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1. Prognose des WarenauBBenhandels 2025 und 2026

1. Prognose des WarenauBBenhandels 2025
und 2026

Yvonne Wolfmayr

1.1 Osterreichische und internationale Rahmenbedingungen
Weltwirtschaft bislang robust

Trotz hoher wirtschaftspolitischer Unsicherheiten entwickelte sich die Weltwirtschaft bis Mitte
2025 noch robust. Der Welthandel und die globale Industrieproduktion wurden dabei vor allem
durch vorgezogene US-Importe im Vorfeld angekUndigter Zollerhdhungen stimuliert (Abbil-
dung 1.1). Davon profitierte im 1. Quartal 2025 auch der Euro-Raum und insbesondere Irland
durch die Aktivitdten multinationaler Unternehmen im Pharmabereich. Aber auch im Herbst
2025 wird die Weltwirtschaft weiter durch die Zollpolitik der USA belastet. Die erzielten Einigun-
gen im Zollstreit mit der EU und mit anderen L&ndern haben eine Eskalation verhindert. Zudem
haben sie etwas mehr Klarheit in und Berechenbarkeit fir die handelspolitischen Rahmenbe-
dingungen gebracht, aber das nun deutlich hdhere Zoliniveau wird die globale Produktion und
den Welthandel weiter belasten. Die sprunghafte US-Politik und die schwer erfGlibaren Verspre-
chungen im Zollabkommen mit der EU vom Juni 2025 halten das Risiko neuer Handelskonflikte
hoch.

Abbildung 1.1:  Entwicklung des Welthandels (real, saisonbereinigt)

Globaler Warenhandel
Globale Industrieproduktion - gewichtet mit Importen
——— Globale Industrieproduktion - gewichtet mit Industrieproduktion

79 -
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Anmerkung: Letzter Datenpunkt Juni 2025.
Quelle: Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis (CPB).

Die aktuelle Prognose fUr die Handelspartner geht davon aus, dass die derzeit geltenden Zoll-
s@tze beibehalten werden. Dies wird auch fUr China angenommen, wo der Handelskonflikt mit
den USA vorUbergehend bis Anfang November 2025 ausgesetzt ist. Den Modellberechnungen
zufolge dampfen die Zdlle die Weltwirtschaft, I16sen aber keine globale Rezession aus (vgl. Ka-
pitel 2). Dabei ist zu berUcksichtigen, dass Modellberechnungen zwar gesamtwirtschaftliche
RUckkoppelungen sowie Handelsumlenkungen berUcksichtigen, aber Unsicherheitseffekte
kaum abbilden kénnen.
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1. Prognose des WarenauBBenhandels 2025 und 2026

Ubersicht 1.1: Internationale Rahmenbedingungen
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Prognose Prognose

BIP real
Euro-Raum 6,4 3,6 0.4 09 1,2 1,0
Deutschland 3.9 1.8 -0,9 -0,5 0,2 1,3
MOEL 5 6,4 4,1 0,3 2,1 2,5 2.8
Schweiz 6,2 3.5 0.8 1.4 1.4 1.0
USA 6,2 2,5 2,9 2,8 1.8 2,0
China 8.4 3.0 52 5/0 4,6 4,0
Rohdlpreis (Brent, $ je Barrel) 63,7 39,8 -16,9 2,9 -13,6 5,1
Erdgaspreis (Dutch TTF, € je MWh) 382,6 164,9 -66,5 -15,5 7.7 -12,2
Wechselkurs ($ je €) 3,7 -11,0 2,6 0,0 4,4 2,7
Real-effektiver Wechselkursindex 0,2 -1,8 3.4 0,9 1.8 0.7
Marktwachstum real Osterreich 11,0 5.7 -3,2 0.5 2,5 1.0

Anmerkung: MOEL 5 - Tschechien, Slowakei, Ungarn, Polen, Slowenien.
Quelle: WIFO-Prognose Oktober 2025.

Etwas schwacheres Wachstum in den USA als in den Vorjahren erwartet

In den USA hat die Neuausrichtung der Zollpolitik bislang keine tieferen Spuren hinterlassen. Die
private Konsumnachfrage verlor zu Jahresbeginn an Dynamik, gewann dann aber im Frohjahr
wieder an Schwung. Gleichzeitig stUtzen KI-bezogene Investitionen die US-Wirtschaft. Die Infla-
fionsentwicklung blieb bisher moderat (Verbraucherpreise +0,5 Prozentpunkte seit dem FrUh-
jahr auf knapp 3% bis August), sodass ein Teil der Zollerhdhungen durch Preissenkungen der
Exporteure in die USA bzw. durch die Gewinnmargen der Importeure in den USA aufgefangen
wurden. Allerdings durften sich die Zolle allmdahlich stérker auf die Inflation auswirken, wenn die
Lagerbestdnde abgebaut werden und neue Importe mit héheren Kosten verbunden sind. Die
Verunsicherung durch die erratische Zollpolitik hat das Konsumklima belastet und die Stim-
mungsindikatoren fUr die Unternehmen bleiben verhalten. So wird das Wachstum 2025/26, frotz
des anhaltenden KI-Booms und des wohl noch weiter fortsetzenden Zinssenkungskurses der US-
Notenbank sowie fiskalpolitischer StUtzungsmaBnahmen (u. a. "One Big Beautiful Bill Act"),
schwdcher ausfallen als in den Vorjahren. Fir die Wirtschaft der USA wird 2025 ein Wachstum
von 1,8% prognostiziert, das im Folgejahr 2026 auf 2% ansteigen kénnte (Ubersicht 1.1).

Anhaltende Schwdche der Industrie im Euro-Raum, aber erste positive
Impulse durch Reallohnzuwachse, niedrigere Zinsen und expansive
Fiskalpolitik in Deutschland

Der starke Anstieg der Energiepreise ab 2022 hat in Europa einen negativen Angebotsschock
ausgeldst und die Nachfrage nach Industriegutern deutlich gedampft. Die nord-, mittel- und
osteuropdischen EU-Ladnder waren aufgrund ihrer hdheren Abhdngigkeit von russischen Ener-
gieimporten besonders betroffen (Schiman-Vukan & Ederer, 2025). Im Euro-Raum verzerren po-
sifive Vorzieheffekte im 1. Quartal 2025 und Ruckpralleffekte im 2. Quartal infolge der US-Han-
delspolitik das Konjunkturbild. Ohne diese Sondereffekte blieb das Wachstum im Euro-Raum bis
zuletzt moderat. Der private Konsum stagnierte, die handelspolitischen Unsicherheiten, aber
auch der zunehmende Wettbewerb mit China sowie die Aufwertung des Euro belasteten die
europdische Exportwirtschaft und die Investitionsneigung blieb verhalten. Das Wachstum im
Euro-Raum durfte sich 2025 auf 1,2% leicht beschleunigen und 2026 1% betragen. Es ist zu er-
warten, dass der private Konsum und die Unternehmensinvestitionen positive Impulse geben.
Die Inflation verlangsamte sich im Jahresverlauf auf 2%, was die Realeinkommen und damit die
Kaufkraft stUtzte. GUnstigere Finanzierungsbedingungen durch die Leitzinssenkungen der EZB
und nachlassende Unsicherheit sollfen auch die Unternehmensinvestitionen wieder beleben.
Auch die Wirtschaft jener Handelspartner Osterreichs, die aufgrund ihrer hohen Abhd&ngigkeit
von russischen Energielieferungen durch den Energiepreisschock im Jahr 2022 in eine Rezession
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1. Prognose des WarenauBBenhandels 2025 und 2026

gerieten, erholt sich langsam von dieser Krise. Besonders schwer wiegt nach wie vor die Schwa-
che der deutschen Industrie. Diese ist neben dem Mangel an Nachfrage auch auf strukturelle
Schwdchen zurickzufUhren (Wollmersh&user et al.,2025). Das Wachstum in Deutschland bleibt
mit prognostizierten 0,2% im Jahr 2025 noch schwach (Ubersicht 1.1). Positive Impulse aus den
geplanten fiskalischen Mehrausgaben sind in Deutschland erst im Jahr 2026 zu erwarten. Das
Wirtschaftswachstum des wichtigsten Handelspartners kdnnte 2026 1,3% erreichen. Die auf eu-
ropdischer Ebene koordinierte Verteidigungsinitiative mit den PlGdnen zur massiven Erhéhung
der Verteidigungsausgaben in der EU wird angesichts knapper Budgets in vielen EU-L&ndern
wohl nur begrenzt konjunkturwirksam sein, zudem wird der kurzfristige Bedarf vielfach durch
Importe gedeckt werden mussen.

Druck auf die preisliche Wettbewerbsfdhigkeit Osterreichs aufgrund hoher
Arbeitskosten abgemildert

Basierend auf diesen Annahmen zur internationalen Konjunktur und den darauf aufbauenden
internationalen Importprognosen wird das Wachstum der &sterreichischen Exportmdarkte im
Jahr 2025 bei 2,5% liegen, sich aber bis 2026 auf 1% verlangsamen. Diese Wachstumsimpulse
werden sich nicht zur Gdnze im Osterreichischen Exportwachstum niederschlagen, da die Ver-
schlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit und die Belastungen der &sterreichischen
Industrie in den letzten Jahren noch nachwirken. In Umfragen der Wirtschaftskammer nennen
die Industrieunternehmen vor allem den Anstieg der Arbeitskosten als Grund fur die Verschlech-
terung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit. Der Inflationsabstand zum Durchschnitt des
Euro-Raums hatte sich im Laufe des Jahres 2024 deutlich verringert, steigt aber seit Jahresbe-
ginn 2025 wieder an und lag in den Sommermonaten wieder bei rund 2 Prozentpunkten. Dies
ist jedoch zu einem groBen Teil auf Preissteigerungen in den Dienstleistungsbranchen zurickzu-
fUhren, in denen Preiserndhungen im Gegensatz zur exportorientierten Industrie leichter Uber-
wadlzt werden kénnen.

Abbildung 1.2 untermauert dies, sie zeigt u. a. die Differenz der Exportpreissteigerung eines Lan-
des zum Euro-Raum-Durchschnitt. Um dem Wettbewerbsdruck infolge derin den letzten Jahren
stark gestiegenen relativen Lohnstickkosten und des Inflationsabstandes zu begegnen, haben
sich die &sterreichischen Exportpreise (nach vorlGufigen Daten von Statistik Austria) im Ver-
gleich zum Durchschnift des Euro-Raums nur moderat angepasst und sind im Jahr 2024 sogar
gesunken. Der Druck auf die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der Exportwirtschaft durfte in den
Prognosejahren 2025 und 2026 etwas schwdcher ausfallen als in den Vorjahren. So ergab sich
zumindest in der ersten Jahreshdlfte 2025 keine weitere Verschlechterung der relativen Lohn-
stOckkosten und dem real-effektiven Wechselkurs auf Basis der Lohnstickkosten'). In den
WIFO-Konjunkturumfragen Gberwiegt zwar weiterhin deutlich der Anteil der Unternehmen, die
fUr die kommenden Monate eine Verschlechterung ihrer Wettbewerbsfahigkeit erwarten, und
die Einschatzung der eigenen Wettbewerbsposition durch die Industrieunternehmen bleibt da-
mit auf historischen Tiefststnden, aber auch hier ist eine Bodenbildung erkennbar?).

1) Wechselkurse auf Basis des HVPI bzw. VPI beziehen viele Dienstleistungen und auch nicht-handelbare Guter mit ein,
die fUr die Preisentwicklung im Warenexport weniger relevant sind.

2) Die Wettbewerbsfahigkeit wird von den befragten Industrieunternehmen jedoch breiter interpretiert als die preisli-
che Wettbewerbsfdhigkeit. Sie spiegelt sehr oft auch nachfragebedingte konjunkturelle Schwankungen wider, da der
Wettbewerbsdruck in Rezessionsphasen fir die Unternehmen zunimmt.

FIW-Jahresgutachten Update Oktober 2025 3
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Abbildung 1.2:

Unternehmenseinschdtzung zur eigenen

Wettbewerbsposition Osterreichs

Wettbewerbsposition in den lefzten 3 Monaten
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Der Saldo bei der Unternehmenseinschdtzung errechnet sich aus dem Anteil der Unternehmen, die in den kommenden 3

Monaten eine steigende Wettbewerbsposition erwarten, minus dem Anteil der Unternehmen, die in den kommenden 3 Monaten eine
sinkende Wettbewerbsposition erwarten. Die Lohnstickkosten werden mit dem BIP zu Faktorkosten (deflationiert mit dem BIP-Deflator)
berechnet. Der real-effektive Wechselkurs ist export- und importgewichtet und in Klammern ist die Art der Deflationierung angege-
ben. Die Abweichung der Preisentwicklung ergibt sich aus dem Vergleich der Verdnderungsraten der Warenexportpreise mit dem

Euro-Raum.

Quelle: WIFO-Konjunkturtest September 2025, Eurostat, WIFO-Berechnungen.

. |
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1. Prognose des WarenauBBenhandels 2025 und 2026

1.2 Rezente AuBenhandelsentwicklung und Prognose fir 2024 und
2025

Schwache globale Investitionsguternachfrage und US-Zollpolitik belasten
osterreichische Exportwirtschaft

Die 6sterreichische Exportwirtschaft stand im ersten Halbjahr 2025 ganz im Zeichen des schwa-
chen wirtschaftlichen Umfelds und der geopolitischen und handelspolitischen Unsicherheiten.
Die Wachstumsdynamik wird deutlich, wenn man den Verlauf der saison- und kalenderberei-
nigten Quartalswerte betrachtet (Abbildung 1.3). Im Trend des Exportwachstums war im ersten
Halbjahr 2025 noch keine Erholung in Sicht.

Abbildung 1.3:  Aktuelle Entwicklung der 6sterreichischen Warenexporte und Warenimporte
(saison- und kalenderbereinigt)

Nominelle Warenexporte ~  =====-- Reale Warenexporte
Nominelle Warenimporte ~ =====-- Reale Warenimporte

Mrd. €

1.Qu.2020
2.Qu.2020
3.Qu.2020
4.Qu.2020 -
1.Qu.2021 1
2.Qu.2021 1
3.Qu.2021 1
1.Qu.2022
2.Qu.2022
3.Qu.2022
4.Qu.2022 -
1.Qu.2023 1
2.Qu.2023 1
3.Qu.2023
4.Qu.2023 -
1.Qu.2024
2.Qu.2024
3.Qu.2024
4.Qu.2024
1.Qu.2025 1
2.Qu.2025 -

4.Qu.2021 4

Quelle: Statistik Austria; WDS - WIFO-Daten-System, Macrobond, WIFO-Berechnungen.

Nach den WachstumseinbuBen in der Hohe von 4,8% im Jahr 2024, brachen die Warenexporte
zu laufenden Preisen (nominell) laut den vorldufigen AuBenhandelsdaten von Statistik Austria
bis Juni 2025 neuerlich um 3,1% ein. Preisbereinigt fielen die Warenexporte um 4,2% im Vergleich
zum Vorjahr. Unter den zehn wichtigsten Handelspartnern Osterreichs wiesen nur die ésterrei-
chischen Lieferungen nach Italien (+5,1%) und Tschechien (+3,6%) ein Wachstum gegenuber
dem Vorjahr auf. Die Wachstumsbeitrdge dieser Entwicklung sind in Abbildung 1.4 dargestellt.
Die anhaltende Schwdche der deutschen Wirtschaft bremste die dsterreichischen Exporte im
bisherigen Jahresverlauf 2025 erneut, doch steigende Lieferungen von Pkw und sonstigen Wa-
ren (insbesondere Gold) wirkten einem noch stdrkeren Einbruch entgegen. Die Exporte in den
wichfigsten Handelspartner Deutschland fielen um 1,1% im ersten Halbjahr 2025.

FIW-Jahresgutachten Update Oktober 2025 5



1. Prognose des WarenauBBenhandels 2025 und 2026

Abbildung 1.4: Wachstumsbeitrage der Top-10-Handelspartner und ausgewdahlter
Warengruppen im osterreichischen Export
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Quelle: Statistik Austria; WDS - WIFO-Daten-System, Macrobond.

Den groBten negativen Beitrag (-1,2 Prozentpunkte) lieferte der Einbruch der Exporte in die USA
um 14,4%. Osterreichs Exportwirtschaft konnte im ersten Halbjahr 2025 aufgrund ihrer starken
Spezialisierung auf Maschinenbauprodukte nicht so stark von der durch Zollerwartungen be-
dingten vorgezogenen hohen Importnachfrage aus den USA profitieren wie andere Ldnder.
Vorzieheffekte im unsicheren Umfeld der erratischen US-Zollpolitik betrafen KonsumguUter, Vor-
und Zwischenprodukte sowie chemische und pharmazeutische Waren stdrker als Maschinen
und InvestitionsgUter mit deutlich IGngeren Produktionsvorlaufzeiten und héheren Investitionsri-
siken. Dieses Muster spiegelf sich auch in der &sterreichischen Exportentwicklung mit den USA
wider. Die Exporte von konsumnahen Fertigwaren stiegen um 9,1% und jene von bearbeiteten
Waren um 7,8%, lieferten aber nur geringe Wachstumsbeitrdge. Negativ betroffen waren hin-
gegen vor allem die fUr die 6sterreichischen USA-Exporte besonders wichtigen Maschinenaus-
fuhren (-20,4%). Noch starker brachen die Exporte von pharmazeutischen Erzeugnissen ein (-
30,3%). Uberlagert wurde diese Entwicklung von auBergewdhnlich hohen Zuwéchsen der Ex-
porte von pharmazeutischen Erzeugnissen zu Beginn des Jahres 2024. Diese schwdchten sich
im weiteren Jahresverlauf 2024 ab und blieben bis zum Ende des ersten Halbjahres 2025 deut-
lich unter den Wachstumsraten des Vorjahres. Indirekt konnte Osterreich in der ersten Jahres-
halfte 2025 zwar am kré&ftigen Anstieg der Exporte pharmazeutischer Produkte aus Iland in die
USA etwas partizipieren, allerdings mit einem weit geringeren Wachstumsbeitrag zu den Ge-
samtexporten als bei den direkten Lieferungen in die USA im Jahr 2024.

Der Einbruch der Exporte in die USA spiegelt sich in den Gesamtexporten Osterreichs im ersten
Halbjahr 2025 insbesondere in den stark rGckldufigen Exporten von pharmazeutischen Erzeug-
nissen (-14,8%) und Maschinen (-4,3%) wider. Hervorzuheben ist der starke Anstieg der Goldlie-
ferungen ins Ausland mit Zuwdchsen von 65% gegenuUber dem Vorjahr.

Wdhrend sich aus der Entwicklung der Warenexporte im ersten Halbjahr noch keine spurbare
Erholung ablesen IGsst, hat sich die Stimmung der Exporteure laut WIFO-Konjunkturumfrage vom
September 2025 weiter aufgehellt. Die Unternehmen blicken wieder optimistischer auf die Auf-
fragsbesténde aus dem Ausland (Abbildung 1.5). Auch die vierteljGhrlich erhobenen Exporter-
wartungen haben sich erstmals seit dem 3. Quartal 2024 verbessert, am deutlichsten in der fur

Osterreich wichtigen InvestitionsgUterindustrie. Diese Einschdtzungen deuten auf eine mode-
rate Trendwende hin. Damit dUrften sich die Exporte im zweiten Halbjahr 2025 gunstiger
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entwickeln als im ersten Halbjahr und den ExporteinbuBen des ersten Halbjahres etwas entge-
genwirken. Ab dem 4. Quartal 2025 kdnnten die Warenexporte auch wieder positive Wachs-
fumsraten gegentber dem Vorjahr aufweisen. Nach einem RUckgang der Exporte zu konstan-
ten Preisen (real) um 4% im Vorjahr ist fUr 2025 mit einer Abnahme der Exporte um 1,1% zu rech-
nen.

Abbildung 1.5: Unternehmenseinschatzungen aus dem WIFO-Konjunkturtest — Lage und

Ausblick
Beurteilung der Exportauftrage 1) (sb., li. Achse in %)
-———— Median der letzten 15 Jahre (li. Achse)
Erwartung der Exportauftrdge 2) (sb., re. Achse in %-Punkten)
-———— Median der letzten 15 Jahre (re. Achse)
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Quelle: WIFO-Konjunkturtest September 2025. - ') Anteil der Unternehmen, die ihre Exportauftrége als "ausreichend" oder "mehr als

ausreichend" beurteilen. — 2) Anteil der Unternehmen, die in den kommenden 3 Monaten steigende Exportauftréige erwarten, minus
Anteil der Unternehmen, die in den kommenden 3 Monaten sinkende Exportauftréige erwarten.

Die geopolitischen Unsicherheiten werden in den kommenden Jahren anhalten, ebenso wie
die Tendenz zu mehr Protektionismus. Dies wird den Welthandel zundchst weiter einschrénken.
Infolge wird der internationale Handel weiterhin einen geringen Beitrag zur internationale Kon-
junkturentwicklung leisten. 2026 durfte das Wachstum der &sterreichischen Mdarkte laut der Im-
portprognosen fUr die Handelspartner daher nur rund 1% erreichen. Fir Osterreich wiegt hier
der prognostizierte Einbruch der Importnachfrage aus den USA besonders schwer. Der erwar-
tete Wachstumsimpuls in Deutschland durch Infrastrukfurinvestitionen kommt der &sterreichi-
schen Exportwarenstruktur weniger entgegen als ein Anspringen von Unternehmensinvestitio-
nen oder der deutschen Exporte. FUr das Jahr 2026 wird ein Anstieg der &sterreichischen Ex-
porte um 0,7% (preisbereinigt) prognostiziert. Damit wird die Exportrezession nur langsam Uber-
wunden.

FUr die beiden Prognosejahre 2025 und 2026 ist weiterhin mit Marktanteilsverlusten fur die 6ster-
reichische Industrie zu rechnen. Zwar I8sst die aktuelle Entwicklung der relativen LohnstUckkos-
fen im Euro-Raum einen geringeren Druck auf die preisliche Wettbewerbsfdhigkeit der Export-
wirfschaft als in den Vorjahren erwarten, dem stehen jedoch negative GUter- und Landerstruk-
tureffekte sowie ein zusatzlicher Belastungsfaktor auf den Exira-EU-Mdarkten durch die recht
deutliche effektive Aufwertung des Euro gegenuber. Der negative Warenstruktureffekt ergibt
sich 2025 aus der weiterhin geringen Investitionsneigung der wichtigsten Handelspartner,
wodurch die fur Osterreich wichtigen Exporte von Maschinen und Fahrzeuge belastet werden.
Ein negativer Landerstruktureffekt ergibt sich aus der Konzentration des &sterreichischen Exports
auf wenig dynamische Mdarkte in der Nachbarschaft. Dieser wird durch die Zollpolitik der USA
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verstérkt, da damit ein Auslandsmarkt an Bedeutung verliert, der in den lefzten Jahren eine
wichtige StUtze der Exportwirtschaft war.

Mit der langsamen Erholung der Industrieproduktion und der Investitionen in Europa sollten die
Marktanteilsverluste fUr Osterreichische Exporteure im Jahr 2026 aufgrund der gunstigeren GU-
terstruktur der Nachfrage geringer ausfallen als im Jahr 2025. Gleichzeitig besteht die Gefahr
von Handelsumlenkungseffekten durch US-Zélle: Vor allem China kdnnte US-Verluste durch ver-
starkte Exporte nach Europa kompensieren und damit den Wettbewerb verscharfen.

Abbildung 1.6: AuBenhandelsprognose

= Handelsbilanz (rechte Achse) MA-Gewinne/MA-Verluste real (Verénd. in %-Punkten)
—e— Warenexporte nominell (linke Achse) Marktwachstum real (Verand. g.d.Vorj. in %)
220 —e— Warenimporte nominell (linke Achse) s 1 —e— Warenexporte real (Verdnd. g.d. Vorj. in %)
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Anmerkung: Marktwachstum real - Verédnderungsrate real der Warenimporte der Partnerldnder gewichtet mit den sterreichischen
Warenexportanteilen.
Quelle: WIFO-Prognose Okfober 2025.

Wachstum der Warenimporte bereits 2025 durch hohe Nachfrage nach Pkw
und Gold sowie Pharmaprodukten

FUr die Importe gehen von den inldndischen und importintensiven Nachfragekomponenten
kaum Wachstumsimpulse aus. Eine Ausnahme bilden Pkw-K&ufe sowie eine deutlich héhere
Goldnachfrage. Deutlich zugenommen haben auch die Importe von medizinischen und phar-
mazeutischen Erzeugnissen (+22,5%), insbesondere aus den USA und der Schweiz, nachdem
diese im Vorjahr um 16,6% eingebrochen waren3). Diese Effekte dUrften im Jahr 2025 zu einem
Wachstum der gesamten Wareneinfuhren von 1,4% (preisbereinigt) fUhren. Im Jahr 2026 wer-
den die Importe — ohne diese Sondereffekte, aberim Zuge einer langsamen Erholung der Aus-
rUstungsinvestitionen sowie einer beginnenden Belebung der Exporte —um 1,3% zunehmen. Die
Terms-of-Trade (Verhdltnis der Exportpreise zu den Importpreisen) sollten sich im Prognosezeit-
raum leicht verbessern. Neben der Aufwertungstendenz des Euro sollten dazu vor allem die
sinkenden Rohdlpreise beitragen (Rohél hat einen deutlich héheren Anteil an den Importen als
an den Exporten Osterreichs). Trotz des positiven Terms-of-Trade-Effekts wird sich die Handelsbi-
lanz im WarenauBenhandel aufgrund der schwachen Exportentwicklung bei gleichzeitig

3) Starke unterjdhrige Schwankungen im Vorjahreswachstum der Lieferung von pharmazeutischen Produkten sind
nicht ungewdhnlich und hdngen mit den unregelmdaBigen Lieferungen von Polypeptidhormonen (aus den USA und
der Schweiz) zusammen.
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steigenden Importen deutlich verschlechtern und in den Prognosejahren 2025 und 2026 mit
einem Defizit von 1,9 Mrd. € bzw. 2,5 Mrd. € abschlieBen.

Abwartsrisiken fur die Prognose vor allem durch geopolitische Konflikte und
eine sprunghafte US-Zollpolitik

Erhebliche Abwadartsrisiken fUr die Prognose ergeben sich aus der Geopolitik: Russland weitet
offenbar seine hybride Kriegsfuhrung auf europdische NATO-Staaten aus, in Taiwan steigen Be-
fUrchtungen eines chinesischen Angriffs und Israel hat Uber den Sommer die militGrischen Ope-
rationen im arabischen Raum intensiviert. Eine weitere Eskalation im Nahen Osten kénnte Pro-
duktion und Transportwege beeintrachtigen, das globale Olangebot verknappen und die
Energiepreise erneut befeuern. Zugleich wandelt sich die globale Produktions- und Nachfra-
gestruktur: Europas Industrie muss sich auf eine nachlassende US-Nachfrage einstellen, wah-
rend China in Hochtechnologien als Wettbewerber an Gewicht gewinnt. Wie sich die europd-
ische Industrie darauf und auf die parallellaufenden Strukturumbriche (Dekarbonisierung, De-
mografie, Verlagerungen) einstellen wird, ist schwer abschdtzbar und erhdht die Prognoseun-
sicherheit. Nicht berUcksichtigt sind in der Prognose mogliche Zélle und handelspolitische MaB-
nahmen der EU gegenUber Ching, falls die Umlenkung von Importen nach Europa zu groB wird.
Andererseits werden die BemUhungen der EU um weitere Handelsabkommen ebenso zuneh-
men wie die Versuche, wichtige europdische Nachbarn stérker einzubinden. Dies dUrfte aber
erst mittelfristig wirksam werden. Umgekehrt kdnnten wichtige Freihandelsabkommen der EU in
naher Zukunft (z. B. mit Indien, Australien, Mercosur) die handelspolitische Unsicherheit etwas
reduzieren. Wirtschaftspolitisch bleibt die US-Zollpolitik ein zentraler Unsicherheitsfaktor: Bei au-
Berordentlich hohen Zollanhebungen sind die Effekte mittels Modelloerechnungen schwer
quantifizierbar, zusatzlich ist eine erneute Eskalation, besonders mit China, mdglich. FUr Europa
kommt die Unsicherheit hinzu, ob die EU-US-Einigung Bestand hat. Die unberechenbare US-Po-
litik und schwer einlésbare Versprechen der EU-Vereinbarung von Juni 2025 nédhren die Gefahr
weiterer Handelskonflikte ebenso wie Konlfliktfelder bei der Digitalregulierung.
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2. Sektorale Auswirkungen der US-
Lolleskapaden

Virag Bitté und Robert Stehrer

2.1 Einleitung

Seit dem Amtsantritt von Préasident Donald Trump im Janner dieses Jahres zeigt sich die radikale
Umsetzung seiner "Make America Great Again" (MAGA)-Politik besonders deutlich in der Han-
delspolitik. Insbesondere durch teils sehr aggressive und schwer vorhersehbare Zollankindigun-
gen —und deren RGcknahmen - versucht die US-Regierung, auBenwirtschaftliche Hebel zu nut-
zen, um eigene wirtschaftliche und politische Interessen durchzusetzen. Die oft erratischen und
kurzfristigen AnkUndigungen fUhren auch zu groBer Unsicherheit in den Mdarkten, die auch
durch die unterschiedliche Ausgestaltung der VergeltungsmaBnahmen der betroffenen Lan-
der verstarkt wird. Trotz fehlender Transparenz dienen bestimmte Ankindigungen — insbeson-
dere jene vom 2. April 2025, dem sogenannten "Liberation Day" — weiterhin als Verhandlungs-
grundlage mit vielen Ladndern, obwohl deren tatséchliche Umsetzung offenbleibt.

Ein fieferes Verstandnis fOr Trumps Zollpolitik bietet der sogenannte "Mar-a-Lago Accord", der
auf die Analyse von Miran (2024) zurickgeht4). Demnach handelt es sich bei den Zollerhdhun-
gen nicht um spontane MaBnahmen, sondern um Elemente einer weitreichenden geopoliti-
schen Strategie. Ziel ist eine grundlegende Umgestaltung des globalen Handels- und Wah-
rungssystems, der internationalen Finanzarchitektur, und auch der internationalen Sicherheits-
architektur. Trump nimmt hierbei selbst groBe Risiken — inklusive mbglicher instabiler globaler
Entwicklungen — bewusst in Kauf, um diese umfassende Reorganisation voranzutreiben.

Ein zentrales Ziel ist die Reduktion des enormen Handelsbilanzdefizits der USA von etwa 1,3 Bio. $
im Jahr 2025, etwa 4% des BIP. Dieses Defizit entsteht vor allem durch einen ImportUberschuss
im Warenverkehr, wahrend die USA im Dienstleistungshandel dagegen einen Uberschuss ver-
zeichnen. Die Trump-Regierung argumentiert, dass viele Handelspartner durch Zélle und nicht-
tarifdre Handelshemmnisse Importe aus den USA erschweren und damit zum US-Defizit beitra-
gen. Zollerhdhungen werden also nicht nur als wirtschaftliches, sondern auch als politisches
Druckmittel gesehen.

Die Zolleinnahmen sollen auch als Einnahmequelle der Finanzierung des "One Big Beautiful Bill
Acts" dienen, der am 4. Juli 2025 beschlossen wurde und nach Meinung vieler Expert:iinnen das
Defizit weiter in die Hohe treiben wird. Trotz Einsparungen und prognostizierter Mehreinnahmen
entstehen Nettoverluste von ca. 3 Bio. $ Uber zehn Jahre, was die Staatsschuldenquote von
derzeit 120% auf Uber 140% des BIP steigen lassen. Zum Vergleich: Die Zolleinnahmen lagen im
Juni 2025 bei nur 30 Mrd. $ — kaum relevant zur Defizitfinanzierung. Die angestrebte fiskalische
Konsolidierung Uber Zoélle wirkt damit eher symbolisch und politisch motiviert, denn als wirksa-
mes Mittel gegen die hohe Staatsverschuldung.

Ein weiterer Beweggrund fUr Zélle liegt in der Hoffnung auf "Tariff Jumping": Ausldndische Unter-
nehmen sollen gezwungen werden, in den USA zu investieren, um Zdlle zu umgehen, was die
Produktion und Wertschdpfung in den USA férdern wurde. Eine groBflachige RUckverlagerung
der Produktion in die USA wurde jedoch auch eine enorme Restrukturierung der Lieferketten
voraussetzen. Eine  drastische  KUrzung der Importe wulrde auch  massive

4) Stephen Miran ist Vorsitzender des Council of Economic Advisers (CEA) im WeiBen Haus. Im August 2025 wurde er
vorUbergehend ins Direktorium der Federal Reserve berufen.
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Produktfionsanstrengungen notwendig machen — ein Szenario, dessen Realisierbarkeit (zumin-
dest kurzfristig) mehr als zweifelhaft ist.

Ein weiterer Baustein der Strategie ist die angestrebte Abwertung des Dollar, der derzeit als
Uberbewertet gilt, was die US-Exporte verteuert. Eine Abwertung wirde die internationale Wett-
bewerbsfahigkeit verbessern und Exporte fordern. Gleichzeitig verteuern sich dadurch Importe
— was die Inflation erhéhen kann. Bisher widersetzte sich die US-Notenbank (Fed) unter Chef
Jerome Powell diesen politischen Bestrebungen, vor allem wegen der bereits erhdhten Infla-
tion3). Trump hingegen mdchte Uber Zinssenkungen den Dollar zus&tzlich schwdchen. Diese
MaBnahmen verweisen auch auf das sogenannte Triffin-Dilemma: Als globale Leitwdhrung
muss der Dollar liquide und verfugbar bleiben, was ein strukturelles US-Leistungsbilanzdefizit be-
gUnstigt. Eine Abwertung kénnte daher das Gleichgewicht stéren und neue Risiken auf den
Finanzmarkten ausldsen.

Die — unter anderem auch in Miran (2024) diskutierten — Risiken sind nicht zu unterschétzen. Eine
Abwertung des Dollar k&nnte die Finanzierung der Staatsverschuldung gefdhrden, die Volatili-
tat auf den globalen Finanzmarkten erhdhen. Auch die Unsicherheit Uber die Ausgestaltung
und Dauer der Zdlle fGhrt zu Investitionszurickhaltung und schwécht das Wachstum. Neben
den dkonomischen Zielen spielen auch auBenpolitische Motive eine zentrale Rolle. Lander, die
aus Sicht der USA nicht "genug" fur gemeinsame Institutionen wie die NATO zahlen, werden
gerzielt unter Druck gesetzt.

2.2 Nevere Entwicklungen und ausgewdhlte makrookonomische
Indikatoren der USA

Am 31. Juli kindigten die Vereinigten Staaten die EinfUhrung neuer Zolltarife fOr Importe aus
mehr als 60 Ladndern an. Diese MaBnahmen fielen zwar weniger umfassend aus als die im April
anl@sslich des "Liberation Day" verkindeten Z6lle, dennoch werden ihre 6konomischen Konse-
quenzen Uberwiegend negativ eingeschatzt. Da die Zélle Uberwiegend an die Konsumenten
weitergegeben werden, wirken sie potenziell wachstumshemmend und kénnten zugleich die
Inflation steigern. In diesem Zusammenhang ist zu beachten, dass Importguter in den Vereinig-
ten Staaten rund 11% der Konsumausgaben ausmachen (Sherman, 2025). Dadurch kénnten
Zollerhdhungen eine ddmpfende Wirkung auf die Konsumausgaben haben. Erste Anzeichen
einer negativen wirtschaftichen Dynamik lassen sich bereits beobachten: So schwdéchelt der
Einzelhandel und die Zahl neuer Bauprojekte ist auf den niedrigsten Stand seit Mitte 2020 gefal-
len (The Economist, 2025).

Die unmittelbaren Auswirkungen der jingsten Zollerhbhungen auf das reale Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) sind bislang schwer quantifizierbar, da seit deren Inkraftireten erst wenig Zeit vergan-
gen ist. Im 1. Quartal 2025 verringerte sich das reale BIP annualisiert um 0,5% (The Economist,
2025). Diese Kontraktion war hauptséchlich auf einen deutlichen Anstieg der Warenimporte
zurUckzufUhren, da Unternehmen ihre Lagerbesténde vor Inkrafttreten der Zélle gezielt auf-
stockten. So verzeichneten die Warenimporte in der Periode J&anner bis Mai 2025 einen Zu-
wachs von 17% im Jahresvergleich (Sherman, 2025). Im 2. Quartal kam es hingegen zu einer
deutlichen Erholung: Das reale BIP wuchs annualisiert um 3%, wobei der RUckgang der Importe
zusatzlich zu dem Aufschwung beigetragen hat (The Economist, 2025).

Der US-amerikanische Akfienmarkt reagierte deutlich auf die Ankindigung neuer Zélle. So sank
der S&P-500-Index Anfang April im Vergleich zum 20. J&nner 2025 um nahezu 20 Prozentpunkte.
Nachdem die Umsetzung der angekindigten Zollerhbhungen zundchst ausblieb, konnte sich
der Markt teilweise erholen. Ende Juni erreichte der Index wieder das Ausgangshiveau vom 20.

5) Seit dem 18. September 2025 wurde der Leitzins auf die Zinsspanne von 4% bis 4,25% leicht gesenkt.
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Janner. Aktuell bewegt sich der S&P 500 auf einem Niveau, das dem Stand wéhrend der US-
Prasidentschaftswahlen im November 2024 entspricht (The Economist, 2025). Allerdings sind be-
stimmte Branchen und Unternehmen nach wie vor erheblich betroffen, insbesondere jene, die
besonders stark durch die Zollerhdhungen belastet werden (Sherman, 2025).

Auch der Wechselkurs des Dollar geriet im Zuge der handelspolitischen Spannungen erheblich
unter Druck. Seit Ende J&nner 2025 verzeichnete die US-Wdhrung eine deutliche Abschwd-
chung, die zuerst durch die Ankindigung neuer ZollmaBnahmen ausgeldst wurde. Nach einer
kurzen Erholungsphase setzte ab Mitte Mai ein erneuter Rickgang ein, der vor allem auf politi-
sche Spannungen zwischen Prasident Trump und der US-Zentralbank zurOckzufGhren war.
Trumps wiederholte Forderungen nach einer Senkung des Leitzinses standen im Gegensatz zur
Strategie der Fed, die eine vorsichtigere Linie verfolgte. Zudem brachte Trump die Moglichkeit
ins Spiel, den US-Notenbankchef Jerome Powell auszutauschen. Diese Entwicklungen verstérk-
ten die Unsicherheit sowohl in der internationalen als auch in der heimischen Wirtschaft. Hinzu
kamen Bedenken hinsichtlich der steigenden Staatsverschuldung, die ebenfalls zur Schwa-
chung des Dollar beitrugen. Ende September 2025 lag der handelsgewichtete Wechselkurs
rund 10% unter dem Niveau von Ende Janner (The Economist, 2025).

Den aktuellen Prognosen zufolge ist in den kommenden Monaten mit einem Anstieg der Infla-
fion in den USA zu rechnen. Ein Grund hierfUr ist, dass Unternehmen derzeit noch auf Lagerbe-
stande zurUckgreifen, die vor den Zollerhdhungen angelegt wurden und daher zu niedrigeren
Kosten verfUgbar sind. Kinftig werden jedoch zunehmend teurere Warenbestédnde in die Pro-
duktion einflieBen, wodurch sich die Kostenbasis erhdht. DarUber hinaus verfolgen Unterneh-
men eine strategische Preispolitik: Anstatt gestiegene Kosten unmittelbar und vollstindig an
die Konsumenten weiterzugeben, erfolgt die Anpassung schrittweise, um Nachfragverluste zu
vermeiden. Infolgedessen zeigt sich der volle Inflationseffekt zeitverzogert (Sherman, 2025; Hof-
bauer & Zhang, 2025). Wahrend die Kerninflation Anfang 2025 noch bei knapp Uber 2% lag,
wurde im August eine jahrliche Inflationsrate von 2,9% verzeichnet. Dies entspricht einem An-
stieg um 0,2 Prozentpunkte gegentber Juli (The Economist, 2025).

Der Arbeitsmarkt in den Vereinigten Staaten zeigt seit Mitte 2025 eine leichte Abschwdchung.
In der offiziellen Arbeitslosenquote ist diese Entwicklung bislang zwar kaum erkennbar, doch
lassen sich erste Anzeichen in der Dynamik der Beschdaftigung beobachten. Wahrend die Ent-
wicklung der neu geschaffenen Stellen bis April 2025 noch positiv ausfiel —im JGnner wurden
beispielsweise 143.000 neue Arbeitsplaize gemeldet —, sefzte ab Mai eine Verschlechterung ein
(The Economist, 2025). FUr Mai wurden niedrigere Zuwdchse verzeichnet und fur Juni wurde
sogar ein RUickgang bei den neuen Stellen verzeichnet (Wallace & Stiles, 2025). Im Juli kam es
zwar zu einem Anstieg von 73.000 neuen Stellen, dieser lag jedoch deutlich unter den Werten
zu Jahresbeginn. Im August fiel die Zahl der neu geschaffenen Arbeitspldtze mit 22.000 weiter
zurUck, verglichen mit einer Markterwartung von 75.000 Stellen (The Economist, 2025).

Auch in der Handelsbilanz spiegeln sich die Effekte der Zollpolitik wider. So vergréBerte sich das
Defizit im Ubergang vom 4. Quartal 2024 zum 1. Quartal 2025 real um 311.724 Mrd. $, was einer
Verschlechterung um 29,1% entspricht. Diese Entwicklung war in erster Linie auf einen starken
Anstieg der Importe zurGckzufUhren. Vom ersten auf das 2. Quartal 2025 kam es hingegen zu
einer Verbesserung: Das Handelsbilanzdefizit verringerte sich um 322.681 Mrd. $, was einer Ver-
besserung um 23,3% entspricht (U.S. Bureau of Economic Analysis, 2025).

Hufbauer und Zhang (2025) zeigen, dass die Konsumguter zwischen Janner und Juli 2025 die
hochsten absoluten Zolleinnahmen generierten, gefolgt von Vorleistungen der Industrie, Inves-
titionsgUtern und Rohstoffen. Fir Konsumguter belief sich die Ver&dnderung der Zolleinnahmen
zwischen Janner und Juli auf etwas mehr als 10 Prozentpunkte, wobei die Zolleinnahmen ins-
gesamt im Juli etwa 15% des Gesamtimportwerts ausmachten. Bei den industriellen Zwischen-
produkten war die Verdnderung mit knapp 8 Prozentpunkten etwas geringer. Die Kategorie
der InvestitionsgUter verzeichnete ihren starksten Anstieg zwischen Februar und April. Im Juli
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2025 lagen die Zolleinnahmen bei 6,4%, verglichen mit 1,1% im Janner. Bei Rohstoffen fiel der
Anstieg mit 0,2% im J&nner und 1,3% im Juli moderater aus (Hufbauer & Zhang, 2025). Das von
politischen Entscheidungstrager:innen vorgebrachte Argument, wonach die zuséatzlichen Zoll-
einnahmen wesentlich zur SchlieBung der Haushaltslicke beitragen kénnten, IGsst sich durch
die aktuellen Daten nicht stGtzen. Nach Berechnungen von Hufbauer und Zhang (2025) belie-
fen sich die Zolleinnahmen zwischen JaGnner und Juli 2025 auf 2,4% der fUr das Jahr 2025 prog-
nostizierten Staatseinnahmen in Hohe von 5,2 Bio. $.

2.3 Potenzielle Auswirkungen der angekiundigten Zollerhohungen

Zu den moglichen ékonomischen Auswirkungen der angekUndigten und teilweise durchge-
fOhrten Zollerhbhungen auf die betroffenen Lander auf makrodkonomischer Ebene wurde auf
Basis von verschiedenen Modellen schon viel gesagt. Es ist vielleicht Gberraschend, dass die
Resultate basierend auf Standardmodellen fur die meisten L&dnder eher kleine makro-6konomi-
sche Auswirkungen vorhersagen, die im Bereich von sehr gering bis etwa -0,5% des BIP je nach
dem zugrundeliegenden Zollszenario, dem zugrundeliegenden Modell und damit verbunde-
nen Annahmen oder der zeitlichen Dimension liegen. In diesem Bericht wird daher der Schwer-
punkt auf industriespezifische Dimensionen gelegt, wobei Resultate fur Osterreich und die EU
gezeigt werden.

2.3.1 Wirtschaftliche Exportverflechtungen mit den USA

Um die Auswirkungen abschétzen zu kdnnen, zeigen wir zuné&chst die wirtschaftlichen Verflech-
fungen mit den USA auf Industrieebene basierend auf der multi-regionalen Input-Output-Ta-
belle (MR IOT) von Eurostat (FIGARO) fUr das Jahr 2023 (dem letzten verfUgbaren Jahr). Diese
Daten (Release 2025) beinhalten Informationen fur die Stréme von Intermedidr- und FinalgUtern
zwischen 50 Landern aufgeschlUsselt nach 64 NACE 2-Steller Industrien und inkludieren somit
Exporte und Importe fUr Waren und Dienstleistungen im Rahmen der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung.

Abbildung 2.1:  Anteil der Bruttoexporte in die USA in % der gesamten Bruttoexporte, 2023

Anteile in %

© X< = © < kel j= ) j= © = c = [0} c © ‘O = © j= = ()] = c © c c O
S tc g § £ 5 2w L pL LY YO o ¥ 5 g L L S5 GO0 o 0 Q0 F
= = =
=5 &< £ = 8 ¢ 2 g5 25z £ 2< 562328 g5 3
c N € € 9 2 0o 9 0 4 2 5 ¢ 2 £ § 5 2 o 2 ¢
:0 [ 9 ..5 6 o w 6 ko) > _(C) ke) S % p4 — 2 g
la) z 3

Quelle: Eurostat/FIGARO, wiiw-Berechnungen.
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2. Sektorale Auswirkungen der US-Zolleskapaden

Ubersicht 2.1:

Exporte gesamt und in die USA (in Mio. €) und Anteile in %, 2023

Osterreich EU

Gesamt USA  Anteilin % Gesamt USA  Anteilin %
Gesamt 227.328,8 14.553,5 6,4 7244.509,0 648.921,4 9.0
AO1 1.648,5 31.8 1.9 108.867,7 2.393,0 2.2
A02 153,1 2,6 1.7 6.251,8 173,0 2.8
AO03 1.1 0.5 4,4 4.210,3 175.4 4,2
B 426,6 6,3 1,5 37.004,8 635,4 1.7
C10T12 16.579,0 901,8 54 421.247,4 26.669,4 6,3
CI13T15 2.421,5 49,5 2,0 119.564,1 8.559,7 7.2
Clé 6.249,0 269.,5 4,3 61.772,4 4.213,4 6,8
c17 5.875,5 116,5 2,0 100.821,1 4.994,5 5,0
c18 373.3 20,3 5.4 6.786,3 748,0 11.0
c19 3.677.2 48,3 1.3 219.583,9 12.639,6 5.8
C20 15.442,6 568,0 3.7 442.928,9 34.267,5 7.7
C21 4.201,0 922,4 22,0 310.476,8 78.184,5 25,2
C22 4.984,8 2449 4,9 163.478,7 9.690,2 59
Cc23 2.421,8 138.,9 57 70.489.1 6.042,5 8.6
C24 16.757,0 1.158,1 6,9 263.049,9 14.789.8 5.6
C25 12.199.8 1.140,9 9.4 184.916,5 13.379.5 7.2
C26 9.726,0 7283 7.5 303.395,2 25.305,3 8.3
Cc27 9.920,8 606,1 6,1 218.897.9 15.353,9 7.0
C28 21.354,9 2.212,9 10,4 453.069,4 45.675,2 10,1
C29 14.325,6 1.603,1 11,2 562.207,1 40.269,5 7.2
C30 4.361,1 502,3 11,5 152.626,7 17.532,5 11,5
C31_32 4.872,5 584,1 12,0 144.953,2 21.040,8 14,5
C33 1.792,3 91.6 51 36.293,2 3.288,9 9.1
D35 3.482,1 17.7 0.5 61.733,3 1.510,5 2.4
E36 7.0 0.2 2,4 2197.2 81,9 3.7
E37T39 836,8 11,9 1.4 36.848,4 911,9 25
F 1.724,4 44,2 2,6 44.823,1 1.787.,0 4,0
G45 1.386,1 36.8 2,7 60.412,9 4.579.8 7.6
G46 15.984,8 574,4 3.6 531.110,0 54.245,4 10,2
G47 1.145,0 41,2 3.6 99.977.1 8.551,9 8.6
H49 5.444,3 424,6 7.8 152.817,5 10.639.,4 7.0
H50 14,5 1.8 12,2 221.062,3 25.878,1 11,7
H51 1.775,0 248,8 14,0 78.970.3 13.697.8 17.3
H52 3.435,3 62,8 1.8 116.502,6 6.208,2 5.3
H53 1.163.6 23,5 2,0 23.796,0 1.862,2 7.8
| 2.078.8 14,6 0.7 22.796,6 625,7 2,7
J58 1.194,3 58,5 4,9 105.140,8 14.596,2 13,9
J59_60 356,9 15,2 4,3 21.497,0 2.614,0 12,2
Jé1 788,8 25,8 3.3 37.069.7 3.147.6 8.5
J62_63 5.942,8 211,4 3.6 352.145,2 32.328,8 9.2
Ké4 2.813,8 114,7 4,1 163.640,4 15.997.0 9.8
K65 891,0 40,3 4,5 49.169.8 8.950,5 18,2
Ké6 847,5 24,7 2,9 35.587.3 2.869,3 8,1
L 290,6 9.1 3.1 9.515,1 706,5 7.4
Mé9_70 4.833,3 150,7 3.1 197.063,2 16.297,1 8.3
M71 3.162,1 89.9 2,8 61.025,3 4.707 .4 7.7
M72 1.112,2 54,7 4,9 45.861,6 3.983,1 8.7
M73 1.326,0 39.0 2,9 42.891,2 3.628,7 8.5
M74_75 3709 8.3 2,2 19.567.4 1.219.3 6,2
N77 1.271,8 22,4 1.8 96.117.1 5.314,3 55
N78 174,3 4,1 2,3 8.191,0 636,7 7.8
N79 136.7 5.4 4,0 20.261,9 2.284,0 11,3
N80T82 606,6 20,9 3.5 62.639,9 5531,9 8.8
084 615,9 15.1 2,5 23.182,0 2504,9 10,8
P85 920.8 27,2 3.0 13.542,0 1076,6 8.0
Q86 562,2 35,1 6,2 6.626,2 713,9 10,8
Q87_88 18,0 0.6 3.0 847,5 71,2 8.4
RP0T92 450,4 117.3 26,1 16.554,6 2.212,6 13,4
R93 219.1 53 2,4 2.803,3 223,2 8.0
$94 113,6 4,5 3.9 2.120,8 163,8 7.7
S95 16,4 0.5 32 1.773.8 223,8 12,6
S96 40,1 1.1 2,7 3.731,0 317.6 8.5
T 0.0 0.0 4,1 0.4 9.6
U 0,0 0.0 0.0 0,0

Quelle: Eurostat/FIGARO, wiiw-Berechnungen.
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2. Sektorale Auswirkungen der US-Zolleskapaden

Abbildung 2.1 zeigt den Anteil der Bruttoexporte in die USA an den gesamten Exporten fUr die
EU-L&nder. Dieser reicht von fast 18% fUr Irland bis zu 4% fUr Kroatien, Lettland, Bulgarien oder
Tschechien und nur 2% fir Malta. Osterreichs Anteil der Exporte in die USA liegt bei 6,4%, also
unter dem Wert fUr die EU mit 9,0%. Ubersicht 2.1 gibt einen Uberblick Uber die gesamten Brut-
toexporte Osterreichs und der EU gesamt und in die USA (in Mio. EUR) als auch den Anteil der
Bruttoexporte in die USA an den gesamten Bruttoexporten fir die einzelnen Industrien. Oster-
reich exportiert insgesamt 227 Mrd. € wovon wie schon erwdhnt 6,4% (14,5 Mrd. €) in die USA
gehen. Die Industrien mit dem hoéchsten Anteil der Exporte in die USA von mehr als 10% sind
C21 (Herstellung von pharmazeutischen Erzeugnissen), C28 (Maschinenbau), C29 (Herstellung
von Kraftwagen und Kraftwagenteilen) und C31_32 (Herstellung von Moébeln; Herstellung von
sonstigen Waren). Im Vergleich liegt der Anteil der Bruttoexporte aller EU-Lander in die USA bei
9,0%, wobei einige weitere Industrien wie Herstellung von Druckerzeugnissen; Vervielfaltigung
von bespielten Ton-, Bild- und Datentragern (C18), aber auch Dienstleistungen wie etwa GroB-
handel (G46), Versicherungen, RUckversicherungen und Pensionskassen, ohne Sozialversiche-
rung (Ké5), oder ReisebUros, Reiseveranstalter und Erbringung sonstiger Reservierungsdienstleis-
fungen (N79) und andere einen Anteil von Uber 10% der Exporte in die USA aufweisen.

In den Bruttoexporten eines Landes ist auch Wertschdpfung anderer Lander durch die Verwen-
dung importierter VorleistungsgUter zur Produktion der Exporte enthalten. Input-Output Metho-
den erlauben, nur den heimischen Wertschépfungsanteil in den Exporten zu berechnen, die
dann mit der Wertschdpfung des Landes oder der Industrien verglichen werden kénnen. Uber-
sicht 2.2 zeigt die Resultate fur Osterreich. Gesamt werden in Osterreich etwa 32% des BIP durch
Exporte erwirtschaftets). Davon sind nicht ganz 2 Prozentpunkte aufgrund der Exporte in die
USA, was einem Betrag von etwa 13,6 Mrd. € entspricht. Aber auch in den Exporten anderer
Lander in die USA ist 6sterreichische Wertschopfung enthalten, die sich auf etwa 1,4% des &s-
terreichischen BIP belaufen. Somit kdnnen etwas mehr als 3% der 6sterreichischen Wertschop-
fung den US-Importen zugerechnet werden. Osterreich liegt damit im Mittelfeld im Vergleich
zu den anderen EU-Landern (siehe Ubersicht 2.2).

Bricht man diese Berechnungen auf die einzelnen Industrien runter sind wieder die am starksten
betfroffenen Industrien die Herstellung von pharmazeutischen Erzeugnissen (C21), C28 (Maschi-
nenbau), C29 (Herstellung von Kraftwagen und Kraftwagenteilen), jedoch auch die Metaller-
zeugung und -bearbeitung (C24), die Herstellung von Metallerzeugnissen (C25), und Sonstiger
Fahrzeugbau (C30), die am meisten unter den Zolleskapaden der US-Administration leiden
kdnnten.

¢) Der off verwendete Indikator der Bruttoexporte relativ zum BIP liegt gemdB der verwendeten Daten bei etwa 55%.
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2. Sektorale Auswirkungen der US-Zolleskapaden

Ubersicht 2.2: Wertschopfungsexporte gesamt und in die USA in % der osterreichischen
Wertschopfung, 2023
Wertschépfung in den &sterreichischen Exporten Osterreichische Wert- Osterreichische Wert-
Gesamt Exporte in schépfung in den Expor- schépfung in US-Importen
die USA ten anderer Ladnder in die
USA

Gesamt 31.8 1.9 1.4 3,3
AO1 53,0 2,2 0.9 3.1
A02 55,2 2,0 2,5 4,5
AO03 18,9 0.8 0.5 1.3
B 46,5 1.6 2,0 3.6
Ci10112 60,7 3.3 0.9 4,2
C13T15 88,5 2,0 2,1 4,0
Cl6 64,3 3.0 2.8 5.7
c17 85,5 22 3.9 6,1
Ci18 53,6 2,7 23 5,0
Ci19 59,4 1,4 3.1 4,5
C20 89.9 3.5 58 9.2
C21 77 .4 16,4 4,1 20,4
C22 73,6 3.8 3.6 7.4
C23 42,8 2,5 1,7 4,2
C24 90,3 6,5 6.4 12,9
C25 783 7.2 &> 10,7
C26 80,4 6,0 3.3 9.3
C27 75,6 4,7 3.1 7.9
C28 74,2 7.5 2,5 10,0
C29 88,7 92,8 2,9 12,7
C30 78,4 8,9 2,1 11,0
C31_32 51,8 6,0 1,5 7.5
C33 49,8 2,8 2,4 5,1
D35 38,1 1.4 1.7 3.2
E36 20,7 1.2 0,9 2,1
E37T39 41,0 1.8 23 4,1
F 12,0 0.6 0.5 1.1
G45 23,6 1,0 1,0 2,1
G46 51,6 2,4 2.8 5.3
G47 6,9 0.3 0.3 0.6
H49 46,2 3,2 2,2 54
H50 27,2 2,3 2,0 4,3
H51 52,1 6,6 1.7 8.3
H52 46,7 1.8 2,8 4,6
H53 57.9 1.8 2,4 4,2
I 9,2 0.2 0.2 0.4
J58 49,0 2,4 1,7 4,1
J59_60 39.4 1.9 1,4 &
J61 28,7 1.3 1.1 2,4
J62_63 43,3 1.8 1,7 3.4
K64 37.8 1.9 1.6 3.4
K65 19,7 1,0 0.7 1.7
K66 41,4 1,6 2,1 3.7
L 9,1 0,3 0.4 0.9
Mé9_70 45,8 2,0 2.2 4,2
M71 44,8 1,7 1.7 3.4
M72 28,4 1.4 0,6 2,1
M73 53,6 23 2,9 52
M74_75 38,5 1.5 1.7 3.2
N77 40,5 1.7 2,1 3.9
N78 39.5 2,5 1.7 4,2
N79 11,8 0.6 0.4 1.0
N80T82 27,5 1.4 1.2 2,6
084 3.6 0.1 0.1 0.3
P85 53 0.2 0.1 0.3
Q86 2,1 0.1 0.1 0.2
Q87_88 0.4 0.0 0.0 0,0
R90T92 12,4 2,7 0.2 29
R93 13,5 0.5 0.4 1.0
$94 6,6 0.3 0.3 0.6
$95 24,3 1,3 1,0 2,3
$96 2,6 0.1 0.1 0.2
T 0.0 0.0 0.0 0.0
U

Quelle: Eurostat/FIGARO, wiiw-Berechnungen.
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2. Sektorale Auswirkungen der US-Zolleskapaden

2.3.2 Auswirkungen eines Ruckgangs der US-Importe

Wie schon erw@hnt, ist eine Abschdtzung der Auswirkungen der angekindigten Z6lle schwierig,
auch da sich diese laufend dndern. Ein weiterer Aspekt ist, dass nun nicht nur die direkten Ex-
porte der betroffenen Lander in die USA aufgrund hdherer Zélle sinken werden, sondern die
Lander und Industrien auch indirekt betroffen sind, da diese Zulieferer zu Exporten anderer Lan-
der sind, die ebenfalls von unterschiedlich hohen Zéllen oder Zolldrohungen betroffen sind. In
Abbildung 2.2 zeigen wir daher die Effekte eines RUckgangs der US-Importe aus allen Landern
um 10% auf das BIP der europdischen Lander getrennt nach dem direkten und indirekten Ef-
fekt?). Besonders stark betroffen ware demnach Irland, dessen BIP um etwa 1,6% sinken wirde.
Das BIP der meisten EU-Ladnder wdare gemdB diesem Szenario im Bereich von -0,6% bis
etwa -0,2% betroffen. Osterreich liegt dabei mit einem RUckgang von etwa 0,3%8) im Mittelfeld.

Abbildung 2.2:  BIP-Auswirkungen eines Rickgangs der US-Importe um 10%
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Quelle: Eurostat/FIGARO, wiiw-Berechnungen.

2.4 Die US-Politik als Sargnagel des regelbasierten
Welthandelssystems?

Seit Beginn seiner zweiten Amtszeit setzt US-Président Donald Trump seine "Make America Great
Again"-Politik mit aggressiven und oft erratische Zollerhhungen durch. Die Motive dahinter sind
vielfaltig, wie oben ausgefuhrt. Okonomische Studien zeigen jedoch vielleicht moderat erschei-
nenden Verluste durch die Zdlle, die allerdings — wie gezeigt — den Anteil der in den Landern
produzierten Wertschdpfung aufgrund der US-Importe widerspiegeln. Verschiedene Studien
und 6konomische Modelle zeigen aber auch klar auf, dass es durch die Zollkonflikte wahr-
scheinlich nur Verlierer gibt. Das seit langem geltende regelbasierte Welthandelssystem st
durch die gegenwartigen Entwicklungen daher in seiner Existenz stark geféhrdet, wenn nicht

7) Der hier gezeigte indirekte Effekt beinhaltet beispielsweise Exporte Osterreichs nach Kanada, die zur Produktion der
kanadischen Exporte in die USA, die ebenfalls um 10% sinken, verwendet werden.

8) Bei hdheren Zollsatzen oder einer starken Preiselastizitat der US-Importnachfrage und somit einem stérkeren RUck-
gang der US-Importe wirden diese Werte entsprechend hoéher liegen. Umgekehrt wirden bei weiteren Anpassungs-
mechanismen wie Handelsumlenkung oder Modellen unter der Annahme der Vollbeschdaftigung (z. B. Stehrer & Reiter,
2025), die Effekte auch geringer ausfallen.
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schon zerstért, wodurch strategisches Verhalten der L&dnder gegenuber den USA aber auch
gegenseitig das handelspolitische Geschehen weltweit dominiert.

In dieser Hinsicht hat die US-Zollpolitik auch aus europdischer Sicht zentrale Auswirkungen. Das
jingste Abkommen zwischen den Vereinigten Staaten und der Europdischen Union hat niedri-
gere Zolltarife im Vergleich zu anderen Handelspartnern der USA erzielt (Europdische Kommis-
sion, 2025). Zudem wirkt es zukUnftigen Drohungen entgegen, wie etwa den neuen Zdllen auf
Holz- und Mdbelwaren, die Prasident Trump vor kurzem in Aussicht stellte und die fUr die EU bei
15% begrenzt sind (Williams & Gridneff, 2025). Dennoch bleibt die Handelsspannung zwischen
den beiden WirtschaftsrGumen bestehen. Besonders relevant ist hierbei der Dienstleistungshan-
del: Da die Vereinigten Staaten traditionell einen deutlichen Uberschuss im Dienstleistungshan-
del mit der EU erzielen, wdren US-Unternehmen durch mdgliche Einschrdnkungen seitens der
EU erheblich betroffen. Umgekehrt wirde eine solche Entwicklung auch innerhalb der EU &ko-
nomische Konsequenzen entfalten, wobei vor allem Irland als wichtiger Standort fGr US-ameri-
kanische Dienstleistungsunternehmen stark betroffen ware (Martens, 2025).
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3. Anhang

Ubersicht A3.1 Industrieklassifikation (NACE 2-Steller)

Code Beschreibung

AO1 Landwirtschaft, Jagd und damit verbundene Tatigkeiten

A02 Forstwirtschaft und Holzeinschlag

A03 Fischerei und Aquakultur

B Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden

C10T12 Herstellung von Nahrungs- und Futtermitteln; Getrénkeherstellung; Tabakverarbeitung

CI13T15 Herstellung von Textilien; Herstellung von Bekleidung; Herstellung von Leder, Lederwaren und &hnlichen
Produkten aus anderen Materialen

Clé Herstellung von Holz-, Flecht-, Korb- und Korkwaren, ohne Mdbel

ci17 Herstellung von Papier, Pappe und Waren daraus

ci8 Herstellung von Druckerzeugnissen; Vervielfaltigung von bespielten Ton-, Bild- und Datentrdgern

Ci19 Kokerei und Mineraldlverarbeitung

C20 Herstellung von chemischen Erzeugnissen

C21 Herstellung von pharmazeutischen Erzeugnissen

C22 Herstellung von Gummi- und Kunststoffwaren

C23 Herstellung von Glas und Glaswaren, Keramik, Verarbeitung von Steinen und Erden

C24 Metallerzeugung und -bearbeitung

C25 Herstellung von Metallerzeugnissen

C26 Herstellung von Datenverarbeitungsgerdten, elektronischen und optischen Erzeugnissen

Cc27 Herstellung von elektrischen AusrUstungen

C28 Maschinenbau a. n. g.

C29 Herstellung von Kraffwagen und Kraftwagenteilen

C30 Sonstiger Fahrzeugbau

C31_.32 Herstellung von Mdbeln; Herstellung von sonstigen Waren

C33 Reparatur, Instandhaltung und Installation von Maschinen und Ausristungen

D35 Energieversorgung

E36 Wasserversorgung

E37T39 Abwasserentsorgung: Sammlung, Verwertung und Beseitigung von Abfdllen; Beseitigung von
Umweltverschmutzungen und sonstige Tatigkeiten in der Abfallbewirtschaftung

F Baugewerbe/Bau

G45 GroB- und Einzelhandel und Reparatur von Kraftfahrzeugen

G46 GroBhandel, auBer Kraftfahrzeuge

G47 Einzelhandel

H49 Landverkehr und Transport in Rohrfernleitungen

H50 Schifffahrt

H51 Luftfahrt

H52 Lagerei sowie Erbringung von sonstigen Dienstleistungen fir den Verkehr

H53 Post-, Kurier- und Expressdienste

| Gastgewerbe/Beherbergung und Gastronomie

J58 Verlagswesen

J59_60 Herstellung, Verleih und Vertrieb von Filmen und Fernsehprogrammen; Kinos; Tonstudios und Verlegen
von Musik; Rundfunkveranstalter, Nachrichtenagenturen und sonstige Verbreitung von Medieninhalten

Jé1 Telekommunikation

J62_63 Erbringung von Dienstleistungen der Informationstechnologie; Datenverarbeitung, Hosting und
Erbringung sonstiger Informationsdienstleistungen

Ké4 Erbringung von Finanzdienstleistungen

K65 Versicherungen, RUckversicherungen und Pensionskassen, ohne Sozialversicherung

Ké6 Mit Finanz- und Versicherungsdienstleistungen verbundene Tatigkeiten

L GrundstiUcks- und Wohnungswesen

Mé69_70 Rechts- und Steuerberatung, Wirtschaftsprifung; Verwaltung und FUhrung von Unternehmen
und Betrieben; Unternehmensberatung

M71 Tatigkeiten von Architektur- und Ingenieurbiros; technische, physikalische und chemische Untersuchung

M72 Forschung und Entwicklung

M73 Werbung und Marktforschung sowie Public-Relations-Beratung

M74.75 Sonstige wissenschaftliche und technische Tatigkeiten; Veterindrwesen

N77 Vermietung und Leasing

N78 Vermittlung und Uberlassung von Arbeitskréiften

N79 Reisebiros, Reiseveranstalter und Erbringung sonstiger Reservierungsdienstleistungen

N80T82 Wach- und Sicherheitsdienste sowie Detekteien; Gebdudebetreuung; Garten- und Landschaftsbau;
Erbringung von wirtschaftlichen Dienstleistungen fir Unternehmen und Privatpersonen

084 Offentliche Verwaltung, Verteidigung; Sozialversicherung

P85 Erziehung und Unterricht

Q86 Gesundheitswesen

Q87_88 Heime, ohne Erholungs- und Ferienheime; Sozialwesen, ohne Heime

R90T92 Kunstschaffende Tatigkeiten und Tatigkeiten in der darstellenden Kunst; Bibliotheken, Archive, Museen,
botanische und zoologische Gdrten; Spiel-, Wett- und Lotteriewesen

R93 Erbringung von Dienstleistungen des Sports, der Unterhaltung und der Erholung

$94 Interessenvertretungen sowie kirchliche und sonstige religidse Vereinigungen, ohne Sozialwesen und Sport

S95 Reparatur und Instandhaltung von Datenverarbeitungsgerdten und Gebrauchsgitern sowie von
Kraftwagen und Kraftrédern

S96 Erbringung von Uberwiegend persdnlichen Dienstleistungen

T Private Haushalte mit Hauspersonal; Herstellung von Waren und Erbringung von Dienstleistungen
durch private Haushalte fUr den Eigenbedarf ohne ausgeprégten Schwerpunkt

U Exterritoriale Organisationen und Kérperschaften

Quelle: Eurostat/FIGARO und Eurostat.
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