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Frihjahrsprognose: Trumps Zoélle treffen Osteuropa nur wenig

e Region bleibt auf Wachstumskurs

¢ Handelskrieg und Unsicherheit als Abwartsrisiken

e Ukrainische Wirtschaft an seidenem Faden

¢ Russlands Wachstum durfte dank Trump wieder anspringen
e Robuste Konjunktur in CEE stiitzt Osterreichs Wirtschaft

Trotz des von US-Président Donald Trump entfesselten Handelskrieges diirfte das Wachstum
in den meisten Volkswirtschaften in Mittel-, Ost- und Stidosteuropa 2025 im Gegensatz zur
Eurozone robust bleiben — auch in den EU-Mitgliedern. Das zeigt die neue Frihjahrsprognose
des Wiener Instituts fur Internationale Wirtschaftsvergleiche (wiiw) fiir 23 Lander der Region.
,Die direkten Handelsstréme zwischen diesen Landern und den USA sind ohnehin gering und
auch die Kollateralschaden durch die enge Verflechtung mit der stark exportabhéngigen
deutschen Industrie diirften (iberschaubar bleiben®, sagt Richard Grieveson, stellvertretender
Direktor des wiiw und Hauptautor der Frihjahrsprognose. ,Wie in friiheren Féllen, in denen
die Region von negativen externen Schocks betroffen war, werden jene Lander mit gréReren
Binnenmarkten — allen voran Polen — die negativen Auswirkungen besser auffangen kénnen
und sich wahrscheinlich erneut als widerstandsféhig erweisen.

Fur 2025 prognostiziert das wiiw den EU-Mitgliedern der Region ein Wachstum von
durchschnittlich 2,5%, eine Revision nach unten um 0,3 Prozentpunkte gegeniuber der
Winterprognose. 2026 sollte es mit 2,8% sogar etwas anziehen, eine leichte Berichtigung nach
oben um 0,1 Prozentpunkte. ,Die negativen Effekte von Trumps Zbllen sollten nédchstes Jahr
weitgehend durch die fiskalpolitische Kehrwende Deutschlands mit seinem 500-Milliarden-
Euro-Paket fiir Verteidigung, Infrastruktur und Klimaschutz kompensiert werden”, so
Grieveson. Damit durften die EU-Mitglieder in Ostmittel- und Stidosteuropa heuer rund dreimal
so stark wachsen wie die Eurozone (0,7%, eine Revision nach unten um 0,5 Prozentpunkte)
und 2026 immerhin doppelt so stark wie diese (1,4%).

Die stark mit Deutschland verflochtene Industrie in Staaten wie Tschechien, der Slowakei,
Ungarn oder Rumanien kampft jedoch mit der industriellen Rezession in der Bundesrepublik,
die sich durch Trumps Zo6lle wohl weiter vertiefen wird. Wachstumstreiber ist und bleibt aber
auch in diesen Landern der starke Privatkonsum aufgrund kraftiger Reallohnsteigerungen in
den vergangenen Jahren. Spitzenreiter beim Wachstum unter den 6stlichen EU-Mitgliedern
wird neuerlich Polen sein, und zwar sowohl heuer als auch im nachsten Jahr mit jeweils 3,5%,
gefolgt von Kroatien mit jeweils 2,8% in den Jahren 2025 und 2026. Die sechs Staaten am
Westbalkan werden 2025 um durchschnittlich 3% und 2026 um 3,6% expandieren, die Tirkei
2025 um 3,5% und 2026 um 4%.

Die Aussichten fur die kriegsgeplagte Ukraine erscheinen zunehmend ungewiss. Fir 2025
prognostiziert das wiiw dem Land ein Wachstum von 3%, 2026 dirfte es auf 4% anziehen,
allerdings nur unter der Voraussetzung ausreichender Militar- und Finanzhilfe von aul3en, die
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von US-Prasident Trump massiv in Frage gestellt wird. Bei Aggressor Russland haben sich
die Wachstumsaussichten durch die Annaherung an die USA signifikant aufgehellt. Heuer
durfte die russische Wirtschaft zwar nur um 2% zulegen, 2026 aber bereits wieder um 2,5%.

Handelskrieg und Unsicherheit als Abwaértsrisiken

Risiken fur die Prognose bestehen in der von Trumps sprunghafter Handelspolitik geschirten
Unsicherheit unter Konsumenten und Unternehmen und einer neuerlichen Zuspitzung des
Handelskonflikts mit China. Dieser kdnnte die USA auch in eine Rezession stlrzen, mit
negativen Folgen fur die globale Konjunktur. ,Wir sind nun Zeugen eines umfassenden
Handelskrieges zwischen den USA und China, der sich negativ auf die gesamte Weltwirtschaft
auswirken wird. Die heftigen Kursbewegungen an den Finanzmarkten konnten sich zu einer
Finanzkrise auswachsen, die dann unter Umstédnden auch auf die Realwirtschaft lbergreift,
meint Richard Grieveson. ,Zudem ist noch nicht wirklich absehbar, wie sich die allgemeine
Unsicherheit auf den Konsum oder die Investitionen auswirken wird, auch wenn sich die
Region immer wieder als sehr resilient gegeniiber externen Schocks erwiesen hat®, so
Grieveson.

Auch die US-Politik gegentiber der Ukraine sorgt fiir Verunsicherung und kdnnte negative
wirtschaftliche Konsequenzen nach sich ziehen, sollten die wenig durchdachten
Friedensbemuhungen der US-Administration scheitern. ,Momentan sieht es nicht so aus, als
ob Trump den russischen Prasidenten Putin von einem Ende des Angriffskrieges gegen die
Ukraine Uberzeugen kdnnte. Wendet sich Trump dann frustriert ab und tberlasst die Ukraine
ihrem Schicksal, kdnnte das Ostmitteleuropa neuerlich wirtschaftlich erschiittern®, warnt
Grieveson.

Ukrainische Wirtschaft in Trumps triibem Fahrwasser

Obgleich das wiiw mittelfristig von einem Waffenstillstand in der Ukraine ausgeht und sich ihre
Volkswirtschaft als Uberaus widerstandsfahig erwiesen hat, ist ihre wirtschaftliche Zukunft
ungewiss. Fur 2025 prognostiziert das wiiw dem Land unverandert ein Wachstum von 3%, das
2026 auf 4% steigen sollte. Viel wird aber von der Entwicklung der militarischen Lage
abhéngen. Im Verlauf des vergangenen Jahres hat sich die Konjunktur markant abgekdhit.
Wauchs die Ukraine im ersten Quartal 2024 noch mit annualisierten 6,5%, so waren es im
vierten Quartal nur mehr 2% Wachstum.

Das Land ka&mpft weiterhin mit der systematischen Zerstdrung seiner Infrastruktur durch
russische Luftangriffe und einem akuten Arbeitskraftemangel aufgrund der Mobilmachung fiir
den Krieg und der Flucht von sieben Millionen Menschen. Preissteigerungen bei Lebensmitteln
und o6ffentlichen Dienstleistungen sowie das Lohnwachstum durch den Arbeitskraftemangel
haben die Inflation nach oben schnellen lassen und die Notenbank dazu gezwungen, die
Zinsen auf mittlerweile 15,5% anzuheben.

»rumps Versuche, die Ukraine zu einer De-facto-Kapitulation zu zwingen und das Land in
eine wirtschaftliche Kolonie der USA zu verwandeln, sind die grote Gefahr fur die
wirtschaftliche Entwicklung der Ukraine®, konstatiert Olga Pindyuk, Ukraine-Expertin des wiiw.
»~Entscheidend wird daher sein, ob es der EU gelingt, ihre Militdr- und Finanzhilfe fur die
Ukraine zu verstérken und die USA als wichtigsten Unterstiitzer des Landes zu ersetzen.”



Positiver Ausblick fir Russland dank Trump

Obwohl sich das Wachstum der russischen Wirtschaft nach einer Uberhitzung in den
vergangenen beiden Jahren 2025 halbieren diirfte, sind die BIP-Prognosen zuletzt nach oben
revidiert worden. Angesichts der bisher erstaunlichen Resilienz der Wirtschaft gegeniber den
sehr hohen Zinsen hebt das wiiw seine BIP-Prognose fir Russland fir 2025 um 0,2
Prozentpunkte auf 2% an. Fiur die kommenden Jahre sorgt die Aussicht auf eine teilweise oder
vollstdndige Aufhebung der US-Sanktionen im Zuge der Annaherung an die USA fir eine
deutliche Aufhellung der konjunkturellen Perspektiven. Fir 2026 geht das wiiw von einer
Expansion um 2,5% aus, eine Revision nach oben um 0,9 Prozentpunkte gegentiber dem
Winter.

Im Windschatten von Trumps Kurswechsel in der Ukraine wurde von Beginn an auch eine
zuklnftige wirtschaftliche Kooperation zwischen den USA und Russland erortert, etwa bei
Olférderprojekten in der Arktis. ,Sollte es tatsdchlich zu einem Waffenstillstand oder
Friedensabkommen in der Ukraine kommen, wére die wirtschaftliche Isolierung Russlands
durch die USA wohl zu Ende. Mdglicherweise auch ohne ein Abkommen. Damit wiirde wieder
US-Kapital und amerikanische Technologie ins Land flieRen. Diesem Beispiel kdnnten auch
die US-Verbiindeten Japan, Siidkorea und Taiwan folgen® sagt Vasily Astrov, Russland-
Experte des wiiw. ,Die bestehenden US-Sanktionen werden bereits heute nur mehr halbherzig
umgesetzt.”

Die Annaherung an die USA befllgelte auch die russischen Finanzmarkte und den Rubel.
Auslandische Firmen wie Renault, Hyundai oder Samsung erwagen mittlerweile eine Ruckkehr
nach Russland. Der sudkoreanische Elektronikkonzern LG hat kirzlich sogar die Produktion
in seinem Moskauer Werk wieder hochgefahren. ,Die teilweise Wiederaufnahme der
Wirtschaftsbeziehungen mit dem Westen wiirde bei einem Kriegsende den Wegfall der hohen
Gehaélter fur Soldaten und Entschadigungen fir deren Familien, die bisher das russische
Wachstum mitgetragen haben, wohl wettmachen*, analysiert Astrov.

Daran andert auch der zuletzt stark gefallene Preis fur Erddl — immer noch das wichtigste
Exportgut Russlands — relativ wenig. ,Natiirlich sinken dadurch wie auch durch den momentan
starken Rubel die Staatseinnahmen erheblich. Aber das Budget ist nicht mehr so abhéngig
von den Oleinnahmen wie in der Vergangenheit, und das eventuell hthere Budgetdefizit
konnte problemlos finanziert werden®, erklart Astrov.

Robuste Konjunktur in CEE stiitzt Osterreichs Wirtschaft

Osterreich kann wieder einmal hoffnungsvoll auf die Wirtschaftsentwicklung in Osteuropa
blicken. Ohne das robuste Wachstum in Polen, Tschechien, Ungarn und Slowenien wirde die
heimische Konjunkturdelle wohl noch tiefer ausfallen. Mit einem Zuwachs von durchschnittlich
2,8% sollten die Visegrad-Staaten und Slowenien 2025 viermal so stark wachsen wie die
Eurozone (0,7%) und auch 2026 mit 3% doppelt so stark expandieren wie diese (1,4%). Das
dirfte das schwache Wachstum in Osterreich aufgrund der engen Verflechtung mit diesen
Landern stitzen. Die in Ostmitteleuropa ebenfalls schwachelnde Industrie féallt als
Konjunkturmotor allerdings aus. Unterstiitzung fir Osterreichs leicht schrumpfende Wirtschaft
konnte bei einem Friedensschluss auch vom Wiederaufbau in der Ukraine kommen. Die
Aussichten dafir sind allerdings auf3erst ungewiss.



LAuch wenn es 2025 nun etwas schwécher sein dirfte als noch im Winter prognostiziert, wird
das Wachstum in den ostmitteleuropaischen Nachbarn Osterreichs nach wie vor vom starken
Privatkonsum getrieben. Dieser erklart sich aus den kraftigen Reallohnzuwéchsen der letzten
Jahre, wahrend die Industrie wie bei uns angesichts von Trumps Zdéllen jetzt noch starker zu
kampfen hat. In Osterreich, wo die real verfiigbaren Einkommen ebenfalls gewachsen sind,
wenn auch geringer, konsumieren die Menschen dagegen nur verhalten und sparen einen
grof3en Teil des Geldes, das ihnen ubrigbleibt. Das erklart zu einem guten Teil, warum unsere
6stlichen Nachbarn viel stérker wachsen als Osterreich® analysiert Doris Hanzl-Weil3, Expertin
fur Osterreichs Wirtschaftsbeziehungen mit Mittel-, Ost- und Siidosteuropa am wiiw.

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,
Turkei und Ukraine.

Die gesamte Friihjahrsprognose 2025 ist auf Anfrage verfligbar.

Uber das Wiener Institut fur 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
Sidosteuropa erstellt. Zudem betreibt das wiiw Forschung zu den Bereichen européaische
Integration, Makrookonomie, internationale Wirtschaft, Industriestudien, Arbeitsmarkte und
regionale Entwicklung. www.wiiw.ac.at

Rickfragehinweis:

Andreas Knapp Richard Grieveson Mario Holzner
Communications Manager Stv. Direktor, Hauptautor Direktor
Tel. +43 680 13 42 785 grieveson@wiiw.ac.at holzner@wiiw.ac.at

knapp@wiiw.ac.at



http://www.wiiw.ac.at/
mailto:grieveson@wiiw.ac.at
mailto:holzner@wiiw.ac.at
mailto:knapp@wiiw.ac.at

MD
UA

TR

BY

Kz
RU

Bulgarien
Tschechien
Estland
Kroatien
Ungarn
Litauen
Lettland
Polen
Rumanien
Slowenien
Slowakei
EU-MOE11 Y2

Albanien

Bosnien und Herzegowina
Montenegro
Nordmazedonien

Serbien

Kosovo

WB6 Y2

Moldau
Ukraine
Neue EU-Beitrittskandidaten 2 Y2

Tarkei

Weilrussland
Kasachstan
Russland
GUS3 Y2

V4+S| D2

BALT3 12

EU-SEE3 Y2
EU-Beitrittskandidaten 8 V2
Nicht-EU12 Y2

MOSOEL23 12

EA20 ¥
EU279

2023

19
-0,1
-3,0

3,3
-0,8

0,3

2,9

0,1

2,4

2,1

14

0,8

3,9
2,0
6,3
21
3,8
4,1
3,5

1,2
55
5,2

51

4,1
51
4,1
4,2

0,1
0,3
2,4
4,6
4,5
35

0,4
0,4

2024

2,8
11
-0,3
3,8
0,5
2,8
-0,4
2,9
0,9
1,6
2,0
19

4,0
25
3,0
2,8
39
44
35

0,1
2,9
2,7

3,2

4,0
4,8
4,1
4,2

2,1
1,2
1,6
3,0
3,8
3,3

0,9
1,0

2025

2,3
2,0
15
2,8
18
2,8
1,7
3,5
1,6
2,2
17
2,5

3,7
2,4
34
2,4
3,0
3.9
3,0

18
3,0
2,9

3,5

18
4,7
2,0
2,2

2,8
2,3
1.
2,9
2,7
2,6

0,7
0,9
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1) wiiw-Schéatzung. - 2) Leistungsbilanz einschlief3lich Transaktionen innerhalb der Region (Summe der einzelnen Lander). - 3) Prognosen: wiiw-Schéatzung.

Anmerkung: Der Verbraucherpreis bezieht sich auf den harmonisierten Verbraucherpreis fur die EU-MOE11, die Turkei und die WB6-Lander ausgenommen Boshien und Herzegowina.
Quelle: wiiw, Eurostat. Prognosen: wiiw. Stichtag fiir historische Daten und Prognosen: 3 April 2025.
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