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Rezession Uberwunden, aber weiterhin hohe Inflation

Osterreichs Volkswirtschaft hat Ende vergangenen Jahres die Rezession Uberwunden
und wachst seitdem verhalten. Im Prognosezeitraum durfte das Expansionstempo
aufgrund von Strukturproblemen und auRenwirtschaftlichen Belastungen geringer
bleiben als in friheren Aufschwungphasen. Laut Prognose des IHS steigt das Brutto-
inlandsprodukt heuer um 0,4 % und im kommenden Jahr um 0,9 %. Die Inflation laut
VPI durfte mit 3,5 % bzw. 2,4 % deutlich hoher als bisher erwartet ausfallen. Die Ar-
beitslosenquote steigt von 7,0 % im Vorjahr im Jahresdurchschnitt 2025 voraussicht-
lich auf 7,4 %. Im kommenden Jahr dirfte sie nur geringflgig auf 7,3 % zurlckgehen.
Das IHS prognostiziert fur die Jahre 2025 und 2026 ein Budgetdefizit von 4,3 % bzw.
von 4,1 % des Bruttoinlandprodukts.

1 Einleitung und Zusammenfassung

Laut den im September 2025 vero6ffentlichten Daten der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung (VGR) ist die heimische Wirtschaftsleistung im ersten Halbjahr 2025
um 0,3 % im Jahresabstand gewachsen. Nach einem kraftigen Wachstum im Schluss-
quartal 2024 - saisonbereinigt 0,4 % gegeniiber dem Vorquartal - hat Osterreichs
Wirtschaft im ersten Halbjahr an Schwung verloren. Dabei betrug die Expansion im
ersten Quartal noch 0,2 %. Im zweiten Quartal sank die Wirtschaftsleistung geringfu-
gig (-0,1 %) gegenlber dem Vorquartal.

Im Prognosezeitraum durfte das Wachstum wieder etwas anziehen. Dazu sollte eine
Erholung von Industrie und Bauwirtschaft beitragen. Die verhaltene internationale
Konjunktur und heimische Strukturprobleme durften aber dazu fiihren, dass die kon-
junkturelle Dynamik im Prognosezeitraum deutlich hinter friheren Erholungsphasen
zuruckbleibt. Aufgrund der zuletzt veréffentlichten Daten der VGR hebt das IHS seine
Prognose fir das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts (BIP) im Gesamtjahr 2025 auf
0,4 % an. Fur das kommende Jahr erwartet das Institut einen Anstieg der Wirtschafts-
leistung um 0,9 %.

Im zweiten Quartal gewann die globale Wirtschaftsleistung trotz der handelspoliti-
schen Unsicherheiten an Fahrt. In den fortgeschrittenen Volkswirtschaften verstarkte
sich das Wachstum etwas, in den Schwellenlandern blieb es robust. Zwischen den
fortgeschrittenen Volkswirtschaften zeigten sich weiterhin deutliche Unterschiede.
Im Gegensatz zum ersten Quartal expandierte die US-Wirtschaft mit einer Wachs-
tumsrate von 0,8 % gegenuber dem Vorquartal kraftig. Hingegen legte die Wirtschaft
im Euroraum nur um 0,1 % gegenlber dem Vorquartal zu. Allerdings hatte im ersten
Quartal das Wachstum von 0,6 % die konjunkturelle Dynamik Uberzeichnet, denn es
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ging zur Halfte auf die aulRergewdhnlich starke Expansion in Irland im Vorfeld zu er-
wartender US-Importzollerh6hungen zuruck.

Die weitere Entwicklung der internationalen Konjunktur schatzt das IHS wie folgt ein.
Die US-Wirtschaft wird in den Jahren 2025 und 2026 um 1,8 % bzw. 1,7 % zulegen. Fur
den Euroraum werden Wachstumsraten von 1,3 % und 1,0 % erwartet. Hierbei diurfte
sich das Wachstum in Deutschland im kommenden Jahr auf 1,2 % beschleunigen,
nach 0,3 % im laufenden Jahr. Durch den Wegfall des Sondereffekts eines dul3erst
starken Wachstums in Irland verlangsamt sich hingegen das Expansionstempo im
Ubrigen Euroraum. Die Wirtschaftsleistung Chinas durfte um 4,7 % und 4,3 % zule-
gen. Nach 3,3 % im Vorjahr wird sich laut Prognose das Wachstum der Weltwirtschaft
leicht auf 3,1 % bzw. 3,0 % verlangsamen.

In der zweiten Jahreshalfte 2024 hat sich der private Konsum in Osterreich deutlich
belebt. Die positive Tendenz setzte sich in der ersten Jahreshalfte 2025 fort. Im wei-
teren Prognosezeitraum werden aber die hartnackige Inflation und die Budgetkon-
solidierung die Entwicklung der verfigbaren realen Haushaltseinkommen etwas
dampfen. Eine Verringerung der historisch hohen Sparquote durfte dennoch ein so-
lides Konsumwachstum erlauben. Fur den Jahresdurchschnitt 2025 erwartet das IHS
daher eine Zunahme des privaten Konsums um 0,7 %. Im Jahr 2026 dtirfte das Kon-
sumwachstum 0,9 % betragen. Das Institut rechnet damit, dass die Sparquote ausge-
hend von 11,7 % im Vorjahr auf 10,4 % im laufenden und 9,7 % im kommenden Jahr
sinkt.

Die Bruttoanlageinvestitionen sind in den letzten beiden Jahren kraftig gesunken. Die
Rahmenbedingungen fur die Ausristungsinvestitionen dirften sich im Prognosezeit-
raum etwas verbessern. Allerdings belasten der Verlust an preislicher Wettbewerbs-
fahigkeit sowie die hohe handelspolitische Unsicherheit weiterhin die Investitionsta-
tigkeit. Die vorliegenden Daten zeigen eine Erholung der Ausrustungsinvestitionen
im ersten Halbjahr 2025. Vor diesem Hintergrund erwartet das IHS eine Zunahme
der Investitionen in Ausristungen um 2,5 % im laufenden und um 1,0 % im kommen-
den Jahr.

Anders als bei den AusriUstungsinvestitionen hat sich im ersten Halbjahr der Ruck-
gang der Bauinvestitionen fortgesetzt. Die Verbesserung der Finanzierungsbedin-
gungen und die Festigung der Konjunktur durften aber eine Trendwende erlauben.
Darauf deuten auch die steigenden Baubewilligungen hin. Folglich durften die Bau-
investitionen nach einem Ruckgang um 2,3 % in diesem Jahr im kommenden Jahr um
0,5 % zulegen. Diese Prognosen implizieren fur die realen Bruttoanlageinvestitionen
insgesamt in den Jahren 2025 und 2026 eine leichte Expansion von 0,3 % und 0,8 %.
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Die heimische Exportwirtschaft leidet unter den héheren US-Importzéllen, der trotz
des Abschlusses einiger Handelsvereinbarungen noch immer hohen handelspoliti-
schen Unsicherheit, der verhaltenden Entwicklung der Exportmarkte und den star-
ken Kostensteigerungen der Vorjahre. Nach dem Einbruch im Vorjahr dirften die Wa-
renexporte nur sehr langsam an Fahrt gewinnen, sodass das IHS auch fur das lau-
fende Jahr einen Ruckgang um 1,4 % erwartet. Im kommenden Jahr dirften die Wa-
renexporte um 1,5 % zulegen. Fir die Dienstleistungsexporte wird mit -0,6 % und
2,3 % eine dhnliche Entwicklung erwartet. Somit ergibt die Prognose fur die Gesamt-
exporte einen Ruckgang um 1,1 % im laufenden Jahr und eine Zunahme um 1,8 % im
Folgejahr. Nach den kraftigen Ruckgangen in den Vorjahren durften die Importe mit
der anziehenden Binnenkonjunktur und der Erholung der Exporte um 0,6 % bzw.
1,6 % expandieren.

Ausgehend von 3,2 % zu Jahresbeginn hat die Inflationsrate laut VPl in den Sommer-
monaten entgegen den Erwartungen kraftig angezogen und ist bis August auf 4,1 %
gestiegen. Der Anstieg der Preise erfolgte dabei breitflachig. Seit Jahresanfang tragt
der Energiebereich aufgrund eines Basiseffekts in Folge des Auslaufens fiskalpoliti-
scher AusgleichsmalBnahmen wesentlich zur Inflation bei. Zudem haben in den letz-
ten Monaten die Lebensmittelpreise kraftig zugelegt, und entgegen den Erwartungen
hat der Preisauftrieb bei den lohnkostenintensiven Dienstleistungen trotz langsamer
steigender Lohnstlickkosten nicht nachgelassen. Zusatzlicher Preisdruck geht von
der Erhéhung 6ffentlicher GebuUhren aus.

Vor diesem Hintergrund muss das IHS seine Inflationsprognose merklich anheben.
Es erwartet nunmehr flr den Jahresdurchschnitt 2025 eine Inflationsrate von 3,5 %.
Insbesondere, weil von den Energiepreisen im kommenden Jahr kein inflationstrei-
bender Impuls mehr ausgehen durfte, prognostiziert das Institut fir das Jahr 2026
einen Ruckgang der Inflationsrate auf 2,4 %. Damit liegt die prognostizierte Inflati-
onsrate in Osterreich im laufenden Jahr rund 1 % Prozentpunkte tber der im Euro-
raum. Im kommenden Jahr sollte sich dieses Inflationsdifferenzial auf einen halben
Prozentpunkt reduzieren.

Die Lage am Arbeitsmarkt bleibt trotz der langen Konjunkturschwache robust. Laut
den saisonbereinigten Arbeitsmarktdaten stagniert die Beschaftigung seit Mitte
2023. Die Arbeitslosenquote ist im Zeitraum Mai 2023 bis Mai 2025 von 6,4 % auf
7,5 % gestiegen und verharrt seither auf diesem Niveau. Fir den Jahresschnitt 2025
erwartet das IHS, dass die Beschaftigung weiterhin annahernd stagniert und um le-
diglich 0,2 % zulegt. Mit der Festigung der Konjunktur durfte die Zahl der Beschaftig-
ten im kommenden Jahr mit 0,5 % wieder etwas kraftiger zulegen. Ausgehend von
7,0 % im Vorjahr wird die Arbeitslosenquote im Jahresschnitt 2025 gemal3 IHS-Prog-
nose auf 7,4 % ansteigen und im nachsten Jahr 7,3 % betragen.
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Die Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte wird im Prognosezeitraum von den An-
strengungen zur Budgetkonsolidierung gepragt. Die beschlossenen Sparmalinah-
men werden die Budgets ab der zweiten Jahreshalfte 2025 entlasten. Gegeben die
makrodkonomischen Rahmenbedingungen erwartet das Institut fur den Prognose-
zeitraum bei strikter Budgetdisziplin ein Defizit von 4,3 % des Bruttoinlandsprodukts
im laufenden und 4,1 % im kommenden Jahr. Hierbei ist die Prognose der Budget-
entwicklung auf Ebene der Lander und Gemeinden mit betrachtlichen Unsicherhei-
ten verbunden.

Die Herbst-Prognose des IHS ist mit erheblichen Abwartsrisiken behaftet. Die weiter-
hin bestehende handelspolitische Unsicherheit belastet die Weltwirtschaft. Zwar ha-
ben die USA mit einigen Handelspartnern Abkommen vereinbart, diese bieten aber
aufgrund der erratischen Handelspolitik des US-Prasidenten keine stabilen Rahmen-
bedingungen. Die persistent hohe Inflation stellt einen heimischen Risikofaktor dar.
Sie kdénnte die Konsumstimmung triben und das Wachstum dampfen. Der Verlust
an preislicher Wettbewerbsfahigkeit in den letzten Jahren kénnte im Verein mit pes-
simistischen Unternehmenserwartungen die Investitionstatigkeit starker beeintrach-
tigen als in der Prognose unterstellt. Zusatzliche KonsolidierungsmalRnahmen im
kommenden Jahr bergen ebenfalls ein Abwartsrisiko fur die Konjunktur. Hingegen
kdnnten eine zligige Umsetzung groRerer Strukturreformen sowie moderate und fle-
xible Tarifabschliisse im Einvernehmen der Sozialpartner die Stimmung der Wirt-
schaftsakteure verbessern und damit zu héherem Wachstum flahren.
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Tabelle 1: Hauptergebnisse der IHS-Prognose
Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2024 2025 2026

Bruttoinlandsprodukt, real -0,7 0,4 0,9
Privater Konsum, real 1,0 0,7 0,9
Bruttoinvestitionen, real -9,1 3,3 1,4

Bruttoanlageinvestitionen, real -4,3 0,3 0,8
Ausrustungsinvestitionen, real -2,8 2,5 1,0
Bauinvestitionen, real -5,9 -2,3 0,5

Inlandsnachfrage, real -0,8 1,5 0,8
Exportei.w. S., real -2,3 1,1 1,8
Waren, real (laut VGR) -4,5 -1.4 1,5
Reiseverkehr, real (laut VGR) 0,8 -1,0 2,0
Importe i. w. S., real -2,6 0,6 1,6

Waren, real (laut VGR) -53 0,8 1,5

Reiseverkehr, real (laut VGR) 4,0 1,3 2,0

Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 0,2 0,2 0,5

Arbeitslosenquote: Nationale Definition' 7,0 74 73

Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition’ 52 55 54

Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 7,2 3,7 2,2

Preisindex des BIP 4,1 2,8 2,3

Verbraucherpreisindex 2,9 3,5 2,4

Budgetsaldo laut Maastricht (% des BIP)’ -4,7 -4,3 -4,1

3-Monats-Euribor 3,6 2,2 2,1

10-Jahres-Rendite 6sterreichischer Staatsanleihen’ 2,8 3,0 3,1

iabsolute Werte
Quelle: Statistik Austria, LSEG Datastream, ab 2025 Prognose des IHS

11



IHS - Herbst-Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2025-2026

Abbildung 1: BIP, Privater Konsum und Bruttoanlageinvestitionen, real
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Abbildung 2: Lohne, Preise und Beschdftigung
9% 9%
Prognose
8% 8%
'F: 7% 7%
s 6% 6%
S
@ 5% 5%
3
c 4% 1%
(0]
23 3
2 3% 3%
o
§ 2% 2%
s 1% 1%
&
§ 0% 0%
-1% -1%
-2% -2%
_3% 1 1 1 1 1 1 _3%
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

—L6hne -—Preise =—Beschaftigung

Quelle: Statistik Austria, Dachverband der Sozialversicherungstrager, ab 2025 Prognose des IHS

12



IHS - Herbst-Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2025-2026

Abbildung 3: Arbeitslosenquote
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Abbildung 4: Importe (i. w. S.) und Exporte (i. w. S.)
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Abbildung 5: Wachstumsbeitrédge der realen Endnachfragekomponenten
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Abbildung 6: Reales Bruttoinlandsprodukt
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2 Die internationale Konjunktur

2.1 Uberblick

Die Weltwirtschaft wurde im ersten Halbjahr 2025 stark von der US-Zollpolitik be-
einflusst. Anktndigungen von Zollerh6hungen fuhrten im ersten Quartal zu Vor-
zieheffekten bei den Ausfuhren einer Reihe von Landern in die USA, was auch der
Industrieproduktion einen temporaren Schub verlieh. Entsprechend expandierten
vielerorts die Exporte im zweiten Quartal kaum noch oder gingen sogar zurlck. In
der Gruppe der OECD-Lander stieg das saisonbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP)
im ersten Quartal um 0,2 % und im zweiten Quartal um 0,5 %. Diese Beschleunigung
ist vor allem auf die USA zurlickzufiihren, wahrend sich in der Europaischen Union,
im Vereinigten Kénigreich und in einigen Schwellenldndern, vor allem in Lateiname-
rika, die Expansion im zweiten Quartal verlangsamte.

Infolge der Vorzieheffekte stiegen im ersten Quartal gemafR CPB-Daten der Welthan-
delum 1,9 % und die globale Industrieproduktion um 1,0 % gegentiber dem Vorquar-
tal. Im Verlauf des Frihjahrs ging der Welthandel zwar leicht zurtick, sein Niveau blieb
aber hoch. Dies ist zum einen darauf zurtickzufihren, dass sich im Frihjahr mit dem
Aussetzen und Verschieben zuvor angeklndigter Zollerhhungen erneut Anreize
zum Vorziehen von Lieferungen in die USA ergaben. DarlUber hinaus wurden fur die
USA bestimmte Exporte Chinas Uber andere asiatische Langer umgeleitet, die mit
niedrigeren US-Importzdllen belegt waren. Dieser Effekt dirfte im zweiten Halbjahr
abnehmen, da die USA mit héheren Zéllen fur die sidostasiatischen Lander reagiert
haben. Das Wachstum der globalen Industrieproduktion verlangsamte sich im zwei-
ten Quartal auf 0,6 %. Rucklaufig war die Industrieproduktion im zweiten Quartal im
Euroraum und im Vereinigten Konigreich, wahrend sie insbesondere in China und
den fortgeschrittenen Volkswirtschaften in Asien kraftig blieb.

Nachdem der Rohdlpreis fur ein Barrel der Sorte Brent im Juli um 5,5 % gestiegen
war, gab erim August um 9,0 % nach. Mal3geblich daftr durfte vor allem die Entschei-
dung einiger OPEC+-Staaten gewesen sein, ihre Olférderung nochmals merklich aus-
zuweiten. Im September stieg der Olpreis dann wiederum leicht. Ende September
kostete ein Fass der Sorte Brent mit rund 70 US-Dollar etwa 2 % weniger als am Ende
des zweiten Quartals und rund 9 % weniger als zu Jahresbeginn. Fur diese Prognose
wird auf Basis der Terminmarktnotierungen ein Olpreis von 70 US-Dollar im Durch-
schnitt des Jahres 2025 und von 66 US-Dollar im Jahresdurchschnitt 2026 unterstellt.
Der europdische Gaspreis folgte im Sommer einem dhnlichen Muster wie der Olpreis.
Zu dem deutlichen Ruckgang im August trugen erhdhte US-FlUssiggasexporte bei.
Ende September kostete eine MWh Erdgas zur Lieferung in einem Monat am
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niederlandischen Handelsplatz TTF mit 32 Euro knapp 2 % weniger als Ende Juni und
rund ein Drittel weniger als zu Jahresbeginn. Die Preise fur Industriemetalle, etwa fur
Kupfer und Aluminium, sind im zweiten Quartal leicht gestiegen.

Die Inflation ist in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften in den vergangenen Mo-
naten nicht weiter zurtickgegangen. So liegt die Teuerung im Vereinigen Konigreich
seit Juni bei gut4 %, im Euroraum bei 2 % und in der EU bei 2 % %. In den USA erhéhte
sich die Inflation im August auf 2,9 %. AulRer im Vereinigten Kénigreich, wo ein regu-
lierungsbedingter Sprung bei den Gaspreisen die Inflationsrate zuletzt erhéhte, wird
die Teuerung derzeit durch gesunkene Energiepreise gedrickt. Im Gegensatz dazu
ist die Kerninflation ohne die Preise fir Energie und Nahrungsmittel aul3er in Japan
weiterhin hoher als die Gesamtinflation. OECD-weit erhéhten sich die Verbraucher-
preise im Julium 4,1 % bei einer Kerninflation von 4,4 %.

Trotz der US-Importzélle hat der US-Dollar im Verlauf des heurigen Jahres deutlich
abgewertet. Nominell effektiv gegeniber 64 Handelspartnern hat er vom Jahresan-
fang bis Ende August rund 6 %, gegentber dem Euro bis Ende September 13 % an
Wert verloren. Erklaren l&sst sich die Abwertung durch anscheinend gesunkene Er-
tragsaussichten fur Dollar-Anlagen relativ zu alternativen Anlageformen. Eine solche
Erwartungsanderung zieht Preiseffekte und entsprechende Umschichtungen von
Vermogenswerten nach sich. FUr diese Prognose wird hinsichtlich des Wechselkurses
zwischen dem Euro und dem US-Dollar ein Wert von 1,13 USD/EUR im Jahresdurch-
schnitt 2025 bzw. 1,17 USD/EUR im Jahr 2026 unterstellt.

Im Prognosezeitraum durfte die erratische US-Zollpolitik die globale Wirtschaftsent-
wicklung und die Expansion des Welthandels bremsen. Auch nach den Einigungen
zwischen den USA und einigen Handelspartnern, u.a. der EU, auf Handelsabkommen
ist der US-Importzollsatz deutlich hdher als vor dem Amtsantritt von Prasident Trump
zu Jahresbeginn. Der durchschnittliche US-Importzollsatz betragt nach Schatzungen
der amerikanischen Tax Foundation mit Stand 30. September 11,6 %, nach 2,4 % im
Durchschnitt des vergangenen Jahres. Daruber hinaus ist die handelspolitische Unsi-
cherheit nach wie vor hoch. Dies liegt nicht zuletzt daran, dass kein endgultiges Han-
delsabkommen zwischen den USA und China vorliegt. Zudem droht der US-Prasident
mit hdheren Zollen gegenltber Landern, die Digitalsteuern bereits haben oder ein-
fuhren wollen, sodass auch das Abkommen mit der EU wieder aufgeschnulrt werden
kénnte. Zudem sind noch immer zahlreiche Details offen.

Frahindikatoren wie die globalen Einkaufsmanagerindizes deuten auf eine moderate
Expansion der Wirtschaftsleistung in der zweiten Jahreshalfte 2025 hin (Abbildung 7).
Insgesamt bleibt das Wachstumstempo der Weltwirtschaft voraussichtlich auch in
den weiteren Prognosejahren verhalten. Der deutliche Anstieg der US-Zdlle stellt far
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die Weltwirtschaft einen negativen Angebotsschock dar, der die internationale Ar-
beitsteilung erschwert und zu einer Anpassung der globalen Lieferketten und Pro-
duktionsstrukturen fihrt. Im Ergebnis setzt das die Produktivitat herab.

Alles in allem durfte sich das Wachstum des globalen BIP von 3,3 % im vergangenen
Jahr auf 3,1 % im laufenden und 3,0 % im kommenden Jahr abschwachen. Fir die
Gruppe der OECD-Lander werden Wachstumsraten von 1,7 % bzw. 1,6 % erwartet.
Der weltweite Warenhandel steigt laut IHS-Prognose im laufenden Jahr um 2,8 % und
im Jahr 2026 um 0,5 %. Der kraftige Anstieg im laufenden Jahr ist vor allem auf die
deutlichen Vorzieheffekte im ersten Halbjahr zurtckzufihren. Die erwartete starke
Verlangsamung tritt erst im zweiten Halbjahr ein und macht sich vor allem in der
jahresdurchschnittlichen Zuwachsrate des kommenden Jahres bemerkbar.

Abbildung 7: Einkaufsmanagerindizes in ausgewdhliten Ldndern und Regionen
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Die Risiken fur die Weltwirtschaft sind noch immer betrachtlich. Die neuen Im-
portzdlle und die grolRe Unsicherheit kdnnten Handel und Produktion starker belas-
ten als in dieser Prognose unterstellt. Der durchschnittliche US-Importzollsatz ist so
hoch wie noch nie seit dem Zweiten Weltkrieg, und es fehlt an Erfahrungen mit derart
drastischen Zollanhebungen, zumal sich die globale Wirtschaftsstruktur seit der ers-
ten Halfte des 20. Jahrhunderts erheblich verandert hat. In Europa wurde zwar mit
dem Abschluss des Handelsabkommens zwischen den USA und der EU die Planungs-
sicherheit fur die Unternehmen erhdht. Allerdings sind viele Details in der
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Vereinbarung noch offen oder stehen, wie die Zusicherung hdherer Investitionen in
den USA, nicht unter dem Einfluss der Regierungen. Unklar ist, wie die USA darauf
reagieren, wenn diese Teile des Abkommens nicht eingehalten werden. AulRerdem
zeigt die jungere Vergangenheit, dass die US-Regierung trotz getroffener Vereinba-
rungen neue Zollerhéhungen in den Raum stellt. AulRerdem besteht die Gefahr, dass
die US-Politik, etwa in Form der wiederholten Angriffe auf die Unabhangigkeit der US-
Notenbank, das Vertrauen der globalen Anleger in das Finanzsystem der USA unter-
miniert. Kapitalabflisse und steigende Renditen in den USA selbst und, tber den in-
ternationalen Zinsverbund, auch weltweit kdnnten die Folge sein. In dieselbe Rich-
tung geht die sehr expansive US-Fiskalpolitik, da mit den jungsten ausgaben- und
steuerpolitischen MalBnahmen im Rahmen des ,One Big Beautiful Bill Act (OBBBA)"
die bereits hohe 6ffentliche Verschuldung der USA weiter kraftig steigen wird. Auch
im Euroraum ist die Staatsverschuldung in einigen Landern hoch. So haben Frank-
reich, Italien und Spanien jeweils bereits eine 6ffentliche Verschuldung von teils deut-
lich Uber 100 % in Relation zum Bruttoinlandsprodukt, und insbesondere in Frank-
reich durften die strukturellen Budgetdefizite im Prognosezeitraum hoch bleiben. Es
besteht das Risiko, dass die Finanzmarkte der Finanzpolitik immer weniger zutrauen,
die Solvenz der 6ffentlichen Haushalte auf Dauer zu gewahrleisten, und stattdessen
damit rechnen, dass die Staatsschulden letztlich monetarisiert werden. Dies kénnte
einen Anstieg der Inflationserwartungen zur Folge haben, auf den die Geldpolitik mit
steigenden Zinsen reagieren musste, um ihre Glaubwurdigkeit zu verteidigen. Wei-
terhin bestehen auch die geopolitischen Risiken, vor allem im Zusammenhang mit
den Kriegen im Nahen Osten und in der Ukraine oder angesichts von Drohungen
Chinas gegen Taiwan.

2.2 Lander und Regionen

Im Euroraum hat sich die Konjunktur im ersten Halbjahr insgesamt moderat positiv
entwickelt. Im ersten Quartal stieg das saisonbereinigte Bruttoinlandsprodukt um
0,6 %, im zweiten Quartal um 0,1 %. Zu Jahresbeginn ging die Halfte des Produktions-
anstiegs auf Irland zurtck. Dort stieg die Produktion im Quartalsvergleich um 7,5 %,
was auf eine auBerordentlich starke Ausweitung der Exporte zurtckzufuhren ist. Da-
bei handelte es sich in betrachtlichem Umfang um Ausfuhren pharmazeutischer Pro-
dukte in die USA in der Erwartung hdherer US-Importzdlle, obwohl diese Waren bis-
her von den Zollerhdhungen ausgenommen sind. Im zweiten Quartal waren die Aus-
fuhren aus dem Euroraum und insbesondere aus Irland rucklaufig. Der private Kon-
sum wurde im zweiten Quartal recht deutlich ausgeweitet, wahrend die Anlageinves-
titionen sanken. Entstehungsseitig trug im ersten Halbjahr aufgrund des starken Jah-
resbeginns vor allem das Verarbeitende Gewerbe zur Expansion bei. Aber auch in
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den Dienstleistungen wurde die Wertschdpfung gesteigert. Unter den grof3ten Volks-
wirtschaften stand einer Stagnation in Deutschland im ersten Halbjahr eine leichte
Expansion in Frankreich und Italien gegentber. In Spanien blieb die Expansion kraf-

tig.

Die saisonbereinigte Zahl der Erwerbstatigen stieg im ersten Quartal um 0,2 % und
im zweiten Quartal um 0,1 %. Die Zahl der geleisteten Arbeitsstunden, die im ersten
Quartal um 0,2 % zurtickgegangen war, wurde im zweiten Quartal wie die Zahl der
Erwerbstatigen um 0,1 % ausgeweitet Die harmonisierte Arbeitslosenquote ist wei-
terhin niedrig. Nachdem sie im ersten und im zweiten Quartal jeweils 6,3 % betragen
hatte, ging sie im Juli auf 6,2 % und damit den niedrigsten Stand seit Beginn der Wah-
rungsunion zurlck. Die Unterschiede bei der Arbeitslosenquote zwischen den gro-
Ren Volkswirtschaften bleiben bestehen. Deutschland (3,7 %) befindet sich am unte-
ren Rand, wahrend Spanien (10,4 %), Frankreich (7,6 %) und Italien (6,0 %) weiterhin
héhere Arbeitslosenquoten verzeichnen. In Spanien und in Italien geht allerdings die
Arbeitslosigkeit weiterhin deutlich zurtck, wahrend sie in Deutschland und in Frank-
reich zuletzt gestiegen ist.

Der Preisauftrieb schwachte sich bis Mai kontinuierlich auf 1,9 % ab. Seit Juni verharrt
er bei 2,0 %. Die Kerninflation (ohne Energie und Lebensmittel) betragt seit Mai 2,3 %.
Dabei treiben weiterhin vor allem die Dienstleistungen sowie die Lebensmittelpreise
die Teuerung. Die Preise fur IndustriegUter steigen um weniger als 1 %, und die Ener-
giepreise sinken weiterhin im Jahresvergleich.

Nachdem die Europaische Zentralbank (EZB) die Leitzinsen in der ersten Jahreshalfte
viermal um jeweils 0,25 Prozentpunkte gesenkt hatte, folgten im Juli und im Septem-
ber keine weiteren Zinsschritte. Der Wage-Tracker der EZB mit Uber das Jahr geglat-
teten Einmalzahlungen, der auf Basis der jeweils vorliegenden Lohnabschlisse be-
rechnet wird, lasst aktuell ein Lohnwachstum von 3,2 % im Euroraum im Jahr 2025
erwarten, nach 4,6 % im vergangenen Jahr.

Von der Finanzpolitik gehen im Prognosezeitraum, mit Ausnahme Deutschlands,
kaum Impulse fur die Konjunktur aus. Zwar hat die Europaische Union im Rahmen
des Programms ,Readiness 2030 fir den Zeitraum bis 2028 eine Lockerung der Fis-
kalregeln beschlossen, um den Mitgliedstaaten den Aufbau von Verteidigungskapa-
zitaten zu erleichtern. Die Verschuldungsgrenze, ab der ein Verfahren bei Vorliegen
eines UbermaRigen Defizits ausgeldst wird, kann erhéht werden. Da vielerorts die
Budgetdefizite und die Schuldenstande aber hoch sind und eher eine restriktive Fi-
nanzpolitik erforderlich ware, ist insgesamt der Spielraum fur zusatzliche Staatsaus-
gaben begrenzt. Auch aus der Aufbau- und Resilienzfazilitat durften im laufenden
und im kommenden Jahr keine nennenswerten Impulse mehr kommen.
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Die konjunkturelle Dynamik durfte im Prognosezeitraum moderat bleiben. Die Vor-
laufindikatoren, wie der Indikator der wirtschaftlichen Einschatzung (Abbildung 8),
liefern derzeit weder Anzeichen fur eine nennenswerte Belebung der Konjunktur,
noch deuten sie auf starkere Ruckschlage hin.

Abbildung 8: Indikator der wirtschaftlichen Einschétzung (ESI)
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Quelle: Europaische Kommission, LSEG Datastream

Die Exporte werden durch die verschlechterte Wettbewerbsposition aufgrund der
Aufwertung des Euro und durch die héheren US-Zdlle belastet. Die anhaltend hohe
handelspolitische Unsicherheit bremst zudem die Investitionen. Dem gegenulber
stutzt der private Konsum die Konjunktur, da die Realléhne weiter steigen. Alles in
allem durfte die Wirtschaftsleistung heuer um 1,3 % und im kommenden Jahr um
1,0 % zulegen (Tabelle 2). Die Dynamik der Teuerung wird im Winterhalbjahr bei der
unterstellten Entwicklung von Rohstoffpreisen und Wechselkursen dadurch gepragt
sein, dass die Energiekomponente wieder starker dampft, sodass die Inflationsrate
unter 2 % fallt. Im weiteren Verlauf durfte dieser Effekt geringer werden. Im Jahres-
durchschnitt durfte die Inflationsrate heuer 2,1 % und im kommenden Jahr 1,8 % be-
tragen. Die Arbeitslosenquote durfte in etwa auf dem aktuell erreichten niedrigen
Niveau verharren.
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Tabelle 2: Wirtschaftliche Eckdaten fiir den Euroraum in Prozent

2024 2025 2026
BIP-Veranderung 0,9 1.3 1,0
Arbeitslosenquote 6,4 6,2 6,1
HVPI-Inflation 2,4 2,1 1.8

Quelle: Eurostat, ab 2025 Prognose des IHS

Die Vereinigten Staaten verzeichneten im zweiten Quartal einen BIP-Anstieg um
0,8 %. Die Entwicklung wurde im ersten Halbjahr durch die Handelspolitik gepragt.
Im ersten Quartal wurde das BIP durch eine starke Ausweitung der Importe reduziert,
welche durch Vorzieheffekte infolge erwarteter Zollanhebungen verursacht worden
war. Der Effekt kehrte sich im zweiten Quartal um und ein Importriickgang fuhrte zu
einem kraftigen Anstieg des BIP. Nachdem die hohen Importe im ersten Quartal in
einem Lageraufbau resultierten, wurden die Lager mit dem Ruckgang der Importe
wieder abgebaut. Zudem wurden im zweiten Quartal der private Konsum und die
Bruttoanlageinvestitionen ausgeweitet, wahrend die Exporte zurickgingen. Die BIP-
Nowcasts der Federal Reserve Banken von Atlanta und New York weisen auf eine
Fortsetzung der Expansion im dritten Quartal hin. Der ISM-Einkaufsmanagerindex fur
das Verarbeitende Gewerbe lag im August bei 48,7 und damit den sechsten Monat in
Folge unter der Expansionsmarke von 50. Die ISM-Umfrage im Dienstleistungsbe-
reich deutete mit einem Wert von 52,0 auf eine Expansion hin. Die Konsumstimmung
hat sich nach einem Tiefpunkt im Frihjahr zwar verbessert, blieb aber verhalten. Die
Inflationserwartungen, die infolge der US-Zollpolitik zu Beginn des Jahres stark ange-
stiegen waren, blieben auch tber die Sommermonate erhéht. Am Arbeitsmarkt wur-
den in den letzten Monaten kaum neue Stellen geschaffen. Zwischen Mai und August
betrug das durchschnittliche monatliche Beschaftigungswachstum nur noch 27.000
neue Stellen gegenuber 162.000 im Jahr 2024. Die Arbeitslosenquote stieg seit Be-
ginn des Jahres leicht an und lag im August bei 4,3 %. Das Wachstum der durch-
schnittlichen Stundenléhne lag bei 3,7 % gegenuber dem Vorjahresmonat und hat
sich damit im Vergleich zum Vorjahr verlangsamt.

Nach einem vorUbergehenden Riuckgang im Fruhjahr stieg die Inflationsrate tber
den Sommer wieder an und lag im August bei 2,9 %. Die Kerninflationsrate (ohne
Energie und Nahrungsmittel) lag bei 3,1 %. Im September senkte die Notenbank Fed
die Zielbandbreite fur die Leitzinsen um 25 Basispunkte auf zwischen 4,00 % und
4,25 %. Die Zinssenkung wurde trotz erhohter Inflation vorgenommen und mit der
AbklUhlung am Arbeitsmarkt begrindet. Die Leitzinsen waren zuvor seit Dezember
letzten Jahres unverandert gewesen.
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Am 27. Juli wurde ein handelspolitisches Ubereinkommen mit der EU getroffen. Die
US-Zolle wurden auf 15 % fur nahezu alle GUter, die aus der EU importiert werden,
festgesetzt. Die EU schafft im Gegenzug bestehende Zdlle auf US-Importe ab. Der
15-%-Zollsatz umfasst auch Fahrzeuge und Fahrzeugteile sowie pharmazeutische
Produkte und Halbleiter. Zuvor lag der allgemeine Zollsatz der ,reziproken” US-Zdlle
bei 10 %, zusatzlich galten Zolle von 25 % auf Fahrzeuge und Fahrzeugteile und von
50 % auf Stahl und Aluminium. Fur Stahl und Aluminium wurden Handelsquoten, also
Mengen- oder Wertbeschrankungen der gehandelten Waren, angekuiindigt. Zudem
wurden Absichtserklarungen der EU Uber den Kauf von Energietragern und Investiti-
onen europdischer Unternehmen in den USA verd&ffentlicht. Weitere Absichtserkla-
rungen betreffen etwa die Beschaffung von militdrischen Gutern aus den USA, den
Abbau von nichttarifaren Handelshemmnissen durch die EU, die Angleichung von
Produktstandards und den Abbau von Barrieren fur digitale Dienstleistungen. Neben
der US-Handelspolitik bleibt angesichts eines erhdhten Budgetdefizits auch die wei-
tere Finanzpolitik ein Unsicherheitsfaktor fur die Konjunktur. Fur das laufende und
das kommende Jahr wird ein BIP-Wachstum von 1,8 % bzw. 1,7 % erwartet.

Nach einem verhaltenen Jahresauftakt legte die Wirtschaftsleistung Japans im zwei-
ten Quartal gegentber dem Vorquartal mit 0,5 % deutlich zu. Im Vorjahresvergleich
erhdhte sich das BIP um 1,7 %. Ausschlaggebend fur die Beschleunigung war ein
deutlicher Anstieg der Exporte, wobei Vorzieheffekte angesichts der anhaltenden Un-
sicherheit Uber die kuinftige Zollbelastung flr Lieferungen in die USA wohl weiterhin
eine Rolle spielten. Zusatzlich belebte sich der private Konsum und die privaten In-
vestitionen setzten ihre positive Dynamik fort. Insbesondere in der Halbleiterindust-
rie werden derzeit neue Produktionskapazitaten aufgebaut und die Digitalisierung
wird vorangetrieben. Im Gegensatz dazu stagnierte der Staatskonsum und die 6ffent-
lichen Investitionen bremsten das BIP-Wachstum.

Die Inflation geht schrittweise zurlck: Seit dem Frihjahr erhéhen sich die Verbrau-
cherpreise nur noch verhalten, und die Jahresteuerungsrate fiel von 4,0 % im Janner
auf 2,7 % im August. Die Hauptinflationstreiber waren die Preise fir Lebensmittel.
Inflationsdampfend wirkten hingegen die Preise fur Strom und Gas. Angesichts der
racklaufigen Inflation beschloss die Bank of Japan auf ihrer Sitzung im September,
ihren Leitzins bei 0,50 % zu belassen. Damit wirkt die Geldpolitik weiterhin stark ex-
pansiv.

Im Jahr 2026 werden die Ausgaben fur Verteidigung und Schuldendienst deutlich aus-
geweitet. Dennoch durfte die Finanzpolitik insgesamt neutral bleiben, da die im ver-
gangenen Herbst verabschiedeten Konjunkturprogramme wohl nur teilweise im
kommenden Nachtragshaushalt ersetzt werden. Die Konjunktur wird im Prognose-
zeitraum durch den AulRenhandel gebremst. Vor dem Hintergrund der Belastungen
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des Handels durch die US-Zélle durfte die gesamtwirtschaftliche Produktion in der
zweiten Jahreshalfte 2025 nur geringfugig zulegen. Dampfend auf die wirtschaftliche
Dynamik wirkt auch die anhaltend hohe globale Unsicherheit, die zu einer Investiti-
onszuruckhaltung der Unternehmen fuhrt. Der Arbeitskraftemangel durfte zu einem
etwas starkeren Anstieg der Realléhne fuhren und die staatlichen Anreize zur Férde-
rung der Erwerbstatigkeit von Frauen das Arbeitskrafteangebot erhéhen. Die Arbeits-
losenquote verharrte im Juli auf dem niedrigen Niveau von 2,3 %. Das Bruttoinlands-
produkt durfte in diesem Jahr um 1,1 % und im kommenden Jahr um 0,6 % expandie-
ren.

Mit einem Wachstum von 5,2 % gegenuber dem Vorjahresquartal blieb die Expansion
der Wirtschaftsleistung in der Volksrepublik China im zweiten Quartal stabil. Damit
Ubertraf sie das Wachstumsziel von 5,0 % flr das Gesamtjahr. Gestutzt durch ein Pro-
gramm, das Konsument:innen durch Subventionen dazu anregen soll, alte Gerate,
Fahrzeuge und Elektronik durch neue zu ersetzen, trug der private Konsum auch im
zweiten Quartal deutlich zum BIP-Wachstum bei. Zudem waren auch die Nettoex-
porte und die Investitionen Wachstumstreiber. Der Wert der chinesischen Exporte
legte im ersten Halbjahr im Vergleich zum Vorjahr um 5,9 % zu, da der Ruckgang der
Ausfuhren in die USA um 11 % durch steigende Lieferungen nach Sidostasien und
Europa kompensiert wurde. Gleichzeitig blieb das Importwachstum aufgrund der
schwachen Inlandsnachfrage gedampft. Im Bereich der Hochtechnologie erhdhten
sich Investitionen und heimische Produktion, was den Importbedarf Chinas redu-
zierte. Andererseits wird die Inlandsnachfrage vor allem durch den anhaltenden
Rickgang der Immobilienpreise und die schwache Lage am Arbeitsmarkt belastet.

Im August sanken die Verbraucherpreise um 0,4 % gegenltber dem Vorjahr und stag-
nierten im Monatsvergleich. Ausschlaggebend daflr waren vor allem gesunkene
Preise fur Nahrungsmittel, Transport und Telekommunikation. Trotz einer Verlang-
samung der Konjunktur hat die chinesische Zentralbank ihre Leitzinsen im Septem-
ber den vierten Monat in Folge unverandert gelassen. Der einjahrige Referenzzins-
satz (LPR) fur Unternehmenskredite blieb somit bei 3 %.

Die Indikatoren weisen auf eine Abschwachung des BIP-Wachstums hin. So sank das
Wachstum der Industrieproduktion im August auf real 5,2 % nach 6,8 % im Juni, wah-
rend sich die Dynamik des Einzelhandels auf nominell 3,0 % gegenuber rund 5 % im
Juni abschwachte. Die Abschwachung des BIP-Wachstums ist vor allem auf rucklau-
fige Auftragseingange in der Industrie und auf sinkende Exporte infolge der anhal-
tenden Unsicherheit im AuRenhandel zurtckzufihren. Dartber hinaus hat das im
Spatsommer 2024 eingefuhrte Subventionsprogramm zum Austausch von Haus-
haltsgeraten inzwischen an Wirkung verloren, wahrend das im August 2025
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gestartete Programm zur Senkung der Verbraucherkreditzinsen die Nachfrage nach
Verbraucherkrediten bislang nicht beleben konnte.

Angesichts zunehmender handelspolitischer Spannungen bleibt die Konjunktur ver-
halten. Zwar stlitzt eine expansive Finanzpolitik weiterhin die Konjunktur, doch las-
sen die Impulse aus den Konsumprogrammen allmahlich nach. Der private Konsum
wird weiterhin durch die anhaltende Immobilienkrise und die daraus resultierenden
Schuldenprobleme lokaler Regierungen und privater Haushalte belastet. Zusatzlich
wirken die hohen handels- und geopolitischen Unsicherheiten dampfend auf die In-
vestitionsbereitschaft der Unternehmen. Die Exporte leiden zunehmend unter der
US-Zollpolitik. Allerdings bleibt die preisliche Wettbewerbsfahigkeit chinesischer Ex-
portprodukte hoch, da der Yuan gegenlUber dem Euro deutlich abgewertet hat und
zugleich die Preise in China sinken. Die schwache Entwicklung der Warenimporte
durfte weiter anhalten. Insgesamt erwartet das Institut fur die Jahre 2025 und 2026
ein BIP-Wachstum von 4,7 % bzw. 4,3 %.

Die revidierten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung zeigen, dass die
Wirtschaftsleistung in Deutschland in den vergangenen zwei Jahren starker zurtck-
gegangen ist als davor ausgewiesen. Im ersten Halbjahr 2025 hat das Bruttoinlands-
produkt stagniert. Auf einen Anstieg um 0,3 % im ersten Quartal folgte im zweiten
Quartal ein Ruckgang im selben Ausmal. Stutzend wirkten der private und der 6f-
fentliche Konsum. Der private Konsum profitierte von kraftigen Lohnzuwachsen bei
ricklaufiger Inflation. Die Exporte, vor allem jene von Waren, wurden durch die Zoll-
politik der US-Regierung gepragt. Einer durch Vorzieheffekte getragenen deutlichen
Expansion im ersten Quartal folgte im zweiten Quartal ein Rickgang. Entstehungs-
seitig wurde die Wertschdpfung in den konsumnahmen und den 6ffentlichen Dienst-
leistungen spurbar ausgeweitet. Im Verarbeitenden Gewerbe wurde der negative
Trend im ersten Quartal im Sog der Vorzieheffekte bei den Exporten unterbrochen,
aber im zweiten Quartal ging die Wertschopfung wieder zurtick.

Die saisonbereinigte Zahl der Erwerbstatigen stagniert seit mehr als zwei Jahren. Die
Zahl der Arbeitslosen sank im August laut Bundesagentur fur Arbeit um 9.000 Perso-
nen. Das war der erste Rickgang seit zweieinhalb Jahren. Die saisonbereinigte Ar-
beitslosenquote liegt seit Marz bei 6,3 %, was im August im Vorjahresvergleich einem
Anstieg um 0,4 Prozentpunkte entspricht. Die Frihindikatoren fir den Arbeitsmarkt
haben sich auf niedrigem Niveau stabilisiert. Die Zahl der offenen Stellen ist aller-
dings weiter rucklaufig. Nennenswerte Beschaftigungszuwachse verzeichnet nur der
offentliche Sektor, wahrend sich im Verarbeitenden Gewerbe, in der Bauwirtschaft
und in der Arbeitskrafteliberlassung der Beschaftigungsabbau fortsetzt.
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Die Inflation betrug im August 2,2 % (gemessen am nationalen Verbraucherpreisin-
dex) bzw. 2,1 % (gemessen am HVPI). Sinkende Energiepreise bremsen die Inflation,
wahrend die Kernrate ohne die Preise fUr Energie und Nahrungsmittel nach wie vor
rund einen halben Prozentpunkt Uber der Gesamtinflationsrate liegt. Vor allem in
den Dienstleistungen ist die Teuerung noch immer hoch. In den kommenden Jahren
werden steigende CO»-Preise inflationserhdhend wirken.

Im Prognosezeitraum erhalt die Konjunktur von der expansiven Finanzpolitik Im-
pulse. Nach und nach durften die zusatzlichen Mittel fur Infrastruktur und Verteidi-
gung produktionswirksam werden. Eine kraftige Konjunkturerholung zeichnet sich
aber nicht ab. Die hohen US-Importzélle und die weiterhin bestehende handelspoli-
tische Unsicherheit belasten Ausfuhren und Industrieproduktion ebenso wie die im
internationalen Vergleich hohen Energie- und Lohnsttickkosten und der fortgesetzte
Verlust an Wettbewerbsfahigkeit gegentber China. Das Bruttoinlandsprodukt dirfte
im laufenden Jahr um 0,3 % und im kommenden Jahr um 1,2 % zulegen.

In Italien hat die Wirtschaftsleistung im ersten Halbjahr nur leicht expandiert. Nach
einem BIP-Anstieg von 0,3 % im ersten Quartal ging das BIP im zweiten Quartal um
0,1 % zuruck. Der private Konsum stagnierte und die Exporte waren rucklaufig. Der
offentliche Konsum, die Bruttoanlageinvestitionen und die Importe verzeichneten
hingegen leichte Zuwachse. Der Ruckgang der Exporte folgte auf einen kraftigen An-
stieg im ersten Quartal, es kann sich also um Anomalien infolge der US-Handelspoli-
tik handeln. Die Bruttowertschépfung im Verarbeitenden Gewerbe ging um 0,6 % zu-
rdck. Der Bausektor verzeichnete eine Expansion um 0,9 %. Im Dienstleistungssektor
stagnierte die Bruttowertschopfung bereits das dritte Quartal in Folge. Zwischen Jan-
ner und Juni wurde mit 109 Millionen Nachtigungen auslandischer Gaste ein Anstieg
um 3,2 % gegenulber dem Vergleichszeitraum im Vorjahr verbucht. Die Nachtigungen
inlandischer Gaste stagnierten mit 80,3 Millionen. Der Arbeitsmarkt blieb weiterhin
robust. Die Zahl der Erwerbstatigen lag mit rund 24,2 Millionen auf einem Hochst-
wert. Die Arbeitslosenquote blieb mit 6,0 % im Juli weiterhin auf einem niedrigen Ni-
veau.

Die Inflationsrate war im vergangenen Jahr mit im Durchschnitt 1,0 % niedrig, stieg
aber seit Jahresbeginn wieder und erreichte im Marz und April 1,9 %. Der Anstieg war
vor allem auf Preiserhéhungen bei regulierten und nicht regulierten Energieproduk-
ten zurlckzufuhren. Danach ging sie wieder leicht zurtick und betrug im August
1,6 %. Die Kerninflation (ohne Nahrungsmittel und Energie) lag bei 2,1 %. Insgesamt
durfte die Inflation im laufenden Jahr unter dem Inflationsziel der EZB von 2 % blei-
ben.
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Eine leicht positive Entwicklung der Realeinkommen setzte sich fort. Im ersten Quar-
tal betrug der Anstieg 1,3 % gegentber dem Vorjahresquartal. Die Sparquote lag bei
11,6 % und damit wieder etwa auf dem Vor-Corona-Niveau. Investitionen in die
Infrastruktur, die aus dem NextGenerationEU-Fonds finanziert werden, sollten wei-
terhin zur Konjunkturbelebung beitragen. Das Auslaufen der Steuergutschriften fur
die energetische Sanierung von Wohngebduden (,Superbonus”) sowie weiterer MaR3-
nahmen zum Ausgleich der Energiepreissteigerungen haben die 6ffentlichen Haus-
halte entlastet. Das Budgetdefizit durfte im laufenden Jahr auf 3,3 % zurtckgehen.
Die positive Entwicklung der Realeinkommen, 6ffentliche Investitionen sowie verbes-
serte Finanzierungsbedingungen infolge niedrigerer Zinsen sollten eine leichte Ex-
pansion der Wirtschaft erméglichen. Fur das laufende Jahr rechnet das Institut mit
einem BIP-Wachstum von 0,6 %. Flr das Jahr 2026 wird ein BIP-Wachstum von 0,8 %
prognostiziert.

Die franzosische Wirtschaft hat im ersten Halbjahr 2025 moderat expandiert. Im
zweiten Quartal stieg das BIP um 0,3 %, nachdem der Anstieg im ersten Quartal 0,1 %
betragen hatte. Der private Konsum stagnierte, wahrend der &ffentliche Konsum
leicht ausgeweitet wurde. Die Bauinvestitionen gingen zurtick, wahrend die AusrUs-
tungsinvestitionen anstiegen. Insgesamt verzeichneten die Bruttoanlageinvestitio-
nen einen leichten Ruckgang. Ein moderater Anstieg der Exporte war vor allem auf
eine Ausweitung des Exports von pharmazeutischen Produkten zurickzufihren. Die
Importe expandierten starker als die Exporte, wodurch der Beitrag der Nettoexporte
zum BIP-Wachstum negativ ausfiel. Somit ermdglichte im zweiten Quartal vor allem
die Ausweitung der Lagerinvestitionen einen Anstieg des BIP. Die Produktion im Ver-
arbeitenden Gewerbe stieg leicht, der Bausektor war hingegen leicht rucklaufig. Der
Dienstleistungssektor verzeichnete im zweiten Quartal eine solide Expansion. Dem-
entsprechend haben die Einzelhandelsumsatze im ersten Halbjahr zugelegt, wah-
rend die Industrieproduktion stagnierte.

Die Arbeitslosenquote lag im Juli den dritten Monat in Folge bei 7,6 % und damit ho-
her als im Durchschnitt des vergangenen Jahres. Die Inflationsrate hat sich in den
letzten Monaten auf einem niedrigen Niveau eingependelt und lag im August bei
0,9 %. Trotz niedriger Inflationsraten blieb das Verbrauchervertrauen seit Jahres-
wechsel auf einem verhaltenen Niveau und zeigte zuletzt auch keine steigende Ten-
denz. Die Vorsicht der Konsument:innen zeigt sich nach wie vor in einer deutlich Gber
dem langjahrigen Durchschnitt liegenden Sparquote, obwohl die Realeinkommen zu-
letzt zulegten.

Das Geschaftsklima blieb weiterhin verhalten. In der monatlichen Umfrage der
Banque de France erwarteten die Unternehmen im August einen anhaltenden An-
stieg der Aktivitaten im Verarbeitenden Gewerbe und im Bauwesen sowie kaum
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Veranderungen im Dienstleistungssektor. Die Auftragsblicher waren in der Industrie,
mit Ausnahme der Luftfahrt, und im Bauwesen besser gefullt, blieben jedoch auf ei-
nem schwachen Niveau. Die Unternehmensbefragung deutet fir das dritte Quartal
auf eine ahnliche BIP-Entwicklung wie im zweiten Quartal hin. Neben der Handelsun-
sicherheit dampft die Unsicherheit Uber die Budgetkonsolidierung die
Wirtschaftsentwicklung. Nach dem Misstrauensvotum gegen Premierminister
Bayrou und dem Amtsantritt durch den Nachfolger, Premierminister Lecornu, ist der
Pfad der Budgetkonsolidierung noch unklar. Das Budget fur das Jahr 2026 wird im
Oktober im Parlament prasentiert werden. Fur 2025 wurde zuletzt ein Budgetdefizit
von voraussichtlich 5,4 % erwartet. Nach dem hohen Defizit in 2024 (5,8 %), sollte ein
Teil der Anpassung durch Steuererhéhungen erreicht werden, unter anderem durch
Abgaben auf hohe Einkommen und Konzerne. Ein weiterer Beitrag zur Budgetkonso-
lidierung sollte von Ausgabenkulrzungen, vor allem beim Staat, den Kommunen und
der Sozialversicherung kommen. Es steht noch nicht fest, wie weit die neue Regierung
vom ursprunglichen Konsolidierungspfad abweichen wird, wonach das Budgetdefizit
im nachsten Jahr auf 4,6 % zurtickgehen hatte sollen. Fur das laufende Jahr rechnet
das Institut mit einem BIP-Wachstum von 0,7 %. FUr das Jahr 2026 wird ein Anstieg
von 1,0 % erwartet.

Wahrend die wirtschaftliche Dynamik in den mittel- und osteuropdischen Landern
der Europaischen Union zu Beginn des Jahres noch verhalten blieb, zog sie im zwei-
ten Quartal in allen Ldndern deutlich an. Im Quartalsvergleich verzeichneten Ungarn
und Slowenien ein positives BIP-Wachstum, nach einer negativen Entwicklung im ers-
ten Quartal. In Kroatien und Rumanien erhohte sich das Wachstumstempo auf je-
weils 1,2 %. Der private Konsum blieb robust, gestutzt durch steigende Realeinkom-
men bei weiterhin niedriger Arbeitslosigkeit. Die hohe handelspolitische Unsicherheit
und die US-Z6lle dampften die Auslandsnachfrage spulrbar, insbesondere in export-
orientierten Branchen wie der Automobil- und der Pharmaindustrie.

Wahrend sich die Inflation in Tschechien mit Werten von jeweils rund 2,5 % im Juli
und August dem Zielwert nahert, wirken in anderen Landern Steuererhéhungen und
der Wegfall von Preiskontrollen bei Gas und Strom inflationserhéhend. Infolgedes-
senistdie Inflation in Rumanien im August auf 8,5 % geklettert. Aber auch in Kroatien,
Ungarn und der Slowakei blieb die Inflation, infolge erhdhter Preise fiir Lebensmittel
und Dienstleistungen, mit jeweils Uber 4 % hoch. Damit ist der geldpolitische Spiel-
raum fur Zinssenkungen in den meisten Landern begrenzt. Da sich in Polen die Infla-
tion im Juli und August jeweils unter 3 % verringert hat, senkte die Zentralbank An-
fang September den Leitzins um 25 Basispunkte auf 4,75 %. Eine weitere Zinssen-
kung kénnte bis Ende dieses Jahres folgen. Fur die Region bleiben eine expansive
Fiskalpolitik sowie eine hohe Dynamik der Konsumnachfrage und des
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Lohnwachstums Risikofaktoren fUr die Preisstabilitdt. Unsicherheit entsteht auch
durch die importierte Inflation.

Die Fiskalpolitik wird in den mittel- und osteuropadischen Landern der Europdischen
Union im Prognosezeitraum von der schwierigen budgetaren Lage gepragt. Wegen
der hohen Budgetdefizite setzen Rumanien und die Slowakei ihre Sparmalinahmen
fort. Polen plant jedoch keine Konsolidierung. Tschechien kiindigte sogar eine expan-
sivere Haushaltspolitik an.

Der anhaltende Arbeitskraftemangel tragt im Prognosezeitraum zu steigenden Real-
|I6hnen bei, wodurch der Konsum gestutzt wird. Allerdings ist mit einer Verlangsa-
mung des realen Lohnwachstums zu rechnen, nachdem der intensive Wahlzyklus in
den Jahren 2024 und 2025 durch deutliche Anhebung von Mindestlbhnen sowie
durch kraftige Lohn- und Gehaltssteigerungen im 6ffentlichen Dienst fur auRerge-
wohnliche Dynamik gesorgt hatte.

Die Anlageinvestitionen werden durch EU-Mittel sowie die niedrigeren Zinsen ge-
stutzt. Die Inanspruchnahme des EU-Aufbau- und Resilienzfonds (RRF) durfte dabei
in den meisten Landern - mit Ausnahme Ungarns - in diesem und im nachsten Jahr
weiter zunehmen, da das Programm Ende 2026 auslaufen soll.

Zusatzliche Investitionen in der Region werden durch das EU-Finanzinstrument SAFE
(Security Action for Europe) als Teil der EU-Strategie ReArm Europe / Readiness 2030
finanziert. Dieses bietet EU-Staaten, die finanzielle Unterstltzung fir Investitionen in
ihre Verteidigungskapazitaten suchen, ab Beginn 2026 langfristige Kredite zu gunsti-
gen Konditionen. Dabei durfte Polen mit 43,7 Mrd. Euro (4,5 % des BIP) den mit Ab-
stand grof3ten Anteil erhalten, gefolgt von Rumanien mit 16,7 Mrd. Euro (4,3 % des
BIP) und Ungarn mit 16,2 Mrd. Euro (8,2 % des BIP). Durch SAFE strebt Polen die Er-
reichung des Ziels, die Verteidigungsausgaben auf 5 % des BIP zu erhéhen, an. Das
im Rahmen dieses Instruments vorgesehene Kreditvolumen durfte fir Bulgarien,
Kroatien, die Slowakei und Tschechien jeweils weniger als 5 Mrd. Euro betragen. Inf-
rastruktur- und Doppelnutzungsprojekte, die sowohl zivilen als auch militarischen
Zwecken dienen, werden ein entscheidender Bestandteil der geplanten Projekte zur
Verteidigung in vielen Landern der Region sein. Allerdings werden diese Kredite die
Verschuldung in Landern, die bereits hohe 6ffentliche Defizite aufweisen, zusatzlich
erhdhen.

Neben den US-Zé6llen belastet in einigen Landern die Abkehr von einer soliden Fiskal-
politik weiterhin die makrodkonomische Stabilitat. Trotzdem sollte sich die Region
aufgrund der robusten Binnennachfrage dynamisch entwickeln. Alles in allem durfte
das Bruttoinlandsprodukt im Jahresdurchschnitt 2025 um 2,4 % und im Jahr 2026 um
2,6 % steigen.
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In Russland hat sich im zweiten Quartal das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts
auf 1,1 % im Vorjahresvergleich abgeschwacht. Im ersten Halbjahr lag das BIP-Wachs-
tum bei 1,2 %. Die verlangsamte Expansionsdynamik lasst sich auf die zunehmenden
wirtschaftlichen Ungleichgewichte, die nachlassende Inlandsnachfrage infolge hoher
Zinsen sowie den Riickgang der Olpreise zuriickfihren. Wegen des Olpreisverfalls
sanken sowohl die Exporterldse als auch die Staatseinnahmen.

Die Industrieproduktion konnte im ersten Halbjahr insgesamt noch zulegen. Getra-
gen wurde diese Entwicklung von den kriegsrelevanten Branchen, wahrend in allen
anderen die Produktion zurlckging. Auch der Transport- und der Grol3handelsbe-
reich schrumpften. Im Einzelhandel legten die Umsatze von Janner bis Juni um 2,0 %
im Vorjahresvergleich zu, gestitzt durch steigende Lohne und Gehalter und eine
niedrige Arbeitslosigkeit. Gleichzeitig kindigten zahlreiche groRRe russische Unter-
nehmen eine Umstellung auf kirzere Arbeitswochen an. Hintergrund sind die riick-
laufige Nachfrage und sinkende Unternehmensgewinne. Die Dynamik der Woh-
nungsbaukredite hat sich nach dem Auslaufen staatlicher Férderprogramme ver-
langsamt.

Im August lagen die Verbraucherpreise um 8,1 % Uber dem Vorjahresniveau, wobei
insbesondere die Tarife fir Versorgungsleistungen und die Kraftstoffpreise die Infla-
tion antrieben. Trotz einer leichten Entspannung bleiben die Inflationserwartungen
weiterhin auf erhéhtem Niveau. Die Zentralbank senkte Mitte September den Leit-
zins von 18 % auf 17 %. Eine nachlassende Inflation und weitere Anzeichen einer Kon-
junkturabkuhlung stutzten diese Entscheidung. Andererseits erhdht die jingste Ru-
belabwertung die Inflationsrisiken.

Die Einnahmen aus dem Ol- und Gassektor gingen aufgrund niedrigerer Olpreise im
Zeitraum Janner bis Juli um 19 % zurilck. Trotz sinkender Budgeteinnahmen wurden
die 6ffentlichen Ausgaben in den vergangenen Monaten erneut deutlich ausgeweitet,
um die kriegsbezogene Produktion zu stitzen. Zur Finanzierung seiner Rustungsaus-
gaben plant Russland eine Erh6hung der Mehrwertsteuer von 20 auf 22 % ab 2026,
nachdem es bereits in diesem Jahr die Einkommens- und Kérperschaftssteuern er-
héht hat. Dartber hinaus sind weitere Steueranhebungen vorgesehen, etwa im
Glicksspielsektor.
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Indikatoren vom Juli deuten darauf hin, dass sich die Zunahme des privaten Konsums
und der Investitionen infolge erschwerter Finanzierungsmoglichkeiten weiter abge-
schwacht hat. Der Arbeitskraftemangel und die niedrige Produktivitdt bremsen das
Produktionswachstum. Der Anteil staatlich finanzierter Investitionen ist in diesem
Jahr deutlich zurtickgegangen. Stattdessen decken Unternehmen einen gréRBeren Teil
ihrer Investitionen aus Eigengewinnen oder durch Bankkredite. Die Wirtschaft durfte
in den kommenden Monaten nur langsam wachsen. Insgesamt durfte das Bruttoin-
landsprodukt in den Jahren 2025 und 2026 um 1,0 % bzw. 0,8 % zulegen.
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Tabelle 3: Internationale Rahmenbedingungen
Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2022 2023 2024 2025 2026

BIP, real
Deutschland 1,8 -0,9 -0,5 0,3 1,2
Italien 4,8 1,0 0,7 0,6 0,8
Frankreich 2,7 1.4 1,2 0,7 1,0
Vereinigtes Konigreich 4,8 0,4 1.1 1,4 1,2
Schweiz 3,0 0,7 1,3 1,2 1,0
USA 2,5 29 2,8 1,8 1,7
Japan 0,9 1.5 0,1 1.1 0,6
China 3,1 54 50 4,7 4,3
Polen 5,3 0,2 2,9 33 3,0
Slowakei 0,4 2,2 2,1 0,8 1,5
Tschechien 2,8 0,0 1,2 2,3 2,2
Ungarn 4,3 -0,8 0,5 0,5 2,5
Slowenien 2,7 24 1,7 0,6 2,0
MOEL-5! 4,1 0,3 2,1 2,4 2,6
Bulgarien 4,0 1,9 2,8 3,0 2,5
Rumanien 4,0 2,4 0,8 1,3 2,0
Kroatien 7.3 3,3 3,9 3,0 2,8
Russland -1,4 4,1 4,3 1,0 0,8
Euroraum 3,6 0,4 0,9 1,3 1,0
NMS-5i 4,4 0,6 1,9 2,4 2,6
EU-27 3,5 0,4 1,0 1,4 1,2
OECD 3,2 1.8 1,8 1,7 1,6
Welt 3,5 3,4 3,3 3,1 3,0
Welthandel (Waren laut CPB) 3,2 -0,7 2,5 2,8 0,5
Osterreichische Exportmarkte 7,3 0,0 1,2 2,0 1,5
USD/EUR-Wechselkurs' 1,05 1,08 1,08 1,13 1,17
Roholpreis (USD je Barrel Brent)' 100,8 826 805 70,1 66,1

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

INMS-5: Polen, Tschechien, Ungarn, Bulgarien, Rumanien
"absolute Werte
Quelle: Eurostat, IWF, OECD, CPB, nationale statistische Amter, LSEG Datastream, ab 2025 Prognose des IHS
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3 Perspektiven der dsterreichischen Wirtschaft

3.1 Aulenwirtschaft

Der Aufschwung der Exportwirtschaft Iasst weiterhin auf sich warten. Ausgehend von
einem niedrigen Niveau haben sich einige Vorlaufindikatoren mittlerweile verbes-
sert, die Erholung bleibt aber zaghaft und enormem Gegenwind ausgesetzt. Die Aus-
landsnachfrage bleibt weiterhin schwach, insbesondere beim wichtigsten Handels-
partner Deutschland, daher vollzieht sich der Konjunkturaufschwung nur langsam.
Osterreichs Exportwirtschaft hat infolge der starken Lohn- und Energiepreisanstiege
an preislicher Wettbewerbsfahigkeit eingebf3t. Die Handelspolitik der USA konfron-
tiert exportorientierte Unternehmen mit hoher Unsicherheit Uber die zukunftigen
Rahmenbedingungen des Handels mit dem wichtigsten Handelspartner aul3erhalb
der EU. Die AuBenwirtschaftsprognose bertcksichtigt die am 27. Juli zwischen den
USA und der EU vereinbarten Zollbestimmungen, die US-Importzélle in Héhe von
15 % auf fast alle Produkte aus der EU vorsehen.

Im zweiten Quartal stiegen die realen Warenexporte um 1,0 % gegentber dem Vor-
quartal. Die Detaildaten auf Lander- und Sektorenebene liegen nur auf nomineller
Basis aus der Aulienhandelsstatistik vor und zeichnen ein differenziertes Bild. Nach
Deutschland wurden Waren im Wert von 14,1 Milliarden Euro exportiert, was einem
geringen Ruckgang von 1,6 % gegentber dem zweiten Quartal 2024 entsprach. Die
Exporte von Maschinen und Fahrzeugen, der mit rund 38 % der Warenexporte nach
Deutschland gréRten Produktgruppe, stiegen im zweiten Quartal um 2,6 %. Chemi-
sche Erzeugnisse, Konsumnahe Guter und Bearbeitete Waren, die mit 10,6 %, 9,8 %
und 22,2 % ebenfalls groRe Anteile an den gesamten Warenexporten nach Deutsch-
land einnehmen, verzeichneten nach wie vor Rickgange von 19,5 %, 8,5 % und 1,8 %.
Die Warenexporte in die USA beliefen sich im zweiten Quartal auf einen Warenwert
von 3,0 Milliarden Euro und lagen damitum 16,5 % unter dem Vergleichszeitraum im
Vorjahr. Die starksten Ruckgange verzeichneten Chemische Erzeugnisse (-44,6 %),
Konsumnahe Guter (-7,0 %) und Maschinen und Fahrzeuge (-6,5 %), wahrend die Ex-
porte von Bearbeiteten Waren (5,0 %) einen Anstieg verbuchten. Weiters verzeichne-
ten unter den wichtigsten Exportdestinationen die Schweiz (-14,0 %), China (-12,2 %)
und Polen (4,9 %) signifikante Ruckgange, wahrend die Warenexporte nach lItalien
(4,7 %) im zweiten Quartal anstiegen.

Die Beurteilung der Auslandsauftragsbestande in der Sachgltererzeugung hatte im
vergangenen Winter den Tiefststand erreicht. Seitdem haben sich die Einschatzun-
gen verbessert und seit Mai beurteilten wieder mehr als 50 % der befragten
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Unternehmen die Auftragslage mit mehr als ausreichend oder ausreichend. Der FIW
Trade Indicator, der ein Signal Uber die Entwicklung des WarenaufRenhandels am ak-
tuellen Rand gibt, deutet auf eine Stabilisierung hin, allerdings zeichnet sich kurzfris-
tig noch kein Aufwartstrend ab. Die Entwicklung des Aul3enhandels bleibt unter dem
Einfluss der erratischen US-Handelspolitik und der damit verbundenen Unsicherheit.
Fur das aktuelle Jahr wird ein Rickgang der realen Warenexporte um 1,4 % erwartet.
Auch im Jahr 2026 durfte die Expansion der Warenexporte mit 1,5 % noch unter dem
langjahrigen Trend bleiben.

Im zweiten Quartal 2025 wurden laut AulBenhandelsstatistik Waren im Wert von
48,4 Milliarden Euro importiert und von 46,4 Milliarden Euro exportiert. Das Handels-
bilanzdefizit belief sich daher auf 2,0 Milliarden Euro. Damit erwies sich der Handels-
bilanziberschuss des vergangenen Jahres als kurzlebig, was aber nicht nur eine Folge
der schwachen Warenexporte war, sondern insbesondere durch die Erholung der
Warenimporte verursacht wurde. Die anziehende Inlandsnachfrage fuhrte zu einer
héheren Nachfrage nach importierten Waren. Fir das aktuelle Jahr wird ein Anstieg
der realen Warenimporte um 0,8 % prognostiziert. Fur das Jahr 2026 wird ein Anstieg
um 1,5 % erwartet.

Der Tourismus verlief im Juni mit 9,4 Millionen auslandischen Nachtigungen und ei-
nem Anstieg um 18,9 % gegentber dem Vergleichsmonat im Vorjahr positiv, wahrend
der Juli wetterbedingt etwas hinter den Erwartungen und mit 13,9 Millionen Nachti-
gungen knapp unter dem Vorjahresmonat blieb. Im August wurde wiederum mit
16 Millionen Nachtigungen von Gasten aus dem Ausland ein Anstieg um 1,8 % ver-
zeichnet. Der Boom im Wiener Stadtetourismus setzte sich infolge der starken Zu-
wachse im Frihjahr fort, in den Monaten Juli und August blieben die auslandischen
Nachtigungen hingegen unter den Vorjahresmonaten. Insgesamt stiegen die auslan-
dischen Nachtigungen &sterreichweit seit Beginn des Jahres um 0,5 % gegenUber
dem Vergleichszeitraum im Vorjahr, allerdings durfte die reale Reiseverkehrsentwick-
lung hinter dem Nachtigungszuwachs zurtickbleiben. Ein Grund dafur durften die ho-
hen Preisanstiege in Gastronomie und Beherbergung sein. Das Institut rechnet fur
das Jahr 2025 mit einem Rickgang der realen Reiseverkehrsexporte um 1,0 %. Fur
das Jahr 2026 wird ein Wachstum von 2,0 % erwartet. Insgesamt wird fur das lau-
fende Jahr ein Ruckgang der realen Exporte i. w. S. um 1,1 % prognostiziert. Fir das
Folgejahr wird eine Erholung und damit ein moderater Anstieg um 1,8 % erwartet.
Fur die realen Importe i. w. S. werden im laufenden und im nachsten Jahr Anstiege
um 0,6 % bzw. 1,6 % prognostiziert.
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3.2 Privater Konsum

Die vorliegenden Informationen bestatigten insgesamt die Tendenz zur Stabilisie-
rung der Haushaltsnachfrage. Der private Konsum hat im ersten Halbjahr um 0,8 %
gegenuUber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres zugelegt. Die gerne als Indikator
gebrauchten Neuanmeldungen von Kfz sind weiterhin stark, und auch die Umsatze
des Einzelhandels zeichnen ein zunehmend lebendiges Bild. Die im Vorjahr durch
Konsumzurickhaltung angesparten Geldvermoégen federn die heuer unbefriedigen-
den Einkommenszuwachse ab.

Wahrend im Vorjahr gute Lohnzuwachse bei sich abschwachendem Preisauftrieb die
Kaufkraft real erhéhten, verringert im Prognosezeitraum eine leicht héhere Inflation
bei malBigem Lohnwachstum den realen Ausgabenspielraum. In der Folge werden
zudem die BemUhungen der Regierung um eine Konsolidierung der Staatsfinanzen
die Haushaltseinkommen treffen, jedoch sind die Haushalte nicht langer bereit, auf
die Befriedigung ihrer Konsumgewohnheiten zu verzichten. Die Einzelhandelsum-
satze verzeichnen auch nach Bereinigung um die Inflation solide Zuwachse. Auch die
Nachfrage nach Dienstleistungen belebt sich zusehends. Eine Sonderstellung nimmt
der Handel mit Kraftfahrzeugen ein. Die Neuzulassungen steigen fortlaufend stark,
wobei zweistellige Wachstumsraten gegenuber dem Vergleichszeitraum des Vorjah-
res auftreten.

Die Konsumzurtickhaltung des Vorjahres liel3 die Sparquote auf ein Rekordniveau an-
steigen. Dieses hohe Niveau durfte aber nicht die langerfristige Sparneigung wider-
spiegeln. FUr den beobachteten Konsumverzicht wurden mehrere Griinde angefuhrt,
wie etwa verzdgerte Wahrnehmung oder Vorsichtssparen. Gerade jetzt dominieren
zwei gegenlaufige Effekte: einerseits Iasst der unerwartet wieder héhere Preisauf-
trieb die Haushalte bei Anschaffungen zdgern, anderseits steigen die starker kon-
sumwirksamen Lohneinkommen auch heuer real. Es sind die weniger konsumwirk-
samen Einkommen aus Gewinnen, die die real verfugbaren Haushaltseinkommen
schrumpfen lassen.

Gegenlber der Sommer-Prognose des IHS hat sich die Einschatzung der Entwicklung
der Haushaltseinkommen verbessert, die Dynamik der Konsumausgaben bleibt je-
doch erhalten. Im Jahr 2025 schrumpfen die verfigbaren Realeinkommen voraus-
sichtlich um 0,7 %, der reale Konsum der Haushalte legt jedoch um 0,7 % zu. Die
Haushalte haben keine Schwierigkeit, die Diskrepanz durch Rickgriffe auf die in den
letzten Jahren angehduften Ersparnisse zu finanzieren. Im kommenden Jahr werden
die real verfligbaren Einkommen um 0,2 % expandieren, die Prognose weist ein deut-
lich hdheres Konsumwachstum von 0,9 % aus. Die Haushalte genieRen also im ge-
samten Prognosezeitraum vermehrt die Frichte ihrer Ersparnisse.
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Abbildung 9: Sparquote der privaten Haushalte
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Quelle: Statistik Austria, ab 2025 Prognose des IHS

Abbildung 9 zeigt die Entwicklung der Haushaltssparquote Uber die letzten Jahr-
zehnte. Diese KenngroRRe befand sich zwischen 2013 und 2019 in einer Talsohle bei
gut 7 %. Seither unterliegt sie starkeren Schwankungen und durfte nachhaltig ange-
stiegen sein. Besonders auffallig sind dabei zwei Spitzenwerte, der erste durch das
Zwangssparen wahrend der Pandemie, der zweite im Vorjahr mit seiner starken frei-
willigen Konsumzurtckhaltung. Im Prognosezeitraum dominiert wieder eine fallende
Tendenz, wobei die Haushaltssparquote einem einstelligen Wert zuzustreben
scheint. FUr dieses mittelfristige dynamische Gleichgewicht sind derzeit rund 9 %
plausibel.

Das im Vergleich kleine Nachfrageaggregat Eigenverbrauch privater Dienste ohne
Erwerbscharakter expandiert in den beiden Prognosejahren jeweils um 1,0 %. Ge-
genuber der Sommer-Prognose hat sich die Einschatzung nicht verandert. Der Ein-
schluss dieser Non-Profit-Dienste in den privaten Konsum kann zu geringfiigigen An-
derungen der ausgewiesenen Wachstumsraten fuhren. Fir den privaten Konsum
insgesamt ergeben sich in den beiden Prognosejahren Zuwachse von 0,7 % und
0,9 %, also eine vom Konsum der Haushalte kaum unterscheidbare Dynamik.
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3.3 Investitionen

Die im September 2025 revidierten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
zeigen, dass sich die realen Investitionen in Ausriistungen und sonstige Anlagen
im Jahr 2024 deutlich schwacher entwickelt haben als zuvor ausgewiesen. Nachdem
bisher ein Anstieg um 0,5 % angegeben worden war, steht nun ein Rickgang um
2,8 % zu Buche. Auch fur die Jahre 2021 bis 2023 wurden die Daten nach unten revi-
diert. Insgesamt waren nach dem aktuellen Rechenstand der VGR die Ausristungs-
investitionen im Jahr 2024 nur um 0,2 % héher als im Jahr 2019, verglichen mit einem
zuvor ausgewiesenen kumulierten Anstieg um 5,2 %. Samtliche Investitionsguterka-
tegorien der Ausristungen waren im Jahr 2024 ricklaufig.

Im ersten Halbjahr 2025 haben sich die Ausristungsinvestitionen erholt. Im Vorjah-
resvergleich stiegen sie um 3,5 %. Aul3er den Investitionen in Telekommunikations-
ausrustung sowie in Nutztiere und -pflanzungen entwickelten sich alle Investitions-
glterkategorien positiv. Die Investitionen in Maschinen und Gerate (einschlief3lich
Telekommunikationsausristung) stiegen um 7,5 %, die Anschaffungen von Fahrzeu-
gen um 1,8 %. In saisonbereinigter Betrachtung nahmen die Ausristungsinvestitio-
nen im ersten Quartal um 1,5 % und im zweiten Quartal um 2,4 % zu.

Im Prognosezeitraum verbessern sich die Rahmenbedingungen fur die Ausrustungs-
investitionen kaum. Die Erwartungen der heimischen Industrieunternehmen hin-
sichtlich der kunftigen Produktionstatigkeit und die Beurteilung der Auftragsbe-
stdnde haben sich etwas aufgehellt, befinden sich aber nach wie auf vor auf sehr
niedrigen Niveaus (Abbildung 10). Die Kapazitatsauslastung in der &sterreichischen
Industrie istim Jahresverlauf leicht gestiegen, sie ist aber noch immer im historischen
Vergleich niedrig und befindet sich weiterhin unter ihrem langjahrigen Durchschnitt
(Abbildung 11). Das nach wie vor geringe Niveau der Kapazitatsauslastung und die
anhaltenden Probleme der Industrie durch den Verlust an preislicher Wettbewerbs-
fahigkeit, die gestiegenen US-Importzélle und die hohe handelspolitische Unsicher-
heit lassen in den kommenden Monaten kaum Erweiterungsinvestitionen erwarten.
Das Finanzierungsumfeld bleibt ungtnstig fur die Investitionen. Gemal3 der vom Eu-
rosystem durchgefihrten Umfrage zum Kreditgeschaft wurde die Kreditangebotspo-
litik der Banken von Anfang 2022 bis zum ersten Quartal 2025 durchgehend restrik-
tiver. Im zweiten Quartal kam es nur zu leichten Erhédhungen der Margen fur Uber-
durchschnittlich riskante Kredite, aber fir das dritte Quartal erwarteten die Banken
wiederum eine leichte Verscharfung der Kreditangebotsbedingungen. Die Zinsen fur
Unternehmenskredite sind mit den Leitzinssenkungen der Europdischen Zentral-
bank seit ihrem Hohepunkt um rund 1,5 Prozentpunkte gesunken, was die Sachkapi-
talbildung stutzt. Die temporare Erhdhung des Investitionsfreibetrags bis Ende 2026
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durfte dazu beitragen, dass Investitionen vorgezogen werden, was die Sachkapital-
bildung im Prognosezeitraum stutzt. Alles in allem durften die realen Ausristungsin-
vestitionen im Jahr 2025 um 2,5 % und im Jahr 2026 um 1,0 % steigen.

Trotz der schwachen Investitionskonjunktur, auch international, steigt der Deflator
der Ausristungsinvestitionen noch immer im historischen Vergleich kraftig. Im lang-
jahrigen Durchschnitt steigt dieser Preisindex um rund 1 % pro Jahr. Im Zuge des
starken Energiepreisanstiegs erhohte sich der Anstieg des Deflators der Ausris-
tungsinvestitionen auf 5,2 % im Jahr 2022 und 5,8 % im Jahr 2023. Auch im Jahr 2024
und im ersten Halbjahr blieb der Preisauftrieb mit 3,2 % bzw. 3,1 % kraftig. Mit den
gesunkenen Rohstoffpreisen und dem starkeren AuRenwert des Euro dirfte sich der
Anstieg des Deflators der Ausristungsinvestitionen im Prognosezeitraum allmahlich
abschwdachen. Im Jahresdurchschnitt 2025 dirfte der Preisindex der Ausrustungsin-
vestitionen um 3,0 % und im kommenden Jahr um 2,5 % zunehmen.

Abbildung 10: Beurteilung der Auftragsbestinde und der Produktionstdtigkeit der
ndchsten drei Monate
Saldo aus positiven und negativen Antworten
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Abbildung 11: Kapazitdtsauslastung in der dsterreichischen Industrie
saisonbereinigt
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Quelle: Europaische Kommission

Der Ruckgang der realen Bauinvestitionen setzt sich fort. Nach der VGR-Revision
stellen sie sich aber etwas weniger ungunstig dar als zuvor. Nach altem Rechenstand
wurde fir die Jahre 2023 und 2024 ein kumulierter Rickgang um 14 % ausgewiesen,
der nun auf rund 10 % revidiert wurde. Fur das Jahr 2024 wurde der Ruckgang gleich-
wohl von 5,3 % auf 5,9 % geandert. Nunmehr wird fur die Wohnbauinvestitionen ein
Rackgang um 2,6 %, fur die sonstigen Bauinvestitionen ein Einbruch um 9,3 % ausge-
wiesen. Die gesamten Bauinvestitionen waren damit im Jahr 2024 so niedrig wie noch
nie seit 1995, wobei die Bauinvestitionen ihr Niveau von 1995 um knapp 25 % Uber-
schritten, wahrend die sonstigen Bauinvestitionen um rund 26 % darunter lagen.

Im ersten Halbjahr 2025 haben sich die sonstigen Bauinvestitionen von ihrem sehr
niedrigen Niveau ausgehend erholt. Im Vorjahresvergleich waren sie um 2,4 % hdher,
wahrend die Wohnbauinvestitionen mit einem Minus von 6,1 % ihren Rickgang un-
gebremst fortsetzten. Auch in saisonbereinigter Betrachtung ist diese unterschiedli-
che Entwicklung zu beobachten. Wahrend die Wohnbauinvestitionen im ersten und
im zweiten Quartal jeweils um 1,7 % sanken, nahmen die sonstigen Bauinvestitionen
um 0,6 % bzw. 2,0 % zu.

Im Prognosezeitraum durften sich auch die Wohnbauinvestitionen allmahlich erho-
len. Die Zahl der Baubewilligungen fir neue Wohnungen ist bereits im Jahr 2024 um
rund 9 % gestiegen, und mit einem Anstieg um 11,4 % setzte sich der positive Trend
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im ersten Quartal 2025 fort. Allerdings war im Jahr 2024 die Zahl der Baubewilligun-
gen um rund 59 % niedriger als im Rekordjahr 2017. Und wahrend im Zeitraum 2016
bis 2021 durchschnittlich mehr als 80.000 Wohnbaubewilligungen pro Jahr erteilt
wurden, waren es im vergangenen Jahr nur knapp 51.500. Gestutzt werden die Bau-
investitionen durch die niedrigeren Zinsen, die im Zuge der Zinswende der EZB seit
Anfang 2024 sinken. Gleichwohl blieb der Riickgang bei den Zinsen fir Wohnbaukre-
dite hinter dem Ausmal} der Leitzinssenkungen zurtick. Die Angebotspolitik fur
Wohnbaukredite lieRen die Geschaftsbanken im ersten Halbjahr 2025 weitgehend
unverandert und planten dies auch fiur das dritte Quartal. Leichte Impulse fur die
Wohnbautatigkeit durften im Prognosezeitraum von dem von der vorherigen Regie-
rung beschlossenen Wohnbaupaket ausgehen.

Die Bauinvestitionen der Unternehmen durften im Prognosezeitraum im Zuge der
langsamen Erholung der Ausristungsinvestitionen allmahlich Tritt fassen. Der Tief-
bau profitiert vom Ausbau der Stromnetze und der digitalen Infrastruktur sowie vom
Erhalt und dem Ausbau des Schienen- und des StraBennetzes. Die Bauinvestitionen
der Gebietskérperschaften und der OBB kommen allerdings durch die notwendige
Budgetkonsolidierung unter Druck. Alles in allem dirften die realen Bauinvestitionen
im Durchschnitt des heurigen Jahres um 2,3 % sinken und im Jahr 2026 um 0,5 %
steigen.

Der Anstieg der Baupreise hat sich im Jahr 2025 deutlich abgeschwacht. Im ersten
Halbjahr war der Deflator der Bauinvestitionen um 0,9 % hoher als im gleichen Vor-
jahreszeitraum. Im Tiefbau stiegen die Preise im ersten Quartal um 0,7 % und im
zweiten Quartal um 0,9 %, im Hochbau um 0,1 % bzw. 1,0 %. Auch der Anstieg der
Baukosten hat im bisherigen Jahresverlauf deutlich nachgelassen. So waren im Au-
gust die Kosten fur den Wohnhaus- und Siedlungsbau um 1,6 % héher als im August
des Vorjahres. Im Brickenbau stiegen die Kosten um 0,8 % und im Siedlungswasser-
bau um 1,0 %. Im Straflenbau sanken die Kosten im selben Zeitraum um 0,2 %. Auf-
grund der niedrigeren Preise fUr Baumaterialien durften auch im Prognosezeitraum
die Baupreise mal3voll steigen. Recht deutlich nehmen die Lohnkosten zu. Insgesamt
durfte der Deflator der Bauinvestitionen im Jahr 2025 um 1,0 % und im kommenden
Jahr um 1,3 % steigen.

Aus der Prognose der Ausrustungs- und der Bauinvestitionen ergibt sich fur die Brut-
toanlageinvestitionen ein Anstieg um 0,3 % im laufenden Jahr bzw. 0,8 % im kom-
menden Jahr, nach einem Rickgang um 4,3 % im vergangenen Jahr. Die Investitions-
quote, gemessen als Anteil der Bruttoanlageinvestitionen am nominellen BIP, durfte
im vergangenen Jahr von 24,7 % auf 23,5 % zurickgegangen sein. Im Prognosezeit-
raum wird sie noch leicht um 0,2 Prozentpunkte sinken. Die gesamten realen Brut-
toinvestitionen (Anlageinvestitionen plus Lagerbestandsveranderungen) durften im
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heurigen Jahr um 3,3 % und im kommenden Jahr um 1,4 % expandieren, nach einem
Rackgang um rund 9 % im vergangenen Jahr.

3.4 Offentliche Haushalte

Die Lage der é6ffentlichen Haushalte bleibt angespannt. Das IHS rechnet fir das
laufende Jahr mit einem Defizit von 4,3 % des nominellen BIP. Fur das Folgejahr wird
ein leichter Ruckgang des Defizits auf 4,1 % des BIP erwartet. Das Doppelbudget
2025/26 ist von der Haushaltskonsolidierung der Bundesregierung gepragt. Die Fi-
nanzpolitik hat Mehreinnahmen beschlossen (Erhéhung von Steuern und Sozialab-
gaben) und Ausgaben reduziert (Abschaffung des Klimabonus und der Bildungska-
renz sowie Kiirzung von Forderungen). Zur nachhaltigen Stabilisierung der offentli-
chen Finanzen mussen darUber hinaus die im Bundesfinanzrahmengesetz angekin-
digten Konsolidierungsmalinahmen in den kommenden Jahren konsequent umge-
setzt werden. Ebenso mussen die Lander und Gemeinden starker zur Reduzierung
des gesamtstaatlichen Defizits beitragen.

Erste Informationen des Finanzministeriums deuten auf die Einhaltung des heurigen
Budgetrahmens hin. Gleichwohl werden eine Reihe von SparmalBnahmen erst in der
zweiten Jahreshalfte realisiert (Abschaffung des Klimabonus) oder erst im Jahresver-
lauf graduell in den Budgetdaten sichtbar (Abschaffung Bildungskarenz, Reduktion
von Sachaufwendungen). Der Beschluss Uber die Pensionsanpassung 2026 sieht eine
durchschnittliche Steigerung unterhalb der rollierenden Inflation vor. Dies entlastet
das Budget im nachsten Jahr. Aktuelle Verhandlungen zwischen Regierung und Ge-
werkschaften zielen darauf ab, bereits im kommenden Jahr eine geringere Anpas-
sung der Gehalter der 6ffentlich Bediensteten zu erreichen. Zudem sollen der Nutzen
und die Zielgenauigkeit von Férderungen Uberprift und anschlieBend weitere Ein-
sparungen beschlossen werden.

Héhere Inflationsraten und moderate Lohnabschlisse wirken sich ambivalent auf die
Budgets aus. Einerseits erhdhen Preissteigerungen die nominellen Steuerbasen, an-
dererseits reduzieren sie jedoch die reale Kaufkraft der Haushalte (bei gegebenem
Einkommen). In den letzten Jahren hat sich gezeigt, dass mittelfristig aufgrund eines
hohen Grads an Indexierungen auf Inflationsschiilbe Mehrausgaben folgen. Mode-
rate Lohnabschlisse wirken sich sowohl dampfend auf die realen Einkommen als
auch auf die Einnahmen aus der Lohn- und Einkommensteuer bzw. den Sozialbeitra-
gen aus.

Das IHS erwartet, dass die Schuldenquote im laufenden Jahr auf 84,1 % des BIP an-
steigt und im darauffolgenden Jahr weiter auf 86,0 % zunimmt. Da die Entwicklung
von Defizit und Schuldenquote im Widerspruch zu den europdischen
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Stabilitatsregeln steht, hat die Europaische Kommission im Sommer ein Defizitver-
fahren eingeleitet. Im Rahmen des Verfahrens muss das Finanzministerium mit der
EU-Kommission MaBnahmen fir eine nachhaltige Budgetkonsolidierung vereinba-
ren und ihr regelmaRig Uber die erzielten Fortschritte berichten.

3.5 Lohne und Inflation

Der Zuwachs der Arbeitnehmerentgelte je Aktiv-Beschaftigten fiel im ersten Halbjahr
2025 mit 4,2 % im historischen Vergleich immer noch stark aus. Das Lohnwachstum
hat sich - nach den sehr hohen Raten im Jahr 2024 im Zuge der Hochinflations-
phase - wieder etwas normalisiert. Die Effektividhne folgen damit im Wesentlichen
der Entwicklung der Tariflohne. Am aktuellen Rand zeichnet sich in Folge der Uberra-
schend angezogenen Inflation wieder eine steigende rollierende Inflation ab, die nor-
malerweise neben der Produktivitatsentwicklung als wichtiger Referenzwert fur die
Lohnverhandlungen dient. Allerdings wurde bei der zlgig abgeschlossenen Lohn-
runde der Metallbranche das schwierige wirtschaftliche Umfeld berucksichtigt. Der
Abschluss blieb mit 1,4 % (zuzUglich Einmalzahlungen) weitgehend unter den Erwar-
tungen. Davon koénnte ein Signal fur die nachfolgenden Lohnverhandlungen ausge-
hen. Auch die Diskussion um die Neuverhandlung des auf zwei Jahre abgeschlosse-
nen Kollektivvertrags fur den 6ffentlichen Sektor lasst auf eher gemaRigtere Lohnzu-
wachse in der Zukunft schlieRen. Das IHS geht daher in der vorliegenden Prognose
von einem Nominallohnzuwachs von 3,7 % im Jahr 2025 aus, der sich im kommenden
Jahr auf 2,2 % abschwachen durfte. Gegeben die Inflationsentwicklung impliziert dies
einen Reallohnzuwachs von rund % % im Jahr 2025 bzw. eine leicht negative Realloh-
nentwicklung im Jahr 2026.

Erwartungsgemal ist mit dem Auslaufen der Stromkostenbremse und anderer vor-
rubergehender MaRnahmen im Bereich der Energie die Inflation (gemessen am Ver-
braucherpreisindex) zu Jahresbeginn 2025 wieder auf Uber 3 % gestiegen (Abbil-
dung 12). Die ,,Grundlast” der Inflation entstammt mit nahezu konstanten 2 Prozent-
punkten allerdings immer noch dem Bereich der Dienstleistungen. Im Sommer hat
sich die Teuerung noch einmal tGiberraschend beschleunigt und belief sich im August
auf 4,1 %. Insbesondere die Lebensmittelpreise steigen schneller als erwartet und
auch schneller als im europaischen Umfeld. Zusatzlich durfte gerade im August ein
schwacher werdendes Saisonmuster im Bereich der Bekleidung sich inflationstrei-
bend ausgewirkt haben (BerUcksichtigung des Onlinehandels fihrt zu geringeren Sai-
sonschwankungen). Auch die Preisentwicklung bei den Kraftstoffen scheint sich ein
Stliick weit von der Entwicklung des Rohdlpreise entkoppelt zu haben. Die nachsten
wesentlichen Preissenkungen fur Strom sind erst fur Oktober geplant. Eine zlgige
Ruckkehr zu niedrigeren Teuerungsraten in den kommenden Monaten zeichnet sich
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aufgrund schwacher werdender inflationsdampfender Basiseffekte bei den Kraft-
stoffen derzeit nicht ab. Entgegen den Erwartungen scheint auch der Preisauftrieb
bei den lohnkostenintensiven Dienstleistungen trotz langsamer steigender Lohn-
stlckkosten nicht nachgelassen zu haben. Zusatzlicher Preisdruck geht von der Er-
héhung offentlicher GeblUhren aus. Im Jahr 2025 geht das Institut daher von einer
Inflationsrate von 3,5 % aus. Erst mit Janner 2026 fallt das Auslaufen der Stromprei-
sebremse und ihrer Begleitmalinahmen endgultig aus der Berechnung der Inflati-
onsrate - die bekanntlich im Jahresabstand gemessen wird - heraus, sodass sich mit
Jahresbeginn 2026 schlagartig eine niedrigere Inflationsrate einstellen durfte. Ruck-
laufige Lohnstuckkosten sowie niedrigere Energiepreise an den Terminmarkten im
nachsten Jahr dirften die Inflationsrate weiter senken. Alles in allem wird eine Infla-
tion von 2,4 % im Jahr 2026 prognostiziert.

Abbildung 12: Inflation und Beitrdge der Komponenten zur Inflation in Osterreich
Inflationsrate in Prozent; Inflationsbetrdge in Prozentpunkten
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Die harmonisierte Inflationsrate in Osterreich diirfte im Jahresdurchschnitt 2025 mit
3,5 % um rund eineinhalb Prozentpunkte héher liegen als im Euroraum. Neben dem
oben genannten Auslaufen der fiskalischen Mal3nahmen tragen auch die Dienstleis-
tungspreise wesentlich zur Spreizung des Differenzials bei (siehe Abbildung 13). Zu-
letzt stiegen die Preise von Lebensmitteln und Industriegiitern in Osterreich auch
noch einmal schneller als im Euroraum, was das Differenzial zusatzlich ausweitete.
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Im Jahr 2026 durfte sich der Abstand zum Euroraum wieder auf rund einen halben
Prozentpunkt verkleinern.

Abbildung 13: Struktur des Inflationsdifferenzials zum Euroraum
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Quelle: Statistik Austria, Eurostat, eigene Berechnungen

3.6  Arbeitsmarkt

Die Lage am Arbeitsmarkt blieb trotz der langandauernden Konjunkturschwache ro-
bust. Laut den saisonbereinigten Arbeitsmarktdaten stagniert die Beschaftigung seit
Mitte 2023 und die Arbeitslosenquote ist im Zeitraum Mai 2023 bis Mai 2025 von
6,4 % auf 7,5 % angestiegen und verharrt seither auf diesem Niveau. Mit der Festi-
gung der Konjunktur sollte die Beschaftigungsdynamik im kommenden Jahr etwas an
Fahrt gewinnen und die Arbeitslosenzahl leicht zurtiickgehen. Die Einschatzung der
Arbeitsmarktentwicklung bleibt gegentber der Sommer-Prognose nahezu unveran-
dert. Im laufenden Jahr stagniert die Beschaftigung annahernd (0,2 %) und durfte im
kommenden Jahr um 0,5 % zulegen. Ausgehend von 7,0 % im Vorjahr wird die Ar-
beitslosenquote heuer voraussichtlich auf 7,4 % ansteigen und nachstes Jahr margi-
nal auf 7,3 % fallen.

Im August stieg die Aktiv-Beschéftigung im Vorjahresvergleich geringflgig um 4.500
Personen (0,1 %). Gestutzt von der Anhebung des gesetzlichen Pensionsalters er-
héhte sich die Frauenbeschéaftigung um 12.700 Personen, die der Manner fiel hinge-
gen um 8.200. In sektoraler Betrachtung gingen in der Sachgtiterproduktion Arbeits-
platze verloren (-2,0 %), wahrend die Beschaftigung im Dienstleistungsbereich weiter

43



IHS - Herbst-Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2025-2026

zulegte (0,6 %). Dabei expandierten die 6ffentlichen Dienstleistungen kraftig, die Zahl
der Arbeitsplatze im marktorientierten Bereich, insbesondere im Handel, nahm hin-
gegen ab. Mit der weiteren Festigung der Konjunktur diirfte die Beschaftigungsdyna-
mik im kommenden Jahr im marktorientierten Bereich an Fahrt gewinnen. Somit er-
wartet das Institut fur die Jahre 2025 und 2026 eine Zunahme der Beschaftigung um
0,2 % bzw. 0,5 %.

Tabelle 4: Arbeitsmarktentwicklung Jdnner bis August 2025
Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr

in Kopfen in Prozent

Beschaftigte 4.608 0,1 %
Manner -7.002 -03%
Frauen 11.611 0,6 %
Aktiv-Beschaftigte! 6.982 0,2 %
Primarer Sektor 1.113 1.4 %
Sachguterproduktion -13.966 -22%
Bau -2.005 -0,7 %
Dienstleistungssektor 21.777 0,8 %
Arbeitslose 21.686 7,4 %
Manner 9.759 58 %
Frauen 11.927 9,6 %
Personen in SchulungsmalBnahmen 1714 23%

des AMS

'ohne Personen mit aufrechtem Beschaftigungsverhaltnis, die Kindergeld beziehen bzw. Prasenzdienst

leisten
Quelle: Dachverband der Sozialversicherungstrager, AMS, eigene Berechnungen

In den letzten beiden Monaten hat sich der Anstieg bei den vorgemerkten Arbeitslo-
sen verlangsamt, so waren im August 14.000 Personen bzw. 4,9 % mehr als im Vor-
jahr vorgemerkt. Dabei stieg die Arbeitslosigkeit bei den Frauen (6,7 %) etwas starker
als bei den Mannern (3,1 %). In sektoraler Betrachtung legte die Arbeitslosenzahl
breitflachig zu. Kraftige Zuwachse verzeichneten die Bereiche Information und Kom-
munikation (13,0 %), 6ffentliche Dienstleistungen (7,8 %) und der Handel (7,6 %). Hin-
gegen sank die Arbeitslosenzahl am Bau (-0,8 %).
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In den kommenden Monaten durfte die Arbeitslosenzahl im Vorjahresvergleich noch
weiter expandieren. Mit der Festigung der Konjunktur und der relativ geringen Aus-
weitung des Arbeitskraftepotenzials durfte die Arbeitslosenzahl im Verlauf des kom-
menden Jahres sinken. Ausgehend von 297.900 vorgemerkten Arbeitslosen im Jah-
resdurchschnitt 2024 steigt deren Zahl laut Prognose auf 317.200 im laufenden Jahr
und wird 2026 auf 312.500 zurlckgehen. Dies impliziert fur die (nationale) Arbeits-
losenquote Werte von 7,4 % bzw. 7,3 %. Die Arbeitslosenquote laut Eurostat-Defini-
tion wird voraussichtlich 5,5 % bzw. 5,4 % betragen.

Mit der Konjunkturerholung durften sich Fachkrafteengpasse verstarken. Die Demo-
grafie dampft die Arbeitskrafteangebotsentwicklung. Digitalisierung und 6kologische
Transformation der Wirtschaft bringen zusatzliche Qualifikationsanforderungen fur
die Arbeitskrafte mit sich. Vor diesem Hintergrund sollten die Mis-Match-Arbeitslo-
sigkeit reduziert und bestehende Arbeitsmarktpotenziale gehoben werden. Die ak-
tive Arbeitsmarktpolitik ist daher besonders gefordert, die Beschaftigungsfahigkeit
der Arbeitslosen, aber auch der Beschaftigten, durch gezielte Unterstitzungsmal3-
nahmen zu erhéhen. Verstarkte IntegrationsmafBnahmen im Bereich der Migration,
ein weiterer Ausbau der Kinderbetreuungseinrichtungen sowie die Anstrengungen
zur Hebung des effektiven Pensionsantrittsalters sind daher zu begri3en. Ein Ausbau
von MalBnahmen mit Praventionscharakter, etwa im Bereich frihkindliche Bildung,
Erwerb von schulischen Grundkompetenzen oder bei der Gesundheitsférderung,
kdnnte bereits dem Entstehen von Arbeitsmarktproblemen entgegenwirken.

3.7 Monetare Entwicklungen

Die Europaische Zentralbank hat im laufenden Jahr vier Leitzinssenkungen vorge-
nommen, die Bank of England hat drei Zinsschritte vorgenommen und die Schweize-
rische Nationalbank hat im laufenden Jahr zwei Zinsschritte nach unten vollzogen.
Die US-Notenbank Fed hat im September eine Leitzinssenkung vorgenommen. Der
Einlagesatz im Euroraum liegt damit gegenwartig bei 2,0 %, das Zielband fur Taggeld
in den USA betragt 4,0 % bis 4,25 % und im Vereinigten Konigreich liegt der Repo-Satz
bei 4,0 %. Die Inflation im Euroraum, gemessen am Anstieg des HVPI, ist seit ihrem
Hohepunkt im Oktober 2022 (10,6 %) kraftig zuriickgegangen und betrug im August
2,0 %. Die Inflationsrate liegt damit bei der EZB-Zielmarke von 2 %. Fir die Jahres-
durchschnitte 2025 und 2026 erwartet das IHS im Euroraum eine Inflationsrate von
2,1 % bzw. 1,8 %.

Im Euroraum wurden die Leitzinsen zuletzt im Juni gesenkt. Der Einlagesatz, der Zins-
satz fUr Hauptrefinanzierungsgeschafte und der Spitzenrefinanzierungssatz liegen
gegenwartig bei 2,0%, 2,15% bzw. 2,40 %. Im Programm zum Ankauf von
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Vermogenswerten (APP) werden seit Juli 2023 fallige Betrage nicht mehr reinvestiert,
im Pandemie-Notfallankaufprogramm (PEPP) gilt dies seit Janner 2025. Aktuell betra-
gen die Bestande in den beiden Ankaufprogrammen rund 3,9 Billionen Euro.

Tabelle 5: Leitzinsen

Europaische  Federal Bank of  Schweizerische Bank of

Zentralbank  Reserve England Nationalbank Japan
Ende 2022 2 4,25-4,5 3,5 1 -0,1
Ende 2023 4 525-55 525 1,75 -0,1
Ende 2024 3 4,25-4,5 4,75 0,5 0,25
24.9.2025 2,0 4,0-4,25 4,00 0,0 0,5

Quelle: Nationale Zentralbanken, LSEG Datastream

Die Geldmarktzinsen im Euroraum sind im Einklang mit den Zinssenkungen der EZB
etwas zurtickgegangen und der 3-Monats-Euribor notierte im Durchschnitt seit Jah-
resbeginn bei 2,2 %. Ende September notierte er bei 2,0 %. Damit ist er seit Jahresbe-
ginn um rund 70 Basispunkte gesunken. Der 3-Monats-Euribor sollte in den Jahren
2025 und 2026 durchschnittlich 2,2 % bzw. 2,1 % betragen.

Abbildung 14: Renditen zehnjéhriger Staatsanleihen

7 7

6 6

5 5

4 4
€

g 3 3
o
a

2 2

1 1

0 0

-1 -il

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

—CQsterreich =——Frankreich =—Italien Deutschland

Quelle: LSEG Datastream

46



IHS - Herbst-Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2025-2026

Die Renditen von Staatsanleihen im Euroraum sind etwas gestiegen (Abbildung 14).
Ende September notierten dsterreichische und deutsche Staatsanleihen mit einer
Restlaufzeit von zehn Jahren zu 3,0 % bzw. 2,7 %. Das IHS rechnet gegenwartig damit,
dass die Renditen von Osterreichischen Staatsanleihen in etwa auf ihren aktuellen
Niveaus verharren. Fir die Jahre 2025 und 2026 wird flir dsterreichische Staatsanlei-
hen mit einer Restlaufzeit von zehn Jahren eine durchschnittliche Rendite von 3,0 %
bzw. 3,1 % prognostiziert.

Im Durchschnitt des dritten Quartals 2025 betrug der Wechselkurs des Euro gegen-
Uber dem US-Dollar 1,177 USD/EUR. Fur die Jahre 2025 und 2026 erwartet das IHS
durchschnittliche Wechselkurse von 1,13 bzw. 1,17 USD/EUR.
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4 Tabellenanhang
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TAB. 1/1: INDIKATOREN DER OSTERREICHISCHEN WIRTSCHAFT (ABSOLUT UND VERANDERUNG GEGENUBER VORJAHR)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
BIP ZU MARKTPREISEN REAL (MRD. €) 372,565 349,025 366,208 385,730 382,698 380,175 381,803 385,324
1,8% -6,3% 4,9% 5,3% -0,8% -0,7% 0,4% 0,9%
BIP ZU MARKTPREISEN NOM. (MRD. €) 395,707 380,318 406,232 449,382 477,837 494,088 510,315 526,629
3,3% -3,9% 6,8% 10,6% 6,3% 3,4% 3,3% 3.2%
DEFLATOR DES BIP (2015=100) 106,212 108,966 110,929 116,502 124,860 129,963 133,659 136,672
1,5% 2,6% 1,8% 5,0% 7.2% 4,1% 2,8% 2,3%
VERBRAUCHERPREISINDEX (2020=100) 98,614 100,000 102,800 111,600 120,300 123,800 128,133 131,208
1,5% 1,4% 2,8% 8,6% 7,8% 2,9% 3,5% 2,4%
ARBEITNEHMER-ENTGELT JE 51,792 52,713 53,936 56,554 60,383 64,710 67,105 68,581
AKTIV-BESCHAFTIGTEN 2,5% 1,8% 2,3% 4,9% 6,8% 7,2% 3,7% 2,2%
UNSELBSTANDIG AKTIV-BESCHAFTIGTE 3720,041  3643,933 3734,366  3844,570  3889,419 3897,774  3903,620 3923,138
(IN 1000 PERSONEN) 1,6% -2,0% 2,5% 3,0% 1,2% 0,2% 0,2% 0,5%
ARBEITSLOSENQUOTE NATIONALE DEF. 7,352 9,926 8,019 6,300 6,406 6,994 7,410 7,273
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,348 2,574 -1,907 -1,720 0,106 0,588 0,415 -0,137




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

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
PRIVATER KONSUM 188,130 173,878 182,427 192,218 191,778 193,660 195,041 196,805
0,7% -7,6% 4,9% 5,4% -0,2% 1,0% 0,7% 0,9%
OFFENTLICHER KONSUM 71,854 71,267 76,777 76,779 77,278 80,226 81,429 81,429
1,3% -0,8% 7,7% 0,0% 0,6% 3,8% 1,5% 0,0%
BRUTTOANLAGEINVESTITIONEN 92,844 87,900 93,152 92,913 91,681 87,776 88,068 88,755
4,3% -5,3% 6,0% -0,3% -1,3% -4,3% 0,3% 0,8%
LAGERVERANDERUNGEN 1,650 1,461 6,039 11,216 1,666 -2,919 -0,219 0,281
IN PROZENT DES BIP 0,4 0,4 1,6 2,9 0,4 -0,8 -0,1 0,1
INLANDSNACHFRAGE 356,499 336,297 360,099 374,133 362,612 359,726 365,124 368,095
0,8% -5,7% 7,1% 3,9% -3,1% -0,8% 1,5% 0,8%
AUSSENBEITRAG 16,104 12,587 5,416 11,113 19,242 19,411 15,580 16,129
IN PROZENT DES BIP 4,3 3,6 1,5 2,9 50 5,1 41 4,2
BIP ZU MARKTPREISEN 372,565 349,025 366,208 385,730 382,698 380,175 381,803 385,324

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




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

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

PRIVATER KONSUM 0,352 -3,867 2,438 2,665 -0,117 0,507 0,372 0,474
OFFENTLICHER KONSUM 0,249 -0,161 1,648 0,001 0,133 0,785 0,324 0,000
BRUTTOINVESTITIONEN -0,152 -1,386 2,822 1,377 -3,027 -2,365 0,790 0,331
ANLAGEINVESTITIONEN 1,035 -1,336 1,502 -0,066 -0,334 -1,052 0,078 0,182
LAGERVERANDERUNGEN -1,187 -0,051 1,312 1,414 -2,476 -1,198 0,710 0,131
EXPORTE I.W.S. 2,248 -5,863 4,912 5,285 -0,386 -1,341 -0,639 0,954
WAREN 1,369 -2,920 4,535 2,321 -0,390 -1,846 -0,527 0,543
DIENSTLEISTUNGEN 0,879 -2,943 0,377 2,964 0,004 0,506 -0,112 0,411
IMPORTE LLW.S. -1,239 5,008 -6,828 -3,818 2,702 1,463 -0,324 -0,855
WAREN -0,227 2,472 -5,246 -1,300 3,214 2,136 -0,292 -0,536
DIENSTLEISTUNGEN -1,012 2,536 -1,582 -2,517 -0,512 -0,673 -0,032 -0,319

BRUTTOINLANDSPRODUKT 1,755 -6,318 4,923 5,331 -0,786 -0,659 0,428 0,922




TAB. 1/4: INDIKATOREN DER OSTERREICHISCHEN WIRTSCHAFT

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
HAUSHALTSSPARQUOTE 7,2 13,6 11,3 9,1 8,6 11,7 10,4 9,7
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,5 6,3 -2,3 -2,2 -0,4 3,0 -1,3 -0,7
INVESTITIONSQUOTE 25,1 251 25,9 25,2 24,7 23,5 23,4 23,3
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,8 0,1 0,7 -0,7 -0,5 -1,1 -0,2 -0,1
REALZINSSATZ -1,41 -2,82 -1,81 -3,31 -4,09 -1,25 0,17 0,85
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,28 -1,40 1,01 -1,49 -0,79 2,85 1,41 0,68
HVPI - HARMONISIERTER 106,98 108,47 111,46 121,07 130,40 134,21 138,91 142,24
VERBRAUCHERPREISINDEX 1,5% 1,4% 2,8% 8,6% 7.7% 2,9% 3,5% 2,4%
REALLOHNE, BRUTTO 48,246 48,604 48,804 47,512 46,901 48,756 49,040 48,944
JE AKTIV-BESCHAFTIGTEN 0,8% 0,7% 0,4% -2,6% -1,3% 4,0% 0,6% -0,2%
ARBEITSPRODUKTIVITAT 10,015 9,578 9,806 10,033 9,839 9,754 9,781 9,822
JE AKTIV-BESCHAFTIGTEN 0,1% -4,4% 2,4% 2,3% -1,9% -0,9% 0,3% 0,4%
LOHNSTUCKKOSTEN 134,811 143,467 143,378 146,940 159,978 172,951 178,853 182,023
GESAMTWIRTSCHAFT 2,4% 6,4% -0,1% 2,5% 8,9% 8,1% 3,4% 1,8%
ARBEITSLOSENQUOTE EU DEF.-2021 4,8 6,1 6,2 4,8 51 52 5,5 5,4
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,4 1,3 0,1 -1,4 0,3 0,1 0,3 -0,1
BUDGETSALDO MAASTRICHT (% DES BIP) 0,5 -8,2 -5,7 -3,4 -2,6 -4,7 -4,3 -4,1
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,3 -8,7 2,5 23 0,8 -2,1 0,4 0,2




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

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 194,814 181,205 193,307 220,047 236,917 246,389 255,805 264,302
2,4% -7,0% 6,7% 13,8% 7.7% 4,0% 3,8% 3,3%

KONSUM PRIVATE ORGANISATIONEN 7,171 7,395 8,396 8,916 10,078 11,211 11,549 11,898
OHNE ERWERBSZWECK 4,7% 3.1% 13,5% 6,2% 13,0% 11,2% 3,0% 3,0%
OFFENTLICHER KONSUM 78,029 81,044 88,623 92,284 98,315 106,712 111,021 112,686
3,8% 3,9% 9,4% 4,1% 6,5% 8,5% 4,0% 1,5%

BRUTTOINVESTITIONEN 100,941 97,563 112,351 131,385 124,257 116,492 122,484 126,688
1,7% -3,3% 15,2% 16,9% -5,4% -6,2% 5,1% 3,4%

AUSRUSTUNGSINVESTITIONEN 53,569 50,370 54,908 58,598 63,058 63,263 66,789 69,144
6,2% -6,0% 9,0% 6,7% 7,6% 0,3% 5,6% 3,5%

BAUINVESTITIONEN 45,675 45,220 50,162 54,704 54,908 53,085 52,409 53,330
6,9% -1,0% 10,9% 9,1% 0,4% -3,3% -1,3% 1,8%

STATISTISCHE DIFFERENZ 0,569 0,264 0,000 0,008 -0,430 0,780 0,809 0,825
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,540 -0,305 -0,264 0,008 -0,438 1,210 0,029 0,016
INLANDSNACHFRAGE 381,523 367,471 402,677 452,640 469,138 481,583 501,668 516,399
2,1% -3,7% 9,6% 12,4% 3,6% 2,7% 4,2% 2,9%

EXPORTE I.W.S. 221,183 196,484 227,303 276,043 279,472 275,099 275,953 284,856
3,6% -11,2% 15,7% 21,4% 1,2% -1,6% 0,3% 3,2%

IMPORTE [LW.S. 207,000 183,637 223,748 279,301 270,772 262,595 267,306 274,626
2,5% -11,3% 21,8% 24,8% -3,1% -3,0% 1,8% 2,7%

BIP ZU MARKTPREISEN 395,707 380,318 406,232 449,382 477,837 494,088 510,315 526,629
3,3% -3,9% 6,8% 10,6% 6,3% 3,4% 3,3% 3,2%




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

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 181,475 167,079 174,915 184,865 184,019 185,643 186,943 188,625
0,7% -7,9% 4,7% 57% -0,5% 0,9% 0,7% 0,9%

KONSUM PRIVATE ORGANISATIONEN 6,659 6,801 7,513 7,360 7,758 8,015 8,095 8,176
OHNE ERWERBSZWECK 1,3% 2,1% 10,5% -2,0% 5,4% 3,3% 1,0% 1,0%
OFFENTLICHER KONSUM 71,854 71,267 76,777 76,779 77,278 80,226 81,429 81,429
1,3% -0,8% 7.7% 0,0% 0,6% 3,8% 1,5% 0,0%

BRUTTOINVESTITIONEN 94,495 89,361 99,191 104,129 93,347 84,857 87,699 88,907
-0,6% -5,4% 11,0% 5,0% -10,4% -9,1% 3,3% 1,4%

AUSRUSTUNGSINVESTITIONEN 51,540 47,978 51,548 52,289 53,165 51,658 52,950 53,479
4,9% -6,9% 7,4% 1,4% 1,7% -2,8% 2,5% 1,0%

BAUINVESTITIONEN 41,312 39,881 41,612 40,734 38,885 36,592 35,768 35,947
3,5% -3,5% 4,3% -2,1% -4,5% -5,9% -2,3% 0,5%

STATISTISCHE DIFFERENZ 1,978 1,931 2,396 1,484 1,053 2,023 2,057 2,057
ABSOLUTE DIFFERENZEN 1,020 -0,047 0,465 -0,912 -0,431 0,969 0,035 0,000
INLANDSNACHFRAGE 356,499 336,297 360,099 374,133 362,612 359,726 365,124 368,095
0,8% -5,7% 7.1% 3,9% -3,1% -0,8% 1,5% 0,8%

EXPORTE [.W.S. 215,882 193,238 211,611 231,600 230,142 224,868 222,287 226,211
4,0% -10,5% 9,5% 9,4% -0,6% -2,3% -1,1% 1,8%

IMPORTE [LW.S. 199,777 180,651 206,195 220,487 210,901 205,456 206,707 210,081
2,4% -9,6% 14,1% 6,9% -4,3% -2,6% 0,6% 1,6%

BIP ZU MARKTPREISEN 372,565 349,025 366,208 385,730 382,698 380,175 381,803 385,324
1,8% -6,3% 4,9% 5,3% -0,8% -0,7% 0,4% 0,9%




TAB. 4: PREISINDIZES (2015 = 100)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 107,350 108,455 110,515 119,031 128,746 132,722 136,836 140,120
1,7% 1,0% 1,9% 7,7% 8,2% 3,1% 3,1% 2,4%

OFFENTLICHER KONSUM 108,594 113,720 115,430 120,194 127,223 133,014 136,340 138,385
2,5% 4,7% 1,5% 4,1% 5,8% 4,6% 2,5% 1,5%

BRUTTOANLAGEINVESTITIONEN 106,892 108,748 112,794 121,944 128,670 132,550 135,348 137,990
2,2% 1,7% 3,7% 8,1% 5,5% 3,0% 2,1% 2,0%

AUSRUSTUNGSINVESTITIONEN 103,935 104,985 106,518 112,065 118,609 122,464 126,137 129,291
1,2% 1,0% 1,5% 52% 5,8% 3,2% 3,0% 2,5%

BAUINVESTITIONEN 110,561 113,388 120,547 134,296 141,208 145,074 146,525 148,356
3,3% 2,6% 6,3% 11,4% 5,1% 2,7% 1,0% 1,3%

INLANDSNACHFRAGE 107,019 109,270 111,824 120,984 129,377 133,875 137,397 140,290
1,3% 2,1% 2,3% 8,2% 6,9% 3,5% 2,6% 2,1%

EXPORTE I.W.S. 102,456 101,680 107,415 119,190 121,434 122,338 124,142 125,925
-0,4% -0,8% 5,6% 11,0% 1,9% 0,7% 1,5% 1,4%

IMPORTE LW.S. 103,615 101,653 108,513 126,675 128,388 127,811 129,316 130,724
0,2% -1,9% 6,7% 16,7% 1,4% -0,4% 1,2% 1,1%

BIP ZU MARKTPREISEN 106,212 108,966 110,929 116,502 124,860 129,963 133,659 136,672
1,5% 2,6% 1,8% 5,0% 7.2% 4,1% 2,8% 2,3%




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

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
WARENEXPORTE 152,509 139,300 167,055 197,629 196,354 186,086 184,857 189,975
2,3% -8,7% 19,9% 18,3% -0,6% -5,2% -0,7% 2,8%
EXPORTE VON SONSTIGEN 50,480 46,800 52,511 61,623 63,021 67,657 69,001 71,894
DIENSTLEISTUNGEN 7,5% -7,3% 12,2% 17,4% 2,3% 7,4% 2,0% 4,2%
REISEVERKEHR 18,194 10,384 7,737 16,791 20,097 21,357 22,095 22,988
4,2% -42,9% -25,5% 117,0% 19,7% 6,3% 3,5% 4,0%
EXPORTE I.W.S. 221,183 196,484 227,303 276,043 279,472 275,099 275,953 284,856
3,6% -11,2% 15,7% 21,4% 1,2% -1,6% 0,3% 3,2%
WARENIMPORTE 148,038 134,774 167,225 207,265 193,687 180,038 182,386 186,788
0,3% -9,0% 24,1% 23,9% -6,6% -7,0% 1,3% 2,4%
IMPORTE VON SONSTIGEN 49,310 45,361 50,888 61,776 65,115 69,843 71,764 74,151
DIENSTLEISTUNGEN 9,5% -8,0% 12,2% 21,4% 5,4% 7,3% 2,7% 3,3%
REISEVERKEHR 9,652 3,502 5,636 10,260 11,970 12,714 13,156 13,688
4,6% -63,7% 60,9% 82,1% 16,7% 6,2% 3,5% 4,0%
IMPORTE LLW.S. 207,000 183,637 223,748 279,301 270,772 262,595 267,306 274,626
2,5% -11,3% 21,8% 24,8% -3,1% -3,0% 1,8% 2,7%




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

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
WARENEXPORTE 150,988 139,548 156,826 165,677 164,207 156,829 154,633 156,953
3,5% -7,6% 12,4% 5,6% -0,9% -4,5% -1,4% 1,5%
EXPORTE VON SONSTIGEN 47,679 44,084 48,138 52,420 51,291 53,129 52,864 54,132
DIENSTLEISTUNGEN 6,1% -7,5% 9,2% 8,9% -2,2% 3,6% -0,5% 2,4%
REISEVERKEHR 17,185 9,782 7,080 13,824 14,930 15,048 14,897 15,195
2,9% -43,1% -27,6% 95,3% 8,0% 0,8% -1,0% 2,0%
EXPORTE I.W.S. 215,882 193,238 211,611 231,600 230,142 224,868 222,287 226,211
4,0% -10,5% 9,5% 9,4% -0,6% -2,3% -1,1% 1,8%
WARENIMPORTE 143,165 133,705 153,499 158,347 147,312 139,550 140,666 142,776
0,6% -6,6% 14,8% 3.2% -7,0% -5,3% 0,8% 1,5%
IMPORTE VON SONSTIGEN 47,336 43,601 47,432 53,413 54,374 56,660 56,660 57,736
DIENSTLEISTUNGEN 8,0% -7,9% 8,8% 12,6% 1,8% 4,2% 0,0% 1,9%
REISEVERKEHR 9,265 3,366 5,317 8,911 9,945 10,343 10,472 10,681
3,1% -63,7% 58,0% 67,6% 11,6% 4,0% 1,3% 2,0%
IMPORTE LLW.S. 199,777 180,651 206,195 220,487 210,901 205,456 206,707 210,081
2,4% -9,6% 14,1% 6,9% -4,3% -2,6% 0,6% 1,6%




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

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

WARENEXPORTE 101,007 99,823 106,523 119,285 119,577 118,655 119,545 121,040
-1,1% -1,2% 6,7% 12,0% 0,2% -0,8% 0,8% 1,3%

EXPORTE VON SONSTIGEN 105,875 106,160 109,084 117,557 122,870 127,343 130,527 132,811
DIENSTLEISTUNGEN 1,3% 0,3% 2,8% 7,8% 4,5% 3,6% 2,5% 1,8%
REISEVERKEHR 105,875 106,160 109,284 121,469 134,602 141,927 148,314 151,280
1,3% 0,3% 2,9% 11,2% 10,8% 5,4% 4,5% 2,0%

EXPORTE I.W.S. 102,456 101,680 107,415 119,190 121,434 122,338 124,142 125,925
-0,4% -0,8% 5,6% 11,0% 1,9% 0,7% 1,5% 1,4%

WARENIMPORTE 103,404 100,799 108,942 130,893 131,481 129,014 129,659 130,826
-0,3% -2,5% 8,1% 20,1% 0,4% -1,9% 0,5% 0,9%

IMPORTE VON SONSTIGEN 104,170 104,036 107,287 115,657 119,755 123,268 126,658 128,431
DIENSTLEISTUNGEN 1,4% -0,1% 3,1% 7,8% 3,5% 2,9% 2,8% 1,4%
REISEVERKEHR 104,170 104,036 105,986 115,135 120,362 122,931 125,635 128,148
1,4% -0,1% 1,9% 8,6% 4,5% 2,1% 2,2% 2,0%

IMPORTE LLW.S. 103,615 101,653 108,513 126,675 128,388 127,811 129,316 130,724
0,2% -1,9% 6,7% 16,7% 1,4% -0,4% 1,2% 1,1%

TERMS OF TRADE, GESAMT 98,881 100,026 98,988 94,091 94,583 95,718 95,999 96,329
-0,6% 1,2% -1,0% -4,9% 0,5% 1,2% 0,3% 0,3%

TERMS OF TRADE, GUTER 97,682 99,031 97,779 91,132 90,947 91,971 92,200 92,520
-0,9% 1,4% -1,3% -6,8% -0,2% 1,1% 0,2% 0,3%




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

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
IMPORTQUOTE, GESAMT 52,311 48,285 55,079 62,152 56,666 53,147 52,381 52,148
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,364 -4,026 6,794 7,073 -5,486 -3,519 -0,767 -0,233
IMPORTQUOTE, GUTER 37,411 35,437 41,165 46,122 40,534 36,438 35,740 35,468
ABSOLUTE DIFFERENZEN -1,101 -1,974 5,728 4,957 -5,588 -4,096 -0,699 -0,271
EXPORTQUOTE, GESAMT 55,896 51,663 55,954 61,427 58,487 55,678 54,075 54,090
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,194 -4,233 4,291 5,473 -2,941 -2,808 -1,603 0,015
EXPORTQUOTE, GUTER 38,541 36,627 41,123 43,978 41,092 37,663 36,224 36,074

ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,348 -1,914 4,496 2,855 -2,886 -3,430 -1,438 -0,150




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

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

ERWERBSFAHIGE 5915,776  5925,675  5931,041 5979,617  6016,521 6022,115  6001,810  5979,697
BEVOLKERUNG 0,2% 0,2% 0,1% 0,8% 0,6% 0,1% -0,3% -0,4%
ERWERBSQUOTE 77,669 78,006 78,212 78,347 78,755 79,222 79,872 80,431
0,9% 0,4% 0,3% 0,2% 0,5% 0,6% 0,8% 0,7%

ERWERBSPERSONEN 4594,732  4622,403  4638,782  4684,854 4 738,330 4770,836  4793,739  4809,509
1,0% 0,6% 0,4% 1,0% 1,1% 0,7% 0,5% 0,3%

INLANDISCHE 3698,881 3704,422  3685,344  3665,132  3653,937 3645,145  3620,206  3600,771
ERWERBSPERSONEN 0,0% 0,1% -0,5% -0,5% -0,3% -0,2% -0,7% -0,5%
AUSLANDISCHES ARBEITS- 895,851 917,981 953,438  1019,722  1084,393 1125,691 1173,533  1208,739
KRAFTEANGEBOT 5,5% 2,5% 3,9% 7,0% 6,3% 3,8% 4,3% 3,0%
SELBSTANDIG 496,100 495,600 502,100 508,100 511,300 512,323 512,323 513,347
ERWERBSTATIGE 0,5% -0,1% 1,3% 1,2% 0,6% 0,2% 0,0% 0,2%
UNSELBSTANDIGES 4098,632  4126,803  4136,682 4176,754  4227,030 4258,513  4281,416  4296,162
ARBEITSKRAFTEANGEBOT 1,1% 0,7% 0,2% 1,0% 1,2% 0,7% 0,5% 0,3%
UNSELBSTANDIG 3720,041 3643,933  3734,366  3844,570  3889,419 3897,774  3903,620  3923,138
AKTIV-BESCHAFTIGTE 1,6% -2,0% 2,5% 3,0% 1,2% 0,2% 0,2% 0,5%
KINDERGELDBEZIEHENDE UND 77,263 73,231 70,575 69,063 66,838 62,889 60,562 60,562
PRASENZDIENSTLEISTENDE -3,9% -5,2% -3,6% -2,1% -3,2% -5,9% -3,7% 0,0%
ARBEITSLOSE 301,328 409,639 331,741 263,121 270,773 297,851 317,234 312,462
-3,5% 35,9% -19,0% -20,7% 2,9% 10,0% 6,5% -1,5%

ARBEITSLOSENQUOTE NAT.DEF. 7,352 9,926 8,019 6,300 6,406 6,994 7,410 7,273

ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,348 2,574 -1,907 -1,720 0,106 0,588 0,415 -0,137




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

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
ARBEITNEHMERENTGELT 192,668 192,084 201,416 217,424 234,855 252,226 261,951 269,052
LAUT VGR 4,2% -0,3% 4,9% 7,9% 8,0% 7,4% 3,9% 2,7%
BRUTTOBETRIEBSUBERSCHUSS/ 154,206 156,017 166,607 182,265 188,533 184,199 185,945 192,036
SELBSTSTANDIGENEINKOMMEN 2,1% 1,2% 6,8% 9,4% 3,4% -2,3% 0,9% 3,3%
PRODUKTIONSABGABEN 48,832 32,217 38,209 49,693 54,449 57,662 62,420 65,541
MINUS SUBVENTIONEN 3,1% -34,0% 18,6% 30,1% 9,6% 5,9% 8,3% 5,0%
BIP ZU MARKTPREISEN NOMINELL 395,707 380,318 406,232 449,382 477,837 494,088 510,315 526,629

3,3% -3,9% 6,8% 10,6% 6,3% 3,4% 3,3% 3,2%
PRIMAREINKOMMEN -0,899 4,185 6,700 1,138 3,259 -0,954 -0,477 -0,486
AUS DEM AUSLAND, NETTO -77,3% -565,8% 60,1% -83,0% 186,2% -129,3% -50,0% 2,0%
ABSCHREIBUNGEN 76,783 79,778 83,753 91,922 99,138 103,476 107,357 110,846
LAUT VGR 5,1% 3,9% 5,0% 9,8% 7,8% 3,8% 3,8% 3,3%
NETTO-NATIONALEINKOMMEN 318,025 304,725 329,179 358,598 381,958 389,658 402,482 415,297
ZU MARKTPREISEN 3,9% -4,2% 8,0% 8,9% 6,5% 2,0% 3,3% 3,2%
LAUFENDE TRANSFERS -3,503 -3,768 -2,857 -2,774 -3,476 -3,143 -3,300 -3,399
AUS DEM AUSLAND, NETTO -10,0% 7,6% -24,2% -2,9% 25,3% -9,6% 5,0% 3,0%
VERFUGBARES NETTOEINKOMMEN 314,522 300,957 326,322 355,824 378,482 386,515 399,182 411,898

DER VOLKSWIRTSCHAFT 4,0% -4,3% 8,4% 9,0% 6,4% 2,1% 3,3% 3,2%




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

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
EINLAGEN VON INLANDISCHEN NICHTBANKEN 380,636 403,721 425,328 438,894 437,649 452,594 470,245 477,299

4,3% 6,1% 5,4% 3,2% -0,3% 3,4% 3,9% 1,5%
KREDITVOLUMEN 365,034 380,664 396,232 423,029 432,855 435,438 441,098 446,612
(FORDERUNGEN AN INLANDISCHE NICHTBANKEN) 4,4% 4,3% 4,1% 6,8% 2,3% 0,6% 1,3% 1,3%
EURIBOR 3M -0,36 -0,43 -0,55 0,35 3,43 3,57 2,17 2,10
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,04 -0,07 -0,12 0,90 3,09 0,14 -1,40 -0,07
OSTERREICHISCHE BENCHMARKRENDITE 10J 0,06 -0,22 -0,09 1,72 3,08 2,84 3,01 3,10
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,62 -0,28 0,14 1,80 1,36 -0,24 0,17 0,09




TAB. 12: WECHSELKURSE

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

USD/EUR 1,12 1,14 1,18 1,05 1,08 1,08 1,13 1,17
-5,1% 1,8% 3,5% -11,0% 2,9% 0,0% 4,6% 3,5%

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

YEN/EUR 122,09 121,81 129,85 138,02 152,00 163,80 167,57 170,19
-6,4% -0,2% 6,6% 6,3% 10,1% 7,8% 2,3% 1,6%

CHF/EUR 1,11 1,07 1,08 1,01 0,97 0,95 0,94 0,93
-3,5% -3,6% 0,9% -6,5% -4,0% -2,1% -1,1% -1,1%




TAB. 13: STATISTISCHE KOMPONENTEN DER BIP-VERANDERUNG

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
STATISTISCHER UBERHANG' 1,1% -0,6% 0,8% 2,9% 0,7% -0,9% 0,3% 0,2%
JAHRESVERLAUFSRATE? 0,0% -5,1% 7.1% 3,2% -2,2% 0,3% 0,4% 1,1%
JAHRESVERANDERUNGSRATE? 1,8% -6,3% 4,9% 5,3% -0,8% -0,7% 0,4% 0,9%

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

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