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Maliges Wachstumspotenzial in einem fragilen
globalen Umfeld

Nach einer hartnackigen Rezessionsphase durfte die dsterreichische Wirtschaft im
laufenden Jahr auf einen verhaltenen Wachstumskurs einschwenken. Fur den Prog-
nosezeitraum 2025 bis 2029 erwartet das IHS eine Zunahme des realen Bruttoin-
landsprodukts von durchschnittlich 0,9 % pro Jahr. Die Binnennachfrage und die Ex-
porte ziehen etwas an, die weiterhin bestehenden Strukturprobleme im Inland und
das schwierige, unsichere internationale Umfeld dampfen aber das Wachstums-
tempo. Die Inflationsrate durfte im Prognosezeitraum durchschnittlich 2,3 % betra-
gen. Ausgehend von 7,5 % im laufenden Jahr sinkt die Arbeitslosenquote auf 6,2 %
im Jahr 2029. Laut den Schatzungen des IHS wird das Budgetdefizit bis zum Ende des
Prognosezeitraums auf 3,2 % des BIP zurtickgehen. Um das Defizit deutlich und nach-
haltig unter die Maastricht-Grenze von 3,0 % zu drucken, waren ambitioniertere
Strukturreformen und eine auf die Erhéhung des Potenzialwachstums ausgerichtete
Wirtschaftspolitik erforderlich.

Nach einer hartnackigen Rezessionsphase diirfte die dsterreichische Wirtschaft im
laufenden Jahr auf einen Wachstumskurs einschwenken. Die verschlechterte Wett-
bewerbsfahigkeit der dsterreichischen Wirtschaft und das schwierige internationale
Umfeld, etwa aufgrund der erratischen US-Zollpolitik, lassen aber nur ein maliges
Wachstumstempo erwarten. Das IHS prognostiziert fur den Zeitraum 2025 bis 2029
eine durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts
(BIP) von 0,9 %, nach 0,3 % im Durchschnitt der von der Coronapandemie und der
Hochinflationsphase gepragten vergangenen funf Jahre. Das Wachstum durfte im
Prognosezeitraum um 0,4 Prozentpunkte hinter dem im Durchschnitt des Euroraums
zuruckbleiben.

Die Mittelfristprognose des IHS basiert auf der Sommer-Prognose des Instituts vom
Juni 2025 und erweitert den Prognosehorizont um die Jahre 2027 bis 2029. Ausge-
hend von 0,1 % bzw. 1,0 % in den Jahren 2025 und 2026 werden fir die Jahre 2027,
2028 und 2029 Zuwachse der heimischen Wirtschaftsleistung von 1,3 %, 1,2 % und
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1,1 % erwartet. Diese Projektion orientiert sich am Produktionspotenzial, also der bei
Normalauslastung der Produktionsfaktoren erreichbaren gesamtwirtschaftlichen
Produktion. Lohn- und Preisanpassungen sorgen dafur, dass mittelfristig die tatsach-
liche Produktion den Produktionsméglichkeiten entspricht.

Das IHS schétzt, dass das Produktionspotenzial Osterreichs von 2025 bis 2029 durch-
schnittlich um 0,7 % pro Jahr steigen wird. Diese Entwicklung wird durch den Trend
des Arbeitsvolumens, gemessen in Stunden, die Veranderung des Kapitalstocks so-
wie den Trend der totalen Faktorproduktivitat getrieben. Die Wachstumsbeitrage der
totalen Faktorproduktivitat und der Sachkapitalbildung steigen zwar geringfigig, der
sinkende Beitrag des Arbeitsvolumens druckt jedoch das heimische Produktionspo-
tenzial deutlich.

Die Rezession hat den IHS-Schatzungen zufolge dazu gefiihrt, dass das Bruttoinlands-
produkt Osterreichs im Jahr 2024 um rund 1 % unter den Produktionsmdglichkeiten
lag. Wegen der schwachen Konjunktur durfte die Unterauslastung der gesamtwirt-
schaftlichen Kapazitaten heuer noch weiter auf gut 1,5 % zulegen. Erst ab dem kom-
menden Jahr wird das Produktionspotenzial mit der erwarteten starkeren wirtschaft-
lichen Belebung wieder mehr ausgelastet. Wie bei Mittelfristprognosen ublich, wird
davon ausgegangen, dass ohne das Auftreten neuer makrodkonomischer Schocks
am Ende des Funfjahreszeitraums die Produktionslicke geschlossen sein wird.

Die internationalen Rahmenbedingungen schatzt das IHS wie folgt ein. Gegenwartig
expandiert die Weltwirtschaft mit maRigem Tempo. Geopolitische Risiken und insbe-
sondere die von den USA ausgehende handelspolitische Unsicherheit belasten die
Weltwirtschaft. Hinsichtlich der US-Zélle wird unterstellt, dass die Mitte Juni gelten-
den Regelungen Uber den gesamten Prognosezeitraum Bestand haben. Mit durch-
schnittlich 1,8 % pro Jahr durfte das Wachstum in den USA im Prognosezeitraum um
gut einen halben Prozentpunkt geringer als in den vergangen finf Jahren ausfallen.
In China durfte sich das durchschnittliche jahrliche Wachstum auf 3,6 % abschwa-
chen. Fur den Euroraum wird hingegen eine leichte Beschleunigung von 1,0 % auf
1,3 % erwartet. Die Weltwirtschaft durfte durchschnittlich um 2,9 % expandieren.

In der zurlckliegenden Funfjahresperiode hat der private Konsum in Osterreich an-
nahernd stagniert. Dazu haben anfanglich die coronabedingten Einschrankungen
beigetragen, zuletzt blieb der Konsum trotz kraftiger Realeinkommenszuwachse
schwach. Mit der Aufhellung des Konsumklimas durfte die auf 11,7 % gestiegene
Sparquote stetig zurtiickgehen und am Ende des Funfjahreszeitraums 8,2 % errei-
chen. Ausgehend von 0,7 % im laufenden Jahr durfte das Konsumwachstum im Jahr
2027 mit 1,3 % seinen Hohepunkt erreichen und am Ende des Prognosezeitraums
1,0 % betragen.
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In den vergangenen Jahren fithrten in Osterreich die ausgepragte Unsicherheit, die
hohen Energie- und Finanzierungskosten sowie die sehr kraftig gestiegenen Lohn-
stlckkosten zu Ruckgdngen der Sachkapitalbildung. Fur die nachsten Jahre rechnet
das IHS mit wieder anziehenden Bruttoanlageinvestitionen. Allerdings durften der
Verlust an preislicher Wettbewerbsfahigkeit sowie die hohe handelspolitische Unsi-
cherheit die AusrUstungsinvestitionen weiterhin belasten. Mit einer durchschnittli-
chen Zunahme von 1,1 % pro Jahr expandieren sie daher nur schwach. Nach deutli-
chen Ruckgangen in den vergangenen Jahren durften die Bauinvestitionen ihren Tief-
punkt im laufenden Jahr erreichen und im Durchschnitt des Prognosezeitraums um
0,9 % pro Jahr zulegen. Fur die Bruttoanlageinvestitionen ergibt sich somit ein durch-
schnittlicher jahrlicher Zuwachs von 1,0 %.

Der globale Warenhandel leidet unter der US-Zollpolitik und dirfte im Prognosezeit-
raum um durchschnittlich 1,9 % pro Jahr und damit merklich langsamer als die Welt-
wirtschaft expandieren. Die heimischen Exportmarkte wachsen laut Prognose des
IHS von 2025 bis 2029 im Durchschnitt um 2,1 % jahrlich. Darum kénnen die dster-
reichischen Warenexporte um 1,3 % pro Jahr zulegen, obwohl Osterreichs Export-
wirtschaft zuletzt vor dem Hintergrund der kraftig gestiegenen Lohnstlckkosten
deutliche Marktanteilsverluste erlitten hat. Bei den Gesamtexporten wird der Zu-
wachs voraussichtlich 1,5 % betragen. Mit 1,7 % pro Jahr durften die Gesamtimporte
etwas schneller als die Exporte expandieren und von der AuRenwirtschaft insgesamt
ein leicht negativer Wachstumsbeitrag ausgehen.

Das IHS prognostiziert fir das laufende Jahr eine Inflationsrate laut Verbraucher-
preisindex von 2,9 %. Mit dem Wegfall des Basiseffekts bei den Energiepreisen (Aus-
laufen der fiskalpolitischen MalRinahmen) und der schwacheren Lohndynamik darfte
die Inflationsrate im kommenden Jahr auf 1,9 % fallen. Fur die Jahre ab 2027 werden
Inflationsraten von knapp Uber 2 % erwartet, sodass sich fir den gesamten Progno-
sezeitraum eine durchschnittliche Inflationsrate von 2,3 % ergibt.

Alles in allem ist die Arbeitsmarktlage trotz langanhaltender Rezession robust, auch
wenn die Beschaftigung seit Mitte 2023 stagniert und die Arbeitslosenquote langsam
zugenommen hat. Mit der Ruckkehr auf einen verhaltenen Wachstumspfad und ver-
starkt durch eine demografisch bedingt deutlich gedampfte Zunahme des Arbeits-
krafteangebots dirfte die Arbeitslosigkeit ab dem kommenden Jahr wieder zurlick-
gehen. Ausgehend von 7,5 % im laufenden Jahr rechnet das IHS bis zum Jahr 2029
mit einem Sinken der Arbeitslosenquote auf 6,2 %. Die Beschaftigung durfte um
durchschnittlich 0,5 % pro Jahr zulegen.

Im Vorjahr belief sich in Osterreich das Defizit der 6éffentlichen Haushalte auf 4,6 %
des Bruttoinlandsprodukts. Das Doppelbudget 2025/26 der Bundesregierung sieht
daher KonsolidierungsmalRnahmen von 6,3 Mrd. Euro - beziehungsweise kumuliert
Uber beide Jahre von 8,7 Mrd. Euro - vor. Das IHS geht davon aus, dass das
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gesamtstaatliche Defizit bei strikter Budgetdisziplin im kommenden Jahr auf 4,1 %
des BIP zurtickgeht. FUr den weiteren Zeitraum unterstellt das IHS eine etwas lang-
samere Ruckfuhrung der Ausgabenquote als die Bundesregierung. Damit ergibt sich
am Ende des Prognosezeitraums ein gesamtstaatliches Defizit von 3,2 % des BIP. Um
dieses - trotz der demografisch bedingt spurbar zunehmenden Budgetbelastungen -
deutlich und nachhaltig unter die Maastricht-Grenze von 3,0 % zu drtcken, sind am-
bitioniertere Strukturreformen und eine auf die Erhéhung des Potenzialwachstums
ausgerichtete Wirtschaftspolitik erforderlich.

Die vorliegende Mittelfristprognose des IHS ist mit erheblichen Abwartsrisiken behaf-
tet. Die erratische Wirtschaftspolitik der USA und die geopolitischen Spannungen hal-
ten international die Unsicherheit hoch. Weitere Zollerhéhungen und insbesondere
eine Schwachung des regelbasierten internationalen Handelssystems kdnnten den
Welthandel und die Industrieproduktion noch starker dampfen. Die mittelfristige
Ausweitung des US-Budgetdefizits kdnnte zu einem Anstieg der langfristigen Zinsen
und zu Turbulenzen an den internationalen Finanzmarkten fuhren. Eine Eskalation
der geopolitischen Spannungen, etwa im Nahen Osten, in Ostasien oder in der Ukra-
ine, kdnnte die Energiepreise nach oben treiben. Damit ware die Inflation héher, die
Realeinkommen wirden sich schwacher entwickeln und die Geldpolitik misste wohl
reagieren.

In Rahmen der Mittelfristprognose werden auch die 6konomischen Auswirkungen
der US-Handelspolitik auf Osterreich und Europa untersucht. Durch den protektio-
nistischen Kurs der Trump-Administration ist der gewichtete durchschnittliche US-
Importzollsatz ausgehend von 2,5 % im vergangenen Jahr auf aktuell 12,3 % gestie-
gen. Dies gibt Anlass zur Sorge fur die Osterreichische Wirtschaft, denn die USA sind
neben China und der Schweiz der wichtigste Handelspartner aul3erhalb der EU. Bei
einem Exportvolumen Osterreichs in die USA von 3,4 % des BIP wiirde ein US-Import-
zoll von 10 % unter vereinfachenden Annahmen die Osterreichische Wirtschaftsleis-
tung um 0,3 % verringern. Berucksichtigt man als Reaktion auf die hohen US-Zolls-
atze zu erwartende Handelsumlenkungen und Wechselkursreaktionen, diurfte der
BIP-Effekt geringer ausfallen. Modellsimulationen des IHS zeigen, dass die bisher ver-
hangten US-Zélle die Wirtschaftsleistung Osterreichs heuer um 0,2 % und kommen-
des Jahr um 0,1 % verringern kénnten. Im Vergleich dazu sind die BIP-Verluste der
USA mit 0,5 % im Jahr 2025 und 0,7 % im Jahr 2026 deutlich gréRer.
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Tabelle 1: Hauptergebnisse der IHS-Prognose
Durchschnittliche jéhrliche Verdnderung in Prozent

2015-2019 2020-2024 2025-2029

Bruttoinlandsprodukt, real 2,0 0,3 0,9
Privater Konsum, real 1,2 0,1 1,0
Bruttoinvestitionen, real 3,4 -1,9 1.8

Bruttoanlageinvestitionen, real 3,9 -0,9 1,0
Ausrustungsinvestitionen, real 51 1,0 1.1
Bauinvestitionen, real 2,5 -3,1 0,9

Inlandsnachfrage, real 1,9 0,0 1.1
Exporte i. w. S., real 4,0 0,7 1,5
Waren, real (laut VGR) 3,8 0,7 1,3
Reiseverkehr, real (laut VGR) 3,7 -0,9 1,8
Importe i. w. S., real 4,0 0,4 1,7

Waren, real (laut VGR) 3,3 -0,7 1,7

Reiseverkehr, real (laut VGR) 4,6 3,4 1,9

Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 1,7 0,9 0.5

Arbeitslosenquote: Nationale Definition' 8,3 7,5 6,9

Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition' 5,7 5,5 5.2

Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 2,2 4,8 2,7

Preisindex des BIP 1,7 3,8 2,0

Verbraucherpreisindex 1,5 4,7 2,3

Budgetsaldo laut Maastricht (% des BIP) -0,4 -4,9 -3,8

3-Monats-Euribor -0,3 1,3 2,1

10-Jahres-Rendite Osterreichischer

) 0,5 1,5 3,1
Staatsanleihen'

iabsolute Werte
Quelle: Statistik Austria, LSEG Datastream, ab 2025 Prognose des IHS
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Tabelle 2: Ausgewdhlte Ergebnisse der IHS-Prognose
Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2024 2025 2026 2027 2028 2029

BIP zu Marktpreisen real -1,0 0,1 1,0 1,3 1,2 1,1
Verbraucherpreisindex 2,9 2,9 1,9 2,1 2,2 2,2

Arbeitslosenquote
(nationale Definition)’ 7.0 7.5 7.3 6,9 6,5 6,2

Budgetsaldo laut Maastricht
(% des BIP) -4,6 -4,4 -4,1 -3,8 -3,5 -3,2

labsolute Werte
Quelle: Statistik Austria, ab 2025 Prognose des IHS
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Tabelle 3: Internationale Rahmenbedingungen
Durchschnittliche jahrliche Verdnderung in Prozent

2020-2024 2025-2029
BIP, real
Deutschland 0,1 0,8
Italien 1,1 0,9
Frankreich 0,8 1,2
Vereinigtes Konigreich 0,7 1,3
Schweiz 1,7 1,5
USA 2,4 1,8
Japan 0,2 0,7
China 4,9 3,6
Polen 2,6 3,0
Slowakei 1,5 2,1
Tschechien 04 2,3
Ungarn 1,3 2,3
Slowenien 2,1 2,0
MOEL-5' 1,9 2,6
Bulgarien 2,6 2,6
Rumanien 1,8 2,4
Kroatien 3,5 2,7
Euroraum 1,0 1.3
NMS-5" 1,9 2,7
EU-27 1.1 1,4
OECD 1,7 1,6
Welt 2,7 2,9
Welthandel (Waren laut CPB) 1,6 1,9
Osterreichische Exportmarkte 1,9 2,1
USD/EUR-Wechselkurs'" 1,11 1,14
Rohélpreis (USD je Barrel Brent)" 75,5 66,7

'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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