“¥ Pressemitteilung 19/2025

Halle (Saale), den 12. Juni 2025

Konjunktur aktuell: Konjunkturelle Belebung in Deutschland -
strukturelle Probleme und US-Handelspolitik belasten

Im ersten Halbjahr 2025 hat sich die konjunkturelle Lage in Deutschland
etwas gebessert. Dabei hat geholfen, dass die Nachfrage aus den USA in
Erwartung hoherer Zolle voriibergehend anzog. Wenn die USA ihre Han-
delskonflikte nicht weiter eskalieren lassen, diirfte die Produktion in
Deutschland nach der Sommerprognose des Leibniz-Instituts fiir Wirt-
schaftsforschung Halle (IWH) im Jahr 2025 mit 0,4% erstmals seit zwei
Jahren wieder etwas zunehmen. Im Marz hatten die IWH-Konjunkturfor-
scher noch einen Zuwachs von 0,1% fiir das laufende Jahr prognostiziert.
Fir das Jahr 2026 ist mit einem Zuwachs von 1,1% zu rechnen. Ahnliche
Expansionsraten sind auch fiir Ostdeutschland zu erwarten.

Tabelle
Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Prognose des IWH fir Deutschland in den Jahren 2023 bis 2026
2023 2024 2025 2026
Veréinderung des preisbereinigten BIP gegeniber dem Vorjahr in %
Deutschland -0,3 -0,2 0,4 1,1
darunter: Ostdeutschland® 0,0 -0,1 0,4 0,9
Verdénderung gegeniber dem Vorjahr in %
Arbeitsvolumen 0,4 -0,1 -0,1 0,2
Tariflshne je Stunde 3,6 4,7 2,6 2,6
Effektivishne je Stunde 6,6 5,6 3,5 2,4
Lohnstiickkosten® 6,7 5,6 3,3 1,6
Verbraucherpreisindex 5,9 2,3 2,0 1,9
in 1 000 Personen
Erwerbstdtige (Inland) 46 011 46 081 46 101 46 138
Arbeitslose* 2 609 2 787 2 950 2 927
in %
Arbeitslosenquote? 5,7 6,0 6,3 6,2
darunter: Ostdeutschland® 6,7 7,5 7,8 7,7
% in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
Finanzierungssaldo des Staates -2,5 2,7 2,2 -3,0
Leistungsbilanzsaldo 5,6 5,7 5,5 5,1

aOstdeutschland einschlieflich Berlin. - ® Berechnungen des IWH auf Stundenbasis. - ¢ Definition gemaf der
Bundesagentur fiir Arbeit (BA). - 4 Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition geméaf3 der
Bundesagentur fiir Arbeit).

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2025: Prognose des IWH (Stand: 11.06.2025).

Die Erwartung kinftig deutlich héherer Zollsatze hat im ersten Quartal 2025 einen
Boom der US-Importe ausgeldst. Im Euroraum bekam die gesamtwirtschaftliche Ex-
pansion einen kleinen Schub. Die Preisdynamik hat in den USA wie im Euroraum in
den vergangenen Monaten weiter nachgelassen, auch wegen des kraftigen Riickgangs
des Erdolpreises. In beiden Wirtschaftsraumen diirften die Leitzinsen im Jahresver-
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lauf weiter gesenkt werden. Dagegen belastet die Finanzpolitik in den USA die Kon-
junktur in diesem und im nachsten Jahr spiirbar. Im Euroraum ist die Finanzpolitik in
etwa neutral ausgerichtet. In der zweiten Jahreshilfte 2025 wird der Welthandel auf-
grund der Zollerh6hungen in den USA wohl deutlich zuriickgehen. Unter der in dieser
Prognose getroffenen Annahme, dass die Handelskonflikte nicht eskalieren, kommt es
aber zu keiner Rezession. Alles in allem steigt die Weltproduktion nach vorliegender
Prognose in den Jahren 2025 und 2026 um jeweils 2,3%.

,Fur die deutsche Wirtschaft gibt es mehr und mehr Anzeichen fiir eine konjunkturelle
Erholung", sagt Oliver Holtemdller, Leiter der Abteilung Makrodkonomik und Vizepra-
sident des IWH. So hellen sich die Geschaftsaussichten der Unternehmen seit Jahres-
anfang langsam auf, und die Produktion hat im ersten Quartal 2025 um 0,4% expan-
diert. Dass die Exporte um 3,2% zunahmen, liegt allerdings zu einem Gutteil an der
voriibergehend hoheren Nachfrage aus den USA. Neben den Exporten expandierte auch
der private Konsum das erste Mal seit langerer Zeit wieder deutlich. Die privaten Aus-
riistungsinvestitionen sind dagegen gesunken, wie sie es im Trend schon seit zwei
Jahren tun. Nach wie vor belasten strukturelle Probleme die deutsche Wirtschaft
(Demographie, Energiewende, Strukturwandel in China). Dabei stiitzt die geldpolitische
Lockerung durch die Europiische Zentralbank (EZB) die Konjunktur, insbesondere
iiber giinstigere Finanzierungskonditionen fiir die Immobilienwirtschaft. In dieser
Prognose wird unterstellt, dass die US-Zolle in etwa auf dem gegenwartigen Niveau blei-
ben. Unter dieser Annahme kommt es im zweiten und vor allem im dritten Quartal zu
einem Riickschlag fiir den deutschen Export. Die konjunkturelle Belebung diirfte
dadurch deutlich gedampft, aber nicht abgewiirgt werden. Die finanzpolitische Wende
diirfte sich erst ab dem Jahr 2026 spiirbar in der Produktion niederschlagen. Das
gesamtstaatliche Haushaltsdefizit bleibt im gesamten Prognosezeitraum hoch.

,Ein erhebliches Risiko fiir die deutsche Konjunktur liegt in einer méglichen Eskala-
tion der US-Handelskonflikte, sagt Oliver Holtemaller. So wurde die Anfang April an-
gekiindigte Erhohung der US-Zolle auf EU-Waren lediglich fiir einen engen Zeitraum
bis Juli reduziert (von 20 auf 10 Prozentpunkte), um Gelegenheit fiir das Aushandeln
eines, Deals” zu schaffen. Auch der Konflikt der USA mit China birgt erhebliche Risiken
fir die deutsche Wirtschaft. Schleppende Lizenzvergaben fiir Ausfuhren seltener
Erden haben auch in Deutschland zu einem Mangel gefiihrt, der die Produktion in Tei-
len des Verarbeitenden Gewerbes bedroht. ,Grundsatzlich verlangt der wirtschaft-
liche Antagonismus zwischen den USA und China der deutschen Industrie einen
besonderen Spagat ab, denn sie ist mit Produzenten in beiden Wirtschaftsraumen eng
verflochten®, so der IWH-Konjunkturforscher.

Die Langfassung der Prognose enthilt folgenden Kasten:
Kasten: Zur Schatzung des Produktionspotenzials

Langfassung:

Drygalla, Andrej; ExfS, Franziska; Fourné, Marius; Heinisch, Katja; Holteméller, Oliver;
Kdmpfe, Martina;, Kozyrev, Boris; Lindner, Axel; Mukherjee, Sukanya; Sardone,
Alessandro; Schultz, Birgit; Zeddies, G6tz: Konjunktur aktuell: Konjunkturelle Belebung
in Deutschland - strukturelle Probleme und US-Handelspolitik belasten. IWH, Kon-
junktur aktuell, Jg. 13 (2), 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 fur Anfragen wie
gewohnt Gber die Pressestelle des IWH.

Die Aufgaben des Leibniz-Instituts fir Wirtschaftsforschung Halle (IWH) sind die wirtschaftswissenschaft-
liche Forschung und wirtschaftspolitische Beratung auf wissenschafilicher 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 fur 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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