“¥ Pressemitteilung 10/2025

Halle (Saale), den 13. Marz 2025
Konjunktur aktuell: Zeitenwende fir die deutsche Wirtschaft?

Die aufdenpolitischen Rahmenbedingungen haben sich mit den drohen-
den Handelskriegen und der Verschlechterung der Sicherheitslage in
Europa grundsatzlich gedndert. Die deutsche Politik schafft mit weitrei-
chenden Anderungen an der Schuldenbremse die Voraussetzungen fiir
schuldenfinanzierte zusatzliche Verteidigungsaufgaben. Das bringt fiir
die deutsche Wirtschaft grofde Risiken, daneben aber auch Chancen mit
sich. Derweil ist die Konjunktur weiter im Abschwung. Nach der Friih-
jahrsprognose des Leibniz-Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle
(IWH) diirfte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Jahr 2025 etwa so hoch
sein wie im Vorjahr und erst im Jahr 2026 nennenswert zulegen, u. a.
weil die Unsicherheit liber die deutsche Wirtschaftspolitik nach der
Regierungsbildung abnehmen diirfte, sodass die Sparquote der privaten
Haushalte wieder etwas zurtickgehen wird und die schuldenfinanzierten
staatlichen Mehrausgaben allmahlich nachfragewirksam werden. Die
IWH-Konjunkturforscher prognostizieren fiir 2025 einen BIP-Zuwachs
von 0,1%. Im Dezember waren sie noch von einem Zuwachs von 0,4%
fiir 2025 ausgegangen. Ahnlich sind die Aussichten fiir Ostdeutschland,
wo die Produktion allerdings, anders als in Deutschland insgesamt, im
Jahr 2024 leicht gestiegen sein diirfte.

Die Ankiindigungen und Entscheidungen der neuen US-Regierung, vor allem um die
Positionierung im Russland-Ukraine-Konflikt und um die neue Zollpolitik, haben welt-
weit zu hoher Unsicherheit gefiihrt und amerikanische Aktienwerte zuletzt deutlich
sinken lassen. Derweil diirfte sich im Winter die moderate weltwirtschaftliche Expan-
sion fortgesetzt haben. Weiterhin war die Konjunktur in den USA robust, im Euroraum
blieb sie schwach. In den USA diirften sich die negativen Effekte der wirtschaftspoliti-
schen Unsicherheit und hoherer Zélle mit den kurzfristig positiven Effekten der Dere-
gulierungen in etwa die Waage halten. In China halt die Immobilienkrise vorerst an,
allerdings hat der Erfolg der Chatbot-App von DeepSeek die Aussichten des chinesi-
schen Tech-Sektors verbessert. Im Euroraum bleibt die Konjunktur schwach.

In Deutschland haben sich CDU/CSU und SPD darauf geeinigt, die Schuldenbremse de
facto aufler Kraft zu setzen, um Aufriistung und zusatzliche 6ffentliche Infrastruktur-
investitionen zu finanzieren. ,Die 6ffentlichen Mehrausgaben diirften nach und nach
konjunkturell eine stimulierende Wirkung entfalten®, sagt Oliver Holtemoller, Leiter
der Abteilung Makrodkonomik und Vizeprasident des IWH. ,Der Politikschwenk trifft
auf eine Wirtschaft, die in einer Krise steckt, welche durch Verlust an internationaler
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Tabelle
Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Prognose des IWH fir Deutschland in den Jahren 2023 bis 2026

2023 2024 2025 2026
Verdnderung des preisbereinigten BIP gegeniiber dem Vorjahr in %
Deutschland -0,3 -0,2 0,1 1,3
darunter: Ostdeutschland® 0,7 0,2 0,1 1,1
Veréinderung gegeniber dem Vorjahr in %
Arbeitsvolumen 0,4 -0,1 -0,5 0,3
Tariflshne je Stunde 3,6 4,7 2,2 2,5
Effektiviohne je Stunde 6,6 5,4 34 2,1
Lohnstiickkosten® 6,7 5,5 3,1 1,3
Verbraucherpreisindex 5,9 2,3 2,3 2,1
in 1 000 Personen
Erwerbstdtige (Inland) 46 011 46 082 46 066 46 108
Arbeitslose* 2 609 2 787 2 865 2 788
in %
Arbeitslosenquote? 5,7 6,0 6,1 6,0
darunter: Ostdeutschland® 6,7 7,5 7,6 7,5
% in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
Finanzierungssaldo des Staates -2,5 -2,8 -2,7 -3,2
Leistungsbilanzsaldo 5,8 5,7 4,5 4,4

aOstdeutschland einschliefllich Berlin. -  Berechnungen des IWH auf Stundenbasis. - ¢ Definition gemaf der
Bundesagentur fiir Arbeit (BA). - 4 Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition geméafd der
Bundesagentur fiir Arbeit).

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2025: Prognose des IWH (Stand: 11.03.2025).

Wettbewerbsfahigkeit und Investitionsschwache gekennzeichnet ist.“ So ist der Pro-
duktionsriickgang im vierten Quartal 2024 vor allem auf geringere Exporte zuriick-
zufiithren, und die Ausriistungsinvestitionen sind weiter gesunken. Die Arbeitslosen-
quote nimmt weiter langsam zu, und der Beschiftigungsaufbau ist zuletzt zum Erlie-
gen gekommen. Die privaten Haushalte stellen sich auf die wirtschaftliche Krise ein,
indem sie mit Ausgaben vorsichtiger sind: Thre Sparquote war im vierten Quartal
2024 deutlich hoher als im langjahrigen Durchschnitt. Zwar ist in dieser Prognose
unterstellt, dass es tatsdchlich zur Einrichtung des Infrastrukturfonds und zu erheblich
hoéheren Militdrausgaben kommt. Allerdings wird der dadurch eréffnete finanzpoliti-
sche Spielraum im laufenden Jahr und auch im Jahr 2026 noch kaum realwirtschaft-
lich wirksam werden. Zudem belasten stark gestiegene Sozialversicherungsabgaben
die verfligbaren Einkommen. ,Alles in allem stagniert das Bruttoinlandsprodukt in
Deutschland wohl 2025, ebenso wie die Zahl der Erwerbstatigen®, sagt Oliver Holte-
moller. Das gesamtstaatliche Haushaltsdefizit diirfte sich im Jahr 2025 auf 2,7% be-
laufen und im Jahr 2026 auf 3,2% steigen.

Risiken fiir die vorliegende Prognose ergeben sich vor allem aus dem unberechenbaren
politischen Umfeld. Die Unsicherheit tiber die US-Zollpolitik schlagt auf die deutsche
Wirtschaft besonders stark durch, weil die USA das Land sind, in das mit Abstand am
meisten deutsche Exportgiiter geliefert werden. Aber auch die schuldenfinanzierte Aus-
weitung der Staatsausgaben in Deutschland und Europa bringt erhebliche Risiken mit
sich. Vertrauensverluste an den Kapitalmarkten kénnten gerade Euroraum-Lander mit
hoher Verschuldung rasch in eine finanzielle Schieflage bringen, der die Europaische
Zentralbank (EZB) nach Einschdtzung der IWH-Konjunkturforscher wohl mit Stiit-
zungskaufen der betroffenen Staatstitel begegnen wiirde. Die Geldpolitik wiirde in
einem solchen Fall das Ziel der Preisstabilitit zugunsten fiskalischer Ziele aufgeben, sie
wiirde stattdessen von fiskalischen Gesichtspunkten dominiert.

Die Langfassung der Prognose enthalt drei Kasten:
Kasten 1: Zur Schatzung des Produktionspotenzials

IWH-Pressemitteilung 10/2025 Seite 2
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Kasten 2: Auswirkungen der CO2-Bepreisung auf die Verbraucherpreise in Deutschland
Kasten 3: Kurzarbeit nimmt wieder zu — Verarbeitendes Gewerbe riickt in den Fokus

Langfassung:

Drygalla, Andrej; ExfS, Franziska; Fourné, Marius; Heinisch, Katja; Holteméller, Oliver;
Kdmpfe, Martina; Lindner, Axel; Mukherjee, Sukanya; Sardone, Alessandro; Schultz,
Birgit; Zeddies, Gétz: Konjunktur aktuell: Zeitenwende fiir die deutsche Wirtschaft?
IWH, Konjunktur aktuell, Jg. 13 (1), 2025. Halle (Saale) 2025.
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Die IWH-Expertenliste bietet eine Ubersicht der IWH-Forschungsthemen und der auf
diesen Gebieten forschenden Wissenschaftlerinnen und Wissenschaftler. Die jeweili-
gen Experten fur die dort aufgelisteten Themengebiete erreichen Sie fir Anfragen wie
gewohnt Gber die Pressestelle des [WH.

Die Aufgaben des Leibniz-Instituts fur Wirtschaftsforschung Halle (IWH) sind die wirtschaftswissenschaft-
liche Forschung und wirtschaftspolitische Beratung auf wissenschaftlicher Basis. Das IWH betreibt evi-
denzbasierte Forschung durch eine enge Verknipfung theoretischer und empirischer Methoden. Dabei
stehen wirtschaftliche Aufholprozesse und die Rolle des Finanzsystems bei der (Re-)Allokation der Pro-
duktionsfaktoren sowie fir die Férderung von Produktivitét und Innovationen im Mittelpunkt. Das Insti-
tut ist unter anderem Mitglied der Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose, die halbjéhrlich Gutachten

zur Lage der Wirtschaft in der Welt und in Deutschland fir die Bundesregierung erstellt.

Das IWH ist Mitglied der Leibniz-Gemeinschaft. Die Leibniz-Gemeinschaft verbindet 97 eigensténdige
Forschungseinrichtungen. lhre Ausrichtung reicht von den Natur-, Ingenieur- und Umweltwissenschaften
Uber die Wirtschafts-, Raum- und Sozialwissenschaften bis zu den Geisteswissenschaften. Leibniz-Institute
widmen sich gesellschaftlich, 8konomisch und ékologisch relevanten Fragen. Aufgrund ihrer gesamt-
staatlichen Bedeutung férdern Bund und Lénder die Institute der Leibniz-Gemeinschaft gemeinsam.

Weitere Informationen unter www.leibniz-gemeinschaft.de.
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