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Halle (Saale), den 11. Februar 2025

Deutsche Wirtschaft bleibt schwach

Die deutsche Konjunktur hat zum Ende des Jahres 2024 einen weiteren Riickschlag
erhalten. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) sank im vierten Quartal 2024 um 0,2%.
Es ist damit seit Mitte 2022 auf einem leicht sinkenden Trend (vgl. Abbildung 1).
Wenngleich staatliche und private Konsumausgaben zugelegt haben diirften, konn-
ten diese die deutlich gesunkenen Exporte nicht kompensieren. Damit ging auch die
Wirtschaftsleistung im Jahr 2024 insgesamt um 0,2% zuriick.

In den Unternehmen hat sich die Lage zuletzt anscheinend stabilisiert, die Erwar-
tungen verschlechtern sich jedoch weiter. Die Risiken, die von der US-Wirtschafts-
politik ausgehen, diirften die Investitionsbereitschaft der Unternehmen bremsen.
Das senkt nicht nur gegenwartig die Chancen auf eine konjunkturelle Erholung, son-
dern wirkt auch mittelfristig hemmend auf das Produktionspotenzial. Alles in allem
wird wohl das Bruttoinlandsprodukt (BIP) laut IWH-Flash-Indikator im ersten Quartal
2025 nur wenig um 0,2% und im zweiten Quartal um 0,3% zulegen.

Abbildung 1
Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
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Quellen: Statistisches Bundesamt; ab I. Quartal 2025: Prognose des IWH-Flash-Indikators; Darstellung des IWH.

Im vierten Quartal 2024 hat das Bruttoinlandsprodukt (BIP) um 0,2% abgenommen.
Die Produktion im Produzierenden Gewerbe ist im Dezember um 2,4% gegeniiber dem
Vormonat gesunken, nachdem sie noch im November leicht zugelegt hatte. Die Auftrags-
eingdnge waren in den vergangenen Monaten aufgrund von Grof3auftragen im sonsti-
gen Fahrzeugbau volatil, ohne Grofiauftrage sind sie aber zuletzt wieder aufwarts-
gerichtet. Dies spiegelt sich auch bei der Bewertung der vom ifo Institut befragten
Unternehmen im Januar 2025 wider, in der von einer stabilisierten Geschaftslage im
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Verarbeitenden Gewerbe berichtet wird. In den anderen Sektoren gab es sogar eine
leichte Verbesserung. Dass die Geschiftserwartungen hingegen bis auf den Dienstleis-
tungssektor deutlich negativer bewertet werden, diirfte auch der mit der neuen US-
Regierung nochmals gestiegenen wirtschaftspolitischen Unsicherheit geschuldet sein.
Das gleiche Konjunkturbild mit einer etwas verbesserten Lage und diisteren Aussichten
zeigt sich auch beim ZEW-Finanzmarkttest vom Januar. Der Abwaértstrend des Einkaufs-
managerindex (EMI) hat sich im Januar leicht abgeschwacht und liegt nach wie vor deut-
lich unter der Wachstumsschwelle. ,Die geopolitischen Veranderungen aufgrund der
aktuellen Lage in den USA deuten auf ein langerfristig instabiles weltwirtschaftliches
Umfeld hin. Dies diirfte die deutsche Wirtschaft vor grofde Herausforderungen stellen®,
sagt Oliver Holtemoller, Leiter der Abteilung Makrodkonomik und Vizeprasident des
Leibniz-Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle (IWH). Wenngleich die Europaische
Zentralbank (EZB) die Leitzinsen gesenkt hat, erwarten die vom Bank Lending Survey
befragten Finanzinstitute fiir die ndchsten drei Monate eine weitere Verscharfung der
Richtlinien sowohl fiir Unternehmens- als auch fiir Konsumenten- und Wohnungsbau-
kredite. Sowohl die zuletzt weiter gestiegene Arbeitslosigkeit als auch die angespannte
Situation in vielen Unternehmen haben zu einer héheren Verunsicherung der privaten
Haushalte gefiihrt. Laut GfK-Konsumklima-Umfrage vom Januar hat der Konjunktur-
pessimismus zugenommen, und die Einkommenserwartungen haben sich verschlech-
tert. Damit verbunden sank auch die Anschaffungsneigung.

Die Unsicherheit liber die auf3enwirtschaftlichen Rahmenbedingungen hat sich mit den
ersten Amtshandlungen des neuen US-Prasidenten noch einmal erhoht. So hat er Zoll-
erh6hungen gegeniiber der Europaischen Union angekiindigt, ohne konkret zu werden.
Massive Zollerh6hungen gegeniiber Kanada und Mexiko wurden zunichst verkiindet
und nach Gesprachen mit den betroffenen Regierungen erst einmal ausgesetzt. Die in
Kraft getretene Erhohung der Zolle auf samtliche chinesischen Produkte um zehn Pro-
zentpunkte scheinen zumindest nicht disruptiv. Ansonsten hat sich an der weltwirt-
schaftlichen Grofdwetterlage in den vergangenen Monaten wenig gedndert: In den
Dienstleistungsunternehmen ist die Stimmung im globalen Durchschnitt weiterhin
recht gut, in denen des Verarbeitenden Gewerbes nur mafig. Die Produktion in den gro-
3en Volkswirtschaften hat sich im vierten Quartal in etwa wie erwartet entwickelt, nam-
lich mit Zuwachsraten von 0,6% in den USA und 1,6% in China recht kréftig, wohingegen
die Produktion im Euroraum lediglich stagnierte. Der Welthandel diirfte zurzeit davon
profitieren, dass US-Importeure Zollerh6hungen zuvorkommen wollen.

Abbildung 2
Wahrscheinlichkeitsverteilungen
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Quelle: Berechnungen und Darstellung des IWH.
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Der IWH-Flash-Indikator basiert auf einer Vielzahl an Einzelindikatoren, die beispiels-
weise realwirtschaftliche Indikatoren und Umfragedaten umfassen. Abbildung 2 zeigt
die Verteilung all dieser auf jeweils einem Indikator basierenden Prognosen fiir die
Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts fiir das erste und zweite Quartal 2025.
Alles in allem signalisiert der IWH-Flash-Indikator fiir das erste Quartal ein schwaches
Wachstum um 0,2% und im zweiten Quartal kaum mehr um 0,3%.

Verdffentlichung

Eine ausfihrliche Beschreibung der Methodik des IWH-Flash-Indikators finden Sie in:
IWH, Wirtschaft im Wandel, Jg. 17 (1), 2011, 13.

Dieser IWH-Flash-Indikator ist vorab erschienen in: WirtschaftsWoche Nr. 8,
14.02.2025, 34.

Die Zeitreihe mit den historischen Daten des Flash-Indikators finden Sie auf der IWH-
Website unter

https://www.iwh-halle.de/fileadmin/user upload/data/konjunkturdaten/iwh-flash-
indicator data.xlsx
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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 IWH.

Die Aufgaben des Leibniz-Instituts fur Wirtschaftsforschung Halle (IWH) sind die wirtschaftswissenschaft-
liche Forschung und wirtschaftspolitische Beratung auf wissenschaftlicher Basis. Das IWH betreibt
evidenzbasierte Forschung durch eine enge Verknipfung theoretischer und empirischer Methoden.
Dabei stehen wirtschaftliche Autholprozesse und die Rolle des Finanzsystems bei der (Re-)Allokation
der Produktionsfaktoren sowie fir die Férderung von Produktivitét und Innovationen im Mittelpunkt.
Das Institut ist unter anderem Mitglied der Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose, die halbjghrlich Gut-

achten 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. |hre Ausrichtung reicht von den Natur-, Ingenieur- und Umweltwissen-
schaften Uber die Wirtschafts-, Raum- und Sozialwissenschaften bis zu den Geisteswissenschaften.

Leibniz-Institute widmen sich gesellschaftlich, 8konomisch und &kologisch relevanten Fragen. Aufgrund
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ihrer gesamtstaatlichen Bedeutung férdern Bund und Lénder die Institute der Leibniz-Gemeinschaft

gemeinsam. Weitere Informationen unter www.leibniz-gemeinschaft.de.
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