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Geopolitische Risiken truben Ausblick
Konjunkturradar 3/2025

Die ersten Wochen von Donald Trumps Prasidentschaft haben die weltpolitische Ordnung erschiittert und Zweifel am Fort-
bestand des transatlantischen Biindnisses gesat. Das angekiindigte Ende der US-Unterstitzung fiir die Ukraine schockiert
Europa und hat Planungen fir eine signifikante militarische Aufriistung Europas in Gang gesetzt. Der Anstieg der Riistungs-
ausgaben belastet zwar die 6ffentlichen Haushalte, soll aber zur Starkung der Sicherheit beitragen. Auflerdem ist mit einer
Belebung der Verteidigungsindustrie sowie deren vor- und nachgelagerte Branchen zu rechnen. Fir einige Industriebetriebe
in Europa konnten dies einen unerwarteten Konjunkturimpuls bedeuten. Noch gibt es keine verlasslichen Prognosen zu den
Auswirkungen auf Osterreichs Wirtschaft, die sich in der ldngsten Rezession der Nachkriegszeit befindet. Die heimische
Industrie steht unter starkem Druck, die Bruttowertschopfung des verarbeitenden Gewerbes schrumpft schon seit zwei Jah-
ren. Die aktuelle Industrierezession halt bereits langer an als die letzten drei Krisen und dirfte die bisher schwersten Pro-
duktionseinbuBen mit sich bringen (WIFQ). Ein Ende ist noch nicht in Sicht. Der Anstieg des Handelsprotektionismus, fiska-
lischer Konsolidierungsdruck sowie die anhaltende Schwache Deutschlands belasten Osterreichs Exportaussichten weiter-
hin. Die hohe wirtschaftspolitische Unsicherheit triibt die Investitionsabsichten und das Konsumklima, wodurch das Risiko
eines dritten Rezessionsjahres steigt. 2025 bleibt ein herausforderndes Jahr sowohl geopolitisch als auch konjunkturell.

Wirtschaftswachstum im EU-Vergleich Osterreich mit schwichster BIP-Entwicklung in der EU
BIP, reale Veranderung zum Vorjahr in %, 2024 Wihrend die Wirtschaftsleistung Osterreichs im Vorjahr um
1,2 % schrumpfte, legte das EU-BIP um +1,0 % zu. Die Un-
60 terschiede in der EU waren grof3. Deutschland befand sich
ebenfalls in der Rezession. Italien, Frankreich und Spanien
verbuchten hingegen Zuwachse. Die Abnehmspritze trug
3.2 3,6 dazu bei, dass Danemark kraftiges Wachstum verzeichnete.
Ein Grund fiir Osterreichs Zuriickfallen lag am heimischen

12 Exportrickgang (2024: -4,3 %), wahrend die Ausfuhren im
07 09 09 10 1010 = EU-Schnitt zulegen konnten. Die schwache Nachfrage unse-

R res Haupthandelspartners Deutschland war eine Ursache
I -0,2-0,2 dafiir, dass Osterreich ein Export-Schlusslicht wurde. Au-
-1,2 Berdem fiihrten hohe Kostenanstiege und eine schwache
Produktivitatsentwicklung zur erheblichen Verschlechte-

AT DE FI IT EA NL EU BE SE FR ES DK MT rung unserer Wettbewerbsfahigkeit.

Quelle: Eurostat
BIP und Hauptkomponenten, Osterreich Langste Rezession der Nachkriegszeit

Index Q1 2023 = 100, real Osterreich durchlebt derzeit die langste Rezession der
Nachkriegszeit (BIP 2024: -1,2 %, 2023: -1,0 %). Die Exporte

100 Privater Konsum (-4,3 %) und Investitionen (-3,4 %) gingen 2024 das zweite
B Jahr in Folge zuriick. Trotz kraftiger Reallohnsteigerungen

o5 stagnierte der private Konsum (0,0 %). Bei den Investitio-
Bruttoanlageinvestitionen nen konnte jedoch die Talsohle erreicht sein: Im vierten

Quartal 2024 zeichneten sich bei den Bruttoanlageinvestiti-

70 onen bereits erste leichte Zuwachse ab. Die Zinssenkungen
der EZB nahren Hoffnungen auf ein Anziehen der Bauinves-

85 Werenexporte titionen im Laufe des Jahres 2025. Die Warenexporte zeigten

2023 2024 im vierten Quartal 2024 hingegen weiter steil nach unten.

Quelle: Eurostat
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Branchenentwicklung Osterreich, 2024

Bruttowertschopfung, reale Veranderung zum Vorjahrin %

-5,5 I Herstellung von Waren
-4+ 1 Bau
-3,9 I Beherbergung und Gastro
-1,7 Handel

2,4 Finanz & Versicherung

2,5 IKT-Dienstleistungen
Quelle: Europdische Kommission

Industrieproduktion Osterreich
Produktionsindex Osterreich, 2021 = 100

Verarbeitendes Gewerbe

Energieintensive Industrie
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Quelle: Eurostat
Globale Einkaufsmanagerindizes der Industrie, 2/2025
Index, Werte Uber 50 zeigen Expansion
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Quelle: S&P

Riickgange in Industrie, Bau sowie Tourismusbranchen
Viele Wirtschaftsbereiche schrumpfen nun bereits das
zweite Jahr in Folge, wobei der Produzierende Bereich be-
sonders stark betroffen ist. In der Herstellung von Waren
sank die Wertschopfung 2024 um 5,5 %, nachdem sie bereits
2023 um 1,8 % zurlickgegangen war. Auch tourismusnahe
Dienstleistungsbranchen wie etwa die Beherbergung und
Gastronomie (2024: -3,9 %) sowie der Handel verzeichneten
EinbuBen. Besser entwickelte sich hingegen der Bereich
wissensintensiver Dienstleistungen: Die Informations- und
Kommunikationsdienste verbuchten 2024 Zuwachse von
uber 3 %.

Produktionsriickgang so stark wie im Covid-Jahr 2020

Die Industrieproduktion Osterreichs sinkt seit Anfang 2023;
in der energieintensiven Industrie sogar bereits seit Beginn
des Ukrainekriegs. Die aktuelle Industrierezession ist schon
jetzt die langste seit 1995 und hinsichtlich des Produktions-
rickgangs vergleichbar mit dem Einbruch im Covid-Jahr
2020. Ein Ende ist nicht absehbar - die jingsten Daten fir
Dezember 2024 zeigen sogar weiter beschleunigte Abwarts-
bewegung. Die verhaltenen Einschatzungen der Industrie-
betriebe zur Auftragslage deuten darauf hin, dass die Pro-
duktion auch im ersten Quartal 2025 schrumpfen wird. Stei-
gende Energiepreise erschweren die Situation zusatzlich.

Leichte weltweite Expansion, Eurozone schwachelt

Die globale Industriestimmung verbesserte sich im Februar
und deutet auf leichtes weltweites Wachstum hin. Beson-
ders positiv waren die Stimmungsindikatoren in Indien und
Indonesien; auch die USA und China lagen auf Expansions-
kurs. Trumps jiingste geo- und handelspolitische Maf3nah-
men sind in den Einschatzungen allerdings noch nicht ent-
halten. Im Februar befand sich das verarbeitende Gewerbe
des Euroraums zwar weiterhin im Abschwung, doch der
Rickgang der Auftragseingange war so klein wie zuletzt vor
fast drei Jahren. Aufgrund der langen Auftragsschwache
geht die Industriebeschaftigung jedoch stark zuriick.

FAZIT: Selten zuvor in der Nachkriegszeit war die weltpolitische Lage so turbulent wie derzeit. Der auf3enpolitische Kurs-

wechsel der USA unter US-Prasident Trump sorgt fiir Unsicherheit und Verwerfungen im Bereich der AuBlen- und Sicher-

heitspolitik sowie im AuBBenhandel. Verteidigungspolitische Ertiichtigung ist in Europa mittlerweile zur politischen Prioritat

geworden. Dies geht mit steigenden Staatsausgaben einher und dirfte mittelfristig eine Umschichtung o6ffentlicher Mittel

nach sich ziehen. Fir die europdische Verteidigungsindustrie und deren vor- und nachgelagerte Branchen konnten sich

dadurch Wachstumsimpulse ergeben - eine Entwicklung, die der europdischen Industrie insgesamt zugutekommen diirfte.
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