,8 % madglich sein.
Far die Jahre 2026 und 2027 werden Anstiege der realen Warenimporte um 2,0 %
bzw. 2,3 % erwartet.

Gemessen an den Ankunfts- und Nachtigungszahlen auslandischer Gaste verlief der
Fremdenverkehr bislang positiv. Zwischen Janner und August stieg die Zahl der Nach-
tigungen auslandischer Gaste um 1,9 %. Wien verzeichnete in diesem Zeitraum 8,2
Millionen Nachtigungen auslandischer Gaste und damit einen Zuwachs um 3,5 % ge-
geniber dem Vorjahreszeitraum. Das IHS rechnet fur das laufende und das kom-
mende Jahr mit Anstiegen der realen Reiseverkehrsexporte um 2,0 % bzw. 1,4 %.

Insgesamt wird fur das laufende Jahr ein Wachstum der realen Exporte i. w. S. um
2,0 % prognostiziert. Fur das Jahr 2027 wird eine weitere Erholung und damit ein An-
stieg um 2,3 % erwartet. Fur die realen Importe i. w. S. wird im laufenden Jahr ein
Anstieg um 2,0 % prognostiziert. Fur das Jahr 2027 geht das Institut von einem Zu-
wachs um 2,2 % aus.

3.2 Privater Konsum

Gegenuber der Sommer-Prognose haben sich die Aussichten auf eine rasche Stabili-
sierung des Preisauftriebs verschlechtert, die héhere Inflation drickt nun starker auf
die Realeinkommen der Haushalte. Vor allem fur das kommende Jahr musste die Ein-
schatzung des Preisauftriebs aufwarts revidiert werden. Daraus ergibt sich eine
schwachere Dynamik der Realeinkommen. Allerdings zeichnen einige Indikatoren
fortgesetzt das Bild einer lebhaften Konsumstimmung. Die Umsatze im Einzelhandel
sind stabil, die Neuanmeldungen von Automobilen sind besonders lebhaft. Die Prog-
nose der Konsumdynamik hat sich insgesamt kaum verandert, fir das nachste Jahr
musste sie nur geringflgig zurtickgenommen werden.

Das Konsumwachstum ist allerdings nur durch eine Reduktion der Sparquote mog-
lich. Im vergangenen Jahr sind die real verfigbaren Haushaltseinkommen um 1,7 %
geschrumpft, fir heuer ist ein weiterer Ruckgang von 0,5 % zu erwarten. Erstim kom-
menden Jahr weist die IHS-Prognose wieder ein bescheidenes Wachstum von 0,3 %
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aus. Demgegenuber expandiert der reale Konsum der Haushalte im laufenden Jahr
um immerhin 0,5 %, im kommenden Jahr um 0,7 %. Aus dieser Diskrepanz ergibt sich
eine langsam, aber kontinuierlich fallende Haushaltssparquote, von den noch recht
hohen 9,7 % des Vorjahres Uber heuer 8,8 % auf 8,5 % im Jahr 2027.

Abbildung 10: Sparquote der privaten Haushalte
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Quelle: Statistik Austria, ab 2026 Prognose des IHS

Abbildung 10 zeigt die Entwicklung der Haushaltssparquote Uber die letzten Jahr-
zehnte. In der jungeren Vergangenheit wird das Bild zundchst durch die Epoche der
Pandemie in den Jahren 2020/2021, dann durch die ungewdhnliche Konsumzuruck-
haltung 2024 dominiert. Diese deutlich zweistelligen Spitzenwerte entsprechen
wahrscheinlich nicht den langerfristigen Winschen und Planen der Haushalte. Der
langfristige Zielwert fUr die Spartatigkeit der Haushalte ist weiter unsicher, die Ein-
schatzungen daflir haben sich seit der Sommer-Prognose und infolge von Datenrevi-
sionen etwas reduziert. Andererseits ist die makro6konometrische Konsumfunktion
statistisch dulRerst stabil und beschreibt die Nachfrage des Vorjahres im Ruckblick
prazise. Seit 2025 ist jedenfalls eine fallende Tendenz zu erkennen, da die Haushalte
auf die schwache und teils rucklaufige Entwicklung der Realeinkommen mit einer Ver-
ringerung ihrer Ersparnisbildung reagieren. Die Haushaltssparquote scheint derzeit
einem moglichen Sollwert von gut 8 % zuzustreben.

Das im Vergleich kleine Nachfrageaggregat Eigenverbrauch privater Dienste ohne
Erwerbscharakter hat sich in den vergangenen Jahren unregelmaliig entwickelt,
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wobei recht starke Zuwachsraten aufgetreten sind, aber auch einzelne Einbruche.
Die Vorhersage der Wachstumsraten in den beiden Prognosejahren folgt dem Kon-
sum der Haushalte, namlich 0,5 % und 0,7 %. Der private Konsum insgesamt ergibt
sich als Summe des Haushaltskonsums und der Non-Profit-Dienste. Fur die beiden
Jahre 2026 und 2027 prognostiziert das IHS daher ebenfalls Zuwéachse von 0,5 % und
0,7 %.

3.3 Investitionen

Nach der turnusmaRigen Revision der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung durch
Statistik Austria im September stellt sich die Entwicklung der realen Investitionen
in Ausriistungen und sonstige Anlagen im Zeitraum 2022 bis 2024 glnstiger, im
Jahr 2025 etwas unglnstiger dar als bisher ausgewiesen. Insbesondere war fir das
Jahr 2024 vor der Revision ein Ruckgang der Ausristungsinvestitionen um 2,8 % aus-
gewiesen worden, wahrend nunmehr ein Anstieg um 1,2 % zu Buche steht. Fur das
Jahr 2025 wurde der Anstieg von 6,5 % auf 4,8 % nach unten revidiert. Insgesamt
waren im Jahr 2025 gemald dem aktuellen Stand der VGR die realen Investitionen in
Ausristungen und sonstige Anlagen um rund 2 Mrd. Euro oder 4 % héher als nach
dem friheren Rechenstand.

Im bisherigen Verlauf des Jahres 2026 setzte sich die positive Entwicklung der Aus-
rdstungsinvestitionen fort, wenngleich die Investitionstatigkeit etwas an Schwung
verlor. Im ersten Halbjahr waren die Ausrustungsinvestitionen um 3,3 % hdher als im
gleichen Vorjahreszeitraum. Besonders kraftig wurden die Kdufe von Ausristungs-
gutern der Informations- und Kommunikationstechnologie ausgeweitet. Traditionell
volatil sind die Anschaffungen von Fahrzeugen. Im Vorjahresvergleich stiegen sie im
ersten Quartal um 18,4 % und im zweiten Quartal um 1,3 %.

Fir den Prognosezeitraum kann mit einer weiteren moderaten Ausweitung der
Ausrustungsinvestitionen gerechnet werden. Die internationale Konjunktur stutzt die
Exporte und somit die Industrieproduktion, wovon die Investitionen profitieren. So
haben sich in den vergangenen Monaten die Beurteilung der Auftragsbestande und
die Erwartungen hinsichtlich der kinftigen Produktionstatigkeit der heimischen
Industrieunternehmen in der Tendenz verbessert, auch wenn zuletzt kein weiterer
Anstieg zu beobachten war (Abbildung 11). Es bestehen aber auch Faktoren, die einer
deutlichen Belebung der Investitionen im Wege stehen. So ist die Auslastung der
Produktionskapazitaten im historischen Vergleich noch immer niedrig
(Abbildung 12). Dies spricht daftr, dass im Prognosezeitraum hauptsachlich
Ersatzinvestitionen getdtigt werden, wahrend kaum in die Erweiterung von
Produktionskapazitaten investiert werden durfte.
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Abbildung 11: Beurteilung der Auftragsbestdnde und der Produktionstdtigkeit der
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Abbildung 12: Kapazitdtsauslastung in der ésterreichischen Industrie
saisonbereinigt
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Gegenwind kommt auch vom Finanzierungsumfeld. Mit den Leitzinserhéhungen der
EZB und im Einklang mit der Entwicklung auf den globalen Kapitalmarkten sind auch
in Osterreich die langfristigen Zinssétze gestiegen. Die Zinssatze fur Kredite an nicht-
finanzielle Unternehmen waren im August abhangig von Kredithéhe und Laufzeit um
0,3 bis 0,5 Prozentpunkte héher als zu Jahresbeginn. Da die Leitzinsen wohl noch
weiter erhdht werden und die Weitergabe an die langfristigen Zinssatze nur allmah-
lich erfolgt, werden die Kreditzinsen voraussichtlich noch weiter steigen, was die Fi-
nanzierungskosten von Sachkapitalinvestitionen erhéht. Gemal der euroraumwei-
ten Umfrage zum Kreditgeschaft hat sich in Osterreich die Angebotspolitik der Ban-
ken gegenlber Unternehmen in den letzten Quartalen kaum verandert. Die Banken
haben allerdings ihre Kreditrichtlinien und die Kreditbedingungen in den vergange-
nen Jahren tendenziell verscharft und das vor allem mit einer zunehmend ungunsti-
geren Risikoeinschatzung begrindet. Alles in allem durften die Investitionen in Aus-
rastungen und sonstige Anlagen im laufenden Jahr um 2,5 % und im kommenden
Jahrum 1,5 % zulegen.

Der Deflator der Ausrustungsinvestitionen war im ersten Halbjahr 2026 um 2,4 % ho-
her als im gleichen Vorjahreszeitraum. Infolge des Energiepreisschubs legte der An-
stieg von 2,1 % im ersten Quartal auf 2,7 % im zweiten Quartal zu. Neben den Ener-
giepreisen erhdhten sich auch andere Rohstoffpreise. So trieben der Boom im Be-
reich der Kunstlichen Intelligenz und die Dekarbonisierung der Wirtschaft Gber eine
hohe Nachfrage die Preise fur Industriemetalle. Daher durfte der Preisauftrieb bei
den Ausrustungsinvestitionen nur allmahlich nachgeben. Der Deflator der Ausris-
tungsinvestitionen durfte alles in allem im laufenden Jahr um 2,4 % und im kommen-
den Jahr um 2,0 % steigen.

Die realen Bauinvestitionen stellen sich nach der VGR-Revision noch unginstiger
dar als zuvor ausgewiesen. Nur fir das Jahr 2022 wird nunmehr ein etwas geringerer,
fur die Jahre 2023 bis 2025 aber teils deutlich starkere Ruckgange ausgewiesen. Ins-
gesamt waren die realen Bauinvestitionen im Jahr 2025 um rund 1,2 Mrd. Euro bzw.
3,4 % niedriger als bislang gemeldet. Dabei belauft sich die Abwartsrevision bei den
Wohnbauinvestitionen auf 5,9 % und bei den sonstigen Bauinvestitionen auf 0,8 %.
Far das Jahr 2025 wurde der Ruckgang von 2,3 % auf 2,9 % revidiert.

Im ersten Halbjahr 2026 sanken die realen Bauinvestitionen im Vergleich mit dem
ersten Halbjahr 2025 um 1,2 %. Dabei gingen die Wohnbauinvestitionen um 4,3 %
zuruck, wahrend die sonstigen Bauinvestitionen um 1,2 % ausgeweitet wurden. Im
zweiten Quartal schwachten sich der Rickgang der Wohnbauinvestitionen und der
Anstieg der sonstigen Bauinvestitionen etwas ab.
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FUr den Prognosezeitraum ist ein weiterer RUckgang der Bauinvestitionen zu erwar-
ten. Nachdem sich die Baubewilligungen fur neue Wohnungen im Jahr 2024 stabili-
siert hatten, gingen sie im Jahr 2025 wieder zurtck. Im ersten Quartal 2026 setzte
sich der Ruckgang fort. Die Baubewilligungen fur 11.804 neue Wohnungen waren der
niedrigste Wert fur ein erstes Quartal seit 2012. Auch die Finanzierungsseite bremst
die Wohnbauinvestitionen. Der durchschnittliche Zinssatz fir Wohnbaukredite war
im August um 0,2 Prozentpunkte héher als zu Jahresbeginn. Auch hier sind weitere
Zinsanstiege in den kommenden Monaten wahrscheinlich. Die Kreditangebotsbedin-
gungen durften weiterhin stabil bleiben. Auch die wieder starker steigenden Baukos-
ten belasten die Bauinvestitionen. Die Gebietskérperschaften und die OBB durften
im Zuge der Budgetkonsolidierung Bauinvestitionsvorhaben zeitlich verschieben
oder im Umfang reduzieren. Fur die Bauinvestitionen der Unternehmen ist zu erwar-
ten, dass sie ebenso wie die Ausristungsinvestitionen im Zusammenhang mit der
Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen nur wenig zulegen werden. Insge-
samt ist damit zu rechnen, dass die Bauinvestitionen im laufenden Jahr um 1,5 % und
im kommenden Jahr um 0,5 % sinken werden.

Mit dem Energiepreisschub infolge des Kriegs im Nahen Osten haben die Baupreise
im Jahresverlauf kraftig angezogen. Der Deflator der Bauinvestitionen stieg im ersten
Quartal um 2,0 % und im zweiten Quartal um 3,8 % im Vorjahresvergleich. Dies ist
vor allem auf Preise im Tiefbau zurlickzuflihren. Hier erhdhte sich die Steigerungs-
rate von 2,5 % im ersten auf 7,0 % im zweiten Quartal. Im Hochbau belief sich die
Preissteigerung auf 2,0 % im ersten und auf 3,6 % im zweiten Quartal. Die monatli-
chen Daten zu den Baukosten signalisieren eine Fortsetzung des kraftigen Preisauf-
triebs. So nahmen im Juli und im August die Kosten im Wohnungs- und Siedlungsbau
um rund 5 %, im StraBenbau um rund 8 % sowie im Brlickenbau und im Siedlungs-
wasserbau um 6 % bis 7 % zu. Da die Preisanstiege bei Energie und wichtigen Bau-
materialien nur langsam nachlassen durften, ist damit zu rechnen, dass der Deflator
der Bauinvestitionen im Jahresdurchschnitt 2026 ebenso wie im Durchschnitt des
kommenden Jahres jeweils um 3,5 % steigen wird.

Aus der Prognose der AusriUstungs- und der Bauinvestitionen ergibt sich fur die Brut-
toanlageinvestitionen eine Zunahme um 0,8 % im laufenden bzw. 0,7 % im kom-
menden Jahr. Die gesamten realen Bruttoinvestitionen (Anlageinvestitionen plus
Lagerbestandsveranderungen) darften um 1,2 % bzw. 1,3 % expandieren.
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3.4  Offentliche Haushalte

Die Lage der offentlichen Haushalte bleibt nahezu unverandert gegeniber der
Sommer-Prognose des Instituts. Allenfalls hat sich die Ausgangslage fir das heurige
Jahr nach aktueller Betrachtung geringfugig verbessert. Das IHS rechnet fur das lau-
fende Jahr mit einem Defizit von 3,9 % des nominellen BIP. Fur das Folgejahr wird ein
weiterer leichter Rickgang des Defizits auf 3,7 % des BIP erwartet. Die Finanzpolitik
bleibt von der Budgetkonsolidierung gepragt. Die konjunkturelle Belebung verbes-
sert den Ausblick, jedoch zeichnen sich zusatzliche Belastungen durch die Energie-
preisentwicklung und steigende Zinsausgaben ab.

Informationen des Finanzministeriums Uber den bisherigen Budgetvollzug deuten
auf die Einhaltung des heurigen Budgetrahmens hin. Bis Ende August hat sich der
Finanzierungssaldo des Bundes gegenlber dem Vorjahreszeitraum verbessert. Auch
die jungsten Daten fur Lander und Gemeinden deuten auf eine etwas glinstigere Ent-
wicklung hin. Gleichwohl wird eine Reihe von MalBnahmen und Beschlissen erst in
der zweiten Jahreshalfte budgetwirksam. Dazu zahlen die Reduktion der Umsatz-
steuer auf ausgewahlte Grundnahrungsmittel von 10 % auf 4,9 % und die Anhebung
der Gehalter der offentlich Bediensteten. Einnahmenseitig stitzt die Entwicklung der
nominellen Steuerbasen die dffentlichen Haushalte.

Zur Entlastung der Haushalte aufgrund hoher Energiepreise wurde eine Spritpreis-
bremse beschlossen, die die Mineraldlsteuer auf Benzin und Diesel zeitweise senkt.
Hohere Preise an den Tankstellen steigern einerseits das Aufkommen der Umsatz-
steuer, anderseits reduzieren geringere Mineraldlsteuersatze sowohl die unmittelba-
ren Einnahmen dieser Steuerart als auch die Basis fur die Umsatzsteuer. Die Ausge-
staltung der MaBnahme sieht vor, krisenbedingte offentliche Mehreinnahmen aus
der Umsatzsteuer und dem Energiekrisenbeitrag zur Finanzierung der Entlastung
heranzuziehen. Bei hohen Kraftstoffpreisen ist daher mit einem hohen Selbstfinan-
zierungsgrad dieser MaBnahme zu rechnen. Der fiskalische Nettoeffekt fallt dadurch
geringer aus als der unmittelbare Einnahmenentfall bei der Mineraldlsteuer. Dartber
hinaus wurde infolge der ausgepragten Durre und erheblicher Ernteausfalle im Som-
mer ein Hilfspaket fur die Landwirtschaft vereinbart. Dieses umfasst insbesondere
eine Entlastung bei den bauerlichen Sozialversicherungsbeitragen, Zinszuschusse fur
Betriebsmittelkredite sowie eine héhere Forderung von Dirreversicherungen.

Ein Schwerpunkt der Finanzpolitik bleibt der Energiebereich. Die Senkung der
Elektrizitatsabgabe, eine geringere Erneuerbaren-Férderpauschale, ein Sozialtarif fur
Strom und nicht zuletzt die Spritpreisbremse entlasten die privaten Haushalte und
zielen auch darauf ab, die Inflation zu dampfen. Gleichzeitig reduzieren sie fur sich
genommen die staatlichen Einnahmen. Auch eine Wiederauflage der
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Strompreisbremse wird diskutiert. Aus Sicht des IHS gabe es zielgenauere Instru-
mente, um bedUrftige Haushalte zu unterstttzen und zugleich die &6ffentlichen Haus-
halte geringer zu belasten.

Das Institut erwartet, dass die Schuldenquote im laufenden Jahr auf 82,5 % des BIP
ansteigt und im darauffolgenden Jahr weiter auf 83,7 % zunimmt. Die jingste Revi-
sion des nominellen BIP verbessert dabei die Ausgangslage fur die Schuldenquote.
Ungeachtet dessen fuhren die weiterhin hohen Budgetdefizite und die steigenden
Zinsausgaben zu einem weiteren Anstieg des Offentlichen Schuldenstands.

3.5 Lohne und Inflation

Die Zuwachse der Arbeitnehmerentgelte je Aktiv-Beschaftigten haben sich im bishe-
rigen Jahresverlauf verhalten entwickelt. Im zweiten Quartal 2026 legten die Nomi-
nalléhne gegenuber dem Vorjahresquartal um 1,3 % zu und entwickelten sich damit
annahernd wie im ersten Quartal. Damit blieben die Effektiviohnsteigerungen erneut
hinter dem Anstieg der Tarifléhne von 2,0 % zurtck. Im Juli und August beschleunigte
sich der Zuwachs der Tariflohne auf 2,6 %. Dieser Anstieg ist auf die zeitlich verscho-
bene Gehaltsanpassung im &ffentlichen Dienst zurtickzufihren. Aufgrund der ange-
spannten Budgetlage waren die Gehalter der 6ffentlich Bediensteten in der ersten
Jahreshalfte nicht erhéht worden, bevor sie ab Juli um 3,3 % angehoben wurden. Die
jungste Beschleunigung des Tariflohnindex deutet somit nicht auf einen breit ange-
legten Anstieg des Lohndrucks hin. Das Institut erwartet fur das laufende Jahr einen
Anstieg der Effektiviohne um lediglich 1,7 %, nach 3,6 % im Vorjahr. Im Jahr 2027
durfte sich die Lohndynamik mit 2,5 % wieder etwas verstarken. Dabei wird weiterhin
unterstellt, dass die erhdhte Inflation bei den kommenden Lohnabschlissen nicht
vollstandig abgegolten wird. Angesichts der Inflation von 3,1 % im laufenden und
2,8 % im kommenden Jahr ergeben sich Reallohnverluste von 1,4 % im Jahr 2026 und
von 0,3 % im Jahr 2027.

Der vom Iran-Krieg ausgeldste internationale Energiepreisschock halt den Preisauf-
trieb in Osterreich weiterhin hoch. Nach einer Inflationsrate von 2,0 % zu Jahresbe-
ginn lag die Teuerung laut Schnellschatzung von Statistik Austria im September bei
3,6 % (Abbildung 13). Wesentliche Treiber dieser Entwicklung sind weiterhin die Ener-
giepreise, insbesondere die Treibstoff- und Heizdlpreise. Wahrend von den Nah-
rungsmittelpreisen derzeit kaum zusatzliche inflationstreibende Impulse ausgehen,
bleibt die Inflation im Dienstleistungsbereich mit 4,4 % im August hoch. Die Auswir-
kungen des Energiepreisschocks sind hartnackiger als bei der Sommer-Prognose un-
terstellt. FUr das laufende Jahr erwartet das Institut einen Anstieg der Energiepreise
um 7,8 %. Auch im kommenden Jahr durften diese mit 7,3 % kraftig zulegen. Zwar
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sollte sich der Preisauftrieb bei Mineraldlprodukten mit dem Wegfall des Basiseffekts
des Energiepreisanstiegs vom Marz 2026 deutlich abschwachen, allerdings durften
insbesondere die Strom- und Gaspreise die Inflation weiterhin antreiben. Darlber
hinaus kénnten sich die gestiegenen Energiekosten mit zeitlicher Verzégerung ent-
lang der Wertschopfungskette auf die Preise anderer GUter Ubertragen. Bei den In-
dustriegltern bleibt der Preisauftrieb allerdings verhalten. Nach einem Anstieg um
lediglich 0,9 % im laufenden Jahr durften sich diese im kommenden Jahr um 1,2 %
verteuern. Auch von den Nahrungsmittelpreisen gehen mit erwarteten Steigerungs-
raten von 1,7 % bzw. 2,3 % vergleichsweise geringe Inflationsimpulse aus.

Abbildung 13: Inflation und Beitrige der Komponenten zur Inflation in Osterreich
Inflationsrate in Prozent; Inflationsbeitrdge in Prozentpunkten
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Quelle: Statistik Austria, ab Oktober 2026 Prognose des IHS.

Im Dienstleistungsbereich diurfte der Preisauftrieb hingegen allmahlich nachlassen.
Die moderaten Kollektivvertragsabschlisse sollten den von den Arbeitskosten aus-
gehenden Preisdruck verringern und damit zu einer Abschwachung der Dienstleis-
tungsinflation von 4,2 % im laufenden auf 3,1 % im kommenden Jahr beitragen. Auch
die Kerninflation durfte von 2,9 % auf 2,5 % zurtickgehen, was auf eine allmahliche
Entspannung des zugrunde liegenden Preisauftriebs hindeutet. Insgesamt erwartet
das Institut fUr den Jahresdurchschnitt 2026 eine Inflationsrate von 3,1 %. FUr das
kommende Jahr hebt das Institut seine Inflationsprognose gegentber der Sommer-
Prognose von 2,3 % auf 2,8 % an. Ausschlaggebend dafur sind insbesondere die lan-
ger als bisher erwarteten inflationstreibenden Auswirkungen der hohen
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Energiepreise. Damit entwickelt sich die Inflation in Osterreich weitgehend im Gleich-
klang mit jener im Euroraum, fur den Inflationsraten von 3,0 % im laufenden und
2,7 % im kommenden Jahr erwartet werden.

3.6  Vertiefende Analyse der Inflation im Vergleich mit
jener im Euroraum

Die aktuelle Inflation in Osterreich hat zwei zentrale Quellen. Die Dienstleistungen
bilden eine persistente Grundlast, der jungste Energiepreisschub kommt als zusatz-
licher Aufschlag hinzu. Das derzeit glnstige Inflationsdifferenzial gegeniber dem
Durchschnitt des Euroraums sollte deshalb nicht als nachhaltige Entwarnung inter-
pretiert werden. Entscheidend ist zudem, dass die Inflation sowohl in Osterreich als
auch im Euroraum-Durchschnitt deutlich Uber dem Ziel der Europaischen Zentral-
bank von 2 % liegt.

Zwei Treiber der aktuellen Inflation

Die Inflationsrate in Osterreich lag zuletzt bei 3,6 %. Mehr als zwei Prozentpunkte da-
von entfallen auf Dienstleistungen, wie Abbildung 14 zeigt. Die Energiekomponente
liefert mit 1,2 Prozentpunkten den zweitgro3ten Beitrag. Nahrungsmittel und Indust-
rieglter ohne Energie tragen am aktuellen Rand dagegen nur wenig zur Gesamtin-
flation bei. Hinter der aktuellen Teuerung stehen damit zwei Prozesse: eine seit lan-
gerem erhdhte und persistente Dienstleistungsinflation sowie ein neuer, stark von
den internationalen Energiemarkten gepragter Preisschub.

Abbildung 14: Beitréige der (Sub-)Aggregate zur Gesamtinflation in Osterreich
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Abbildung 14 macht zugleich den unterschiedlichen Charakter dieser beiden Kompo-
nenten deutlich. Der Dienstleistungsbeitrag liegt Uber den gesamten dargestellten
Zeitraum auf einem hohen Niveau und verandert sich nur langsam. Energie ist hin-
gegen deutlich volatiler. Zu Jahresbeginn 2026 dampfte die Komponente die Ge-
samtinflation noch, seit dem Frihjahr liefert sie aufgrund der preistreibenden Im-
pulse des Iran-Kriegs wieder einen kraftigen positiven Beitrag. Fur die Einordnung
der Osterreichischen Inflation ist diese Unterscheidung zwischen Grundlast und zu-
satzlichem Energieschub zentral.

Dienstleistungen: die persistente Grundlast

Der hohe Inflationsbeitrag der Dienstleistungen ist kein kurzfristiges Phanomen.
Dienstleistungen sind im Allgemeinen arbeitsintensiver als handelbare Guter, wes-
halb die Lohnentwicklung fir ihre Preisbildung eine besonders groRe Rolle spielt.? In
Osterreich orientieren sich die Kollektivvertragsabschlisse traditionell stark an der
vergangenen Inflation. Uber die Benya-Formel - rollierende Inflation der zuriicklie-
genden zwoOIf Monate zuzlglich Produktivitatsentwicklung - werden vergangene
Preissteigerungen damit zeitlich verzégert in die Lohnkosten Ubertragen. Das tragt
dazu bei, dass ein einmal entstandener Inflationsschub im Dienstleistungsbereich
nur langsam abklingt.

Hinzu kommen automatische oder vertragliche Indexierungen einzelner Preise, etwa
bei Mieten und bestimmten Dienstleistungen. Diese erklaren die dsterreichische In-
flationspersistenz nicht allein, kdnnen die Weitergabe vergangener Preissteigerun-
gen aber verlangern. Die Dienstleistungsinflation bildet damit jene Grundlast, die
auch dann die Inflation treibt, wenn kurzfristigere Impulse aus Energie oder Giutern
bereits nachlassen.

Energie: Der Rohélpreis erklart den Preisanstieg an der Tankstelle nur teilweise
Der zweite aktuelle Inflationstreiber ist die Energie. Innerhalb dieser Komponente
kommt den Mineraldlprodukten derzeit eine besondere Bedeutung zu. Der kraftige
Anstieg der Dieselpreise lasst sich allerdings nicht allein durch die Entwicklung des
Roholpreises erklaren. Die Bottom-up-Zerlegung des Tankstellenpreises zeigt, dass
sich neben dem Brent-Preis vor allem der sogenannte Crack Spread deutlich ausge-
weitet hat (Abbildung 15).

2 Vergleiche dazu Bonin et. al. (2023), Prognose der &sterreichischen Wirtschaft 2023-2027. Riickkehr
zum verhaltenen Trendwachstum. Wirtschaftsprognose 128, Juli 2023.
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Abbildung 15: Entwicklung der Beitréige des Rohélpreises und des Crack Spreads zu
einem Liter Diesel an ésterreichischen Tankstellen, in EUR
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Quelle: LSEG, IHS-Berechnungen.

Der Crack Spread bezeichnet die Differenz zwischen dem europaischen Grof3han-
delspreis eines raffinierten Mineraldlprodukts (hier: Diesel) und dem Preis des einge-
setzten Rohdls. Er ist eine Naherungsgrol3e fur die Raffineriemarge, aber nicht mit
der Gewinnmarge gleichzusetzen, da darin auch weitere Kostenelemente enthalten
sind. In der hier verwendeten Rechnung - umgerechnet als Preisbestandteil fir einen
Liter Diesel - lag der Beitrag Uber langere Zeit bei rund 10 Cent je Liter; Ende Septem-
ber betrug er rund 40 Cent je Liter. Der jingste Anstieg der Tankstellenpreise geht
also nicht nur auf die internationale Rohdlpreisentwicklung zurtick, sondern auch auf
die (internationalen bzw. europdischen) Mineral6lproduktpreise, die ebenfalls
Knappheiten anzeigen.

36



IHS - Herbst-Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2026-2027

Inflationsdifferenzial: Das derzeit giinstige Bild kann tauschen

Abbildung 16 zeigt, dass die Verbraucherpreise in Osterreich in mittelfristiger Sicht
starker gestiegen sind als im Durchschnitt des Euroraums. Besonders ausgepragt ist
diese Entwicklung bei der Kerninflation.

Abbildung 16: Entwicklung des Verbraucherpreisindex in Osterreich und im Euroraum
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Quelle: IHS-Preismonitor.

Der Blick auf das Inflationsdifferenzial zum Euroraum-Durchschnitt ordnet die bei-
den zuvor beschriebenen Komponenten (Dienstleistungen, Energie) ein (Abbildung
17). Im gesamten hier betrachteten Zeitraum zeigt sich ein bemerkenswert stabiles
Muster. In Phasen, in denen die 6sterreichische Inflation Uber jener des Euroraum-
Durchschnitts lag, wurde dieses positive Differenzial Uberwiegend vom Dienstleis-
tungsbereich getragen. Die zuvor beschriebene Grundlast ist somit nicht nur inner-
halb der 6sterreichischen Inflation sichtbar, sondern pragt auch den langfristigen In-
flationsabstand zum Euroraum.
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Abbildung 17: Struktur des Inflationsdifferenzials zwischen Osterreich und Euroraum-
Durchschnitt
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Quelle: IHS-Preismonitor.

Am aktuellen Rand ist die Situation dennoch ungewdhnlich. Trotz des weiterhin po-
sitiven Beitrags der Dienstleistungen ist das aggregierte dsterreichische Inflationsdif-
ferenzial gegenwartig negativ. Entscheidend dafir ist derzeit die Energiekompo-
nente, deren negativer Beitrag insbesondere darauf zurtickzufihren ist, dass sich in-
ternationale Energiepreisschocks in Osterreich erst spater in héhere Strom- und Gas-
preise niederschlagen. Langere Vertragsbindungen und unterschiedliche Preisbil-
dungsmechanismen verzogern die Anpassung der Preise fUr Haushalte. Wahrend
der Energieschock andernorts bereits starker in der gemessenen Inflation angekom-
men ist, ist ein Teil davon in Osterreich bislang noch aufgeschoben.

Das aktuell glinstige Differenzial zum Euroraum-Durchschnitt sollte daher nicht als
strukturelle Verbesserung interpretiert werden. Die fiir Osterreich typische Dienst-
leistungsgrundlast besteht unverandert fort. Gleichzeitig durfte ein Teil der hdheren
GroRBhandelspreise fur Strom und Gas erst mit Verzégerung in den Verbraucherprei-
sen sichtbar werden. Wenn dieser Nachholeffekt einsetzt und der unmittelbarere Mi-
neraldlpreisschub im Euroraum wieder abklingt, kann sich das derzeit negative Infla-
tionsdifferenzial erneut drehen. Somit besteht das Risiko, dass Osterreich im kom-
menden Jahr wieder eine hohere Inflationsrate als der Euroraum aufweisen wird.
Entscheidend wird auch sein, wie rasch die Dienstleistungsinflation zurtckgeht und
in welchem Umfang vergangene Preisschocks Uber Lohne, indexierte Preise und zeit-
verzogert angepasste Energievertrage nachwirken.
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3.7 Arbeitsmarkt

In den letzten Monaten hat sich die Arbeitsmarktlage kaum verandert; die Arbeitslo-
senzahl lag weiterhin leicht Uber den Vorjahreswerten und die Beschaftigtenzahl
legte verhalten zu. Die (saisonbereinigte) Arbeitslosenquote stieg im zweiten Quartal
marginal auf 7,6 % an. Laut Prognose wird sich die Zahl der Aktiv-Beschaftigten im
Jahresdurchschnitt 2026 bzw. 2027 etwas erhéhen (0,4 % bzw. 0,7 %). Da auch das
Arbeitskrafteangebot moderat zunimmt, steigt die Arbeitslosenzahl im Jahresdurch-
schnitt 2026 voraussichtlich noch etwas an (2,6 %). Im kommenden Jahr sollte sie auf-
grund der starkeren Beschaftigungszunahme aber sinken (-2,5 %). Ausgehend von
7,6 % im laufenden Jahr durfte damit die Arbeitslosenquote im Jahr 2027 auf 7,4 %
fallen. Insgesamt hat sich die Einschatzung der Arbeitslage seit dem Sommer kaum
verandert.

Im August stieg die Aktiv-Beschaftigung im Jahresabstand um 23.500 Personen
(0,6 %). Gestutzt von der Anhebung des gesetzlichen Pensionsalters legte die Zahl der
weiblichen Aktiv-Beschaftigten um 17.800 zu, die der mannlichen um 5.800. In sekt-
oraler Betrachtung gingen in der Sachguterproduktion und am Bau Arbeitsplatze ver-
loren (0,7 % bzw. —0,6 %), hingegen expandierte die Beschaftigung im Dienstleis-
tungssektor sowohl im 6ffentlichen als auch im marktorientierten Bereich um 1,0 %.
Das Institut geht davon aus, dass sich die positive Beschaftigungsdynamik in den
kommenden Monaten fortsetzt und erwartet, dass die Zahl der Aktiv-Beschaftigten
in den Jahren 2026 und 2027 um 0,4 % bzw. 0,7 % zulegen wird.

In den letzten Monaten schwankte der Anstieg der vorgemerkten Arbeitslosen um
die 3-Prozent-Marke. Im August Uberstieg deren Zahl den Vorjahreswert um 10.000
Personen bzw. 3,3 %. In Einklang mit dem starkeren Anstieg des Arbeitskraftepoten-
zials entfiel der Grol3teil des Anstiegs mit knapp 9.000 Personen auf Frauen. In sekt-
oraler Betrachtung erhéhte sich die Arbeitslosenzahl vor allem im Dienstleistungsbe-
reich.

In den nachsten Monaten durfte sich die Dynamik bei den Arbeitslosen wenig an-
dern. Diese Einschatzung wird auch von bereits vorliegenden September-Daten ge-
stutzt (2,5 % Anstieg). Folglich durfte die Arbeitslosenzahl auch in der zweiten Jahres-
halfte noch tGber dem Niveau des Vorjahres liegen. Ausgehend von 317.500 vorge-
merkten Arbeitslosen im Jahresdurchschnitt 2025 wird die Arbeitslosenzahl laut
Prognose im laufenden Jahr auf 325.800 ansteigen. Mit der Konjunkturstabilisierung
darfte die Arbeitslosenzahl im Jahresschnitt 2027 voraussichtlich auf 318.000 Perso-
nen sinken. Dies impliziert fur die (nationale) Arbeitslosenquote Werte von 7,6 %
bzw. 7,4 % fur die Jahre 2026 und 2027. Die Arbeitslosenquote laut Eurostat-Defini-
tion wird voraussichtlich 6,1% bzw. 5,9 % betragen.
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Einen wesentlichen Faktor fur das Produktionspotenzial der 6sterreichischen Volks-
wirtschaft bildet die demografische Entwicklung. Die erwerbsfahige Bevdlkerung
(15-64 Jahre) schrumpft seit dem Vorjahr und durfte im Jahr 2027 um rund 32.000
Personen unter dem Niveau von 2025 liegen. Dem wirkt die Erh6hung des gesetzli-
chen Frauenpensionsalters entgegen. Die Arbeitslosigkeit bei den 60-64-jahrigen
Frauen lag im September zwar um 2.300 Personen tber dem Vorjahresniveau, aber
die Beschaftigung bei dieser Personengruppe hat um 19.500 zugelegt. Die Notwen-
digkeit, das effektive Pensionsalter zu erhéhen, erfordert allerdings Anstrengungen
die Arbeitsplatze altersgerecht auszustatten sowie zur Erhaltung bzw. Erhéhung der
Beschaftigungsfahigkeit der Arbeitskrafte. Zusatzlich sind auch die gedanderten Qua-
lifikationsanforderungen aufgrund von Digitalisierung, kunstlicher Intelligenz und
Okologische Transformation zu berucksichtigen.

Tabelle 4: Arbeitsmarktentwicklung Jdnner bis August 2026
Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr

in Képfen in Prozent
Beschaftigte 7.474 0,2%
Manner -54 -0,0 %
Frauen 7.527 0,4 %
Aktiv-Beschaftigte' 16.135 0,4 %
Primarer Sektor 371 0,5%
Sachguterproduktion -6.640 -1.1%
Bau -2.568 -0,9 %
Dienstleistungssektor 24.966 0,9 %
Arbeitslose 8.796 2,8 %
Manner 543 0,3%
Frauen 8.253 6,0 %
Personen in SchulungsmalRnahmen 2922 238 9%

des AMS

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

Die Europaische Zentralbank hat ihre Leitzinsen im September erneut angehoben.
Auch die US-Notenbank Fed und die Bank of Japan erhéhten ihre Leitzinsen, wahrend
die Bank of England und die Schweizerische Nationalbank ihre Zinssatze unverandert
lieBen. Der Einlagesatz im Euroraum liegt damit derzeit bei 2,5 %, das Zielband fur
den Tagesgeldsatz in den USA bei 3,75 % bis 4 % und der Leitzins in Japan bei 1,25 %
(Tabelle 5). Die Inflation im Euroraum, gemessen am Anstieg des HVPI, betrug im Sep-
tember laut Schnellschatzung 3,8 % und erhdhte sich damit gegentber dem Vormo-
nat deutlich. Die Inflationsrate liegt insbesondere infolge der Energiepreisschocks im
Zusammenhang mit dem Konflikt im Nahen Osten seit Marz wieder deutlich Gber der
EZB-Zielmarke von 2 %. Das IHS erwartet fir den Euroraum weitere Leitzinserhdéhun-
gen sowie durchschnittliche jahrliche Inflationsraten von 3,0 % bzw. 2,7 %.

Tabelle 5: Leitzinssdtze

Europadische Federal Bank of  Schweizerische Bank of

Zentralbank Reserve England  Nationalbank Japan
Ende 2023 4,00 5,25-5,50 5,25 1,75 -0,10
Ende 2024 3,00 4,25-4,50 4,75 0,50 0,25
Ende 2025 2,00 3,50-3,75 3,75 0,00 0,75
6.10.2026 2,50 3,75-4,00 3,75 0,00 1,25

Quelle: Nationale Zentralbanken, LSEG Datastream

Die EZB setzt den Abbau ihrer Wertpapierbestande aus den Ankaufprogrammen APP
und PEPP unverandert fort, indem sie auslaufende Papiere nicht ersetzt. Die Be-
stande aus den beiden Programmen belaufen sich derzeit auf rund 3,4 Billionen
Euro. Bei gleichbleibender Abbaugeschwindigkeit dirften sie in rund sieben Jahren
(APP) bzw. neun Jahren (PEPP) vollstandig abgebaut sein.

Die Geldmarktzinsen sind im Einklang mit der Zinspolitik der EZB zuletzt gestiegen.
Der 3-Monats-Euribor lag im Durchschnitt des dritten Quartals bei 2,5 %. Damit er-
hohte er sich sowohl gegenliiber dem Vorquartal als auch gegenliber dem Vorjahres-
quartal, und zwar um rund 30 bzw. 50 Basispunkte. Fir den Prognosezeitraum er-
wartet das IHS durchschnittliche Jahreswerte von 2,4 % und 3,1 %.

Die Renditen langfristiger Staatsanleihen im Euroraum sind zuletzt unter Aufwarts-
druck geraten (Abbildung 18). Dazu haben insbesondere die gestiegene Inflation und
die damit verbundenen Erwartungen hinsichtlich des kinftigen Zinsniveaus beigetra-
gen. Im Durchschnitt des dritten Quartals rentierten 6sterreichische und deutsche
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Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von zehn Jahren bei 3,5 % bzw. 3,2 %. Damit la-
gen die Renditen insbesondere gegenlber dem Vorjahresquartal deutlich héher und
stiegen um 45 bzw. 60 Basispunkte. Fir die Jahre 2026 und 2027 erwartet das Institut
fur Osterreichische Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von zehn Jahren durch-
schnittliche Renditen von 3,4 % bzw. 3,8 %.

Abbildung 18: Renditen zehnjdhriger Staatsanleihen

7 7
6 6
5 5
4 4
is
g 3 3
2
a
2 2
1 1
0 0
-1 -1

2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

—QOsterreich ——Frankreich —Italien Deutschland

Quelle: LSEG Datastream

Im Durchschnitt des dritten Quartals 2026 betrug der Wechselkurs des Euro gegen-
Uber dem US-Dollar 1,15 USD/EUR. Damit wertete der Euro sowohl gegenuber dem
Vorquartal als auch gegenuber dem Vorjahresquartal leicht ab (um 1 % bzw. 1,5 %).
Fir die Jahre 2026 und 2027 erwartet das Institut einen durchschnittlichen Wechsel-
kurs von jeweils 1,16 USD/EUR.

Das IHS prognostiziert fur die Jahre 2026 und 2027 eine moderate Ausweitung so-
wohl der Einlagen als auch des Kreditvolumens der in Osterreich ansassigen mone-
taren Finanzinstitute. Die Einlagen inlandischer Nichtbanken durften um 2,6 % bzw.
1,5 % zunehmen. FUr das Kreditvolumen an inlandische Nichtbanken erwartet das
Institut eine Ausweitung um 2,2 % bzw. 1,5 %.
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4 Tabellenanhang
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TAB. 1/1: INDIKATOREN DER OSTERREICHISCHEN WIRTSCHAFT (ABSOLUT UND VERANDERUNG GEGENUBER VORJAHR)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

BIP ZU MARKTPREISEN REAL (MRD. €) 349,025 366,208 386,178 383,552 382,450 385,001 388,106 391,794
-6,3% 4,9% 5,5% -0,7% -0,3% 0,7% 0,8% 1,0%

BIP ZU MARKTPREISEN NOM. (MRD. €) 380,318 406,232 449,385 479,908 499,950 518,196 532,931 550,278
-3,9% 6,8% 10,6% 6,8% 4,2% 3,6% 2,8% 3,3%

DEFLATOR DES BIP (2015=100) 108,966 110,929 116,367 125,122 130,723 134,596 137,316 140,451
2,6% 1,8% 4,9% 7,5% 4,5% 3,0% 2,0% 2,3%

VERBRAUCHERPREISINDEX (2025=100) 78,0 80,2 87,1 93,8 96,6 100,0 103,100 105,987
1,4% 2,8% 8,6% 7,8% 2,9% 3,6% 3,1% 2,8%

ARBEITNEHMERENTGELT JE 52,713 53,936 56,554 60,425 64,807 67,168 68,310 70,018
AKTIV-BESCHAFTIGTEN 1,8% 2,3% 4,9% 6,8% 7,3% 3,6% 1,7% 2,5%
UNSELBSTANDIG AKTIV- 3643,933  3734,366  3844,570  3889,419  3897,774  3904,719  3920,338  3947,781
BESCHAFTIGTE IN 1000 PERSONEN -2,0% 2,5% 3,0% 1,2% 0,2% 0,2% 0,4% 0,7%
ARBEITSLOSENQUOTE NAT.DEF. 9,926 8,019 6,300 6,406 6,994 7,415 7,581 7,367
ABSOLUTE DIFFERENZEN 2,574 -1,907 -1,720 0,106 0,588 0,421 0,166 -0,214




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

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

PRIVATER KONSUM 173,878 182,427 193,571 193,369 195,864 196,748 197,731 199,116
-7,6% 4,9% 6,1% -0,1% 1,3% 0,5% 0,5% 0,7%

OFFENTLICHER KONSUM 71,267 76,777 76,653 76,771 79,661 81,255 82,068 82,683
-0,8% 7.7% -0,2% 0,2% 3,8% 2,0% 1,0% 0,8%

BRUTTOANLAGEINVESTITIONEN 87,900 93,152 93,078 91,534 89,333 90,585 91,323 91,936
-5,3% 6,0% -0,1% -1,7% -2,4% 1,4% 0,8% 0,7%

LAGERVERANDERUNGEN 1,461 6,039 11,491 2,160 -2,961 -0,462 -0,262 0,238
IN PROZENT DES BIP 0,4 1,6 3,0 0,6 -0,8 -0,1 -0,1 0,1
INLANDSNACHFRAGE 336,297 360,099 376,291 365,018 362,688 367,955 370,855 374,065
-5,7% 71% 4,5% -3,0% -0,6% 1,5% 0,8% 0,9%

AUSSENBEITRAG 12,587 5,416 9,347 17,642 18,703 15,858 16,151 16,629
IN PROZENT DES BIP 3,6 1,5 24 4,6 4,9 41 4,2 4,2
BIP ZU MARKTPREISEN 349,025 366,208 386,178 383,552 382,450 385,001 388,106 391,794

-6,3% 4,9% 5,5% -0,7% -0,3% 0,7% 0,8% 1,0%




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

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

PRIVATER KONSUM -3,867 2,438 3,033 -0,053 0,667 0,235 0,259 0,365
OFFENTLICHER KONSUM -0,161 1,648 -0,035 0,032 0,771 0,429 0,216 0,163
BRUTTOINVESTITIONEN -1,386 2,822 1,499 -3,040 -2,047 1,029 0,294 0,324
ANLAGEINVESTITIONEN -1,336 1,502 -0,021 -0,418 -0,594 0,333 0,192 0,160
LAGERVERANDERUNGEN -0,051 1,312 1,489 -2,416 -1,335 0,653 0,052 0,129
EXPORTE I.W.S. -5,863 4,912 5,266 -0,268 -1,103 0,705 1,087 1,269
WAREN -2,920 4,535 2,290 -0,284 -1,566 0,210 0,917 1,031
DIENSTLEISTUNGEN -2,943 0,377 2,976 0,016 0,463 0,495 0,170 0,239
IMPORTE |.W.S. 5,008 -6,828 -4,270 2,612 1,444 -1,450 -1,045 -1,200
WAREN 2,472 -5,246 -1,692 3,063 1,945 -1,059 -0,718 -0,831
DIENSTLEISTUNGEN 2,536 -1,582 -2,578 -0,451 -0,501 -0,391 -0,328 -0,369

BRUTTOINLANDSPRODUKT -6,318 4,923 5,453 -0,680 -0,287 0,667 0,807 0,950




TAB. 1/4: INDIKATOREN DER OSTERREICHISCHEN WIRTSCHAFT

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
HAUSHALTSSPARQUOTE 13,6 11,3 9,0 8,9 11,5 9,7 8,8 8,5
ABSOLUTE DIFFERENZEN 6,3 -2,2 -2,3 -0,1 2,6 -1,8 -0,9 -0,3
INVESTITIONSQUOTE 251 259 25,2 24,7 23,7 23,6 23,8 23,8
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,1 0,7 -0,7 -0,5 -0,9 -0,1 0,2 0,0
REALZINSSATZ -2,82 -1,81 -3,18 -4,44 -1,64 0,03 1,36 1,56
ABSOLUTE DIFFERENZEN -1,40 1,01 -1,37 -1,26 2,81 1,66 1,33 0,20
HVPI - HARMONISIERTER 78,030 80,181 87,094 93,806 96,547 100,000 103,10 105,99
VERBRAUCHERPREISINDEX 1,4% 2,8% 8,6% 7,7% 2,9% 3,6% 3,1% 2,8%
REALLOHNE, BRUTTO 48,604 48,804 47,612 47,094 48,907 49,374 48,704 48,562
JE AKTIV BESCH. 0,7% 0,4% -2,4% -1,1% 3,8% 1,0% -1,4% -0,3%
ARBEITSPRODUKTIVITAT 9,578 9,806 10,045 9,861 9,812 9,860 9,900 9,924
JE AKTIV BESCH. -4,4% 2,4% 2,4% -1,8% -0,5% 0,5% 0,4% 0,2%
LOHNSTUCKKOSTEN 143,467 143,378 146,770 159,732 172,178 177,585 179,876 183,916
GESAMTWIRTSCHAFT 6,4% -0,1% 2,4% 8,8% 7,8% 3,1% 1,3% 2,2%
ARBEITSLOSENQUOTE EU DEF.-2021 6,1 6,2 4,8 5.1 52 57 6,1 5,9
ABSOLUTE DIFFERENZEN 1,3 0,1 -1,4 0,3 0,1 0,5 0,4 -0,2
BUDGETSALDO MAASTRICHT (% des BIP) -8,2 -5,7 -3,4 -2,6 -4,6 -4.,1 -3,9 -3,7
ABSOLUTE DIFFERENZEN -8,7 2,5 23 0,9 -2,0 0,5 0,2 0,2




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

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 181,205 193,307 221,121 238,087 249,138 256,854 266,141 275,508
-7,0% 6,7% 14,4% 7.7% 4,6% 3.1% 3,6% 3,5%

KONSUM PRIVATE ORGANISATIONEN 7,395 8,396 8,918 10,035 10,979 11,340 11,681 11,998
OHNE ERWERBSZWECK 3,1% 13,5% 6,2% 12,5% 9,4% 3,3% 3,0% 2,7%
OFFENTLICHER KONSUM 81,044 88,623 92,284 98,333 107,090 112,116 115,785 118,694
3,9% 9,4% 4,1% 6,6% 8,9% 4,7% 3,3% 2,5%

BRUTTOINVESTITIONEN 97,563 112,351 131,382 125,687 118,437 125,994 130,031 134,042
-3,3% 15,2% 16,9% -4,3% -5,8% 6,4% 3.2% 3,1%

AUSRUSTUNGS- 50,370 54,908 58,597 63,735 66,331 70,811 74,323 76,947
INVESTITIONEN -6,0% 9,0% 6,7% 8,8% 4,1% 6,8% 5,0% 3,5%
BAUINVESTITIONEN 45,220 50,162 54,703 54,703 52,333 51,554 52,559 54,126
-1,0% 10,9% 9,1% 0,0% -4,3% -1,5% 1,9% 3,0%

STATISTISCHE DIFFERENZ 0,264 0,000 -0,170 0,004 0,555 -0,473 -0,448 -0,457
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,305 -0,264 -0,170 0,174 0,551 -1,028 0,025 -0,009
INLANDSNACHFRAGE 367,471 402,677 453,535 472,146 486,198 505,830 523,189 539,785
-3,7% 9,6% 12,6% 4,1% 3,0% 4,0% 3,4% 3.2%

EXPORTE I.W.S. 196,484 227,303 276,046 279,719 276,199 284,344 298,720 310,569
-11,2% 15,7% 21,4% 1,3% -1,3% 2,9% 5,1% 4,0%

IMPORTE [LW.S. 183,637 223,748 280,196 271,957 262,447 271,978 288,978 300,076
-11,3% 21,8% 25,2% -2,9% -3,5% 3,6% 6,3% 3,8%

BIP ZU MARKTPREISEN 380,318 406,232 449,385 479,908 499,950 518,196 532,931 550,278
-3,9% 6,8% 10,6% 6,8% 4,2% 3,6% 2,8% 3,3%




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

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 167,079 174,915 186,160 185,562 188,013 188,810 189,754 191,082
-7,9% 4,7% 6,4% -0,3% 1,3% 0,4% 0,5% 0,7%

KONSUM PRIVATE ORGANISATIONEN 6,801 7,513 7,418 7,810 7,854 7,938 7,977 8,033
OHNE ERWERBSZWECK 2,1% 10,5% -1,3% 5,3% 0,6% 1,1% 0,5% 0,7%
OFFENTLICHER KONSUM 71,267 76,777 76,653 76,771 79,661 81,255 82,068 82,683
-0,8% 7.7% -0,2% 0,2% 3,8% 2,0% 1,0% 0,8%

BRUTTOINVESTITIONEN 89,361 99,191 104,569 93,694 86,372 90,122 91,211 92,420
-5,4% 11,0% 5,4% -10,4% -7,8% 4,3% 1,2% 1,3%

AUSRUSTUNGS- 47,978 51,548 52,362 53,924 54,586 57,218 58,648 59,528
INVESTITIONEN -6,9% 7,4% 1,6% 3,0% 1,2% 4,8% 2,5% 1,5%
BAUINVESTITIONEN 39,881 41,612 40,824 38,117 35,587 34,543 34,025 33,855
-3,5% 4,3% -1,9% -6,6% -6,6% -2,9% -1,5% -0,5%

STATISTISCHE DIFFERENZ 1,931 2,396 2,032 2,074 1,848 1,018 0,946 0,946
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,047 0,465 -0,364 0,042 -0,226 -0,831 -0,072 0,000
INLANDSNACHFRAGE 336,297 360,099 376,291 365,018 362,688 367,955 370,855 374,065
-5,7% 71% 4,5% -3,0% -0,6% 1,5% 0,8% 0,9%

EXPORTE I.W.S. 193,238 211,611 231,527 230,515 226,151 229,037 233,576 238,866
-10,5% 9,5% 9,4% -0,4% -1,9% 1,3% 2,0% 2,3%

IMPORTE LLW.S. 180,651 206,195 222,180 212,873 207,448 213,179 217,425 222,237
-9,6% 14,1% 7,8% -4,2% -2,5% 2,8% 2,0% 2,2%

BIP ZU MARKTPREISEN 349,025 366,208 386,178 383,552 382,450 385,001 388,106 391,794
-6,3% 4,9% 5,5% -0,7% -0,3% 0,7% 0,8% 1,0%




TAB. 4: PREISINDIZES (2015 = 100)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 108,455 110,515 118,780 128,306 132,511 136,039 140,256 144,183
1,0% 1,9% 7,5% 8,0% 3,3% 2,7% 3,1% 2,8%

OFFENTLICHER KONSUM 113,720 115,430 120,392 128,086 134,432 137,979 141,084 143,553
4,7% 1,5% 4,3% 6,4% 5,0% 2,6% 2,3% 1,8%

BRUTTOANLAGEINVESTITIONEN 108,748 112,794 121,726 129,391 132,834 135,084 138,937 142,569
1,7% 3, 7% 7,9% 6,3% 2,7% 1,7% 2,9% 2,6%

AUSRUSTUNGS- 104,985 106,518 111,907 118,193 121,518 123,757 126,727 129,262
INVESTITIONEN 1,0% 1,5% 5,1% 5,6% 2,8% 1,8% 2,4% 2,0%
BAUINVESTITIONEN 113,388 120,547 133,999 143,513 147,056 149,246 154,470 159,876
2,6% 6,3% 11,2% 7.1% 2,5% 1,5% 3,5% 3,5%

INLANDSNACHFRAGE 109,270 111,824 120,528 129,349 134,054 137,471 141,076 144,303
2,1% 2,3% 7,8% 7,3% 3,6% 2,5% 2,6% 2,3%

EXPORTE I.W.S. 101,680 107,415 119,228 121,345 122,130 124,147 127,889 130,018
-0,8% 5,6% 11,0% 1,8% 0,6% 1,7% 3,0% 1,7%

IMPORTE |.W.S. 101,653 108,513 126,112 127,756 126,512 127,582 132,909 135,025
-1,9% 6,7% 16,2% 1,3% -1,0% 0,8% 4,2% 1,6%

BIP ZU MARKTPREISEN 108,966 110,929 116,367 125,122 130,723 134,596 137,316 140,451
2,6% 1,8% 4,9% 7,5% 4,5% 3,0% 2,0% 2,3%




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

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

WARENEXPORTE 139,300 167,055 197,631 196,723 187,738 190,106 199,730 208,301
-8,7% 19,9% 18,3% -0,5% -4,6% 1,3% 5,1% 4,3%

EXPORTE VON SONSTIGEN 46,800 52,511 61,623 62,900 67,206 71,624 75,116 77,576
DIENSTLEISTUNGEN -7,3% 12,2% 17,4% 2,1% 6,8% 6,6% 4,9% 3,3%
REISEVERKEHR 10,384 7,737 16,791 20,097 21,255 22,614 23,874 24,692
-42,9% -25,5% 117,0% 19,7% 5,8% 6,4% 5,6% 3,4%

EXPORTE I.W.S. 196,484 227,303 276,046 279,719 276,199 284,344 298,720 310,569
-11,2% 15,7% 21,4% 1,3% -1,3% 2,9% 5,1% 4,0%

WARENIMPORTE 134,774 167,225 208,160 194,693 180,482 185,905 196,734 204,178
-9,0% 24,1% 24,5% -6,5% -7,3% 3,0% 5,8% 3,8%

IMPORTE VON SONSTIGEN 45,361 50,888 61,776 65,294 68,838 72,516 78,040 81,192
DIENSTLEISTUNGEN -8,0% 12,2% 21,4% 57% 5,4% 5,3% 7,6% 4,0%
REISEVERKEHR 3,502 5,636 10,260 11,970 13,127 13,557 14,204 14,706
-63,7% 60,9% 82,1% 16,7% 9,7% 3,3% 4,8% 3,5%

IMPORTE LW.S. 183,637 223,748 280,196 271,957 262,447 271,978 288,978 300,076
-11,3% 21,8% 25,2% -2,9% -3,5% 3,6% 6,3% 3,8%




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

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

WARENEXPORTE 139,548 156,826 165,558 164,488 158,203 159,086 163,064 167,548
-7,6% 12,4% 5,6% -0,6% -3,8% 0,6% 2,5% 2,8%

EXPORTE VON SONSTIGEN 44,084 48,138 52,465 51,380 53,145 54,819 55,148 55,837
DIENSTLEISTUNGEN -7,5% 9,2% 9,0% -2,1% 3,4% 3.1% 0,6% 1,3%
REISEVERKEHR 9,782 7,080 13,824 14,930 14,976 15,229 15,534 15,751
-43,1% -27,6% 95,3% 8,0% 0,3% 1,7% 2,0% 1,4%

EXPORTE I.W.S. 193,238 211,611 231,527 230,515 226,151 229,037 233,576 238,866
-10,5% 9,5% 9,4% -0,4% -1,9% 1,3% 2,0% 2,3%

WARENIMPORTE 133,705 153,499 159,809 149,243 142,087 146,256 149,181 152,537
-6,6% 14,8% 4,1% -6,6% -4,8% 2,9% 2,0% 2,3%

IMPORTE VON SONSTIGEN 43,601 47,432 53,641 54,367 55,734 57,338 58,628 59,947
DIENSTLEISTUNGEN -7,9% 8,8% 13,1% 1,4% 2,5% 2,9% 2,3% 2,3%
REISEVERKEHR 3,366 5,317 8,911 9,945 10,579 10,558 10,611 10,770
-63,7% 58,0% 67,6% 11,6% 6,4% -0,2% 0,5% 1,5%

IMPORTE LW.S. 180,651 206,195 222,180 212,873 207,448 213,179 217,425 222,237
-9,6% 14,1% 7,8% -4,2% -2,5% 2,8% 2,0% 2,2%




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

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

WARENEXPORTE 99,823 106,523 119,373 119,597 118,669 119,498 122,486 124,323
-1,2% 6,7% 12,1% 0,2% -0,8% 0,7% 2,5% 1,5%

EXPORTE VON SONSTIGEN 106,160 109,084 117,456 122,420 126,457 130,656 136,209 138,933
DIENSTLEISTUNGEN 0,3% 2,8% 7.7% 4,2% 3,3% 3,3% 4,3% 2,0%
REISEVERKEHR 106,160 109,284 121,469 134,602 141,927 148,489 153,687 156,760
0,3% 2,9% 11,2% 10,8% 5,4% 4,6% 3,5% 2,0%

EXPORTE I.W.S. 101,680 107,415 119,228 121,345 122,130 124,147 127,889 130,018
-0,8% 5,6% 11,0% 1,8% 0,6% 1,7% 3,0% 1,7%

WARENIMPORTE 100,799 108,942 130,256 130,454 127,022 127,110 131,876 133,855
-2,5% 8,1% 19,6% 0,2% -2,6% 0,1% 3,8% 1,5%

IMPORTE VON SONSTIGEN 104,036 107,287 115,165 120,098 123,512 126,471 133,110 135,440
DIENSTLEISTUNGEN -0,1% 3,1% 7,3% 4,3% 2,8% 2,4% 5,3% 1,8%
REISEVERKEHR 104,036 105,986 115,135 120,362 124,078 128,411 133,869 136,546
-0,1% 1,9% 8,6% 4,5% 3,1% 3,5% 4,3% 2,0%

IMPORTE LW.S. 101,653 108,513 126,112 127,756 126,512 127,582 132,909 135,025
-1,9% 6,7% 16,2% 1,3% -1,0% 0,8% 4,2% 1,6%

TERMS OF TRADE, GESAMT 100,026 98,988 94,542 94,982 96,537 97,308 96,223 96,292
1,2% -1,0% -4,5% 0,5% 1,6% 0,8% -1,1% 0,1%

TERMS OF TRADE, GUTER 99,031 97,779 91,645 91,677 93,424 94,012 92,879 92,879
1,4% -1,3% -6,3% 0,0% 1,9% 0,6% -1,2% 0,0%




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

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
IMPORTQUOTE, GESAMT 48,285 55,079 62,351 56,669 52,495 52,486 54,224 54,532
ABSOLUTE DIFFERENZEN -4,026 6,794 7,272 -5,682 -4,174 -0,009 1,739 0,307
IMPORTQUOTE, GUTER 35,437 41,165 46,321 40,569 36,100 35,875 36,916 37,105
ABSOLUTE DIFFERENZEN -1,974 5,728 5,156 -5,752 -4,469 -0,225 1,040 0,189
EXPORTQUOTE, GESAMT 51,663 55,954 61,428 58,286 55,245 54,872 56,052 56,439
ABSOLUTE DIFFERENZEN -4,233 4,291 5,474 -3,142 -3,041 -0,373 1,180 0,386
EXPORTQUOTE, GUTER 36,627 41,123 43,978 40,992 37,551 36,686 37,478 37,854

ABSOLUTE DIFFERENZEN -1,914 4,496 2,855 -2,986 -3,440 -0,865 0,792 0,376




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

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

ERWERBSFAHIGE 5925675 5931,041 5979617 6016,521 6022,115 6012,394  5999,795  5980,860
BEVOLKERUNG 0,2% 0,1% 0,8% 0,6% 0,1% -0,2% -0,2% -0,3%
ERWERBSQUOTE 78,006 78,212 78,347 78,754 79,280 79,859 80,282 80,844
0,4% 0,3% 0,2% 0,5% 0,7% 0,7% 0,5% 0,7%

ERWERBSPERSONEN 4622,403  4638,782  4684,854  4738,230 4774,313  4801,435  4816,767  4835,177
0,6% 0,4% 1,0% 1,1% 0,8% 0,6% 0,3% 0,4%

INLANDISCHE 3704,422  3685,344  3665,132  3653,837  3648,622  3626,804  3615,121 3600,485
ERWERBSPERSONEN 0,1% -0,5% -0,5% -0,3% -0,1% -0,6% -0,3% -0,4%
AUSLANDISCHES ARBEITS- 917,981 963,438 1019,722  1084,393  1125,691 1174,630  1201,647  1234,692
KRAFTEANGEBOT 2,5% 3,9% 7,0% 6,3% 3,8% 4,3% 2,3% 2,8%
SELBSTANDIG 495,600 502,100 508,100 511,200 515,800 518,900 519,419 522,016
ERWERBSTATIGE -0,1% 1,3% 1,2% 0,6% 0,9% 0,6% 0,1% 0,5%
UNSELBSTANDIGES 4126,803  4136,682  4176,754  4227,030  4258,513  4282,535  4297,349  4313,161
ARBEITSKRAFTEANGEBOT 0,7% 0,2% 1,0% 1,2% 0,7% 0,6% 0,3% 0,4%
UNSELBSTANDIG 3643,933  3734,366  3844,570  3889,419  3897,774  3904,719  3920,338  3947,781
AKTIV-BESCHAFTIGTE -2,0% 2,5% 3,0% 1,2% 0,2% 0,2% 0,4% 0,7%
KINDERGELDBEZIEHENDE UND 73,231 70,575 69,063 66,838 62,889 60,276 51,234 47,648
PRASENZDIENSTLEISTENDE -5,2% -3,6% -2,1% -3,2% -5,9% -4,2% -15,0% -7,0%
ARBEITSLOSE 409,639 331,741 263,121 270,773 297,851 317,540 325,776 317,732
35,9% -19,0% -20,7% 2,9% 10,0% 6,6% 2,6% -2,5%

ARBEITSLOSENQUOTE NAT.DEF. 9,9 8,0 6,3 6,4 7,0 7.4 7,6 7,4
ABSOLUTE DIFFERENZEN 2,6 -1,9 -1,7 0,1 0,6 0,4 0,2 -0,2




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

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
ARBEITNEHMERENTGELT 192,084 201,416 217,424 235,017 252,601 262,272 267,798 276,414
LAUT VGR -0,3% 4,9% 7,9% 8,1% 7,5% 3,8% 2,1% 3,2%
BRUTTOBETRIEBSUBER- 156,017 166,607 182,267 190,277 189,668 193,046 199,583 205,037
SCHUSS/SELBST.EINK 1,2% 6,8% 9,4% 4,4% -0,3% 1,8% 3,4% 2,7%
PRODUKTIONSABGABEN 32,217 38,209 49,693 54,615 57,681 62,878 65,550 68,828
MINUS SUBVENTIONEN -34,0% 18,6% 30,1% 9,9% 5,6% 9,0% 4,3% 5,0%
BIP ZU MARKTPREISEN NOM. 380,318 406,232 449,385 479,908 499,950 518,196 532,931 550,278

-3,9% 6,8% 10,6% 6,8% 4,2% 3,6% 2,8% 3,3%
PRIMAREINKOMMEN 4,185 6,700 1,138 3,780 4,360 5,501 3,851 3,928
AUS DEM AUSLAND, NETTO -565,8% 60,1% -83,0% 232,0% 15,3% 26,2% -30,0% 2,0%
ABSCHREIBUNGEN 79,778 83,753 91,872 99,667 104,291 107,972 111,751 115,663
LAUT VGR 3.9% 5,0% 9,7% 8,5% 3.8% 3,8% 3,5% 3,5%
NETTO-NATIONALEINKOMMEN 304,725 329,179 358,651 384,020 400,018 415,725 425,030 438,544
ZU MARKTPREISEN -4,2% 8,0% 9,0% 7,1% 4,2% 3,9% 2,2% 3,2%
LAUFENDE TRANSFERS -3,768 -2,844 -2,763 -3,472 -3,065 -3,624 -3,877 -4,265
AUS DEM AUSLAND, NETTO 7,5% -24,5% -2,9% 25,7% -11,7% 18,2% 7,0% 10,0%
VERFUGBARES NETTOEINK. 300,957 326,335 355,888 380,548 396,954 412,101 421,153 434,278

DER VOLKSWIRTSCHAFT -4,3% 8,4% 9,1% 6,9% 4,3% 3,8% 2,2% 3,1%




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

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
EINLAGEN VON INLANDISCHEN NICHTBANKEN 403,721 425,328 438,894 437,649 452,587 468,579 480,762 487,974

6,1% 5,4% 3,2% -0,3% 3,4% 3,5% 2,6% 1,5%
KREDITVOLUMEN 380,664 396,232 423,029 432,855 435,438 441,019 450,722 457,483
(FORDERUNGEN AN INLANDISCHE NICHTBANKEN) 4,3% 4,1% 6,8% 2,3% 0,6% 1,3% 2,2% 1,5%
EURIBOR 3M -0,43 -0,55 0,35 3,43 3,57 2,18 2,37 3,06
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,07 -0,12 0,90 3,09 0,14 -1,39 0,19 0,69
OSTERREICHISCHE BENCHMARKRENDITE 10J -0,22 -0,09 1,72 3,08 2,84 2,99 3,38 3,84
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,28 0,14 1,80 1,36 -0,24 0,15 0,39 0,46




TAB. 12: WECHSELKURSE

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
USD/EUR 1,14 1,18 1,05 1,08 1,08 1,13 1,16 1,16
1,8% 3,5% -11,0% 2,9% 0,0% 4,6% 2,7% 0,0%
GBP/EUR 0,89 0,86 0,85 0,87 0,85 0,86 0,86 0,86
1,1% -3,4% -1,2% 2,4% -2,3% 1,2% 0,0% 0,0%
YEN/EUR 121,81 129,85 138,02 152,00 163,80 169,01 182,49 178,83
-0,2% 6,6% 6,3% 10,1% 7,8% 3,2% 8,0% -2,0%
CHF/EUR 1,07 1,08 1,01 0,97 0,95 0,94 0,93 0,93
-3,6% 0,9% -6,5% -4,0% -2,1% -1,1% -1,1% 0,0%




TAB. 13: STATISTISCHE KOMPONENTEN DER BIP-VERANDERUNG

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
STATISTISCHER UBERHANG' -0,3% 1,0% 2,9% 0,5% -0,7% 0,1% 0,4% 0,2%
JAHRESVERLAUFSRATE? -5,2% 71% 3,1% -1,8% 0,3% 1,1% 0,5% 1,2%
JAHRESVERANDERUNGSRATE® -6,3% 4,9% 5,5% -0,7% -0,3% 0,7% 0,8% 1,0%

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)



