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Herbstprognose: Osteuropa wachst robust, aber langsamer

o Wandel des Wachstumsmodells in CEE

e Hohe Budgetdefizite und Russlands hybrider Krieg als Risiken

o Ukraine im Abwértssog des Krieges

e Russlands Wirtschaft vor Stagnation

e Schwéchere Wachstumsimpulse fiir Osterreich, aber auch neue Chancen

Trotz des schwierigen internationalen Umfelds und geopolitischer Risiken prasentiert sich die
Konjunktur in den Volkswirtschaften Mittel-, Ost- und Stdosteuropas vergleichsweise robust.
In Rumanien, der Slowakei und Ungarn driicken aber hohe Budgetdefizite, die industrielle
Schwéache Deutschlands und hausgemachte Probleme auf das Wachstum. Bei den
Kriegsgegnern Russland und der Ukraine fallt es ebenfalls schwach aus. Das zeigt die neue
Herbstprognose des Wiener Instituts fir Internationale Wirtschaftsvergleiche (wiiw) fir 23
Lander der Region.

In den dstlichen EU-Staaten verschiebt sich die Basis der wirtschaftlichen Dynamik: ,, Wdhrend
bisher der private Konsum der Haupttreiber des Wachstums in den EU-Mitgliedern
Ostmitteleuropas war, gehen wir davon aus, dass angesichts eines abkiihlenden
Reallohnwachstums die Investitionen privater Firmen und der éffentlichen Hand an Bedeutung
gewinnen®, sagt Richard Grieveson, stellvertretender Direktor des wiiw und Hauptautor der
Herbstprognose.

Auch die stark steigenden Verteidigungsausgaben der NATO-Staaten in der Region stitzen
das Wachstum. So rechnet das wiiw damit, dass diese Lander in den kommenden Jahren
daraus im Jahresdurchschnitt einen zusatzlichen Wachstumseffekt von 0,2 bis 0,3
Prozentpunkten des BIP erzielen dirften — Lander wie Polen und die baltischen Staaten unter
Umstanden sogar noch mehr. ,Von der Wiederbewaffnung Europas werden auch die
Osteuropder wirtschaftlich profitieren, weil sie traditionell (iber eine starke Riistungsindustrie
verfiigen. Das kénnte ihnen dabei helfen, ihre industrielle Basis zu modernisieren und die
notwendige Transformation in Richtung eines innovationsbasierten Wachstumsmodells
erfolgreich zu meistern®, erklart Grieveson.

Unterm Strich prognostiziert das wiiw den EU-Mitgliedern der Region fur 2025 ein Wachstum
von durchschnittlich 2,2%, eine minimale Revision nach unten um 0,1 Prozentpunkte
gegeniuber dem Sommer. 2026 sollte es auf 2,6% anziehen, ebenfalls eine leichte Revision
nach unten um 0,2 Prozentpunkte. Damit dirften diese Lander sowohl heuer als auch im
nachsten Jahr ihren wirtschaftlichen Aufholprozess fortsetzen und erneut deutlich schneller
wachsen als die Eurozone (2025: 0,9%; 2026: 1,4%).

Die Visegrad-Staaten Polen, Tschechien, die Slowakei und Ungarn sowie Slowenien werden
2025 im Durchschnitt um 2,5% expandieren und ihr Wachstum 2026 auf 2,9% beschleunigen
kénnen. Spitzenreiter unter den Ostlichen EU-Mitgliedern ist und bleibt Polen mit einem
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Wirtschaftswachstum von 3,5% — sowohl 2025 als auch 2026. Es folgen Kroatien und
Bulgarien mit jeweils rund 3% Wachstum im heurigen und im kommenden Jahr, wahrend sich
die Aussichten fur Rumanien eingetrubt haben (2025: 0,8%; 2026: 1,2%). Immer noch gut lauft
es hingegen bei den sechs Staaten am Westbalkan, die 2025 im Schnitt um 2,5% und 2026
um 3,4% zulegen sollten, auch wenn Serbien 2025 einen Wachstumseinbruch verzeichnet.
Die Turkei wachst heuer und im nachsten Jahr wieder relativ stark (2025: 3,4%; 2026: 3,9%).

Fur die vom Krieg gezeichnete Ukraine verdustern sich die Aussichten dagegen zusehends:
2025 durfte sie nur noch um 2% wachsen und 2026 um 3%, wobei sehr viel vom weiteren
Kriegsverlauf abhangt. Aggressor Russland steuert aufgrund der restriktiven Geldpolitik der
Zentralbank und niedrigerer Olpreise auf eine Beinahe-Stagnation zu (2025: 1,2% BIP-
Wachstum; 2026: 1,4%).

Hohe Budgetdefizite und Russlands hybrider Krieg als Risiken

Es gibt zwei grofe Risiken flir die Prognose: Da waren zum einen die hohen Budgetdefizite in
einigen Staaten der Region — vor allem in Rumanien, Ungarn, Polen und der Slowakei.
Steigende Zinsen auf ihre Staatsanleihen und die EU-Fiskalregeln zwingen die betroffenen
Regierungen zum Sparen, was sich negativ auf das Wachstum auswirken kénnte. Zum
anderen destabilisiert Russland mit hybriden Angriffen und Sabotageakten im Windschatten
seines Ukraine-Feldzugs die Lander in der unmittelbaren Nachbarschaft. ,Drohnendberfliige,
Cyberattacken und Anschldge in den EU- und NATO-Mitgliedsstaaten Osteuropas sorgen fiir
Verunsicherung und schrecken Investoren natiirlich ab. Fiir die Stimmung ist das desastrés.
In Wahrheit befinden sich diese Lander bereits in einem unsichtbaren Krieg mit Russland, was
frither oder spéter auch negative Auswirkungen auf ihre Wirtschaft haben kénnte, meint
Richard Grieveson.

Ukraine im Abwartssog des Krieges

Hauptleidtragende der russischen Aggression ist aber nach wie vor die Ukraine. Das wiiw
prognostiziert dem Land fir 2025 ein Wirtschaftswachstum von 2%, eine Revision nach unten
um 0,5 Prozentpunkte gegenuber dem Sommer. Hauptverantwortlich dafir sind neben dem
eskalierenden Krieg die geringeren Agrarexporte, die in Folge einer schlechten Ernte im
letzten Jahr zwischen Janner und Juli 2025 in US-Dollar gerechnet um rund 9% sanken, wobei
sich die Situation bei den Exporten durch eine bessere Ernte im heurigen Jahr wieder aufhellen
dirfte. 2026 soll die Wirtschaft dann um 3% wachsen, eine Reduktion der Prognose um einen
ganzen Prozentpunkt. Das wiiw geht dabei davon aus, dass sich der Krieg mit seinen
negativen 6konomischen Auswirkungen noch bis 2027 hinziehen wird — wesentlich langer als
bisher angenommen.

,Die immer gréeren Zerstérungen an der Infrastruktur durch die schweren russischen
Luftangriffe und der grassierende Arbeitskraftemangel aufgrund von Mobilisierung und Flucht
démpfen die Wachstumsaussichten der ukrainischen Wirtschaft, sagt Olga Pindyuk, Ukraine-
Expertin des wiiw. Dazu kommen die dusteren Perspektiven flr den bevorstehenden Winter.
»,S0llte es Russland gelingen, in der Ukraine flichendeckende Ausfélle der Strom- und
Gasversorgung herbeizufiihren, wird das zu einer weiteren Auswanderungswelle fiihren, mit
wiederum negativen Folgen fiir die Wirtschaft”, so Pindyuk.



Russlands Wirtschaft vor Stagnation

Aggressor Russland steuert nach zwei guten Jahren auf eine Beinahe-Stagnation zu. Im
heurigen Jahr durfte die Wirtschaft nur noch um 1,2% wachsen (2024: 4,3%), eine Revision
nach unten um 0,8 Prozentpunkte gegeniber dem Sommer. Fir 2026 rechnet das wiiw mit
einer leichten Beschleunigung auf 1,4%. Im ersten und zweiten Quartal des laufenden Jahres
konnte eine technische Rezession (ein Negativwachstum in zwei aufeinanderfolgenden
Quartalen) nur knapp vermieden werden. Die Industrieproduktion wuchs mit 0,8% in den
ersten acht Monaten des laufenden Jahres praktisch nur mehr infolge der immer noch
boomenden Rustungsproduktion.

L,Der Hauptgrund flir den Wachstumseinbruch ist die zu restriktive Geldpolitik der russischen
Zentralbank. Sie hat zwar die Inflation deutlich gesenkt, aber gleichzeitig die Wirtschaft
abgewidirgt, weil damit Kredite unerschwinglich wurden*, sagt Vasily Astrov, Russland-Experte
des wiiw. Die Teuerung ist mittlerweile auf annualisiert rund 4% gesunken, was die Notenbank
dazu veranlasst hat, die Leitzinsen neuerlich leicht zu senken. Allerdings befinden sich diese
mit 17% immer noch auf einem sehr hohen Niveau, auch wenn weitere Zinssenkungen
absehbar sind.

Dazu kommen gesunkene Einnahmen aus dem Erdélexport aufgrund gesunkener Preise und
der Umstand, dass die russische Wirtschaft in vielen Bereichen an ihrer Kapazitatsgrenze
operiert. ,Flir neues Wachstum brduchte man Investitionen in mehr Produktivitit. Diese
stagnieren aber. So haben sich die Investitionen in neue Maschinen und Ausriistungen, die
normalerweise der gré3te Treiber von Modernisierung und Produktivitdtsgewinnen sind,
gerade einmal auf dem relativ niedrigen Vorkriegsniveau von 2021 stabilisiert®, analysiert
Astrov.

Eine Rolle spielt auch der Sparkurs der Regierung, die ein fir russische Verhaltnisse hohes
Budgetdefizit einddmmen muss. Russland wird mit einem Fehlbetrag von 2,5% des BIP heuer
das grofite Budgetdefizit seit der COVID-19-Pandemie verbuchen und kann sich nur im Inland
verschulden. Da die Zinsen hoch sind, muss die Regierung sparen und die Einnahmen
erhdhen. Das flhrte bereits zur Erhéhung der Steuern auf private Einkommen und
Unternehmensgewinne. 2026 wird auch die Mehrwertsteuer steigen, aulRerdem sollen die
Militdrausgaben um 6 Milliarden Euro oder 0,3 Prozentpunkte des BIP geklrzt werden.
»Sinkende Staatsausgaben und Steuererh6hungen werden das Wachstum natiirlich ebenfalls
bremsen®, so Astrov.

Schwichere Wachstumsimpulse fiir Osterreichs Wirtschaft, aber auch neue Chancen

Trotz einiger Wachstumsrevisionen nach unten kann Osterreich im Groen und Ganzen immer
noch optimistisch auf die Wirtschaftsentwicklung in Osteuropa blicken. Das spiegelt sich auch
in den Exporten in die Region wider, die im ersten Halbjahr um 0,7% expandierten, wahrend
sie insgesamt um 3% sanken. Die Entwicklung verlauft aber zweigeteilt: Wahrend die fir
Osterreich relevanten Lander Polen und Tschechien sowie das kleinere Kroatien sowohl 2025
als auch 2026 robust wachsen durften, werden sich die wichtigen Handelspartner Rumanien,
Ungarn, die Slowakei und Slowenien heuer — und mit Ausnahme Sloweniens auch im
kommenden Jahr — voraussichtlich schwéacher als die Eurozone entwickeln. Von ihnen sind
also kaum Wachstumsimpulse zu erwarten.



Insgesamt werden die 23 Staaten in Mittel-, Ost- und Sldosteuropa 2025 aber einen positiven
Beitrag zum 06sterreichischen BIP-Wachstum von 0,11% Prozentpunkten leisten. ,Durch den
in der Region stattfindenden Strukturwandel weg vom Modell ,verléngerte Werkbank’, das auf
niedrigen Lohnkosten basierte, hin zu einem Wachstum, das mehr auf Investitionen und
privatem Konsum beruht, werden &sterreichische Unternehmen, die in der Region
produzieren, unter dem Verlust von Wettbewerbsféhigkeit durch die steigenden Lohnkosten
leiden”, sagt Doris Hanzl-WeiR, Expertin fiir Osterreichs Wirtschaftsbeziehungen mit Mittel-,
Ost- und Sudosteuropa am wiiw.

Auf der anderen Seite kdnnten dsterreichische Unternehmen, die in der Region Konsumguter
und Dienstleistungen verkaufen, neue Geschaftsmoglichkeiten finden, da die Verbraucher
schon seit einiger Zeit mehr Geld zur Verfligung haben. Und: ,Osterreichische Unternehmen
dirften auch davon profitieren, dass durch die hbheren Arbeitskosten und den
Arbeitskrdftemangel die Notwendigkeit von Investitionen in die Automatisierung der Fertigung
steigt”, so Hanzl-Weil3.

Uber die wiiw-Konjunkturprognose fiir Mittel-, Ost-, und Siidosteuropa

Der Bericht analysiert die Volkswirtschaften von 23 Landern in Mittel-, Ost- und Stidosteuropa
(MOSOE) und liefert eine detaillierte Prognose der makrodkonomischen Indikatoren
folgender Staaten: Albanien, Belarus, Bosnien-Herzegowina, Bulgarien, Kroatien,
Tschechien, Estland, Ungarn, Kasachstan, Kosovo, Lettland, Litauen, Moldawien,
Montenegro, Nordmazedonien, Polen, Rumanien, Russland, Serbien, Slowakei, Slowenien,
Tarkei und Ukraine.

Die gesamte Herbstprognose 2025 ist auf Anfrage verfiugbar.

Uber das Wiener Institut fiir Internationale Wirtschaftsvergleiche (wiiw)

Das wiiw ist ein wirtschaftswissenschaftlicher Thinktank, der seit Uber 50 Jahren
volkswirtschaftliche Analysen und Prognosen zu derzeit 23 Landern in Mittel-, Ost- und
Sudosteuropa erstellt. Zudem betreibt das wiiw Forschung zu den Bereichen europaische
Integration, Makro6konomie, internationale Wirtschaft, Industriestudien, Arbeitsmarkte und
regionale Entwicklung. www.wiiw.ac.at
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Kennzahlen 2023-2024 und wiiw-Prognose 2025-2027

Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise Arbeitslosenquote Leistungsbilanz Budgetsaldo
Reale Veranderung gegen das Vorjahr in % @ Veranderung gegen das Vorjahr in % in %, Jahresdurchschnitt, LFS in % des BIP in % des BIP

2023 2024 2025 2026 2027 2023 2024 2025 2026 2027 2023 2024 2025 2026 2027 2023 2024 2025 2026 2027 2023 2024 2025 2026 2027

BG Bulgarien 19 28 29 30 31 86 26 33 27 26 43 42 39 37 37 09 16 -25 -06 01 20 -30 -30 -30 -30
CZ Tschechien 00 12 22 24 27 120 27 24 22 18 26 26 27 28 27 01 17 18 16 15 87 22 -19 -23 -23
EE Estland -2,7 -0,1 14 23 27 91 37 55 38 30 64 76 76 71 68 12 12 12 17 12 31 15 -30 -27 -25
HR Kroatien 33 39 30 28 27 84 40 37 29 28 61 50 49 49 50 01 -22 -13 -11 -10 08 -20 -24 -22 -19
HU Ungarn 08 06 05 25 15 170 37 48 45 35 41 45 43 41 43 01 15 10 05 07 68 -49 -49 -50 -40
LT Litauen 07 30 26 32 24 87 09 32 25 25 69 71 68 65 63 11 32 28 11 06 07 13 -30 -28 -27
LV Lettland 09 00 10 24 23 91 13 30 27 25 65 69 70 68 65 -38 -16 -19 -34 -43 24 17 -28 -29 -26
PL Polen 02 29 35 35 30 109 37 38 30 25 28 29 31 30 29 15 03 -08 -04 00 53 66 69 64 -64
RO Ruménien 24 08 08 12 20 97 58 72 65 50 56 54 62 64 60 66 -82 -81 69 -64 66 -93 -83 -63 -58
S| Slowenien 24 17 05 18 22 72 20 28 20 20 37 37 37 36 35 48 45 31 31 37 26 -09 -23 -19 -15
SK Slowakei 22 21 07 11 24 11,0 32 42 32 29 58 53 54 55 55 30 46 -43 -45 -28 52 53 -49 -42 -40
EU-MOE11 V2 08 20 22 26 25 11,0 37 43 36 30 41 41 42 42 41 -06 -10 -1,5 -1,2 -09 -4,7 -53 -54 -49 -4,7
AL Albanien 40 40 35 39 40 53 26 27 25 24 10,7 85 84 83 82 -12 24 -30 -31 -32 -13 -07 1,0 -10 -1,0
BA Bosnien und Herzegowina 20 30 22 27 30 61 17 33 24 18 13,2 12,6 13,1 12,7 122 21 -35 -44 -43 -42 -12 18 -20 -13 -10
ME Montenegro 65 32 34 34 32 87 36 40 36 30 131 11,5 95 90 90 -11,2 17,1 -16,2 -158 -155 06 -31 -30 -30 -30
MK Nordmazedonien 21 28 30 30 30 90 42 40 35 30 13,1 124 11,5 11,0 105 03 -22 -32 -32 -35 43 -46 -40 -40 -30
RS Serbien 37 39 20 35 40 121 48 45 40 35 95 86 85 83 80 24 47 -45 -43 -42 21 -20 -25 -30 -35
XK Kosovo 41 46 39 38 41 49 16 35 25 20 10,9 10,8 10,7 10,6 105 72 -84 93 -89 -84 03 -03 -05 -05 -05
wBe "2 34 37 25 34 37 91 37 39 34 29 11,0 100 98 97 92 26 -47 -50 -48 -4,7 -1,8 -1,9 -22 -24 -2,5
MD Moldau 172 01 08 25 30 134 47 77 58 50 46 40 44 43 42 113 -16,0 -23,1 -20,3 -194 51 -39 42 -40 -35
UA  Ukraine 55 29 20 30 35 129 65 130 80 7,0 20,0 14,0 12,0 10,0 9,0 -53 -79 -131 -138 -140 -20,1 -17,6 -20,0 -19,0 -18,0
Neue EU-Beitrittskandidaten 272 52 27 1,9 30 35 129 64 127 79 69 192 135 11,7 97 87 -5,8 -86 -14,0 -144 -145 -188 -164 -18,6 -17,7 -16,7
TR Tirkei 50 33 34 39 44 54,0 585 350 24,0 14,0 94 87 85 85 83 -37 -08 -25 -31 -38 51 -48 -38 -35 -3,1
BY WeiRrussland 41 40 20 16 14 51 57 67 71 6.2 35 30 27 28 30 -14 -26 -33 -43 -34 12 13 00 -05 -05
KZ Kasachstan 51 50 60 45 45 145 87 11,7 95 75 47 47 46 45 45 -36 -27 -39 -39 -35 24 -26 -25 -23 -20
RU Russland 41 43 12 14 15 59 84 87 47 44 32 25 23 23 24 24 29 14 11 11 22 -16 -25 -15 -12
GUS3 "2 42 44 17 18 18 67 84 89 53 48 33 28 25 25 26 1.6 21 07 04 05 2,1 -16 -22 -1,4 -12
V4+S112 03 22 25 29 26 11,8 34 37 30 25 33 33 34 34 34 07 05 -02 -01 03 -50 -51 -53 -50 -49
BALT3 "2 065 15 19 28 25 89 16 37 28 26 66 71 71 67 65 -08 09 06 -07 -10 -1,7 -16 -30 -28 -26
EU-SEE3 "2 24 16 15 18 23 93 49 60 53 4.2 54 51 55 56 53 -45 -60 -60 -48 -43 48 -69 -64 -50 -47
EU-Beitrittskandidaten 8 72 45 31 21 31 36 11,6 53 93 61 53 16,8 124 11,1 97 89 -44 -68 -97 -98 -98 -11,0 -9,7 -109 -10,3 -9,9
Nicht-EU12 12 45 39 22 25 27 21,3 229 16,7 109 7,6 70 58 53 51 50 056 04 -12 -1,7 -20 -38 -34 -36 -30 -27
MOSOEL23 "2 35 34 22 25 27 185 176 132 89 63 63 53 51 49 48 -05 -01 -1,3 -1,56 -1,6 4,1 -41 -42 -37 -34
EA20°9 04 09 09 14 15 54 24 21 19 19 66 64 63 63 63 26 34 25 25 24 356 -31 -29 -31 -32
EU27% 04 10 1,1 16 17 64 26 23 21 21 61 59 57 57 57 26 32 25 25 24 356 -32 -25 -27 -28

1) wiiw-Schéatzung. - 2) Leistungsbilanz einschlieBlich Transaktionen innerhalb der Region (Summe der einzelnen Lander). - 3) Prognosen: wiiw-Schatzung.
Anmerkung: Der Verbraucherpreis bezieht sich auf den harmonisierten Verbraucherpreis fiir die EU-MOE11, die Tirkei und die WB6-Lander ausgenommen Bosnien und Herzegowina.
Quelle: wiiw, Eurostat. Prognosen: wiiw. Stichtag fur historische Daten und Prognosen: 6 Oktober 2025.



