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Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich 2025 bis 2028 vom

Dezember 2025

Osterreichs Wirtschaft erholt sich zaghaft von der zwei Jahre andauernden

Rezession. Fir 2025 wird ein schwaches BIP-Wachstum von 0,6 % erwartet.
2026 und 2027 beschleunigt sich dieses auf 0,8 % bzw. 1,1 %. Die schwache
Wirtschaftsentwicklung hinterlasst ihre Spuren auf dem Arbeitsmarkt. Die
Arbeitslosenquote steigt 2025 auf 7,5 % und sinkt erst wieder ab 2027. Die
Inflation wird 2025 bei 3,6 % liegen. Ein schwacheres Lohnwachstum und
auslaufende Energiepreis-Basiseffekte lassen diese 2026 auf 2,4 % und 2027
auf 2,1 % sinken. Der Budgetsaldo verbessert sich 2025 auf -4,5 % des BIP.
Werden die bisher hinreichend konkretisierten Konsolidierungsmaf3nahmen
umgesetzt, wird er sich 2026 und 2027 auf -4,2 % verbessern.
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Nur gedampfte
Exporterholung

Die zunehmende Konkurrenz
Chinas, die US-Zodlle, die
Verflechtungen mit der deutschen
Automobilindustrie und die
sinkende Wettbewerbsfahigkeit
aufgrund hoher Lohn- und
Energiekosten dampfen die
Exportentwicklung Osterreichs.
Zwischen 2019 und 2024
nahmen die Lohnstiickkosten in
Osterreich um 30 % zu, deutlich
starker als im Euroraum. 2025
mussten deutliche Marktanteils-
verluste im Ausmal3 von 4,5 %
verkraftet werden.
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Einkommensschwache
Haushalte stirker von
Inflation betroffen

Eine Analyse der haushalts-
spezifischen Inflationsraten fiir
2022-2025 zeigt: 2022 lag die
Inflation der oberen Einkommens-
dezile Uber jener der unteren. Ab
2023 kehrte sich dieser Zusam-
menhang um. Das Einkommen
beeinflusst die Haushaltsinflation,
ist aber nicht der einzige Faktor.
Gemessen an der kumulierten
Inflation seit 2021 hatten
Pensionist:innen, Pflichtschul-
abganger:innen, Hauseigen-
timer:innen, Haushalte in
landlichen Gemeinden und Singles
die hochsten Teuerungsraten.
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Weitere Konsolidierungs-
pakete als Wachstumsrisiko

Die bisherigen Konsolidierungs-
mafnahmen dirften kaum
dampfend auf die Wirtschafts-
entwicklung wirken. 2025
erwarten wir noch einen leicht
positiven Impuls, weil viele
MaRnahmen erst spat im Jahr
wirken. Weitere Konsolidierungs-
pakete kénnten aber Bereiche
betreffen, die starkere negative
Wachstumseffekte auslésen -
etwa offentliche Investitionen.

Sicherheit durch Stabilitat
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Die osterreichische Wirtschaft wird im Jahr 2025 nach zwei Rezessionsjahren wieder ein positives
Wirtschaftswachstum verzeichnen kénnen. Mit 0,6 % wird dieses Wachstum jedoch nur schwach
ausfallen. In den Jahren 2026 und 2027 sollte sich das Wachstum leicht auf 0,8 % und 1,1 %
beschleunigen - fiir einen Aufschwung nach einer Rezession eine sehr verhaltene Entwicklung.

Die Exportwirtschaft als tragende S&ule der 6sterreichischen Wirtschaft steht unter mehrfachem Druck.
Neben der schwachen deutschen Industriekonjunktur belasten die US-Zolle, hohe Lohn- und
Energiekosten sowie die zunehmende Konkurrenz Chinas die Exportentwicklung. In der Folge beurteilt
die exportorientierte Industrie - trotz einer leichten Erholung im Jahr 2025 - ihre Lage noch mehrheitlich
eher pessimistisch. Von der Bauwirtschaft sind in den nachsten drei Jahren ebenfalls keine starken
Impulse zu erwarten. Die Wohnbauinvestitionen sind seit 2022 aufgrund gestiegener
Finanzierungskosten, des Auslaufens des Wohnbauzyklus und der allgemeinen konjunkturellen
Schwiéche deutlich gesunken und sie werden sich in den kommenden Jahren nur leicht erholen. Ein
schrittweiser Rlickgang der historisch hohen Sparquote in den Jahren 2025 und 2026 ermoéglicht trotz
nahezu stagnierender real verfligbarer Haushaltseinkommen ein - wenn auch nur moderates -
Wachstum der privaten Konsumausgaben.

Tabelle 1
Hauptergebnisse der OeNB-Prognose vom Dezember 2025
Dezember 2025 Revisionen gegenliber
September 2025

2024 2025 2026 2027 2028 2025 2026 2027
Verdnderung zum Vorjahr in %
Bruttoinlandsprodukt (real) -0,8 0,6 0,8 1,1 1,0 0,3 0,0 0,0
Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI) 2,9 3,6 24 2,1 2,1 0,1 0,0 -0,2
Arbeitslosenquote gemaR AMS (in %) 7,0 7,5 7,5 7,3 7,3 0,1 0,1 0,1
in % des nominellen BIP
Budgetsaldo -4,7 -45 -4,2 -4,2 -44 X X X
Offentlicher Schuldenstand 79,9 81,9 83,8 85,2 86,8 X X X

Quelle: OeNB-Prognosen vom Dezember 2025 und September 2025.

Die schwache Wirtschaftsentwicklung der letzten drei Jahre kommt zunehmend auf dem Arbeitsmarkt
an. Die Arbeitslosenquote gemalR AMS stieg 2025 um 0,5 Prozentpunkte auf 7,5 %, und wird erst ab
2027 wieder sinken. Die Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit und der hohe
Spardruck im 6ffentlichen Sektor haben zu moderaten Lohnabschliissen im Herbst 2025 gefiihrt. Die
mehrjahrigen Abschlisse in der Metallindustrie, im 6ffentlichen Dienst und im Handel liegen teils spiirbar
unter der rollierenden Inflation und helfen den kostenseitigen Preisdruck zu verringern.

Die 6sterreichische HVPI-Inflation hat sich in den letzten Monaten bei rund 4,0 % eingependelt. Fir das
Jahr 2026 wird ein Riickgang auf 2,4 % erwartet, gefolgt von einer weiteren Abnahme auf 2,1 % in den
Jahren 2027 und 2028. Die Kerninflationsrate (ohne Energie und Nahrungsmittel) diirfte 2026 mit 2,7 %
noch Uber der Gesamtinflation liegen, sollte sich aber in den Folgejahren - dhnlich wie die HVPI-Inflation
- auf 2,1% einpendeln. Hauptgriinde fiir den Rickgang der Inflation sind das schwichere
Lohnwachstum, Basiseffekte bei den Energiepreisen, riicklaufige Rohstoffpreise fiir Energie und die
Aufwertung des Euro.

Der Budgetsaldo verbessert sich 2025 leicht auf -4,5 % des BIP. Fiir 2026 und 2027 erwarten wir auf
Basis der bisher bekannten und hinreichend konkretisierten KonsolidierungsmalZnahmen eine
Verbesserung des Saldos auf -4,2 %.
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2028 kommt es durch die Einfilhrung der EU-weiten CO2-Bepreisung im Rahmen des
Emissionshandelssystems ETS2! zu einer Verschlechterung des Saldos auf -4,4 %. Die bisherige
nationale CO2-Steuer l3uft Ende 2027 aus, die Einnahmen aus ETS2 werden aber erst 2029 als
Staatseinnahmen verbucht. Die Schuldenquote wird 2025 bei etwa 81,92 % des BIP liegen und bis 2028
auf 86,8 % steigen. Verantwortlich dafiir sind sowohl das weiterhin hohe Primardefizit als auch das
geringe nominelle Wachstum des Bruttoinlandsprodukts.

Die Risiken fir das Wachstum sind weitgehend ausgeglichen. Wihrend weitere erforderliche
Konsolidierungsmanahmen und die hohe geopolitische Unsicherheit ein Abwartsrisiko darstellen, kann
eine starkere Erholung im Wohnbau und eine Erholung des Konsument:innenvertrauens zu einem
héheren Wachstum fihren.

Im Fall der Inflationsprognose halten sich Aufwarts- und Abwartsrisiken derzeit die Waage. Zusatzliche
KonsolidierungsmaBnahmen des 6ffentlichen Sektors kénnten ein Aufwartsrisiko darstellen. Die nach
Fertigstellung der Dezemberprognose beschlossene Senkung der Energieabgabe auf Elektrizitit konnte
nicht mehr bericksichtigt werden. Diese MaBnahme sollte die HVPI-Inflation im Jahr 2026 um rund
0,1 Prozentpunkt dampfen.

1 Unsicheres internationales Umfeld und sinkende Wettbewerbs-
fahigkeit dampfen Exporterholung

Die exportorientierte Wirtschaft in Osterreich befindet sich aktuell in einem herausfordernden Umfeld.
2024 verzeichnete Osterreich einen Riickgang der Warenexporte um knapp 5 %. Aufgrund der
schwachen Konjunktur waren die Exporte in die EU besonders betroffen. Die Ausfuhren nach Amerika
und nach Asien konnten hingegen ausgeweitet werden. Besonders die Exporte in die USA zeigten sich
2024 mit einem Plus von 10 % sehr dynamisch. Getrieben wurde diese Entwicklung von Exporten
pharmazeutischer Produkte, die zuletzt aber deutlich an Schwung verloren.

Im Jahr 2025 war die Exporttatigkeit maRgeblich durch die US-Zélle gepragt: Einem kraftigen Zuwachs
der realen Glter- und Dienstleistungsexporte des ersten Halbjahres steht ein Einbruch im zweiten
Halbjahr gegentiber. Ab 2026 erwarten wir, dass die negativen Wachstumsauswirkungen der US-
Zollpolitik ausklingen diirften.

Neben den US-Zollen belasten auch hohe Lohn- und Energiekosten sowie die zunehmende Konkurrenz
Chinas die Exportentwicklung (siehe Kasten 1). Die Lohnstiickkosten haben zwischen 2019 und 2024
um 30 % zugenommen, was deutlich Giber dem Euroraumdurchschnitt von 20 % liegt. Im Jahr 2025 hat
sich das Wachstum der Lohnstilickkosten zwar splirbar verlangsamt, dennoch musste die 6sterreichische
Exportwirtschaft deutliche Marktanteilsverluste von 4,5 % hinnehmen. Im Prognosehorizont wird mit
einem weiteren Riickgang des Lohnstlickkostenwachstums gerechnet. Damit sollte es zu keinen weiteren
Verlusten an preislicher Wettbewerbsfahigkeit mehr kommen. Die Marktanteilsverluste sollten sich
damit deutlich einbremsen.

T Emissions Trading Scheme.
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Grafik 1
Osterreichische Giiterexporte in die USA Exportwachstum, preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit und Marktanteilsentwickung
nominell, Veranderung seit Jinner 2023 in % (saison- und Veranderung zum Vorjahr in %
arbeitstigig bereinigt) bzw. Wachstumsbeitrige in
Prozentpunkten
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Quelle: Statistik Austria. Quelle: OeNB, Statistik Austria, Eurosystem.
Tabelle 2
AufBenhandel und Leistungsbilanz
AuRenhandel 2024 2025 2026 2027 2028
Veranderung zum Vorjahr in %
Exporte insgesamt -2,8 -1,3 0,4 2,1 2,2
Importe insgesamt -2,9 1,5 1,6 2,6 2,6
in % des nominellen BIP
Leistungsbilanz 2,4 11 11 1,2 1,0

Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.

Die Leistungsbilanz hat sich 2025 aufgrund der riickldufigen Exporte gegenliber 2024 verschlechtert und
wird in den Folgejahren bei etwa 1 % des nominellen Bruttoinlandsprodukts verharren.

Kasten 1

Osterreichische Exporteure durch chinesische Konkurrenz zunehmend unter Druck

Seit dem Beitritt zur Welthandelsorganisation (WTO?) 2001 hat sich China im AuRenhandel zu einem
direkten Konkurrenten europiischer Volkswirtschaften wie Osterreich entwickelt. China exportiert
zunehmend Produkte mit héherem Technologiegehalt und drangt damit in klassische Marktsegmente
entwickelter Volkswirtschaften. Ein empirisches MaR fiir den technologischen Gehalt eines Produkts ist
die Produktkomplexitdt.? Eine hohe Produktkomplexitat liegt vor, wenn ein Produkt nur in wenigen
Landern hergestellt wird und diese Lander typischerweise auf die Produktion anderer komplexer
Produkte spezialisiert sind.

2 World Trade Organization.

3 Fur eine genaue Berechnung der Produktkomplexitit (PCI) siehe Stojkoski et al. (2023).
3
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Der Anteil chinesischer Exporte mit einem hohen Komplexitatsgrad stieg zwischen 2003 und 2023 von
12 % auf 39 %. In Osterreich entfielen 2003 bereits 51 % der Exporte auf hochkomplexe Waren. Deren
Anzahl stieg bis 2023 weiter auf 54 % an (Grafik 1 K1).
Grafik 1 K1
Komplexitiat der exportierten Giiter?!
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1 Warenwerte und Produktkomplexitit auf HS-2002 6-Steller-Ebene (HS = harmonized system): ,Niedrig“ entspricht dem
unteren, ,mittel* dem mittleren und ,hoch“ dem oberen Drittel der Verteilung des Produktkomplexitatswertes des jeweiligen
Jahres.

Quelle: BACI V202501 (siehe Gaulier und Zignago, 2010), PCI Rankings (HS02) | The Observatory of Economic Complexity (siehe
Simoes und Hidalgo, 2011), OeNB-Berechnungen.

Eine Mbglichkeit zur Erfassung der direkten Konkurrenzsituation Chinas mit Osterreich sind
produktspezifische komparative Vorteile‘. Dabei weist ein Land einen komparativen Vorteil beim Export
eines Produkts auf, wenn der Anteil dieses Produkts an den Gesamtexporten des Landes den weltweiten
Anteil des Produkts an den gesamten Weltexporten Ubersteigt. Ein hoherer Exportanteil wird also als
Spezialisierung bzw. Wettbewerbsvorteil interpretiert. Innerhalb dieses Konzepts stehen zwei Lander bei
einem Produkt in direktem Wettbewerb, wenn sie beide bei dem Produkt einen komparativen Vorteil
aufweisen.

Grafik 2 K1 zeigt die Entwicklung der Konkurrenzsituation Osterreichs mit China zwischen 2003 und
2023. Die Balken zeigen dabei den Anteil der 6sterreichischen Exporte - gemessen an der Anzahl der
Produkte (links) bzw. am Warenwert (rechts) -, bei denen Osterreich mit China im direkten Wettbewerb
steht. Dieser Anteil stieg zwischen 2003 und 2023 von 7,5 % auf 13 % (bezogen auf die Anzahl der
Produkte) bzw. von 16 % auf 26 % (bezogen auf den Produktwert). Besonders betroffen davon sind
Maschinen und Maschinenteile (z. B. Spritzgussmaschinen, Frontlader, Spannungsumwandler,
Transistoren) sowie Metalle (Eisen, Stahl, Aluminium) und Produkte daraus.

4 Fur eine formale Beschreibung von komparativen Vorteilen (bzw. dem hier verwendeten RSCA - revealed symmetric comparative
advantage) siehe Laursen (2015).
4
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Grafik 2 K1
China als Konkurrent Osterreichs: komparative Vorteile bei Produkten!
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1Produkte (HS-Untertitel), bei welchen sowohl Osterreich als auch China einen komparativen Vorteil aufweisen (RSCA > 0).
Metalle/-produkte: HS72-83, Maschinen: HS84-85.
Quelle: BACI V202501 (siehe Gaulier und Zignago, 2010), OeNB.

Angesichts der steigenden Konkurrenz hielten sich die Marktanteilsverluste Osterreichischer
Glterexporteure zwischen 2003 und 2023 in Grenzen. Der Riickgang fiel mit 16 % deutlich geringer aus
als in fast allen européaischen Vergleichslandern (linker Teil der Grafik 3 K1). Die bisher verwendeten
Daten haben den Vorteil, dass sie internationale Vergleiche auf detaillierter Produktebene ermdglichen.
Da diese jedoch nur fiir den nominellen Auf3enhandel mit Giitern bis 2023 vorliegen, verwenden wir
aggregierte, reale Daten fir den Giter- und Dienstleistungshandel aus der vorliegenden Prognose. Der
rechte Teil der Grafik 3 K1 zeigt die Marktanteilsentwicklung der realen Giiter- und
Dienstleistungsexporte zwischen 2003 und 2024 (fiir den Zeitraum 2025-2028 in Form einer Prognose).
Der Riickgang im Jahr 2024 fiel mit -4,2 % besonders stark aus, wird sich laut rezenter Einschatzung der
OeNB 2025 unvermindert fortsetzen (-4,5 %) und danach abschwachen.

Dieser starke Verlust von Marktanteilen ist die Folge von zwei sich verstarkenden Entwicklungen: Im
Inland liegen auch nach dem Abklingen des Energiepreisschocks die Energiepreise tUber dem friiheren
Niveau und fiihren so zu hoheren Produktionskosten. Zudem sind die 6sterreichischen Unternehmen
weiterhin von den stark gestiegenen Lohnstiickkosten betroffen. Deren Wachstum konnte durch zuletzt
moderate Lohnabschliisse gebremst werden. Am relativ deutlichen Anstieg gegeniiber den wichtigsten
Handelspartnern in den letzten Jahren dndert dies aber nichts.

Neben dem Riickgang der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der 6sterreichischen Unternehmen spielt
auch eine Veranderung in der AuBenhandelsstrategie Chinas eine Rolle. Wie ein Beitrag der EZB® zeigt,
wuchsen Chinas Exporte und Importe zwischen 2011 und 2019 annihernd gleich stark. Seit 2021 und
insbesondere seit 2024 Ubertrifft das reale Exportwachstum das Importwachstum Chinas aber deutlich.
Dabei zeigt sich, dass besonders Wirtschaftsbereiche mit stagnierenden inlandischen Umsatzen ein
Uberdurchschnittlich hohes Exportwachstum aufwiesen. In Branchen mit wachsendem Inlandskonsum
entwickelten sich die Exporte hingegen ihrem langfristigen Trend entsprechend.

> Siehe Al-Haschimi et al. (2025).
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Grafik 3 K1
Entwicklung von Exportmarktanteilen
Internationaler Vergleich (2003-2023)
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Quelle: BACI V202501 (Gaulier and Zignago, 2010), OeNB. Quelle: Statistik Austria, Eurosystem, OeNB.

Diese Entwicklungen deuten darauf hin, dass China darauf abzielt, seine Uberkapazititen verstirkt im
Ausland abzusetzen. Die anhaltende binnenwirtschaftliche Schwache, gepaart mit weiterhin sinkenden
Produzent:innenpreisen, deutet nicht auf eine rasche Trendwende hin. Daher ist zu erwarten, dass China
weiterhin versuchen wird, mit Exporten das W.irtschaftswachstum hoch zu halten. Die
Herausforderungen fiir die exportorientierte heimische Industrie bleiben damit auch in den kommenden

Jahren sehr grof3.

2 Geringe Kapazitiatsauslastung und schwache Baukonjunktur dampfen
Investitionswachstum

Nach einer fast zwei Jahre andauernden Industrierezession stieg die 6sterreichische Warenproduktion
im ersten Quartal 2025 wieder merkbar an. Vor allem die energieintensiven Wirtschaftsbranchen wie die
Metallerzeugung und die chemische Industrie, aber auch die Automobil- und Pharmabranche trugen zu
dieser Erholung bei. In den folgenden zwei Quartalen schwachte sich das Wachstum wieder deutlich ab.
Fir das vierte Quartal 2025 signalisieren die Stimmungsindikatoren der Europdischen Kommission und
der UniCredit Bank Austria EinkaufsManagerindex wieder eine leichte Verbesserung, die Indikatoren
sind aber weiterhin mehrheitlich deutlich unterdurchschnittlich. GemaR OeNB-Konjunkturindikator vom
Dezember 2025 dampft die schwache Industriestimmung das gesamtwirtschaftliche Wachstum im
vierten Quartal noch leicht.

Die Industrierezession hinterlasst ihre Spuren in einer schwachen Kapazitatsauslastung der Industrie.
Diese lag Anfang Oktober mit 82 % etwa 3 Prozentpunkte unter ihrem langfristigen Durchschnitt bzw.
so hoch wie Ende 2020. Bei den neuen Unternehmenskrediten zeigte sich seit Anfang 2025 ein Anstieg
auf noch niedrigem Niveau (75 % des Volumens von 2019). Aufgrund der zaghaften Erholung der
Warenproduktion und der schwachen Kapazitatsauslastung dirften sich die Ausriistungsinvestitionen
nur maRig erholen. Nach einem starken Riickgang von 4,5 % im Jahr 2024 und einer unerwartet starken
Erholung in den ersten drei Quartalen prognostizieren wir fiir 2025 ein Wachstum von 7,8 %, das sich in
den Folgejahren auf 2,5 % (2026), 1,8 % (2027) und 1,9 % (2028) abschwacht.
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Tabelle 3

Investitionen
2012-2019 2024 2025 2026 2027 2028

Veranderung zum Vorjahr in %

Bruttoanlageinvestitionen insgesamt (real) 2,8 -4.4 1,7 15 1,8 1,9
Ausrilistungsinvestitionen 29 -4,5 7,8 2,5 1,8 1,9
Investitionen in Forschung und Entwicklung 5,0 -0,8 -0,2 1,9 3,2 3,1
Wohnbauinvestitionen 3,7 -3,3 -4,1 0,1 1,1 11
Nicht-Wohnbauinvestitionen und andere Investitionen 0,0 -9,1 1,8 1,1 0,7 1,0

Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.

Die Wohnbauinvestitionen in Osterreich sind zwischen Anfang 2022 und Ende 2025 real um etwa 20 %
gefallen. Fiir 2025 ergibt sich ein Minus von 4,1 %. Osterreich zahlt damit im européischen Vergleich zu
den am starksten von der Wohnbaukrise betroffenen Landern. Aufgrund der steigenden Zahl von
Haushalten und der steigenden Einkommen ist zwar mit einer Zunahme des Baus von Einfamilienhdusern
durch private Haushalte zu rechnen. Dies schlagt sich bereits seit Beginn des Jahres 2024 in einer
leichten Zunahme der Baubewilligungen nieder. Der Bau durch gewerbliche Bautrager, der sich seit 2019
halbiert hat, dirfte hingegen weiterhin schwach bleiben. Die Wohnbauinvestitionen werden nach dem
starken Riickgang im Jahr 2025 im Folgejahr voraussichtlich stagnieren. Fiir 2027 und 2028 rechnen wir
mit einem moderaten Wachstum von 1,1 %. Die Nicht-Wohnbauinvestitionen bzw. andere Investitionen
sind zwischen 2021 und 2024 um etwa 15 % gefallen. Fiir 2025 zeichnet sich ein Wachstum von 1,8 %
ab. Danach gehen wir von einem Wachstum von 1,1 % (2026), 0,7 % (2027) und 1,0 % (2028) aus. Die
Investitionen in Forschung und Entwicklung sanken 2024 um 0,8 % und werden 2025 nahezu stagnieren.
Danach rechnen wir mit einer Erholung auf 1,9 % (2026) bzw. 3,2 % (2027) und 3,1 % (2028). Die
Investitionen in Forschung und Entwicklung, Wohnbau und Ausriistungen werden damit schwacher als
im Durchschnitt zwischen Finanzkrise und COVID-19-Pandemie wachsen.

3 Arbeitslosigkeit bleibt erhoht - Abwartsrevision des
Tariflohnwachstums

Das anhaltend niedrige Wirtschaftswachstum fiihrte im Jahr 2025 zu einem merklichen Anstieg der
Arbeitslosigkeit: Die Arbeitslosenquote gemdR AMS stieg um 0,5 Prozentpunkte auf
7,5 %. Der leichte Aufschwung der 6sterreichischen Wirtschaft im Jahr 2026 reicht nicht aus, um die
Arbeitslosigkeit zu senken. Erst 2027 und 2028 wird es zu einem leichten Riickgang der Arbeitslosigkeit
auf 7,3% kommen. Die Gesamtbeschaftigung in Personen stagniert 2025 und wachst im
Prognosezeitraum um durchschnittlich 0,5 % pro Jahr. Die Zahl der gesamten geleisteten Arbeitsstunden
nimmt bereits im heurigen Jahr wieder zu und entwickelt sich fir die Jahre 2026 bis 2028 dhnlich wie
die Beschaftigung in Personen.

Da bereits viele relevante Kollektivvertragsabschliisse vorliegen, lasst sich das Wachstum der
Kollektivvertragslohne fiir 2026 bereits mit hoher Sicherheit vorhersagen: Dieses wird - nach einem
Anstieg um 3,9 % im heurigen Jahr - 2026 2,4% betragen, was eine Abwartsrevision um
0,3 Prozentpunkte gegeniiber der letzten OeNB-Prognose vom September 2025 darstellt. Dieser
Rickgang, der eine  teilweise  Abkehr von der  Abgeltung der vergangenen
Verbraucher:innenpreisinflation bedeutet, ist vor allem auf drei bedeutende Branchen zurlickzufiihren,
in denen es zu relativ niedrigen Abschliissen gekommen ist.
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Tabelle 4

Arbeitsmarkt- und Lohnentwicklung
2024 2025 2026 2027 2028

Beschaftigung

Veranderung zum Vorjahr in %

Gesamtbeschéftigung (Personen) 0,1 0,0 0,4 0,6 0,5
Geleistete Arbeitsstunden, insgesamt -0,1 0,5 04 0,6 04

Léhne und Inflation

Veranderung zum Vorjahr in %

Kollektivvertragsldhne® 8,5 3,9 2,4 2,2 2,1
Lohndrift -1,3 -0,1 0,1 0,2 0,1
Brutto?, nominell 7.2 3.8 2,5 2.4 21
HVPl-Inflationsrate 2,9 3,6 2,4 2,1 2,1
Brutto?, real (HVPi) 4,2 0,2 0,1 0,3 0,1
Netto®, real (HVP) 3,6 0,1 -0,2 0,2 -0,1

Arbeitslosenquoten

in % des Arbeitskrafteangebots

gemal Eurostat 5,2 5,6 5,7 5,6 55
gemal AMS 7,0 7,5 7,5 7,3 7,3
! Gesamtw irtschaft. 2 Inkl. Dienstgeberbeitragen. * Nach Abzug von Steuern und SV-Beitrégen.

Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.

In den Metaller-Sektoren ist es im September 2025 zu einem Zweijahresabschluss gekommen. Anfang
November 2025 kam zu einer Erhéhung der kollektivvertraglichen Mindestlohne um 2 %, was deutlich
unter der rollierenden Inflation liegt (allerdings gibt es im ersten KV-Jahr zwei Einmalzahlungen in Hohe
von jeweils 500 EUR). Im November 2026 steigen die kollektivvertraglichen Mindestentgelte um weitere
2,1 % (diesmal ohne Einmalzahlungen). Im o6ffentlichen Dienst kam es aufgrund der angespannten
budgetiren Lage zu Neuverhandlungen des Zweijahresabschlusses von 2024. Entgegen dem
urspringlichen Plan, die Gehaltssteigerungen Anfang 2026 an der rollierenden Inflation zu orientieren,
kommt es im neu vereinbarten Dreijahresabschluss im Jahr 2026 erst im Juli zu einer Gehaltssteigerung
in Hohe von 3,3 %. Im August 2027 kommt es zu einer weiteren Gehaltserhéhung um durchschnittlich
1% und im September 2028 erfolgt schlieBlich die dritte Gehaltssteigerung - ebenfalls in einem
durchschnittlichen Ausmaf3 von 1 %. Auf die Kalenderjahre 2026 bis 2028 umgerechnet bedeutet dies
Gehaltszuwichse, die im Mittel rund 1,5 % pro Jahr betragen, was deutlich unter der prognostizierten
Inflation liegt. Auch bei den Handelsangestellten kam es - obwohl urspriinglich ein Zweijahresabschluss
vorlag - zu Neuverhandlungen fir das zweite Jahr. Anfang 2026 steigen die Mindestgehalter um 2,55 %,
was knapp 0,5 Prozentpunkte unter der rollierenden Inflation liegt. Urspriinglich war ein Aufschlag von
0,5 Prozentpunkten auf die rollierende Inflation vorgesehen gewesen.

4 Sparquote sinkt, bleibt aber tiber dem Vorkrisenniveau

Die real verfligbaren Nettohaushaltseinkommen sind 2024 um kraftige 4,2 % gestiegen.
Ausschlaggebend dafiir waren der starke Anstieg der realen Nettoléhne je Arbeitnehmer:in, die
1,6 Prozentpunkte dazu beigetragen haben, gestiegene Sozialleistungen (+1,8 Prozentpunkte; vor allem
verzogerte Pensionserhohungen) und Transfers wie z. B. der Klimabonus (+0,7 Prozentpunkte), der 2024
gegenlber 2023 angehoben wurde. Die realen privaten Konsumausgaben lagen mit einem Wachstum
von 1 % aber deutlich hinter den Einkommenszuwachsen. Die Sparquote stieg von 8,7 % 2023 auf
11,6 % 2024 an.
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Die Stimmung der Konsument:iinnen bleibt auch 2025 verhalten. Der Gesamtindikator der
Konsument:innenstimmung der Europaischen Kommission stagnierte 2025 auf unterdurchschnittlichem
Niveau. Die von den Konsument:innen erwartete Arbeitslosigkeit stieg auf Uberdurchschnittlichem
Niveau noch leicht an. Fir 2025 prognostizieren wir daher lediglich ein Wachstum des realen privaten
Konsums von 0,5 %. Demgegentiber stehen um 0,4 % sinkende real verfligbare Haushaltseinkommen,
wodurch die Sparquote leicht sinken wird. Wie schon 2024 wird die Beschiftigungsentwicklung auch
2025 keinen wesentlichen Wachstumsbeitrag zum real verfligbaren Haushaltseinkommen leisten.
Aufgrund des deutlich geringeren Tariflohnwachstums 2025 sinkt auch der Beitrag der realen
Nettolohne je Arbeitnehmer:in (+0,4 Prozentpunkte). Zudem erwarten wir einen Rickgang bei den
sonstigen Einkommen (Vermogen, Selbststindigkeit und Zinsen), welche insgesamt -1 Prozentpunkt
beitragen. Die fiskalischen KonsolidierungsmaBnahmen wirken 2025 dampfend, wahrend die
dampfenden MalRnahmen bei den Sozialleistungen erst 2026 verstarkt wirken.

Grafik 2
Beitrage zum Wachstum des real verfligbharen Nettohaushaltseinkommens
Veranderung zum Vorjahr in % (netto, real), Prozentpunkte in % des verfligbaren Haushalteinkommens

Prognose

)

o

2024 2025 2026
Sozialleistungen mmm Sonstige Einkommen
—#— Haushaltseinkommen —#— Privater Konsum

Quelle: Statistik Austria, OeNB.

Fir die Jahre 2026 bis 2028 wird wieder mit Zuwachsen des real verfligbaren Haushaltseinkommens
gerechnet. So tragt das Beschaftigungswachstum zunehmend zum Einkommenswachstum bei. Der
Beitrag erreicht mit 0,3 Prozentpunkten 2027 seinen Hohepunkt. Die Reallohnzuwichse je
Arbeitnehmer:in fallen hingegen verhalten aus und tragen nur 2027 merkbar zum Wachstum bei. Die
Beitrage der sonstigen Einkommen fallen weitgehend neutral aus. Die Sozialleistungen tragen deutlich
weniger zum real verfligbaren Nettohaushaltseinkommen bei als 2024 und 2025.

2026 bis 2028 wird mit einem Wachstum des realen privaten Konsums gerechnet, das oberhalb des
Einkommenswachstums liegen wird. Dadurch wird die Nettosparquote von 11,6 % (2024) auf 9,4 %
(2028) sinken. Damit kommt diese oberhalb des Durchschnitts zwischen Finanzkrise und COVID-19-
Pandemie (2012-2019) von 7,6 % bzw. etwa auf dem langerfristigen Durchschnitt seit dem Beitritt zum
Euroraum (1999-2019) von 9,6 % zu liegen. ¢

¢ Die Zeitperioden zur Durchschnittsbildung wurden bewusst nur bis 2019 gewdhlt, um eine Verzerrung durch die ungewdhnlich
hohen Sparquoten wahrend der COVID-19-Pandemie zu vermeiden.
9
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Tabelle 5

Haushaltseinkommen und privater Konsum

2024 2025 2026 2027 2028

Veranderung zum Vorjahr in %

Verflgbares Haushaltseinkommen, real 4,2 -0,4 0,3 1,0 0,4
Privater Konsum, real 1,0 0,5 0,7 1,4 1,0
in % des verfigbaren Haushaltseinkommens

Sparquote 11,6 111 10,4 10,0 9,4

Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.

5 Inflation sinkt deutlich

Die 6sterreichische HVPI-Inflation hat sich seit August 2025 auf einem hohen Niveau von rund 4 %
stabilisiert, nachdem sie in den Monaten davor deutlich gestiegen war. Dieser Anstieg war vor allem auf
hohere Preise fir Bekleidung und Schuhe sowie fiir Energie zuriickzuflihren. Wahrend sich die
Bekleidungspreise inzwischen wieder normalisiert haben, bleiben die Energiepreise weiterhin
Uberdurchschnittlich hoch. Zusatzlich haben staatliche KonsolidierungsmaBnahmen die Inflation
moderat erhéht, insbesondere durch héhere administrierte Dienstleistungspreise.

5.1 Inflation fallt 2026 um mehr als 1 Prozentpunkt und erreicht 2027 und 2028 2,1 %

Fir die kommenden Quartale wird ein Rickgang der Inflation (ber alle Sonderaggregate hinweg
erwartet. Besonders die Energiepreisinflation dirfte Anfang 2026 deutlich sinken, vor allem aufgrund
ausgepragter Basiseffekte aus dem Jahr 2025, als die Netzentgelte fiir Strom und Gas kréaftig stiegen und
staatliche Energiesubventionen - wie die Strompreisbremse - ausliefen. Zudem sollten sich die seit
Jahresbeginn 2025 stark gefallenen GroRhandelspreise fiir Haushaltsenergie zunehmend in den
Verbraucher:innenpreisen niederschlagen. Ahnliches gilt fiir die Rohdlpreise, die 2025 deutlich
zurlickgingen und laut Terminpreisen’ auf einem moderaten Abwartstrend bleiben. Durch diese
Entwicklung wird der Anstieg der Netzentgelte fir Haushaltsenergie Anfang 2026 sowie die
angekindigte Erhohung der Fernwarmepreise in Wien Uberkompensiert. Die Senkung der
Elektrizitatsabgabe mit Janner 2026 wurde erst nach Abschluss der Dezemberprognose beschlossen und
konnte daher nicht mehr beriicksichtigt werden.? Die inflationsdampfenden Effekte belaufen sich auf
rund 0,1 Prozentpunkt.

7 Terminpreise sind Preise, die gegenwirtig fiir eine Lieferung oder Leistung in der Zukunft vereinbart werden. Sie kommen vor allem
bei Rohstoffen, Energie oder Finanzprodukten vor.

8 Im Kalenderjahr 2026 wird die Elektrizititsabgabe fir Haushalte von 1,5 Cent je kWh auf 0,1 Cent je kWh gesenkt. Fir
Unternehmen erfolgt eine Reduzierung von 1,5 Cent je kWh auf 0,82 Cent je kWh. Die angegebenen inflationsddmpfenden Effekte
beziehen sich ausschlieBlich auf die direkten Auswirkungen im Haushaltsbereich; indirekte Effekte (auch Uber den
Unternehmenssektor) dirften vernachléssigbar gering sein.

10
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Auch die Teuerung bei Dienstleistungen und Industriegiitern ohne Energie wird voraussichtlich
nachlassen. Haupttreiber sind ein deutliches Abflachen des Lohnwachstums, die Aufwertung des Euro
gegenliber dem US-Dollar und eine schwache wirtschaftliche Dynamik. Das im September 2025
vereinbarte Mietpaket’ begrenzt zudem Mietsteigerungen in regulierten und nicht regulierten Markten.
Diese MaBnahme diirfte die HVPI-Inflation im Jahr 2026 um rund 0,1 Prozentpunkt dampfen.®©
Die Lebensmittelinflation diirfte ebenfalls zurlickgehen, da sinkende Energie- und Vorleistungskosten
sowie geringere Lohnzuwachse die Preisentwicklung dampfen.

Fir 2026 wird eine HVPI-Inflation von 2,4 % erwartet. Im Zuge der Budgetkonsolidierung kommt es auf
Bundesebene und in Wien zu deutlichen Preis- und Gebihrenerhéhungen (u. a. Tabaksteuer, Klimaticket,
e-card-Serviceentgelt, kommunale Geblihren). Aufgrund ihres geringen Warenkorbanteils wirken sie sich
jedoch nur moderat aus und erhéhen die Inflation um rund 0,2 Prozentpunkte. Die Kerninflation bleibt
2026 mit 2,7 % uUber der HVPI-Inflation, da die Teuerung im Dienstleistungssektor weiterhin
Gberdurchschnittlich ausfallt.

Tabelle 6
Inflation
Aktuelle Prognose Revision zu

September 2025
2024 2025 2026 2027 2028 2025 2026 2027

Veranderung zum Vorjahr in % in Prozentpunkten
HVPI-Inflation 2,9 3,6 2,4 21 2,1 0,1 0,0 -0,2
Nahrungsmittel insgesamt 2,9 3,6 2,8 2,5 2,3 -0,2 -0,7 0,0
davon unverarbeitete Nahrungsmittel 0,6 2,9 2,4 X x =03 -0,3 X
davon verarbeitete Nahrungsmittel 34 38 29 X x -0,1 -0,7 X
Industrieguter ohne Energie 09 09 09 11 12 -01 -06 X
Energie -54 77 -14 06 14 07 22 08
Dienstleistungen 57 44 38 28 26 01 02 X
HVPI ohne Energie 37 32 27 22 21 00 -03 -03
HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel 3,9 3,1 2,7 2,1 2,1 00 -01 -04

Quelle: OeNB-Prognosen vom Dezember 2025 und September 2025.

? MaRnahmenpaket der Bundesregierung fiir leistbare Mieten vom Herbst 2025.

10 Diese Berechnung geht davon aus, dass die nichste Erhéhung der Richtwertmieten im Jahr 2026 erfolgt wire und rund 8 %
betragen hitte (die letzte Erhdhung fand im Jahr 2023 statt). Im ungeregelten Bereich waren die Mieten 2026 mit rund 3,6 %
angehoben worden. Aufgrund des Mietpreispakets sollten die Mieten im ungeregelten Bereich um 3,3 % steigen. 2027 und 2028
gehen vom Mietpreispaket keine dédmpfenden Inflationseffekte aus, da die HVPI-Inflation deutlich unter 3 % sinken sollte.

11
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Grafik 3
Beitrage der Komponenten zur HVPI-Inflation
Inflationsraten in % bzw. Inflationsbeitrage in Prozentpunkten
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Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Im Folgenden wird die Prognose der wichtigsten Inflationskomponenten sowie die Vorausschau fir die
Inflationsdifferenz Osterreichs zum Euroraum im Detail dargestellt.

5.2 Energiesektor: Basiseffekte sowie sinkende Rohdl- und GroBhandelspreise fiir
Haushaltsenergie dampfen die Inflation

Die Energieinflation lag in den vergangenen Monaten (ber der Marke von 10 % und dirfte bis zum
Jahresende hoch bleiben. Haupttreiber sind die Preise fir Haushaltsenergie, insbesondere Elektrizitat,
sowie die Fernwarmepreise, die in Wien um rund 15 % ansteigen.

Zu Beginn des Jahres 2026 werden ausgepragte Basiseffekte die Inflation in diesem Bereich deutlich
dampfen. Diese Effekte spiegeln das Auslaufen staatlicher EntlastungsmafBnahmen sowie die Anfang
2025 erfolgte Erhohung der CO2-Steuern und Netzentgelte wider. Zusatzlich wirken sinkende
Roholpreise und ricklaufige GroBhandelspreise fiir Strom und Gas inflationsmindernd. Laut aktuellen
Terminpreisen dirften die Rohdlpreise 2026 um rund 10 % fallen, wahrend die GroBhandelspreise fir
Haushaltsenergie zwischen 7 % und 15 % zuriickgehen. Diese Entwicklung Uberlagert die erneute
Anhebung der Netzentgelte sowie die Preiserhohung bei Fernwarme in Wien. In der aktuellen Prognose
wird daher ein Rickgang der Energiepreisinflation von 7,7 % im Jahr 2025 auf -1,4 % im Jahr 2026
erwartet. Die nach Fertigstellung der Dezemberprognose beschlossene Senkung der Energieabgabe fiir
Elektrizitat dirfte die Energiepreisinflation 2026 um einen weiteren Prozentpunkt dampfen. Fir die
Folgejahre wird ein moderater Anstieg der Teuerung im Energiesektor prognostiziert: 0,6 % im Jahr 2027
und 1,4 % im Jahr 2028.

Die Prognose unterstellt eine unveranderte CO2-Bepreisung von 55 EUR pro Tonne in den Jahren 2026
und 2027. Ab 2028 wird im Zuge der Einfiihrung des europaischen Emissionshandelssystems ETS2 ein
Preis von rund 46 EUR pro Tonne erwartet. In den Jahren 2026 bis 2028 diirfte die CO2-Bepreisung
keinen spirbaren Einfluss auf die Inflationsrate haben. Die Reduktion der CO2-Kosten im Jahr 2028 wird
voraussichtlich nicht vollstidndig an die Konsument:innen weitergegeben. Wirde die Preissenkung
hingegen vollstandig weitergegeben, kdnnte die Energieinflation um etwa 1 Prozentpunkt und die
Gesamtinflation um rund 0,1 Prozentpunkt gedampft werden.

12
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5.3 Dienstleistungsinflation als zentraler Treiber der allgemeinen Inflation

Dienstleistungen sind derzeit der wichtigste Treiber der allgemeinen Inflation. Im November 2025 tragt
der Dienstleistungssektor etwas mehr als die Halfte zur HVPI-Inflation von 4,1 % bei. Die
Dienstleistungsinflation wird sich 2025 auf 4,4 % belaufen, 2026 auf 3,8 % sinken und in den Folgejahren
auf 2,8 % (2027) bzw. 2,6 % (2028) zuriickgehen. Damit liegt die Teuerung im Dienstleistungssektor
2028 nur noch moderat tber dem langfristigen Durchschnitt. Der Riickgang ist vor allem auf das deutlich
schwichere Lohnwachstum zurtickzufiihren, das zwischen 2025 und 2028 um rund 2 Prozentpunkte
abnimmt.

Zusatzlich diirfte die Mietinflation durch das im September 2025 vereinbarte Mietpaket weniger stark
zur Inflation beitragen als in den Vorjahren. Regulierte Mieten sind auf eine maximale Erhéhung von 1 %
begrenzt, wahrend fiir nicht regulierte Mieten folgende Deckelung gilt: Ubersteigt die Inflation 3 %, wird
nur die Hilfte des Uberschusses weitergegeben. Bei einer prognostizierten Gesamtinflation von 3,5 %
im Jahr 2025 wird daher erwartet, dass die Mieten im unregulierten Markt 2026 um 3,25 % steigen.

Dienstleistungskomponenten, die nicht lohnabhangig sind - wie administrierte Preise -, werden 2026
nicht zum Riickgang beitragen. Im Gegenteil: Die jlingste Budgetkonsolidierung fiihrt zu
Gebiihrenerhéhungen, vor allem im Dienstleistungsbereich. Besonders stark steigt die Servicegebiihr fiir
die e-card (+81 %), ebenso fiir Reisepass und Fihrerschein (+48 %). Das Klimaticket verteuert sich in
zwei Schritten: 2025 um 19 %, 2026 um weitere 8 %. Auch Wien erhoht die Preise fiir offentliche
Verkehrsmittel und Parkgebiihren um rund 30%. Insgesamt wird der Beitrag dieser
Gebiihrenerhéhungen zur Dienstleistungsinflation 2026 bei knapp 0,4 Prozentpunkten liegen.

5.4 Lo6hne, geringere Energiekosten und Wechselkursaufwertung dampfen die
Nahrungsmittelinflation

Die Lebensmittelinflation diirfte von 3,6 % im Jahr 2025 auf 2,8 % im Jahr 2026 zuriickgehen. Trotz
dieses deutlichen Riickgangs liegt die Teuerung in diesem Sektor 2026 weiterhin rund 0,5 Prozentpunkte
Uber ihrem langfristigen Durchschnitt. Die Aufwertung des Euro wirkt dampfend, da sie die Kosten fir
importierte Nahrungsmittelrohstoffe senkt. Zusatzlich reduzieren niedrigere Energiekosten die
Produktions- und Vorleistungskosten, was sich voraussichtlich in niedrigeren Verbraucher:innenpreisen
niederschlagt. Auch das nachlassende Lohnwachstum sollte die Teuerung in diesem Sektor bremsen.

Die im Rahmen der Budgetkonsolidierung beschlossene Tabaksteuererhohung wird die
Lebensmittelinflation 2026 um etwa 0,3 Prozentpunkte anheben (die Gesamtinflation um rund
0,1 Prozentpunkt). Ab 2027 entfillt dieser steuerbedingte Basiseffekt. Zusammen mit weiterhin
glnstigen Energiepreisen sorgt dies dafiir, dass die Lebensmittelinflation voraussichtlich auf 2,5 % im
Jahr 2027 und 2,3 % im Jahr 2028 sinkt. Damit bewegt sich die Teuerung im Nahrungsmittelsektor
wieder nahe am langfristigen Durchschnitt.
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5.5 Jungster Inflationsanstieg bei Industriegiitern bleibt nicht bestehen

Die Inflation bei Industriegiitern ohne Energie stieg im August 2025 sprunghaft auf 2,1 %, vor allem
aufgrund héherer Preise fiir Bekleidung und Schuhe. Im September sank die Teuerung in dieser Kategorie
wieder auf 1,1%, im Oktober verharrte sie auf diesem Niveau. Laut der Konjunktur- und
Verbraucher:innenerhebung der EU bewegen sich die kurzfristigen Preiserwartungen (fir die ndchsten
drei Monate) in wichtigen Einzelhandelssegmenten! derzeit im Einklang mit ihren langfristigen
Durchschnittswerten. Fiir den Prognosezeitraum werden Teuerungsraten von rund 1 % erwartet.

5.6 Revisionen im Vergleich zur Septemberprognose

Im Vergleich zum September 2025 revidiert die OeNB die HVPI-Inflationsprognose fiir 2025 und 2026
kaum und fiir 2027 leicht nach unten. Ausschlaggebend fiir die leichte Abwartsrevision der Prognose fir
2027 ist vor allem das im Vergleich zur letzten Prognose niedrigere Lohnkostenwachstum. Da gleichzeitig
die Energieinflation aufgrund von Prognosefehlern in den letzten Monaten nach oben korrigiert wurde,
fallt die Abwartsrevision der Gesamtinflation geringer aus als jene der Kerninflation.

5.7 Risiken fiir die Inflationsprognose ausgewogen

Ein leichtes Aufwartsrisiko flr die Inflationsprognose ergibt sich aus moglichen zusatzlichen
KonsolidierungsmaBnahmen des offentlichen Sektors. Sollten diese iber weitere Preiserhohungen fir
staatliche Glter und Dienstleistungen umgesetzt werden, wiirde die Inflationsrate steigen. Die nach
Fertigstellung der Dezemberprognose beschlossene Senkung der Energieabgabe auf Elektrizitat konnte
nicht mehr beriicksichtigt werden. Diese MaBnahme sollte die HVPI-Inflation im Jahr 2026 um rund
0,1 Prozentpunkt dampfen. Insgesamt ist das Risiko fiir die Inflationsprognose ausgewogen.

5.8 Inflationsabstand zum Euroraum sinkt aufgrund von Energie und Dienstleistungen

Ende 2024 lag Osterreichs Inflationsrate knapp unter jener des Euroraums. Dies war vor allem auf
staatliche UnterstltzungsmaBnahmen (z. B. Strompreisbremse) zurlickzufiihren, die zu einem Sinken der
Energiepreise in Osterreich gefiihrt hatten, wihrend im Euroraum die MaRnahmen zur Senkung der
Energiepreise groBtenteils schon ausgelaufen waren.

1 Handel mit Nahrungsmitteln, Informations- und Kommunikationsgiitern, Haushaltswaren sowie Freizeitglitern.
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Grafik 4
Inflationsdifferenz Osterreich zum Euroraum
Historischer Verlauf Prognose
Inflationsbeitrage in Prozentpunkten | Oktober 2025: 1,9 Prozentpunkte
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Quelle: OeNB, Eurosystem, Eurostat.

Anfang 2025 fiihrte die Energiepreisentwicklung jedoch wieder zu einem Anstieg der Inflationsdifferenz.
Das Auslaufen der staatlichen UnterstiitzungsmaRBnahmen lieR die Energieinflation in Osterreich im
Janner 2025 stark ansteigen. 2025 wird Osterreich eine um annihernd 1,5 Prozentpunkte héhere
Jahresinflationsrate aufweisen als der Euroraumdurchschnitt. Energie und Dienstleistungen sind zu
anndhernd gleichen Anteilen fiir das Inflationsdifferenzial verantwortlich. Nahrungsmittel und
Industriegliter ohne Energie haben kaum einen Einfluss auf den Abstand zur Inflationsrate im Euroraum.
2026 sollte der Basiseffekt des Anstiegs der Inflationsrate Anfang 2025 das Inflationsdifferenzial um
rund 0,8 Prozentpunkte verringern. Auch der Beitrag von Dienstleistungen verringert sich 2026 und geht
2027 und 2028 noch weiter zuriick. Der Hauptgrund fiir diese Entwicklung liegt in der deutlichen
Abschwiachung des Lohnwachstums. Laut aktueller Prognose wird das Wachstum der Entgelte pro
Arbeitnehmer:in 2026 bis 2028 um durchschnittlich 0,7 Prozentpunkte unter jenem des Euroraums
liegen.
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Kasten 2

Zur Verteilung der Inflationsraten auf Haushaltsebene??

In diesem Kasten werden Inflationsraten auf Haushaltsebene fiir die Jahre ab 2022 berechnet. Die
zentrale Fragestellung lautet: Wie haben sich haushaltsspezifische Inflationsraten in der Phase des
starksten Inflationsanstiegs seit den 1970er-Jahren sowie wahrend des anschlieBenden Riickgangs der
Teuerung ausgewirkt?

Zur Beantwortung dieser Frage werden Mikrodaten der Gsterreichischen Konsumerhebung 2019/2020
sowie detaillierte Preisdaten herangezogen. Die Haushalte werden nach sozio6konomischen Merkmalen
gruppiert: Einkommen, Gemeindegr6Re, Haushaltstyp, Wohnstatus (Miete oder Eigentum), Alter, Bildung
und Beschaftigungsstatus.®®

Haushalte in den oberen Einkommensdezilen waren 2022 starker belastet, ab 2023 trifft die Teuerung
vor allem die unteren Einkommensdezile

2022 war die Inflationsrate der oberen Einkommensdezile héher als jene der unteren Einkommensdezile.
Dies geht vor allem auf die Gberdurchschnittliche Verteuerung bei Verkehr sowie Freizeit und Kultur
zurlick. Einkommensstarke Haushalte konsumieren - im Vergleich zu Haushalten in den unteren
Einkommensdezilen - einen héheren Anteil an Gitern und Dienstleistungen in diesen Sektoren. In den
Jahren 2023, 2024 sowie in den ersten drei Quartalen 2025 lag die Inflationsrate der unteren
Einkommensdezile durchgehend Uber jener der oberen Einkommensdezile. Besonders deutlich war der
Unterschied im Jahr 2023: Die Inflationsrate des ersten Einkommensdezils betrug 8,7 %, jene des
zehnten Dezils 7,6 % - ein Abstand von rund 1 Prozentpunkt. Mit dem Riickgang der Inflationsraten nach
2023 verringerte sich dieser Unterschied: 2024 und in den ersten drei Quartalen 2025 lag der Abstand
zwischen dem ersten Einkommensdezil und dem zehnten Einkommensdezil bei rund
0,5 Prozentpunkten.

Die Preisentwicklung bei bestimmten Produkten sowie unterschiedliche Warenkorbe der Haushalte
bestimmen diesen Trend. Lebensmittel und Energie verteuerten sich infolge unterbrochener Lieferketten
und des Kriegs in der Ukraine. Die Wohnkosten wurden teils durch gestiegene Energiepreise beeinflusst
und sind zudem hiufig an die allgemeine Preisentwicklung indexiert. Uberdurchschnittliche
Preissteigerungen bei diesen Gitergruppen trafen vor allem einkommensschwache Haushalte, da sie
einen groRen Teil ihrer Ausgaben daflr aufwenden. Wahrend Haushalte im ersten Einkommensdezil
etwas mehr als die Halfte ihrer Ausgaben fiir Wohnen, Wasser, Energie und Lebensmittel verwenden,
liegt der entsprechende Anteil im zehnten Einkommensdezil bei unter 40 %.

Das Einkommen beeinflusst die Inflationsrate eines Haushalts, ist jedoch nicht der einzige Faktor. Grafik
1 K2 verdeutlicht, dass die Unterschiede innerhalb der Einkommensdezile deutlich groBer ausfallen als
zwischen den Dezilen. Entscheidend wirken zudem Merkmale wie Haushaltstyp, Alter, Bildung und
Beschaftigungsstatus sowie Wohnort (GemeindegroRe) und Wohnstatus (Eigentum oder Miete). Diese
Faktoren bestimmen den Warenkorb und damit, in welchem Ausmal3 Haushalte Preissteigerungen
einzelner Warengruppen spliren.

12 Das in Fessler et al. (2023) entwickelte Konzept bildet die Grundlage dieser Untersuchung.

13 Im Rahmen der Konsumerhebung wird pro Haushalt der Haushaltsvorstand oder die Haushaltsvorstindin bzw. die
Referenzperson, die den groten Einkommensbeitrag leistet, konkret befragt .

14 Ein dhnliches Muster ist auch fir den Euroraum zu beobachten. Laut Charalampakis et al. (2022) stieg der Unterschied der
Inflationsraten zwischen dem ersten Einkommensquintil und dem finften Einkommensquintil mit dem Inflationsanstieg im Jahr
2022 auf rund 2 Prozentpunkte an. OeNB-Berechnungen fir 6sterreichische Haushalte ergeben fiir 2022 eine Inflationsdifferenz
von rund 1 Prozentpunkt.
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Grafik 1 K2
Haushaltsinflationsraten nach Netto-Einkommensdezilen
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B O stellt die Bandbreite der Inflationsraten, in der sich 80% der Haushalte befinden, dar.

Quelle: Konsumerhebung 2019/2020, Mikropreisdaten 2021-2025, OeNB.

Inflation trifft nicht immer dieselbe Haushaltsgruppe

Gemeindegrofle: 2022 waren Haushalte in landlichen Gebieten sowie Hauseigentiimer:innen mit den
hochsten Inflationsraten belastet. Im Jahr 2023 war es umgekehrt. Vor allem Haushalte in
Ballungszentren wie Wien waren 2023 mit den hdochsten Inflationsraten konfrontiert
(siehe Tabelle 1 K2). Im Vergleich zu kleinen Gemeinden (mit weniger als 2.500 Einwohner:innen) war
die Teuerungsrate um 1,6 Prozentpunkte hoher. Dieser Abstand verringerte sich nach 2023 deutlich.

Wohnform: Im Jahr 2024 waren vor allem Mieter:innen mit relativ hohen Inflationsraten konfrontiert.
Im Vergleich zu Eigentiimer:innen war deren Inflationsrate um rund 0,8 Prozentpunkte héher, nicht
zuletzt bedingt durch stark gestiegene Mietpreise. 2025 verringerte sich dieser Abstand, blieb aber leicht
positiv.

Haushaltsgro3e und Beschiftigungsstatus: Singlehaushalte und Arbeitslosenhaushalte waren 2025 von
den héchsten Inflationsraten betroffen. Im Vergleich zu Mehrpersonenhaushalten waren Singlehaushalte
mit um 0,2 bis 0,3 Prozentpunkte hoheren Inflationsraten konfrontiert.

Alter: Haushalte mit Vorstand:innen im Alter von Uber 65 Jahren waren seit 2023 um 0,3 bis 0,4
Prozentpunkte starker betroffen als Haushalte mit Vorstidnden im Alter zwischen 18 und 29 Jahren.
Dieser Unterschied blieb seither relativ konstant.

Gemessen an der kumulierten Inflation seit 2021 hatten Pensionist:innen, Pflichtschulabganger:innen,
Hauseigentiimer:innen, Haushalte in landlichen Gemeinden und Singles die hochsten Teuerungsraten
(siehe Tabelle 1 K2).
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Belastung fiir Haushalte mit begrenzten Ressourcen am gré3ten

Gestiegene Preise verringern die Kaufkraft aller Haushalte, doch die Belastung ist flir Haushalte mit
begrenzten finanziellen Mitteln besonders groR. Gemessen an verschiedenen Indikatoren, die finanzielle
Belastung messen (Nettoeinkommen, liquide Mittel, Ersparnisse) sind vor allem Alleinerziehende,
Arbeitslose sowie sonstige Dienstnehmer:innen (z. B. Lehrlinge, freie Dienstnehmer:innen) mit knappen
Ressourcen ausgestattet.

Gleichzeitig waren zumindest Arbeitslose und sonstige Dienstnehmer:innen in den letzten Jahren mit
vergleichsweise hohen Inflationsraten konfrontiert. Besonders im Jahr 2023, als die Inflationsrate 7,9 %
erreichte, dirfte dies erheblichen finanziellen Druck auf die genannten Haushaltsgruppen ausgeiibt

haben.
Tabelle 1 K2

Haushaltspezifische Inflationsraten nach sozio-6konomischen Kriterien

Inflationsrate Kumulierte
Inflationsrate

2022 2023 2024 2025 2021-2025°
in %
Median-Inflation® 8,6 8,0 24 3,6 24,4
GemeindegroBe bis 2.500 Einwohner:innen 10,8 7,3 2,0 3,6 25,6
2.501 bis 10.000 10,3 7,6 2,2 3,7 25,7
10.001 bis 100.000 9,3 8,2 2,3 3,7 25,4
100.001 oder mehr (ohne Wien) 7,9 8,4 2,6 3,7 24,5
Wien 7,8 8,9 2,7 3,8 25,1
Haushaltstyp Single 9,2 8,3 2,5 3,9 26,0
Paar mit Kindern 9,4 7,7 2,1 3,5 24,6
Paar ohne Kinder 9,8 7,9 2,2 3,6 25,4
Alleinerzieher:in 8,4 8,3 2,3 3,7 24,5
Alleinerzieher:in mit weiteren Erwachsenen 9,5 8,0 2,2 3,8 25,4
Sonstige 9,6 7,7 2,2 4,0 25,5
Wohnstatus Hauseigentiimer:in 10,6 7,7 2,0 3,6 26,0
Mieter:in in Gemeindewohnung 8,1 8,9 2,5 4,0 25,6
Mieter:in in Genossenschaft 7,8 8,3 2,6 3,7 24,4
Andere Hauptmiete 7,6 8,1 2,9 3,7 24,2
Sonstige (z. B. Untermiete) 10,4 7,8 2,2 3,8 26,3
Alter (in Jahren) 18-29 8,0 8,0 2,5 3,5 23,8
30-39 8,4 8,0 2,4 3,5 24,1
40-49 9,2 7,8 2,3 3,6 24,7
50-64 9,8 7,9 2,2 3,6 25,5
65 oder dariiber 10,3 8,2 2,4 4,0 27,1
H.(‘jchste abgeschlossene Pflichtschule 10,0 8,3 2,3 4,0 26,7
ElE Lehre oder Fachschule 9,9 7,8 2,2 3,7 25,6
Matura 8,8 8,1 2,4 3,6 24,8
Universitat 8,4 8,1 2,5 3,6 24,4
Beschéftigung Arbeiter:in 9,9 7,6 2,1 3,5 24,9
Angestellte:r 8,8 8,0 2,3 3,5 24,4
Beamter bzw. Beamtin 9,3 7,7 2,3 3,5 24,6
Selbstandige:r 9,7 8,0 2,3 3,6 25,6
Sonstige Beschiftigte 8,5 8,4 2,9 3,7 25,5
Arbeitslos 8,5 8,5 2,5 4,0 25,5
Pensionist:in 10,1 8,2 2,3 3,9 26,7
Sonstige (z. B. Lehrlinge) 8,1 8,2 2,6 3,7 24,5

! Durchschnittliche Inflationsraten vom Jinner 2025 bis September 2025.
2 Bis zum 3. Quartal 2025.

3 Die Inflationsrate, die genau in der Mitte liegt, wenn alle Haushaltsinflationsraten sortiert werden. Aufgrund von Datengranularitdt und Berechnungs-methoden kann sie
leicht von der publizierten Inflationsrate abweichen.

Quelle: Konsumerhebung 2019/2020, Mikropreisdaten 2023-2025, OeNB.
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Schlussfolgerungen

Das Einkommen der Haushalte beeinflusst die Inflationsbelastung deutlich. Haushalte mit niedrigem
Einkommen geben einen groBeren Teil ihres Budgets fiir lebensnotwendige Giiter wie Lebensmittel,
Energie und Wohnung aus. Da die Preise dieser Gliter in den letzten Jahren stark angestiegen sind, waren
einkommensschwache Haushalte starker von der Teuerung betroffen als Haushalte in den oberen
Einkommensdezilen. Das Einkommen ist jedoch nicht das einzige und auch nicht das wichtigste
soziobkonomische Kriterium, das die gro3e Spannbreite der haushaltsspezifischen Inflationsraten erklart.
Hohe Inflation trifft auch nicht immer dieselbe Haushaltsgruppe. Im Jahr 2022 waren vor allem Haushalte
in kleineren Gemeinden und Hauseigentiimer:innen mit hoher Inflation konfrontiert. Das anderte sich im
Jahr 2023, als Haushalte in groBen Ballungsraumen mit mehr als 100.000 Einwohner:innen
Uberdurchschnittlich stark von der Preisentwicklung betroffen waren. Der Unterschied zwischen
Haushaltsgruppen in kleinen Gemeinden und in Ballungsraumen betrug im Jahr 2023 zwischen 1 und 1,5
Prozentpunkten. 2024 waren Mieter:innen und Haushalte in Ballungsraumen mit hohen Teuerungsraten
konfrontiert und im Jahr 2025 wiesen insbesondere Haushalte mit Vorstand:innen ohne Erwerbstatigkeit
sowie Singlehaushalte und Arbeiter:innenhaushalte vergleichsweise hohe Inflationsraten auf. Gemessen
an der kumulierten Inflation seit 2021 hatten Pensionist:innen, Pflichtschulabganger:innen,
Hauseigentimer:innen, Haushalte in landlichen Gemeinden und Singles die hchsten Teuerungsraten.
Hohe Inflation bedeutet nicht zwingend eine hohe Belastung - die Betroffenheit variiert je nach
Haushalt. Besonders betroffen sind Haushalte mit niedrigem Einkommen, die einen Grof3teil ihres
Einkommens ausgeben miissen und keine oder nur geringe Ersparnisse bilden konnen. Dazu zahlen
arbeitslose Haushalte, sowie sonstige Dienstnehmer:innen (z. B. Lehrlinge, freie Dienstnehmer:innen)
aber auch Alleinerziehende.

6 Zusatzliche MaBnahmen zur Budgetkonsolidierung notwendig

Der Budgetsaldo verbesserte sich im Jahr 2025 auf -4,5 % des BIP und liegt damit um 0,2 Prozentpunkte
hoher als 2024. In der OeNB-Prognose von Juni 2025 wurde eine noch stirkere Verbesserung
angenommen. Die Hauptgriinde fir die Revision kommen aus dem ungtinstigen wirtschaftlichen Umfeld:
Die Ausgaben fiir Gesundheit, Pensionen, Arbeitslosigkeit und Zinsen liegen etwas héher als im Friihjahr
2025 angenommen. Hinzu kommen schlechtere Entwicklungen bei der Umsatz- und Kérperschaftsteuer.
Fir 2026 erwarten wir auf Basis der bisher bekannten KonsolidierungsmaBnahmen eine Verbesserung
des Saldos auf -4,2 %. Fir 2027 und 2028 sind nach aktuellem Stand nur wenige Sparmaf3nahmen
wirksam bzw. hinreichend konkretisiert und der konjunkturelle Beitrag bleibt verhalten. Folglich tritt auch
keine weitere Verbesserung des Saldos ein. Die Verschlechterung auf -4,4 % im Jahr 2028 entsteht
durch einen statistischen Sondereffekt im Zusammenhang mit der Verschiebung der EU-weiten CO2-
Bepreisung ETS2 um ein Jahr: Die nationale CO2-Steuer lauft Ende 2027 aus, die Einnahmen aus ETS2
werden aber erst 2029 als Staatseinnahmen verbucht.
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Grafik 5

Budgetsaldo und Veranderung zum Vorjahr
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20 Prognose
1‘0 - I
0 _—
-1,0
2,0
-3.0
40
-4.4
- 42 '
‘___ -4.5 4.2
-3,0 -47
2024 2025 2026 2027 2028
I Diskretiondre MaBnahmen Preisentwicklungen
e Makro-Effekte Senstiges (Windfalls, Zinsen, _)
= \eranderung Budgetsaldo =—d— Budgetsaldo
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Die Schuldenquote wird 2025 bei etwa 81,9 % des BIP liegen und bis 2028 auf 86,8 % steigen. Der Grund
hierfur liegt sowohl im weiterhin hohen Primardefizit als auch im geringen nominellen Wachstum des BIP
(Nenner-Effekt). Die negativen Effekte des aktuellen Konsolidierungspaketes auf das BIP-Wachstum
schatzen wir als gering ein, da viele der MaBnahmen kaum direkte Effekte auf die Nachfrage haben. Im
aktuellen Jahr ergibt sich sogar ein leicht positiver staatlicher Impuls von 0,15 Prozentpunkten auf das
Wachstum: Zwar wirken Preis- und HaushaltsmaBnahmen wachstumsdampfend, jedoch wachst der
offentliche Konsum noch stark. In den Folgejahren verringert sich der positive Effekt des offentlichen
Konsums durch die Sparzwange. Es verbleibt somit nur der negative Effekt der SparmaBnahmen von
-0,2 Prozentpunkten pro Jahr. Ein weiteres Konsolidierungspaket kénnte hingegen auch Bereiche
betreffen, die starkere Wachstumseffekte auslosen, etwa die 6ffentlichen Investitionen. Dies wiirde ein

weiteres Abwartsrisiko fir das Wachstum darstellen.

Tabelle 7
Wachstum der Netto-Primarausgaben
Veranderung zum Vorjahr in % 2025 2026 2027 2028
Obergrenze laut BMF 2,6 2,2 2,2 2,2
OeNB-Prognose 2,4 2,1 2,9 3,1
OeNB-Prognose inkl. Ausweichklausel Militdrausgaben 2,2 1,6 2,1 2,5
Differenz (in Prozentpunkten) 0,2 0,1 -0,7 -0,9
Differenz inkl. Ausweichklausel (in Prozentpunkten) 0,4 0,6 0,1 -0,3

Quelle: BMF, OeNB.
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Osterreich befindet sich aktuell in einem Verfahren wegen eines (ibermaBigen Defizits (UD-Verfahren)
und hat sich zu einem mehrjahrigen Konsolidierungspfad verpflichtet. Die Einhaltung dieses Pfades wird
von der Europiischen Kommission ausschlieBlich anhand des jahrlichen Ausgabenwachstums (netto,
bereinigt um steuerliche MaBnahmen, ohne Zinsausgaben) bewertet. Osterreich plant zudem, die
nationale Ausweichklausel fiir Verteidigung zu aktivieren, wodurch ein Teil der Verteidigungsausgaben
nicht einberechnet wird. Fir die Jahre 2025 und 2026 liegt das Ausgabenwachstum deutlich unter den
vorgegebenen Grenzen - die Anforderungen werden somit von Osterreich tibererfiillt. Im Folgejahr 2027
werden die Vorgaben nur bei Aktivierung der Ausweichkausel eingehalten. 2028 (berschreitet
Osterreich den Ausgabenpfad - inkl. Ausweichklausel - jedoch nur geringfiigig im Rahmen der zul3ssigen
Abweichungen. Trotzdem bedarf es weiterer Konsolidierungsmanahmen, um das geplante Defizit von
3 % im Jahr 2028 zu erreichen.
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8 Tabellenanhang

Tabelle Al
Hauptergebnisse der Prognose
Wirtschaftliche Aktivitat 2024 2025 2026 2027 2028
Veranderung zum Vorjahr in % (real)
Bruttoinlandsprodukt -0,8 0,6 0,8 11 1,0
Privater Konsum 1,0 0,5 0,7 1,4 1,0
Offentlicher Konsum 38 30 12 09 08
Bruttoanlageinvestitionen -4,4 1,7 15 1,8 1,9
Exporte gesamt -2,8 -1.3 0,4 2,1 2,2
Importe insgesamt -2,9 15 1,6 2,6 2,6
in % des nominellen BIP
Leistungsbilanzsaldo 2,4 1,1 11 1,2 1,0
Wachstumsbeitrage zum BIP (importbereinigt)*
in Prozentpunkten des BIP
Exporte -1,1 -0,5 0,0 0,4 0,4
Inlandsnachfrage (exkl. Lagerveranderung) 0,2 0,6 0,6 0,7 0,6
Privater Konsum 0,3 0,1 0,2 0,4 0,2
Offentlicher Konsum 07 05 02 01 01
Bruttoanlageinvestitionen -0,7 0,0 0,2 0,2 0,2
Lagerveranderungen (inkl. stat. Diskrepanz) 0,0 0,4 0,1 0,0 0,0
Preise
Veréanderung zum Vorjahr in %
Harmonisierter Verbraucherpreisindex 2,9 3,6 2,4 2,1 2,1
Deflator des privaten Konsums 3,3 3,0 2,3 2,1 2,1
Deflator des Bruttoinlandsprodukts 4,1 3,1 2,7 2,1 2,0
Lohnstiickkosten in der Gesamtwirtschaft 8,2 3.2 2,0 1,8 1,6
Terms-of-Trade 1,2 15 0,8 0,2 0,0
Einkommen und Sparen
Veranderung zum Vorjahr in %
Real verflighbares Haushaltseinkommen 42 04 0,3 1,0 0.4
in % des nominellen verfligbaren
Haushaltseinkommens
Sparquote 11,6 11,1 104 10,0 9,4
Arbeitsmarkt
Veranderung zum Vorjahr in %
Unselbststéandig Beschéftigte 0,2 0,1 0,4 0,6 0,5
Arbeitsstunden (Arbeitnehmer:innen) 0,0 0,5 0,4 0,7 0,5
in % des Arbeitskrafteangebots
Arbeitslosenquote gemaR Eurostat 52 5,6 57 5,6 55
Arbeitslosenquote gemal AMS 7,0 7,5 7,5 7,3 7,3
Budget
in % des nominellen BIP
Budgetsaldo (Maastricht) 47 45 42 -42 -44
Staatsverschuldung 799 819 838 852 86,8

! Die importbereinigten Wachstumsbeitrdge wurden errechnet, indem von der jeweiligen
Endnachfragekomponente die zugeordneten Importe abgezogen wurden. Diese wurden
auf der Basis von Input-Output-Tabellen berechnet.

Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.
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Tabelle A2
Internationale Rahmenbedingungen der Prognose

Bruttoinlandsprodukt 2024 2025 2026 2027 2028

Veranderung zum Vorjahr in % (real)

Welt ohne Euroraum 3,6 35 3.3 3,3 3.3
USA 2,8 1,9 2,0 2,0 1,9
China 5,0 50 46 42 40
Indien 6,7 6,9 5,8 6,6 6,6
Japan -0,2 1,3 0,5 0,8 0,8
Lateinamerika 2,0 2,4 2,1 2,4 2,4
Vereinigtes Konigreich 11 1,4 1,1 1,2 1,4
Neue EU-Mitgliedstaaten® 44 18 20 19 18
Schweiz 1,4 1,4 1,2 1,6 1,6
Euroraum 0,9 1,4 1,2 1,4 1,4

Welthandel (Importe i. w. S.)

Veranderung zum Vorjahr in % (real)

Welt 32 41 2,1 3,0 3,0
Welt auRerhalb des Euroraums 4,3 4,4 2,0 31 31
Wachstum der Exportmérkte des Euroraums (real) 3,7 3,8 1,9 31 3,0
Wachstum der dsterreichischen Exportmérkte (real) 14 3,3 2,2 3,0 3,0
Preise

Erdélpreis in USD/Barrel Brent 81,2 692 625 626 64,0
Drei-Monats-Zinssatz in % 3,6 2,2 2,0 2,1 2,3
Langfristiger Zinssatz in % 2,8 3,0 3,2 3,4 3,6
USD/EUR-Wechselkurs 1,1 1,1 1.2 1,2 1,2
Nominell-effektiver Wechselkurs des Euro 124 128 130 130 130

! Bulgarien, Kroatien, Polen, Ruménien, Tschechien und Ungarn.
Quelle: Prognose des Eurosystems vom Dezember 2025.
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Tabelle A3

AuRenhandel

Exporte 2024 2025 2026 2027 2028

Veranderung zum Vorjahr in %

Internationale Wettbewerberpreise 04 -0,2 0,7 1,9 2,0
Exportdeflator 0,8 1,8 2,0 2,0 1,9
Preisliche Wettbewerbsfahigkeit -04 20 -13 -0.1 0,0
Nachfrage auf 6st. Exportmarkten 1,4 3,3 2,2 3,0 3,0
Osterreichische Exporte i. w. S. (real) -28 -13 0,4 2,1 2,2
Marktanteile Osterreichs -42 -45 -18 -09 -08
Importe

Veranderung zum Vorjahr in %

Internationale Wettbewerberpreise 0,5 0,4 11 1,9 2,0
Importdeflator -0,4 0,3 1,2 1,8 1,9
Osterreichische Importe i. w. S. (real) -2,9 15 1,6 2,6 2,6

Nettoexporte, Quoten und Terms of Trade

in Prozentpunkten des realen BIP-Wachstums

Beitrage der Nettoexporte zum BIP-Wachstum -0,1 -16 -0,7 -0,2 -0,2
in % des nominellen BIP

Exportquote 55,7 54,0 534 539 545
Importquote 532 522 519 524 532
Veranderung zum Vorjahr in %

Terms-of-Trade 1,2 1,5 0,8 0,2 0,0

Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.

Tabelle A4

Leistungsbilanz
2024 2025 2026 2027 2028

in % des nominellen BIP

Handelsbilanz 2,9 1,6 1,6 1,7 15
Guterbilanz 1,6 05 04 05 04
Dienstleistungsbilanz 1,2 11 1,1 1,2 11
Priméareinkommensbilanz’ 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Sekundareinkommensbilanz? -8 -08 -08 -08 -08
Leistungsbilanz 2,4 11 1,1 1,2 1,0
! Bilanz der Erwerbs- und Vermoégenseinkommen (Arbeitsentgelte, Einkommen aus Vermégensanlagen

u. a.).

2 Bilanz der laufenden Transfers.
Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.
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Tabelle A5

Einkommen und Konsum der privaten Haushalte
2024 2025 2026 2027 2028

Veranderung zum Vorjahr in %

Unselbststandig Beschaftigte 0,2 0,1 0,4 0,6 0,5
Léhne je beschaftigter Person 7,2 3,8 2,5 2,4 2,1
Arbeitnehmerentgelt 7,4 3,9 2,9 31 2,7
Vermdgenseinkommen -39 -79 53 4,1 2,8
Selbststandigeneinkommen und Betriebsuberschiisse 7,4 3,9 2,1 25 1,6
Beitrage zum Wachstum des verfiigharen Haushaltseinkommens

Arbeitnehmerentgelt 6,4 3,4 2,6 2,7 2,4
Vermdogenseinkommen -04 0,7 0,4 0,3 0,2
Selbststandigeneink. und Betriebsiiberschiisse 1,2 0,6 0,3 0,4 0,3
Nettotransfers abziiglich direkter Steuern® 06 -0,7 -05 -03 -04
Veranderung zum Vorjahr in %

Verfugbares Haushaltseinkommen (nominell) 7,6 2,6 2,6 31 2,4
Konsumdeflator 3,3 3,0 23 2,1 2,1
Verflgbares Haushaltseinkommen (real) 42 04 0,3 1,0 0,4
Privater Konsum (real) 1,0 0,5 0,7 14 1,0
in % des verfligbaren Haushaltseinkommens

Sparquote 11,6 11,1 10,4 10,0 9,4

! Negative Werte bedeuten eine Zunahme der (negativen) Nettotransfers abziglich direkter Steuern,
positive Werte eine Abnahme.

Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.

Tabelle A6

Investitionen
2024 2025 2026 2027 2028

Veranderung zum Vorjahr in %

Bruttoanlageinvestitionen (real) -4,4 1,7 15 1,8 1,9

davon:
Ausrlistungsinvestitionen -4,5 7.8 2,5 1,8 1,9
Wohnbauinvestitionen -33 41 0,1 11 1,1
Tiefbau- und andere Investitionen -9,1 1,8 11 0,7 1,0
Investitionen in Forschung und Entwicklung -0,8 -0,2 1,9 3,2 3,1
Offentliche Investitionen 72 -09 48 22 -04
Private Investitionen —6,7 2,3 0,8 1,7 2,4

Beitrage zum Wachstum der realen Bruttoanlageinvestitionen

in Prozentpunkten

Ausristungsinvestitionen -1,5 2,5 0,8 0,6 0,7
Wohnbauinvestitionen -0,7 -0,9 0,0 0,2 0,2
Tiefbau- und andere Investitionen -1,9 0,4 0,2 0,1 0,2
Investitionen in Forschung und Entwicklung -0,2 0,0 0,5 0,8 0,8

Beitrage zum Wachstum des realen BIP

in Prozentpunkten

Bruttoanlageinvestitionen, insgesamt -1,1 0,4 0,4 0,4 0,5
Lagerveranderungen -1,3 0,6 0,5 0,0 0,0
in % des nominellen BIP

Investitionsquote 236 236 236 237 239

Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.
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Tabelle A7
Arbeitsmarkt
Beschaftigung 2024 2025 2026 2027 2028
Veranderung zum Vorjahr in %
Gesamtbeschaftigung (Personen) 0,1 0,0 0,4 0,6 0,5
Unselbststandig Beschaftigte (Personen) 0,2 0,1 0,4 0,6 0,5
davon: 6ffentlich Beschéftigte 1,9 1,4 0,5 0,2 0,4
Selbststandig Beschéftigte (Personen) -04 -04 -01 0,1 0,1
Geleistete Arbeitsstunden, insgesamt -0,1 0,5 0,4 0,6 0,4
Unselbststandig Beschéaftigte (Stunden) 0,0 0,5 0,4 0,7 0,5
Selbststandig Beschaftigte (Stunden) -0,6 0,4 0,2 0,2 0,0
Arbeitskrafteangebot 0,2 0,4 0,4 0,5 0,4
Vorgemerkte Arbeitslose 10,1 58 -26 -09 0,0

Arbeitslosenquote

in % des Arbeitskrafteangebots
geman Eurostat 52 5,6 5,7 5,6 55

gemal AMS 7,0 7,5 7,5 7,3 7,3

Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.

Tabelle A8

Arbeitnehmerentgelte
2024 2025 2026 2027 2028

Veranderung zum Vorjahr in %

Bruttolohnsumme, nominell* 74 39 29 31 27
Konsumdeflator 3,3 3,0 2,3 2,1 2,1
Bruttolohnumme, real 4,1 0,9 0,6 1,0 0,6
KoIIektiwertragsI('jhne1 8,5 3,9 2,4 2,2 2,1
Lohndrift -1,3 -0,1 0,1 0,2 0,1
Arbeitnehmerentgelt pro beschéaftigter Person

Brutto?, nominell 72 38 25 24 21
Brutto, real (Konsumdeflator) 3,9 0,8 0,1 0,3 0,1
Netto®, real (Konsumdeflator) 3,2 06 02 0,2 0,0
Arbeitnehmerentgelt je Stunde

Brutto, nominell 7,4 3,4 2,5 2,4 2,2
Brutto, real (Konsumdeflator) 4,0 0,3 0,1 0,3 0,2
in % des nominellen BIP

Lohnquote 51,0 51,1 50,8 50,7 50,6

! Gesamtwirtschaft. 2 Inkl. Dienstgeberbeitragen. % Nach Abzug von Steuern und SV-Beitragen.
Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.
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Tabelle A9
Preise
HVPI und Komponenten 2024 2025 2026 2027 2028
Veranderung zum Vorjahr in %
Gesamtindex 2,9 3,6 2,4 2,1 2,1
Nahrungsmittel 2,9 3,6 2,8 2,5 2,3
Unverarbeitete Nahrungsmittel 0,6 2,9 2,4 X X
Verarbeitete Nahrungsmittel 3,4 3,8 2,9 X X
Industrieguter ohne Energie 0,9 0,9 0,8 11 1,2
Energie -5,4 77 -14 0,6 1,4
Elektrizitat 19 384 14 -04 04
Gas -161 -59 -47 -1,1 -36
Flussige Brennstoffe -24 -45 -58 -10 -10
Dienstleistungen 57 4,4 3,8 2,8 2,6
HVPI ohne Energie 3,7 3,2 2,7 2,2 2,1
HVPI ohne Energie und Nahrungsmittel 3,9 3,1 2,7 2,1 2,1
Deflatoren der VGR
Deflator des privaten Konsums 3,3 3,0 2,3 2,1 2,1
Investitionsdeflator 3,0 19 1,9 2,0 2,0
Importdeflator -0,4 0,3 1,2 1,8 1,9
Exportdeflator 0,8 1,8 2,0 2,0 1,9
Terms-of-Trade 1,2 15 0,8 0,2 0,0
BIP-Deflator zu Faktorkosten 4,2 2,6 2,9 1,9 2,6
Quelle: OeNB-Prognose vom Dezember 2025.
Tabelle A10
Zerlegung der Prognoserevisionen seit September 2025
BIP HVPI
2025 2026 2027 2025 2026 2027
Veranderung zum Vorjahr in %, Prozentpunkte
Prognose vom Dezember 2025 0,6 0,8 1,1 3,6 2,4 2,1
Prognose vom September 2025 0,3 0,8 11 3,5 2,4 2,3
Differenz 03 00 00 01 00 -02
Verursacht durch:
in Prozentpunkten
Externe Annahmen 0,0 0,0 0,1 0,0 -0,2 0,1
Kurzfristprognose fir Q4 25 und Q1 26 00 -01 0,0 X X X
Neue Daten 03 01 00 01 00 00
davon: Revision historischer Daten bis Q2 25 0,1 -0, 0,0 X X X
Neue Daten fiir Q3 25 0,2 0,2 0,0 0,1 0,0 0,0
Sonstiges? 00 -01 -01 00 02 -03

! Neue Daten" bezieht sich auf gegenuber der letzten Prognose neu vorliegende Daten fiir das

BIP-Wachstum bzw. die Inflation.

2 Unterschiedliche Annahmen tiber die Entwicklung heimischer Variablen wie Léhne, 6ffentlicher
Konsum, Effekte steuerlicher MaRnahmen, sonstige Anderungen der Einschétzung,

Modellanderungen.
Quelle: OeNB.

27



OeNB Report 2025/23: Gesamtwirtschaftliche Prognose fiir Osterreich vom Dezember 2025

Tabelle A11
Vergleich der aktuellen Wirtschaftsprognosen fiir Osterreich
OeNB WIFO IHS OECD IWF EU-Kommission
Dezember 2025 Dezember 2025 Dezember 2025 Dezember 2025  Oktober 2025  November 2025

Hauptergebnisse 2025 2026 2027 2028 2025 2026 2027 2025 2026 2027 2025 2026 2027 2025 2026 2025 2026 2027

Veranderung zum Vorjahr in %

BIP (real) o6 08 11 10 05 12 14 05 10 11 03 09 1,2 03 08 03 09 1,2
Privater Konsum (real) o5 o7 14 10 o077 08 09 08 08 10 07 09 12 X X 07 07 09
Offentlicher Konsum (real) 30 12 09 08 28 06 05 28 00 02 29 04 01 X X 29 10 07
Bruttoanlageinvestitionen (real) 1,7 1,5 1,8 1,9 1,0 1,5 2,1 0,7 1,6 1,8 1,7 1,3 1,8 X X 1,5 1,7 2,2
Exporte (real) -13 04 21 22 -07 1,2 19 -16 12 21 -04 10 1,7 01 13 -03 1,7 24
Importe (real) 15 16 26 26 14 14 18 13 12 22 16 09 14 02 17 16 20 22
Arbeitsproduktivitat* o6 04 06 05 04 06 06 03 05 05 03 06 1,0 X X 02 04 06
BIP-Deflator 31 27 21 20 32 23 21 30 22 19 28 24 19 33 24 36 28 26
HVPI 36 24 21 21 35 26 24 36 25 19 36 26 22 36 23 35 24 22
Lohnsttickkosten 32 20 18 16 35 18 20 34 15 13 36 28 19 X X 34 20 17
Beschaftigte? o0 04 06 05 02 07 09 02 05 06 01 02 02 -03 03 01 04 06
in % des Arbeitskrafteangebots

Arbei'(slosenquote3 gem. Eurostat 5,6 5,7 5,6 55 5,6 55 52 5,6 5,5 54 5,8 5,7 57 57 5,6 5,6 55 53
in % des nominellen BIP

Leistungsbilanz 1 11 12 10 O7 07 08 X X X 11 08 08 18 22 12 16 23
Budgetsaldo (Maastricht) -45 -42 -42 -44 -46 -42 -40 -44 -42 -40 -45 -44 -41 -42 -39 -44 -41 -43
Prognoseannahmen

Erdélpreis in USD/Barrel Brent 69,2 625 626 640 690 620 630 692 621 624 693 650 650 689 658 689 624 633
Kurzfristiger Zinssatz in % 22 20 21 23 22 20 21 22 21 21 22 20 20 20 21 22 19 20
USD/EUR-Wechselkurs 1,1 1,2 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1 1,1 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,1 1,2 1,1 1,2 1,2
BIP real, Euroraum 14 12 14 14 14 10 14 14 11 14 13 12 14 12 11 13 12 14
BIP real, USA 19 20 20 19 20 22 24 19 18 18 20 1,7 19 20 21 18 19 21
BIP real, Welt 32 31 31 30 X X X 31 29 30 32 29 31 32 31 31 31 32
Welthandel® 41 21 30 30 X X X 45 23 23 42 23 28 36 23 28 21 27

1 0eNB, WIFO: BIP je geleisteter Arbeitsstunde. IHS, OECD, EU-Kommission: BIP je beschéftigter Person.
2WIFO und IHS: Unselbststandig aktiv Beschéftigte.

3|HS: Waren laut CPB.
Quelle: OeNB, WIFO, IHS, OECD, IWF, Européische Kommission. Anmerkung: x = keine Daten vorhanden.
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Tabelle A12
Quartalsverlauf der Prognoseergebnisse
2025 2026 2027 2028 2025 2026 2027 2028

Preise, L6hne, Kosten Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 QI Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Veranderung zum Vorjahr in %
HVPIt 36 24 21 21 33 32 39 39 26 26 23 21 19 21 21 21 19 20 21 23
HVPI ohne Energie® 32 27 22 21 31 30 35 32 30 28 26 24 22 23 22 21 19 20 22 23
Deflator des privaten Konsums 30 23 21 21 25 23 31 42 27 27 21 18 19 21 22 22 21 21 20 20
Deflator der Bruttoanlageinvestitionen 19 19 20 20 20 21 19 17 19 19 19 20 20 20 20 20 20 20 20 19
BIP-Deflator 31 27 21 20 29 29 31 35 32 28 24 23 21 21 22 22 21 20 19 18
Lohnstiickkosten 32 20 18 16 42 34 24 30 26 20 22 13 20 20 18 16 13 14 17 21
Lohne pro beschéftigter Person, nominell 38 25 24 21 44 39 37 33 30 26 23 20 26 26 24 21 19 20 22 25
Produktivitat o6 04 06 05 02 05 13 03 04 06 O01 O7 O6 05 05 06 06 05 05 04
Loéhne pro beschaftigter Person, real o8 01 03 01 19 15 o6 -09 02 -04 O1 02 06 05 02 -01 -03 -01 02 0,5
Importdeflator 03 12 18 19 19 -03 02 04 05 1,7 13 14 16 18 19 19 18 18 19 19
Exportdeflator 18 20 20 19 26 11 1,7 18 18 23 21 19 19 20 21 20 19 19 19 19
Terms-of-Trade 15 08 02 00 O7 14 15 22 14 06 08 06 03 02 01 01 01 00 00 00
Wirtschaftliche Aktivitat
real, Veranderung zum Vorjahr
(Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal
(Quartalswerte) in %
BIP o6 08 11 10 02 00O 04 01 02 02 02 03 03 03 03 03 03 02 02 02
Privater Konsum o5 07 14 10 -03 03 -03 00 03 03 04 04 04 03 03 03 02 02 02 02
Offentlicher Konsum 30 132 09 08 08 03 07 08 OO0 O1 02 02 03 02 02 02 02 02 02 02
Bruttoanlageinvestitionen 17 15 18 19 05 11 -01 O6 03 03 04 04 05 05 05 05 05 04 04 04
Exporte -13 04 21 22 10 02 -16 -02 06 04 04 04 06 06 06 06 06 05 05 05
Importe 15 16 26 26 09 16 05 02 05 o5 06 05 08 07 07 07 06 06 06 06
Beitrage zum Wachstum des realen BIP
in Prozentpunkten
Inlandsnachfrage o6 06 07 06 00 01 03 02 01 01 02 02 02 02 02 01 01 01 01 01
Nettoexporte -05 o0 04 04 02 -02 -02 -00 02 O01 01 01 O01 O1 O1 01 O01 01 01 01
Lagerveranderungen o4 01 00 00 -01 03 04 00 -01 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Arbeitsmarkt
in % des Arbeitskrafteangebots
Arbeitslosenquote gemaf Eurostat 56 57 56 55 54 57 56 57 57 57 57 56 56 56 56 55 55 55 54 54
Veranderung zum Vorjahr
(Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal
(Quartalswerte) in %
Gesamtbeschéaftigung o0 04 06 05 00 00 -03 06 -01 00 O1 02 02 01 01 01 01 01 01 02

davon: Privater Sektor -03 03 07 05 -01 -01 -04 07 -02 00 O01 02 02 02 01 01 01 01 02 02
Unselbststandig Beschéftigte o1 04 06 05 01 01 -01 03 00 01 02 02 02 02 01 01 01 01 01 02
Zusétzliche Variablen
real, Veranderung zum Vorjahr
(Jahreswerte) bzw. zum Vorquartal
(Quartalswerte) in %
Verfligbares Haushaltseinkommen -04 03 10 04 -15 -08 05 -01 -01 02 04 04 04 01 00 OO0 00 02 02 03
in % des realen BIP
Produktionsliicke -05 -04 -01 00 -05 -07 -04 -05 -05 -05 -04 -03 -0,2 -01 -0,1 00 OO0 00 0,0 00

Quelle: Erosystem, OeNB.
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