Konjunkturbericht

RWI - Leibniz-Institut fiir Wirtschaftsforschung

~ Friihsommer 2025: Deutsche Wirtschaft macht
erste Schritte aus der Krise

fl FWI Jahrgang 76 (2025) Ao2




Impressum

RWI - Leibniz-Institut fiir Wirtschaftsforschung
HohenzollernstralRe 1-3 | 45128 Essen, Germany
Postanschrift

Postfach 10 30 54 | 45030 Essen, Germany

Fon: +49 201-81 49-0 | E-Mail: rwi@rwi-essen.de
WWWw.rwi-essen.de

Vorstand

Prof. Dr. Dr. h.c. Christoph M. Schmidt (Prasident)
Prof. Dr. Thomas K. Bauer (Vizeprasident)

Dr. Stefan Rumpf (Administrativer Vorstand)

Prof. Dr. Kerstin Schneider (Mitglied des erweiterten Vorstands)

© RWI 2025

Der Nachdruck, auch auszugsweise, ist nur mit Genehmigung des RWI gestattet.

RWI Konjunkturbericht
Schriftleitung: Prof. Dr. Dr. h. c. Christoph M. Schmidt
Gestaltung: Magdalena Franke, Silvia Miihlbauer

Frilhsommer 2025: Deutsche Wirtschaft macht erste Schritte aus der Krise

ISSN 1861-6305 (online)

4 .
> \ rWI Leibniz-Institut fiir m
N Wirtschaftsforschung Leibniz
Gemeinschaft

Das RWI wird vom Bund und vom Land
Nordrhein-Westfalen gefordert.



Frihsommer 2025: Deutsche Wirtschaft macht erste Schritte aus
der Krise'

Torsten Schmidt, Boris Blagov, Eliana Coschignano, Maximilian Dirks, Niklas Isaak, Florian
Kirsch, Stefan Kotz, Clara Krause und Philip Schacht-Picozzi

Inhaltsverzeichnis
KUFZEASSUNE ettt et ettt ettt e et s et e et set e staaesaanessanessansssennsseensssrennssrnssensnssennnsns 3
SUIMIMIAIY e tetieee et e ettt e ettt e e e eet e e e eetaaeeaeeteasaeseeeannsseeesnnsensesennnnsseeeennssseesnnnsnneeennnnnnenens 5
1. Wirtschaftsleistung zu Jahresbeginn in schwierigem Umfeld gesteigert........cccccecueues 7
2. Binnennachfrage erhalt Impulse von der Wirtschaftspolitik.......cccccececiuriieniceniacanes 1
2.1 AuBenhandelvon Zollstreit belastet ....cccoviiiiiiiiiiiiiii e, 13
2.2 Ausrustungsinvestitionen vorerst nur dank Staat im PlUS........cccovviiiiiiiiiiiiiiiniiinennnes 15
2.3  Baurezession UDErWUNAEN ....c.iuiiiiiiiiiieie et et e e e s e e e s e ees 16
2.4  Moderate Erholung des privaten KONSUMS .....cueiiiiiiiiiiiiiiie e 17
2.5  StaatskONSUM ZIENT AN ..cuuiiiiiiiiii ettt s e e ee s e e ea e ea e e e e saanas 17
3. Lichtam Ende des Tunnels im Verarbeitenden Gewerbe.......ccc.cccviuceinneieniecesnecenss 18
4. Stabilisierung am Arbeitsmarkt in Sicht ......ccciiiiieieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiciiereneticrecececanns 19
5. Verlangsamte Lohndynamikim kommenden Jahr.....ccccccccieiiieiinceninceciececienicessecenss 21
6. Langsamer Inflationsriickgang setzt SiCh fort.....ccccicceiiuiiiieiiienicenicesiececiesiccessecenes 21
7. Neuer Finanzrahmen sorgt bald fiir steigende Ausgaben .......ccccceeieiiiiieiecerenennnnneee 21
TR {7 1 -] o RN 22
L2 TR I =1 - | {1 N 23
2 5] 4 - 4 V- 24
Kasten Zuden Effekten der Zollpolitik auf den Containerumschlag in den US-Héafen ..... 9

" Abgeschlossen am 11.6.2025. Die Verfasser danken Silvia Miihlbauer fiir die technische Unterstiitzung, Oskar Langert fiir die
Mitarbeit sowie Christoph M. Schmidt fiir hilfreiche Anmerkungen zu einer friiheren Fassung.



RWI Konjunkturbericht 76 (2025), A02

Kurzfassung: Die Wirtschaftsleistung in Deutschland hat sich trotz eines schwieriger geworde-
nen internationalen Umfeldes im ersten Quartal deutlich erhoht. Allerdings ist dieser Anstieg des
BIP um 0,4% wohl zu einem deutlichen Teil auf Vorzieheffekte bei den Exporten zurtickzuftihren,
die mit der erratisch wirkenden US-amerikanischen Zollpolitik in Zusammenhang stehen. Die
nun seit Anfang Juni geltenden Zélle auf Einfuhren von Stahl und Aluminium in die USA von 20
auf 50% ddrften die Einfuhren dieser Waren dédmpfen. Der private Konsum ist im ersten Quartal
ebenfalls recht kraftig ausgeweitet worden: Obwohl die Unsicherheitsindikatoren weiterhin auf
hohem Niveau liegen und auch die Arbeitslosigkeit gestiegen ist, hat sich in diesem Zeitraum die
Konsumentenstimmung verbessert.

Fir das zweite Quartal zeichnet sich zunéachst eine deutliche Abschwéachung des Expansions-
tempos ab. Der Riickgang der Exporte im April, der vor allem auf einen deutlichen Rickgang der
Exporte in die USA zurlickzufiihren ist, deutet auf eine Reaktion auf die Vorzieheffekte des ersten
Quartals hin. Zudem gehen wir davon aus, dass der private Konsum das hohe Expansionstempo
vom ersten Quartal nicht halten wird. Darauf deuten auch die stark riicklaufigen realen Einzel-
handelsumsétze im April hin.

In der zweiten Jahreshélfte durften sich die konjunkturellen Auftriebskréfte etwas verstarken.
Zwar werden aller Voraussicht nach die auBenwirtschaftlichen Belastungen durch die hbheren
Zolle auf US-Importe von Stahl und Aluminium weiterhin Bestand haben. In dieser Prognose ist
aber unterstellt, dass es weder zu GegenmafBBnahmen von Seiten der EU kommt, noch gehen wir
davon aus, dass die USA weitere Zolle erheben. Da diese Annahmen mit erheblicher Unsicher-
heit verbunden sind, sind auch weiterhin dédmpfende Effekte durch die erh6hte handelspoliti-
sche Unsicherheit zu erwarten. Dies dirfte die deutschen Exporte auch in der zweiten Jahres-
héalfte weiter dampfen. Die zunehmende Nachfrage nach deutschen Waren und Dienstleistun-
gen aus anderen Weltregionen werden diese Effekte aber wohl nach und nach kompensieren.

Den auBenwirtschaftlichen Belastungen treten in der zweiten Jahreshélfte zunehmend stiit-
zende binnenwirtschaftliche Impulse gegentber. Die zuletzt zu beobachtende Verbesserung der
Stimmung bei Unternehmen und Verbrauchern dlrfte zu einem nicht unbedeutenden Teil mit
Erwartungen an die Fahigkeit der neuen Bundesregierung zu einem Neustart verbunden sein.
Damit diese Stimmungsaufhellung auch tatsachlich zu einer steigenden Investitions- und Kons-
umbereitschaft fuhrt, mussen in den kommenden Wochen und Monaten aber auch vonseiten
der Bundesregierung die Weichen flir mehr Wachstum gestellt werden. Mit dem Investitionspro-
gramm und nun auch mit den jingsten Beschliissen des Koalitionsausschusses sind einige Vo-
raussetzungen dafiir geschaffen worden. Weitere Schritte missen aber nun folgen.

Vor diesem Hintergrund ist zu erwarten, dass vor allem die privaten Investitionen angesichts
sinkender Zinsen und einer steigenden offentlichen Nachfrage im Prognosezeitraum in deutlich
héherem Tempo ausgeweitet werden als zuvor. Allerdings bleiben die strukturellen Probleme
weiter bestehen und begrenzen somit nach wie vor das kurzfristige Erholungspotenzial der deut-
schen Wirtschaft. Insgesamt dirfte das gesamtwirtschaftliche Expansionstempo in der zweiten
Jahreshélfte wieder zunehmen. Im Jahresdurchschnitt ist eine Ausweitung des BIP in diesem
Jahrvon 0,3% zu erwarten. Im kommenden Jahr, wenn die Impulse der 6ffentlichen Investitionen
zunehmen, dlrfte das BIP um 1,5% ausgeweitet werden. Der Zuwachs liegt damit deutlich tber
dem Zuwachs des Produktionspotenzials, der im kommenden Jahr bei etwa 0,3% liegen dlirfte.
Die Produktionsliicke dtirfte damit im kommenden Jahr deutlich zuriickgehen.

Im ersten Quartal 2025 blieb die Zahl der Erwerbstéatigen in Deutschland saisonbereinigt ge-
gentiber dem Vorquartal unverdndert. Die Arbeitslosenzahl lag im Mai 2025 um 197.000 héher
als im Mai des Vorjahres. Dennoch sank die Arbeitslosenquote leicht um 0,71 Prozentpunkte auf
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6,2%. Inzwischen deuten aber einige Indikatoren darauf hin, dass weniger Unternehmen in
Deutschland planen, Stellen abzubauen. Insgesamt ist zu erwarten, dass die Arbeitslosenquote
dieses Jahr auf durchschnittlich 6,3% steigen und im kommenden Jahr wieder leicht auf 6,2%
sinken wird.

Die Inflation lag im Mai voraussichtlich bei 2,1%. Sinkende Energiepreise sowie eine niedrige
Teuerungsrate bei den tbrigen Waren trugen dazu bei, dass die Inflationsrate in diesem Jahr kon-
tinuierlich, wenngleich langsam, zurlickgegangen ist. Flur dieses Jahr werden weiterhin leicht
sinkende Energiepreise und flir das Jahr 2026 leicht steigende Preise erwartet. Hierzu dlrfte die
zu erwartende Erhbéhung des nationalen CO,-Preises flr Brennstoffe innerhalb des eréffneten
Preiskorridors ab Beginn des ndchsten Jahres einen Beitrag leisten. Insgesamt wird erwartet,
dass die Preise im Jahr 2025 um 2,2% und im Jahr 2026 um 2,0% steigen werden.

Anfang des Jahres 2025 hat der Bundestag mit der neuen Finanzverfassung die Weichen flr
héhere staatliche Ausgaben gestellt. Bis die erweiterten Moglichkeiten zur Aufnahme neuer
Schulden und zu Ausgaben aus Sondervermdégen jedoch in nennenswertem AusmalB genutzt
werden, dlrfte noch etwas Zeit vergehen. Neue Projekte haben wegen Planung und Beschaffung
gewisse Vorlaufzeiten, so dass sich Impulse auf die staatlichen Ausgaben erst ab dem kommen-
den Jahr materialisieren. Die Finanzpolitik ist im Prognosezeitraum daher zunehmend expansiv
ausgerichtet. In Relation zum BIP dlrfte das Finanzierungsdefizit des Staates im Jahr 2025 mit
2,6% etwas kleiner sein als im vergangenen Jahr. Im kommenden Jahr steigt das Defizit wohl al-
lerdings wieder auf 2,9% des BIP. Die Maastricht-Schuldenstandsquote der 6ffentlichen Haus-
halte dtirfte Uber 65% im Jahr 2025 auf etwa 66% zum Ende des Jahres 2026 steigen.

Tabelle
Eckwerte der Prognose
2023 bis 2026
2023 2024 2025° 2026°
Bruttoinlandsprodukt’, Verand. in % -0,3 -0,2 0,3 1,5
Erwerbstatige?, in 1000 46 011 46 081 46 051 46 043
Arbeitslose?, in 1000 2609 2787 2946 2914
Arbeitslosenquote®*, in % 5,7 6,0 6,3 6,2
Verbraucherpreise, Veranderung in % 5,9 2,3 2,2 2,0
Lohnstiickkosten®, Veranderung in % 6,7 5,6 3,3 1,4
Finanzierungssaldo des Staates®
inMrd. € -103,8 -115,6 -113,1 -129,7
in % des BIP -2,5 -2,7 -2,6 -2,9
Leistungsbilanzsaldo’
inMrd. € 232,8 246,7 226,7 230,7
in % des BIP 5,6 5,7 5,1 5,0

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes (Destatis), der Deutschen Bundesbank
und der Bundesagentur flir Arbeit. - 'Preisbereinigt. - 2Im Inland. - 3Nationale Abgrenzung. - “Bezogen auf alle
zivilen Erwerbspersonen. - *Arbeitnehmerentgelte je Beschéftigten bezogen auf das reale BIP je Erwerbstétigen.
- 8In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. - ’In der Abgrenzung der Leistungsbilanz-
statistik. - PEigene Prognose.
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Summary: Economic output in Germany rose significantly in the first quarter despite a more
difficult international environment. However, the 0.4% increase in GDP is likely to be largely at-
tributable to anticipation effects in exports related to the erratic US tariff policy. The tariffs on
imports of steel and aluminum into the US, which have been in effect since the beginning of June,
are likely to dampen imports of these goods. Private consumption also expanded quite strongly
in the first quarter, despite the fact that uncertainty indicators remain high and unemployment
has risen. Nevertheless, consumer sentiment improved during this period.

Nevertheless, the pace of expansion is expected to slow significantly in the second quarter. The
decline in exports in April, which is mainly attributable to a sharp drop in exports to the US, ap-
pears to be a reaction to the anticipation effects in the first quarter. In addition, tariffs on steel
and aluminum came back into force at the beginning of June, which will continue to dampen
exports of these goods in the future. We also assume that private consumption will not maintain
the high pace of expansion seen in the first quarter. This is also indicated by the sharp decline in
real retail sales in April.

In the second half of the year, the economic upturn is likely to strengthen somewhat. Although
the external economic pressures caused by higher tariffs on US imports of steel and aluminum
are likely to persist, this forecast assumes that there will be no countermeasures on the part of
the EU and that the US will not impose further tariffs. As this assumption is subject to consider-
able uncertainty, dampening effects from increased trade policy uncertainty are still to be ex-
pected. This is likely to continue to dampen German exports in the second half of the year. How-
ever, increasing demand for German goods and services from other regions of the world should
gradually compensate for this.

However, external economic pressures will increasingly be offset by domestic economic mo-
mentum. The recent improvement in business and consumer sentiment is likely to be linked to
a significant extent to expectations of the new federal government. In order for this improvement
in sentiment to actually lead to an increase in investment and consumption, the federal govern-
ment must also set the course for more growth in the coming weeks and months. The investment
program and now also the latest decisions of the coalition committee have created some of the
conditions for this. However, further steps must now follow.

Against this backdrop, it is to be expected that private investment in particular will expand at a
significantly faster pace than before during the forecast period, given falling interest rates and
rising public demand. However, structural problems remain and are also limiting the short-term
recovery potential of the German economy. Overall, the pace of macroeconomic expansion is
likely to pick up again in the second half of the year. On average for the year, GDP is expected to
grow by 0.3% this year. Next year, when the stimulus from public investment is likely to increase,
GDPis expected to grow by 1.5%. This growth is significantly higher than the growth in production
potential, which is expected to be around 0.3% next year. The output gap is therefore likely to
narrow significantly next year.

In the first quarter of 2025, the seasonally adjusted number of people in employment in Ger-
many remained unchanged compared with the previous quarter. In May 2025, the number of un-
employed was 197,000 higherthan in May ofthe previous year. Nevertheless, the unemployment
rate fell slightly by 0.1 percentage points to 6.2%. However, some indicators now suggest that
fewer companies in Germany are planning to cut jobs. Overall, the unemployment rate is ex-
pected to rise to an average of 6.3% this year and fall slightly to 6.2% next year.

Inflation is expected to be 2.1% in May. Falling energy prices and low inflation rates for other
goods contributed to a steady, albeit slow, decline in the inflation rate this year. Energy prices
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are expected to continue to fall slightly this year and rise slightly in 2026. The expected increase
in the national CO, price for fuels within the price corridor opened at the beginning of next year
is likely to contribute to this. Overall, prices are expected to rise by 2.2% in 2025 and 2.0% in
2026.

At the beginning of 2025, the Bundestag set the course for higher government spending with the
new financial constitution. However, it will likely take some time before the expanded possibili-
ties for taking on new debt and spending from special funds are noticeably utilized. New projects
have certain lead times due to planning and procurement, so that the impact on government
spending will only materialize from next year onwards. Fiscal policy is therefore increasingly ex-
pansionary in the forecast period. In relation to GDP, the government's financing deficit is likely
to be slightly smaller in 2025 at 2.6% than in the previous year. Next year, however, the deficit is
likely to rise again to 2.9% of GDP. The Maastricht debt ratio of public finances is expected to rise
from over 65% in 2025 to around 66% at the end of 2026.

Key forecast Data 2023 to 2026

2023 2024 2025 2026

Gross Domestic Product’, change in per-
cent -0.3 -0.2 0.3 1.5
Employed persons?, in 1000 46 011 46 081 46 051 46 043
Unemployed?, in 1000 2609 2787 2946 2914
Unemployment rate®4, in percent 5.7 6.0 6.3 6.2
Consumer prices, change in percent 5.9 2.3 2.2 2.0
Labor unit costs®, change in percent 6.7 5.6 3.3 1.4
Fiscal balance®

in EUR bn -103.8 -115.6 -113.1 -129.7

in percent of GDP -2.5 -2.7 -2.6 -2.9
Current account balance’

in EUR bn 232.8 246.7 226.7 230.7

in percent of GDP 5.6 5.7 5.1 5.0

RWiI calculations based on data provided by the German Statistical Office (Destatis), Deutsche Bundesbank, and
the Federal Employment Agency. - 'In real terms. —2Domestic. - 3National concept. —“In % of civilian labor force.
—5Compensation per employee divided by real GDP per employed person. —5National Accounts concept. —’Bal-
ance of payments concept. — ‘Forecast.
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1. Wirtschaftsleistung zu Jahresbeginn in schwierigem Umfeld gesteigert

Die Wirtschaftsleistung in Deutschland hat sich trotz eines schwieriger gewordenen internati-
onalen Umfeldes im ersten Quartal deutlich erhdht. Allerdings ist der Anstieg des BIP um 0,4%
zu einem deutlichen Teil auf Vorzieheffekte bei den Exporten zurtickzufuhren, die mit der errati-
schen wirkenden US-amerikanischen Zollpolitik in Zusammenhang stehen. So deutet der starke
Anstieg der Exporte in die USA im Marz mit dem anschlieBenden deutlichen Ruckgang im April
darauf hin, dass Lieferungen in die USA vorgezogen wurden, um die zunachst ab April geltenden
héheren Zolle zu vermeiden. Diese Vorzieheffekte bei den Exporten konnen wohl auch teilweise
das kraftige Minus bei den Vorratsveranderungen erklaren.

Die nun seit Anfang Juni von 20% auf 50% gestiegenen Zolle auf Einfuhren von Stahl und Alumi-
nium in die USA durften die Einfuhren dieser Waren dampfen. Wie stark diese Effekte sind, hangt
aber auch von der Geltungsdauer der hoheren Zolle ab. Derzeit finden Gesprache zwischen der
EU und den USA statt, um die erhobenen Zolle wieder zu senken. Es zeichnet sich jedoch noch
keine Einigung ab, so dass wir in unseren Analysen davon ausgehen, dass die Zolle zunachst in
Kraft bleiben. Zudem lauft die im April verkiindete Frist flr die Aussetzung der Z6lle von 90 Tagen
bei den ubrigen Waren ab, so dass mit weiteren Belastungen zu rechnen ist. Auf jeden Fall wird
die mit der derzeitigen Handelspolitik verbundene Unsicherheit weiterhin hoch bleiben und far
sich genommen den Warenaustausch mit den USA belasten.

Der private Konsum ist im ersten Quartal ebenfalls recht kraftig ausgeweitet worden: Obwohl
die Unsicherheitsindikatoren weiterhin auf hohem Niveau sind und auch die Arbeitslosigkeit ge-
stiegen ist, hat sich in diesem Zeitraum die Konsumentenstimmung verbessert. Auch die Unter-
nehmen beurteilen inzwischen ihre Aussichten seit einigen Monaten in Folge besser als zuvor.
Zu dieser Verbesserung der Stimmung durfte die Schaffung des Sondervermdgens flr die Mo-
dernisierung der Infrastruktur sowie die Grundgesetzanderungen zur Ausweitung der Verschul-
dungsspielrdume des Bundes beigetragen haben.

Fur das zweite Quartal zeichnet sich zunachst aber eine deutliche Abschwéachung des Expan-
sionstempos ab. Der deutliche Rlickgang der Exporte im April, der vor allem auf einen deutlichen
Rickgang der Exporte in die USA zurtckzufihren ist, deutet auf eine Reaktion auf die Vorziehef-
fekte im ersten Quartal hin. Dazu kommt, dass ab Anfang Juni wieder ausgesprochen hohe Zélle
auf Stahl und Aluminium in Kraft getreten sind, die die Exporte dieser Waren auch in Zukunft
dampfen werden. Da es sich um eine begrenzte Warengruppe handelt, sind die gesamtwirt-
schaftlichen Wirkungen allerdings begrenzt.

Zudem gehen wir davon aus, dass der private Konsum das hohe Expansionstempo vom ersten
Quartal nicht halten wird. Darauf deuten die stark ricklaufigen realen Einzelhandelsumséatze im
April hin. Fur die Folgemonate lasst die Verbesserung des Konsumklimas einen leichten Anstieg
des privaten Konsums erwarten. Eine durchgreifende Verbesserung zeigt sich bisher allerdings
nicht. Hierzu durften auch die Arbeitsmarktperspektiven beitragen. Zwar verbessert sich das Be-
schaftigungsbarometer des IAB seit April leicht. Eine durchgreifende Trendwende zeigt sich aber
auch hier nicht. Das Nowcasting-Modell prognostiziert fUr das zweite Quartal eine Zuwachsrate
von 0,2% und deutet demnach eine Verringerung der Zuwachsrate des BIP an (Schaubild 1). Al-
lerdings gehen wir davon aus, dass in dem Modell der Vorzieheffekt bei den Exporten nicht aus-
reichend bertcksichtigt ist, so dass wir in unserer Prognose von diesem Wert nach unten abwei-
chen: Wir erwarten fur das zweite Quartal eine Stagnation des BIP.
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Schaubild 1
Modellprognose der BIP-Zuwachsraten
Veranderungen gegenuber dem Vorquartalin %
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. Prognose mit dem vom RWI verwendeten
Mixed-Frequency-VAR-Modell (D6hrn et al., 2018: 29-31).
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Kasten

Zu den Effekten der Zollpolitik auf den Containerumschlag in den US-Hafen

Der neue US-Prasident hat bereits im Wahlkampf wiederholt Zolle auf Importe in die USA ange-
kundigt. Durch seinen Wahlerfolg im November 2024 ist die Umsetzung der Anktndigungen
wahrscheinlicher geworden. Die konkreten MaBnahmen wurden am 2. April dieses Jahres vor-
gestellt. Angesichts des zeitlichen Vorlaufs ist zu erwarten, dass sich die ausléndischen Export-
eure bereits vor der Einfihrung der Zolle darauf eingestellt haben.

Eine Reihe der betroffenen Exportlénder hatte bereits im Vorfeld der Anhebung der Zollsatze
durch die USA GegenmaBnahmen angeklndigt. Die chinesische Regierung hat bereits zwei Tage
spéter reagiert und Vergeltungszolle in Hohe von 34% auf US-Exporte angekiindigt. In der Folge
kam es zu weiteren gegenseitigen Anhebungen der Zollsétze. Durch bilaterale Verhandlungen
am 12. Mai wurde beschlossen, die gegenseitigen Zollerh6hungen flir 90 Tage auszusetzen.
Ende Mai kindigte Prasident Trump dartber hinaus an, die geplanten Zollerh6hungen um 50%
auf EU-Industrieprodukte bis zum 9. Juli 2025 auszusetzen.

Die Verteuerung von Importen lésst erwarten, dass die Nachfrage nach importieren Waren in
den USA zurlickgeht. Zudem zeigen empirische Studien, dass Ankiindigungseffekte z.B. bei der
Erh6hung von Mehrwertsteuersétzen zu Vorzieheffekten fuhren. Allerdings waren die Ankindi-
gungen von Zollerh6hungen vor der Wahl des Présidenten nicht verbindlich, so dass auch des-
halb unklar ist, wie stark die Effekte ausfallen. Nach der Einflihrung der Zolle war die Geltungs-
dauer relativ kurz, so dass ebenfalls unklar ist, ob Reaktionen zu erkennen sind.

Im Folgenden werden die Containerumschléage in ausgewéahlten US-amerikanischen Héfen be-
trachtet (Schaubild). Dabei wird zwischen Héfen an der Ostkliste und der Westkliste unterschie-
den, da in Hafen an der Westkliste vor allem der Handel mit China abgewickelt wird, wahrend in
den Héfen der Ostklste der Handel mit Europa stattfindet.

In den Héfen der Ostkliste ist in den Monaten Januar bis Méarz dieses Jahres ein deutlicher An-
stieg des Containerumschlags festzustellen. Die Entwicklung der Zeitreihen deutet, wie andere
Indikatoren auch, auf einen recht deutlichen Vorzieheffekt bei den Importen hin. In den Hafen an
der US-amerikanischen Westkliste, insbesondere in den Hafen Long Beach und Los Angeles,
zeigt sich ein etwas anderes Bild. In diesen Héfen ist der Containerumschlag schon Ende des
vergangenen Jahres deutlich gestiegen. Zudem ist der Containerumschlag dort bereits wieder
deutlich zuriickgegangen. Auch dies deutet auf ein Vorziehen von chinesischen Exporten in die
USA bereits wahrend der Phase vor den Wahlen hin. Die Einfihrung der Zélle selbst und die Aus-
setzung sind in diesen Daten noch nicht sichtbar.

Insgesamt ist zu erwarten, dass die US-amerikanische Zollpolitik erhebliche Auswirkungen auf
den Warenaustausch zwischen den USA und den betroffenen Handelspartnern hat. Darauf deu-
ten derzeit vor allem die Reaktionen der Exporteure auf die Ankiindigung der MaBnahmen hin.
Die Einfiihrung der Zélle selbst hatte bisher in den vorliegenden Daten noch keine deutlich sicht-
baren Auswirkungen auf den Containerumschlag. Allerdings waren die MaBnahmen auch nur
kurze Zeit in Kraft und Daten fiir April liegen nur fiir einen Teil der Héfen vor.
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Schaubild
Containerumschlag in ausgewahlten Hafen der USA
2019,1 bis 2025,4; in Tsd. TEU
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2. Binnennachfrage erhalt Impulse von der Wirtschaftspolitik

In der zweiten Jahreshalfte durften sich die konjunkturellen Auftriebskrafte etwas verstarken.
Zwar durften die auBenwirtschaftlichen Belastungen durch die hdheren Zoélle fir US-Importe von
Stahl und Aluminium bestehen bleiben. In dieser Prognose ist aber sowohl unterstellt, dass es
zu keinen GegenmaBnahmen von Seiten der EU kommt, als auch, dass die USA keine weiteren
Zolle erheben. Da diese Annahmen mit erheblicher Unsicherheit verbunden sind, sind auch wei-
terhin ddmpfende Effekte durch die erhéhte handelspolitische Unsicherheit zu erwarten. Dies
darfte die deutschen Exporte in der zweiten Jahreshalfte weiter dampfen. Die zunehmende
Nachfrage nach deutschen Waren und Dienstleistungen aus anderen Weltregionen durfte diese
Effekte aber nach und nach kompensieren.

Den auBenwirtschaftlichen Belastungen treten in der zweiten Jahreshalfte zunehmend stuit-
zende binnenwirtschaftliche Impulse gegenuber. Die zuletzt zu beobachtende Verbesserung der
Stimmung bei Unternehmen und Verbrauchern durfte zu einem nicht unbedeutenden Teil mit
Erwartungen an die Fahigkeit der neuen Bundesregierung zu einem echten Neustart verbunden
sein. Damit diese Stimmungsaufhellung auch tatsachlich zu einer steigenden Investitions- und
Konsumbereitschaft fiihrt, missen in den kommenden Wochen und Monaten auch vonseiten
der Bundesregierung die Weichen tatsachlich fur mehr Wachstum gestellt werden. Mit dem In-
vestitionsprogramm und nun auch mit den jingsten Beschlissen des Koalitionsausschusses
sind einige Voraussetzungen dafur geschaffen worden. Weitere Schritte mussen aber nun fol-
gen. In diesem Konjunkturbericht wird unterstellt, dass der Bund in der zweiten Jahreshéalfte die
Ausgaben deutlich steigert, auch wenn der Bundeshaushalt erst nach der Sommerpause verab-
schiedet wird. Die Impulse werden zum Ende des Jahres spurbar werden. Deutlichere Effekte
sind aber erstim kommenden Jahr zu erwarten.

Daruber hinaus werden fur die Prognose die folgenden Annahmen getroffen:

e DerWelthandel ist im vergangenen Jahr um 2,5% ausgeweitet worden. Vor dem Hintergrund
der handelspolitischen MaBnahmen der US-Administration ist nun mit einer deutlichen Ab-
schwachung der Dynamik zu rechnen. Im Jahresdurchschnitt 2025 durfte der Welthandel an-
gesichts des kraftigen Jahresauftakts aber noch um 2,2% zunehmen. Im kommenden Jahr
durfte das Expansionstempo dann nur noch 0,8% betragen.

e Der Preis fur Rohol (Sorte Brent) ist seit Jahresbeginn merklich gesunken. Nach einem Jah-
resdurchschnitt von rund 80 Dollar je Barrelim Jahr 2024 durfte er im laufenden Jahr merklich
niedriger liegen. Im Einklang mit den Terminnotierungen durfte der Jahresdurchschnitt 2025
67 Dollar je Barrel betragen. Im Jahr 2026 durfte er auf 64 Dollar je Barrel sinken.

e Die GroBhandelspreise fur Gas (TTF) sind seit Jahresbeginn deutlich auf derzeit 35 Euro je
MWh gesunken. Die Futurepreise zeigen flr den Prognosezeitraum eine stabile Entwicklung
auf diesem Niveau an. Fur den Jahresdurchschnitt 2025 erwarten wir daher 38 Euro je MWh,
im kommenden Jahr durfte sich ein Jahresdurchschnitt von 35 Euro je MWh ergeben.

e DerWechselkurs des Euro gegentuber dem US-Dollar wird im Prognosezeitraum auf dem zu-
letzt erreichten etwas hdheren Niveau von 1,13 Dollar je Euro konstant fortgeschrieben.

e DieTariflohne auf Monatsbasis in der Abgrenzung des Statistischen Bundesamtes stiegen im
abgelaufenen Jahr um 4,7%. Im Jahresdurchschnitt durften die Tariflohne 2025 und 2026 um
2,6% bzw. 2,5% steigen.

Bezuglich der Wirtschaftspolitik nehmen wir Folgendes an:

e Nachdem die Europaische Zentralbank (EZB) im vergangenen Jahr ihre Leitzinsen von den im
Herbst 2023 erreichten Hochststanden um insgesamt einen Prozentpunkt gesenkt hatte,
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erfolgten im bisherigen Jahresverlauf vier weitere Schritte um insgesamt einen weiteren Pro-
zentpunkt. In dieser Prognose wird davon ausgegangen, dass der Zinssatz fur die Einlagefa-
zilitdt nun fur den Rest des Prognosezeitraums auf dem erreichten Niveau von 2,0% verbleibt.
e DieFinanzpolitikistim Jahr 2025 restriktiv ausgerichtet. Im Jahr 2026 ist die Finanzpolitik hin-
gegen expansiv ausgerichtet.

Schaubild 2
Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
2019 bis 2026; real; Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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Vor diesem Hintergrund ist zu erwarten, dass der private Konsum nicht mit dem gleichen
Tempo wie im ersten Quartal ausgeweitet wird. Die im Vergleich zu den Vorjahren deutlich
schwacheren Zuwachse der real verfugbaren Einkommen und die sich erst allmahlich verbes-
sernden Arbeitsmarktperspektiven werden ihn wohl in moderatem Tempo steigen lassen. Die
privaten Investitionen durften angesichts niedrigerer Zinsen und einer steigenden 6ffentlichen
Nachfrage im Prognosezeitraum aber in deutlich hdherem Tempo ausgeweitet werden als zuvor.
Allerdings bleiben die strukturellen Probleme, die zuletzt deutlicher zutage getreten sind, weiter
bestehen und begrenzen auch das kurzfristige Erholungspotenzial der deutschen Wirtschaft.
Insgesamt durfte das gesamtwirtschaftliche Expansionstempo in der zweiten Jahreshalfte wie-
der zunehmen. Im Jahresdurchschnitt ist eine Ausweitung des BIP in diesem Jahr von 0,3% zu
erwarten (Tabelle 1). Im kommenden Jahr, wenn die Impulse der 6ffentlichen Investitionen zu-
nehmen, durfte das BIP um 1,5% ausgeweitet werden (Schaubild 2). Der Zuwachs liegt damit
deutlich Uber dem Zuwachs des Produktionspotenzials, der im kommenden Jahr bei etwa 0,3%
liegen durfte. Die Produktionslucke durfte damit im kommenden Jahr deutlich zurtickgehen.

Tabelle 1
Statistische Komponenten der Verdnderungsrate des realen Bruttoinlandsprodukts
2023 bis 2026; in %

2023 2024 2025° 2026°
Statistischer Uberhang’ -0,1 -0,2 -0,2 0,4
Jahresverlaufsrate? -0,2 -0,1 1,0 1,4
Durchschnittliche Veranderung,
kalenderbereinigt -0,1 -0,2 0,4 1,2
Kalendereffekt® -0,2 0,0 -0,1 0,3
Durchschnittliche Veranderung -0,3 -0,2 0,3 1,5

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. —'Saison- und kalenderbereinigtes BIP im
vierten Quartal des Vorjahres in % des Quartalsdurchschnitts des Vorjahres. — 2Verdnderung des saison- und
kalenderbereinigten BIP im vierten Quartal gegeniiber dem vierten Quartal des Vorjahres. —°In % des realen BIP.-
PEigene Prognose.

2.1 AuBenhandel von Zollstreit belastet

Zu Beginn dieses Jahres wurde der deutsche AuBenhandel Uberraschend stark ausgeweitet. So
stiegen die Exporte im ersten Quartal um 3,2%. Dieser Zuwachs ist zu einem groBen Teil auf die
hoheren Ausfuhren in Lander auBerhalb der Europaischen Union zurlickzufuhren - insbeson-
dere in die USA. Ausschlaggebend durften hier Vorzieheffekte gewesen sein, ausgeldst durch
die Ankundigung neuer Importzélle durch die US-Regierung. Besonders positiv entwickelte sich
der Handel mit Vorleistungsgutern. Auch die Importe legten im ersten Quartal zu — mit einer
Wachstumsrate von 1,1% im Einklang mit der verbesserten Binnenkonjunktur.

Fur das zweite Quartal ist nun mit einer Gegenbewegung zu rechnen. Da die hoheren Zélle nur
bis Juli ausgesetzt sind und eine endgultige Einigung zwischen der EU und den USA nicht abzu-
sehen ist, ist das genaue AusmafB schwer zu schatzen. Angesichts der verschlechterten Stim-
mungsindikatoren, der rucklaufigen Auftragseingdnge aus dem Ausland sowie der schwachen
Produktionszahlen erwarten wir einen Ruckgang der Exporte im 0,7%. Auch die Importe durften
im laufenden Quartal leicht um 0,3% sinken.

In der aktuellen Prognose werden die jungst angekundigten US-Zo6lle nicht unmittelbar bertck-
sichtigt, da aufgrund der laufenden Verhandlungen zwischen der US-Regierung und der Europa-
ischen Kommission sowohl der genaue Startzeitpunkt als auch die Hohe der Zolle derzeit
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schwer abschatzbar sind. Dennoch istinsgesamt von einer Eintribung der globalen Handelsak-
tivitaten auszugehen, die auch kurzfristig den deutschen AuBenhandel belasten durfte.

Im weiteren Jahresverlauf ist jedoch mit einer Erholung zu rechnen. Stltzend wirken hierbei
insbesondere die verbesserte Konjunktur innerhalb der EU sowie die verstarkte Nachfrage nach
Infrastruktur- und Rustungsgutern. Insgesamt durften die Exporte im Jahr 2025 um 0,6% zurtck-
gehen und im Jahr 2026 um 1,4% zulegen (Tabelle 2). Bei den Importen ist ein Anstieg von 1,1%
im laufenden Jahr und von 1,9% im kommenden Jahr zu erwarten.

Auch die Dynamik bei den AuBenhandelspreisen hat im ersten Quartal zugenommen: Die Ex-
portpreise stiegen um 0,8%, die Importpreise um 1,5%. Vermutlich fihrten auch hier Vorziehef-
fekte zu einer Verknappung einzelner Guter und damit zu hoheren Preisen.

Flr das zweite Quartal deuten die Monatswerte der Spezialhandelsstatistik einen gegenteiligen
Effekt an: Die Exportpreise durften um 0,4%, die Importpreise um 1,1% sinken. Im weiteren Prog-
noseverlauf werden moderate Preissteigerungen erwartet — wobei sich die Terms of Trade vo-
raussichtlich nicht verbessern werden.
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Tabelle 2

RWI-Konjunkturprognose vom Juni 2025
2023 bis 2026, Verdnderungen gegenuber dem Vorjahrin %

Anderung zum
2023 2024 20257 2026° Marz 2025
2024 2025 2026

Bruttoinlandsprodukt’ -0,3 -0,2 0,3 1,5 0,0 0,4 0,2

Verwendung'

Konsumausgaben -0,3 1,1 1,1 1,3 -0,1 0,5 0,3
Private Haushalte? -0,4 0,2 1,0 1,0 -0,1 0,8 0,0
Staat -0,1 3,2 1,3 2,0 -0,3 -0,3 1,0

Anlageinvestitionen -1,2 -2,7 1,0 3,2 0,0 1,2 0,2
Bauten -3,4 -3,2 0,8 2,5 0,0 1,1 0,6
Ausrustungen -0,8 -5,4 0,0 4,3 0,1 0,5 -0,8
Sonstige Anlagen 4,7 3,9 3,3 3,5 0,0 2,7 0,9

Vorratsverand. (Wachstumsbeitrag) 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 -1,0 0,1

Inlandische Verwendung -0,4 0,3 1,0 1,7 -0,1 -0,4 0,4

AuBenbeitrag (Wachstumsbeitrag) 0,1 -0,5 -0,7 -0,1 0,1 0,8 -0,1
Ausfuhr -0,3 -1,8 -0,6 1,4 -0,7 1,5 -0,8
Einfuhr -0,6 -0,7 1,1 1,9 -0,9 -0,5 -0,5

Erwerbstatige?, in 1000 46011 46081 46051 46043 -1 14 21

Arbeitslose?, in 1000 2609 2787 2946 2914 0 38 41
Arbeitslosenquote®, in % 5,7 6,0 6,3 6,3 0,0 0,1 0,1

Verbraucherpreise® 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Lohnstiickkosten? 6,9 5,7 3,4 1,4 0,1 -0,4 -0,5

Finanzierungssaldo des Staates®
in Mrd.€ -103,8 -115,6 -113,1 -129,7 3,2 -0,7 -8,1
in % des nominalen BIP -2,5 -2,7 -2,6 -2,8 0,1 0,0 -0,1

Leistungsbilanzsaldo®
in Mrd.€ 232,8 246,7 226,7 230,7 -2,0 45,1 48,8
in % des nominalen BIP 5,6 5,7 5,1 5,0 0,0 1,0 1,0

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes, der Deutschen Bundesbank und der Bun-
desagentur fir Arbeit. — "Preisbereinigt. — 2EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. —*Im In-
land. —“Nationale Abgrenzung. —°Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen. —%Verbraucherpreisindex.
- 7Arbeitnehmerentgelte je Beschéftigten bezogen auf das reale BIP je Erwerbstétigen. —In der Abgrenzung der
VGR. - °In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik. — '°In %-Punkten, Abweichungen rundungsbedingt még-

lich. —PPrognose.

2.2 Ausriistungsinvestitionen vorerst nur dank Staat im Plus

Im ersten Quartal 2025 sind die Ausristungsinvestitionen insgesamt um 0,7% gegenUber dem
Vorquartal gestiegen. Dieser Zuwachs resultierte jedoch ausschlieBlich aus einem kraftigen An-
stieg der 6ffentlichen Ausrustungsinvestitionen, die mit rund 10% erneut stark zulegten. Allein
in den letzten zwei Quartalen zusammengenommen legten die Investitionen in diesem Bereich
damit um beinah 30% zu. Demgegenuber gingen die privaten Ausrustungsinvestitionen im ers-
ten Quartal um 0,5% zurtick. Damit war die Entwicklung bei den privaten Ausristungsinvestitio-
nen wie im RWI-Konjunkturbericht vom Fruhjahr prognostiziert, wahrend sich bei den offentli-
chen nun ein positiverer Trend abzeichnet (Schmidt et al. 2025). Die anhaltende Ausweitung der
offentlichen Ausristungsinvestitionen deutet darauf hin, dass die seit Langem angekundigten
erhohten Verteidigungsausgaben nun tatsachlich umgesetzt werden.
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Im weiteren Jahresverlauf durfte die Entwicklung der privaten AusrlUstungsinvestitionen zu-
nachst verhalten bleiben. Fur das laufende Quartalist von einer Stagnation auszugehen. Darauf
deuten insbesondere die weiterhin schwachen Auftragseingange hin, die sich im Aggregat seit-
warts bewegen: Wahrend sich die Lage bei den Automobilherstellern zuletzt etwas aufgehellt
hat, sinken die Auftragseingange im Maschinenbau weiter. Auch die Geschaftserwartungen und
die Einschatzungen zur aktuellen Geschaftslage bei den Investitionsglterherstellern stagnieren
zuletzt auf niedrigem Niveau und zeigten noch keine Anzeichen einer nachhaltigen Trendwende.
Ab dem kommenden Quartal durfte sich das verbesserte Geschaftsklima in der Industrie insge-
samt auch positiv auf die Investitionsguterhersteller auswirken, nicht zuletzt durch die jlingst
von der Bundesregierung angekundigten verbesserten Abschreibebedingungen. Eine moderate
Belebung der privaten Investitionen erscheint daher erstin der zweiten Jahreshalfte wahrschein-
lich. Die offentlichen Ausristungsinvestitionen hingegen durften ihren Wachstumskurs ange-
sichts der geplanten Rustungsprojekte im Prognosezeitraum fortsetzen.

Alles in allem durften die Ausrustungsinvestitionen in diesem Jahr lediglich stagnieren, bevor
sie im nachsten Jahr wohl um 4,3% zulegen. Dabei durften sich die privaten Ausristungsinves-
titionen deutlich schwacher entwickeln (-2,4% in 2025 und 2,8% in 2026) als die o6ffentlichen
(21,9% in 2025 und 15,1% in 2026).

Die Investitionen in sonstige Anlagen haben im ersten Quartal um 2% zugelegt. Hierbei zeigte
sich ein gegenteiliges Bild zu den Ausriustungsinvestitionen. Wahrend die 6ffentlichen Investiti-
onen in diesem Bereich um 1,6% zurlckgingen, weiteten die privaten Akteure ihre Investitionen
um 2,7% aus. In dem MaBe wie die Bundesregierung die geplanten Mehrinvestitionen auch zur
Digitalisierung der Verwaltung einsetzt, durfte dieser Abstand in Zukunft zurlickgehen. Insge-
samt ist mit einem Zuwachs der Investitionen in sonstige Anlagen von 3,3% in diesem und 3,5%
im nachsten Jahr zu rechnen.

2.3 Baurezession iiberwunden

Die Bauinvestitionen sind zuletzt zweimal in Folge ausgeweitet worden. Mit einem Zuwachs von
0,5% gegenuber dem Vorquartal zum Jahresbeginn hat sich die Aufwartsbewegung des Jahres-
endes 2024 bestatigt. Die Erholung geht dabei maBgeblich vom 6ffentlichen Bau (1,3%) sowie
vom Wohnungsbau (0,9%) aus, die beide deutlich dynamischer verliefen als bislang unterstellt,
lediglich der Wirtschaftsbau schrumpfte weiterhin (-0,9%). Insgesamt scheint die Bauwirtschaft
die Rezession Uberwunden zu haben.

Auch wenn der Zuwachs der Bauinvestitionen im laufenden Quartal etwas verhaltener ausfal-
len durfte, ist ein erneuter Rickgang nicht zu erwarten. So zeigen die ifo Geschéaftserwartungen
sowie der Geschaftslage im gesamten Baugewerbe eine klare Aufwartsentwicklung an. Diese
durfte kurzfristig vor allem im Wirtschaftsbau am starksten sein. Die Auftragseingange im Tief-
bau (ohne StraBenbau) stiegen im Marz gegenliber dem Vormonat um bemerkenswerte 47%.
Zwar schwankt diese Reihe stark von Monat zu Monat, jedoch stellt dieser Anstieg eine auBerge-
wohnlich hohe Dynamik dar. Im StraBenbau hingegen bleibt eine Belebung bislang aus. Impulse
aus dem Sondervermdgen spiegeln sich in den Auftragseingangen bisher noch nicht wider. Al-
lerdings liegt die die Kapazitatsauslastung hier ohnehin bereits auf hohem Niveau. Noch deut-
lich hohere Investitionen in diesem Bereich lassen sich wohl nur durch den Aufbau neuer Kapa-
zitaten und somit wohl erstim kommenden Jahr erwarten. Im Wohnungsbau ist die Trendwende
erreicht. So ist bei den Auftragseingangen seit knapp einem Jahr ein Aufwartstrend zu beobach-
ten und auch die Baugenehmigungen weisen inzwischen eine leichte Aufwartstendenz auf. Be-
sonders deutlich fiel die Erholung zuletzt beim Neugeschaftsvolumen fur private Wohnungsbau-
kredite aus, das im Marz trotz gestiegener Refinanzierungskosten erneut kraftig zulegte. Diese
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Entwicklung deutet auf eine zunehmende Investitionsbereitschaft privater Haushalte hin. Die
hoheren Kreditzinsen infolge der erwarteten zusatzlichen Neuverschuldung des Bundes schei-
nen diese Tendenz bislang nicht zu bremsen. Gleichwohl bleibt die Kapazitatsauslastung im
Hochbau weiterhin relativschwach, und auch die ifo-Umfrage zur Bauaktivitatim Mai zeigt einen
leichten Ruckgang gegentuber dem Vormonat — allerdings von einem hohen Niveau aus. Daher
durfte der Anstieg der Aktivitat im Wohnungsbau in der zweiten Jahreshalfte noch starker aus-
fallen als im aktuellen Quartal.

Alles in allem durften die Bauinvestitionen in diesem Jahr zum ersten Mal seit 2020 auch im
Jahresdurchschnitt wieder ausgeweitet werden (0,8%). Die positive Entwicklung durfte sich im
kommenden Jahr mit einem Wachstum von 2,5% noch verstarken. Dabei dlrfte die Aktivitat im
offentlichen Bau am starksten steigen (2% in 2025 und 3,5% in 2026); im Wirtschaftsbau sind
Zuwachsraten von 1,1% in diesem und 2% im nachsten Jahr zu erwarten. Im Wohnungsbau ist
in diesem Jahr noch mit einem verhaltenen Wachstum von 0,4% zu rechnen, bevor die Investiti-
onen in diesem Bereich im kommenden Jahr wohlum 2,5% steigen durften.

2.4 Moderate Erholung des privaten Konsums

Der private Konsum ist mit einem unerwartet kraftigen Zuwachs von 0,5% im ersten Quartal
des laufenden Jahres gestartet. Dies durfte vor allem auf eine auBergewdhnlich hohe Lohndrift
im ersten Quartal 2025 zurlckzufuhren sein. Dies bedeutet, dass die tatsachlich gezahlten
Léhne starker gestiegen sind als die tariflich vereinbarten, so dass auch die real verfugbaren Ein-
kommen der privaten Haushalte aufgrund der nachlassenden Inflation deutlich gestiegen sind.
Zudem hat wohl auch die relativ schnelle Regierungsbildung sowie die Reform der Schulden-
bremse die Stimmung der Verbraucher verbessert. Beide Faktoren dirften dazu beigetragen ha-
ben, die politische Unsicherheiten zu reduzieren und das Vertrauen der Verbraucher zu starken.

Far den weiteren Jahresverlaufist zu erwarten, dass der private Konsum keine groBere Dynamik
entfalten wird. Ein Grund daflr ist, dass die real verfligbaren Einkommen deutlich langsamer
steigen werden. Zum einen flachen sich die Lohnzuwachse ab. Zum anderen fallt die Inflations-
ausgleichspramie weg. Zudem gehen wir davon aus, dass angesichts der sich nur allmahlich
verbessernden Arbeitsmarktperspektiven die Sparquote nur langsam sinkt.

Im weiteren Prognosezeitraum durfte die nachlassende Inflation die Anschaffungsneigung er-
hohen. Auch die niedrigeren Zinsen durften den privaten Konsum stitzen. Zudem durfte eine
leichte Abnahme der Arbeitslosigkeit bis zum Ende des Prognosezeitraums dazu beitragen, Be-
schaftigungsunsicherheiten zu verringern.

Insgesamt wird jedoch erwartet, dass der private Konsum im Prognosezeitraum nur eine mo-
derate Wachstumsdynamik entfalten wird. Fur das laufende und das kommende Jahr wird ein
Zuwachs um 1% gegenuber dem Vorjahr prognostiziert.

2.5 Staatskonsum zieht an

Zu Beginn des laufenden Jahres wurde der Staatskonsum im Gegensatz zum Vorjahr nur
schwach ausgeweitet. Grund hierfur war die vorlaufige Haushaltsfuhrung. Derzeit zeichnet sich
ab, dass der Bundeshaushalt erst nach der Sommerpause im September verabschiedet wird, so
dass der Staatskonsum erst dann starker ausgeweitet werden durfte. Im Jahresdurchschnitt
2025 durfte der Zuwachs 1,3% betragen. Fur das kommende Jahr sind durch den neuen Finanz-
rahmen und die Sondervermogen, insbesondere im Bereich Verteidigung hohere Wachstumsra-
ten des Staatskonsums angelegt. Daruber hinaus bietet die Alterung der Gesellschaft einen Im-
puls fur einen groBeren Staatsverbrauch. Somit durfte der 6ffentliche Konsum im Jahresdurch-
schnitt 2026 mit 1,9% etwas kraftiger steigen.
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3. Licht am Ende des Tunnels im Verarbeitenden Gewerbe

Die Bruttowertschopfung hat in Deutschland im ersten Quartal 2025 recht kraftig um 0,6% zu-
gelegt und damit das erste Mal seit Ende des Jahres 2023 wieder zugenommen (Tabelle 3). Der
Anstieg fiel im Verarbeitenden Gewerbe mit 1,6% kréaftig aus. Auch in dem konsumnahen Wirt-
schaftszweig Handel, Verkehr, Gastgewerbe nahm die Wirtschaftsleistung mit 1,1% spurbar zu.
Lediglich im Bau stagnierte die Wertschopfung und in einigen Dienstleistungsbereichen, wie
dem o6ffentlichen Dienst ging sie sogar zuriick.

Fir die Zunahme der Wertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe durfte eine Vielzahl von
Grunden verantwortlich sein. Im Allgemeinen hat sich die Stimmung in der deutschen Wirtschaft
seit Beginn des Jahres deutlich verbessert, wie Unternehmensumfragen zum Geschaftsklima
des ifo zeigen. Dies durfte mit der Bildung der neuen Bundesregierung und dem angekundigten
Sondervermégen im Zusammenhang stehen. In Ubereinstimmung mit den aufgehellten Stim-
mungsindikatoren hat sich im ersten Quartal auch die Auftragslage der Unternehmen im Verar-
beitenden Gewerbe splirbar gegenliber dem Vorquartal verbessert). Zudem deuten Exportzah-
len darauf hin, dass Unternehmen aus den USA aufgrund der angekiindigten Importzélle auf EU-
Waren einen Teil der geplanten Importe vorgezogen haben. Auch der Rickgang der Gaspreise
seit Beginn des Jahres durfte zu der Ausweitung der Wertschépfung insbesondere in den ener-
gieintensiven Industriezweigen und in der Energieversorgung beigetragen haben.

Auch wenn sich nun eine Umkehr der seit langem abwarts gerichteten Produktion in der Indust-
rie andeutet, befindet sich die deutsche Industrie weiterhin in einem strukturellen Anpassungs-
prozess. Faktoren wie die immer noch recht hohen Energiepreise, hohe burokratische Hirden
und die veranderte Rolle Chinas in der Weltwirtschaft belasten das Verarbeitende Gewerbe wei-
terhin. Dies spricht daflir, dass ein GroBteil des Verlustes von Produktion im Verarbeitenden Ge-
werbe nicht wieder aufgeholt wird, sondern lediglich eine moderate Erholung zu erwarten ist.

Kurzfristig kommt hinzu, dass sich die ins erste Quartal vorgezogenen US-Exporte im zweiten
Quartal dampfend auf die Wertschopfung in der Industrie auswirken durften. Darauf deutet
auch der Produktionsindex flir April 2025 hin, der — trotz verbessertem Geschaftsklima - gegen-
Uber dem Vormonat um 1,8% abgenommen hat. Ebenso werden US-Z6lle auf Stahl und Alumi-
nium und auf Produkte aus der Automobilbranche die Konjunktur im Verarbeitenden Gewerbe
belasten. Dennoch deuten ifo Umfragen darauf hin, dass die Geschéaftserwartungen am aktuel-
len Rand recht stabil sind und im Mai 2025 um 3,9% kraftig gestiegen sind. Auch der Auftrags-
eingangsindex hat im April erneut um 0,6 % zugenommen. Sollte die Stimmung trotz der struk-
turellen und auBenwirtschaftlichen Herausforderungen sich weiter aufhellen, kdnnte eine aus-
geweitete Investitionstatigkeit die Wertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe auch im zweiten
Quartal und daruber hinaus zunehmen lassen. Im Jahr 2026 durften auBerdem das Sonderver-
mogen Infrastruktur und die zuséatzlichen Ausgaben fur die Bundeswehr dem Verarbeitenden
Gewerbe Impulse geben, aufgrund der GroBe der Rustungsindustrie jedoch nurin geringem Aus-
mapB.

Der kraftig gestiegene private Konsum im ersten Quartal spiegelt sich entstehungsseitig in ei-
ner Zunahme der Wertschopfung im Gastgewerbe und Handel wider. In vielen anderen Wirt-
schaftszweigen wie dem Grundsticks- und Wohnungswesen und den Unternehmensdienstleis-
tern hat die wirtschaftliche Aktivitat im ersten Quartal hingegen nur stagniert. In den Offentli-
chen Dienstleistern, die etwa ein Drittel der gesamten Wertschopfung ausmachen, ist sie sogar
um 0,2% zuruckgegangen, nachdem sie in den Vorquartalen kraftig ausgeweitet wurde. Sollte
sich die gesamtwirtschaftliche Stimmung jedoch weiter positiv entwickeln und der private Kon-
sum weiter zunehmen, ist im weiteren Konjunkturverlauf mit einer langsamen Ausweitung der
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Wertschopfung in den Dienstleistern zu rechnen. Im Jahr 2026 dlrfte das Sondervermaogen Inf-
rastruktur eine erhéhte wirtschaftliche Aktivitdt in den Offentlichen Dienstleistern, den Unter-
nehmensdienstleistern und dem Grundsticks- und Wohnungswesen fordern.

Im Jahr 2025 durfte sich die Seitwartsbewegung der deutschen Wirtschaft noch einmal fortset-
zen. Das Exportmodell der deutschen Wirtschaft steht weiterhin unter Druck und der erratische
auBenwirtschaftliche Kurs der US-Regierung stellt ein weiteres Risiko dar. Sollte die Trump Ad-
ministration Importzélle auf alle EU-Importe in Hohe von 50% erlassen, durfte sich dies entste-
hungsseitig vor allem im Verarbeitenden Gewerbe niederschlagen und hier zu einem geringeren
Wachstum fuhren. Alles in allem ist im Jahr 2025 nochmals mit einem leichten Rickgang der
BWS um 0,1% zu rechnen. Fur das kommende Jahr erwarten wir einen Anstieg der Wertschop-
fung um 1,2%.

Tabelle 3
Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschépfung nach Wirtschaftsbereichen’
2024 bis 2025; Veranderung gegenuber dem Vorquartal in %

2024 2025
| 1l 11l \Y, | 1] 1 \Y,
Bruttoinlandsprodukt 0,2 -0,3 0,1 -0,2 0,4 00 0,2 0,3
Bruttowertschopfung (A-T) -0,5 -0,3 -0,4 -0,3 06 00 0,2 0,3
darunter:
Produzierendes Gewerbe o. Baugewerbe (B-E) -3,8 -0,4 -1,7 -0,8 1,5 00 03 0,5
Darunter
Verarbeitendes Gewerbe (C) -1,4 0,7 -1,4 -15 176 0,2 0,3 0,5
Energie-, Wasserversorgung, usw. (D-E) -19,4 -0,9 -3,7 -2,5 4,4 0,1 0,2 0,3
Baugewerbe (F) 0,6 -2,8 -1,0 -0,1 0,0 0,2 03 0,3
Handel, Verkehr,
Gastgewerbe (G-1) 0,4 -0,7 -0,1 0,6 1,1 0,0 0,2 0,3
Information und
Kommunikation (J) 21 -0,2 -0,6 -0,3 1,7 06 06 0,4
Finanz- und Versicherungsdienstleister (K) 1,1 -0,5 -1,0 1,6 -0,8 -0,1 -0,1 -0,1
Grundstucks- und Wohnungswesen (L) 0,6 0,1 -0,5 -0,4 0,2 0,2 0,2 0,3
Unternehmensdienstleister (M-N) -0,2 0,2 -0,7 -0,3 0,0 00 0,1 0,3
Offentliche Dienstleister (O-Q) 0,7 03 15 0,0 -0,2 0,2 0,2 0,3
Sonstige Dienstleister (R-T) 0,8 0,0 0,5 -0,3 -0,3 00 03 0,3

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. Weitere Quartals- und Jahreswerte finden
sich im Anhang. - 'Saison- und kalenderbereinigte Werte.

4. Stabilisierung am Arbeitsmarkt in Sicht

Im ersten Quartal 2025 blieb die Zahl der Erwerbstatigen in Deutschland saisonbereinigt ge-
genuber dem Vorquartal unverandert. Dass die Erwerbstatigkeit im Vergleich zum Vorjahres-
quartal nicht weiter zurtickging, war maBgeblich der positiven Entwicklung der sozialversiche-
rungspflichtigen Beschaftigung zu verdanken.

Die Arbeitslosenzahl lag im Mai 2025 um 197.000 héher als im Mai des Vorjahres. Dennoch
sank die Arbeitslosenquote gegenuber dem Vormonat leicht um 0,1 Prozentpunkte auf 6,2%. Im
Vergleich zum Vorjahresmonat erhohte sich die Quote jedoch um insgesamt 0,4 Prozentpunkte.

Inzwischen deuten aber einige Indikatoren darauf hin, dass weniger Unternehmen in Deutsch-
land planen, Stellen abzubauen. So zeigen das IAB-Arbeitsmarktbarometer sowie das ifo-Be-
schaftigungsbarometer einen leicht positiven Trend. Daher ist zu erwarten, dass die Zahl der Er-
werbstatigen in den kommenden Monaten moderat steigen wird. Allerdings verstarkt sich nun
auch der Ruckgang der Erwerbsbevdlkerung zunehmend — ein Faktor, der den Fachkraftemangel
weiter verscharfen durfte und bereits jetzt viele Unternehmen vor Herausforderungen stellt.
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Auch wenn sich die Lage am Arbeitsmarkt nicht weiter deutlich verschlechtert, bleibt eine
deutliche Trendwende aus. Wir gehen in dieser Prognose davon aus, dass mit der erwarteten
wirtschaftlichen Erholung in der zweiten Jahreshalfte 2025 die Arbeitslosigkeit bis zum Ende des
Prognosezeitraums nur moderat zurlickgeht. Die Arbeitsplatzverluste in Teilen des Verarbeiten-
den Gewerbes kénnen dort nur zu einem geringen Teil ausgeglichen werden. Vielmehr dirften
neue Stellen vor allem in den Dienstleistungsbereichen geschaffen werden, die fur Arbeitskrafte
aus der Industrie nicht attraktiv sind.

Insgesamt ist zu erwarten, dass die Arbeitslosenquote dieses Jahr auf durchschnittlich 6,3%
steigen und im kommenden Jahr wieder leicht auf 6,2% sinken wird (Tabelle 4). Angesichts des
demografisch bedingten Rickgangs der Erwerbsbevilkerung ist auch ein leichter Ruckgang bei
den Erwerbstatigenzahlen zu erwarten: Fur dieses Jahr etwa um 30.000 Personen und fur das
kommende Jahr um weitere rund 8.000 Personen.

Tabelle 4
Arbeitsmarktbilanz
2020 bis 2026; Jahresdurchschnittin 1 000 Personen
2020 2021 2022 2023 2024 2025P 2026°

Arbeitsvolumen (Mill. Stunden) 59066 60456 61211 61437 61355 61340 61537
Erwerbstatige Inland 44966 45053 45675 46011 46 081 46 051 46 043
Erwerbstatige Inlander 44805 44871 45464 45801 45877 45848 45840
Selbstandige 4039 3952 3895 3847 3774 3701 3666
darunter:
Férderung d.Selbstéandigkeit’ 21 20 18 20 22 20 19
Arbeitnehmer (Inland) 40927 41101 41781 42164 42307 42350 42377
darunter:
Sozialversicherungspflichtig Be- 33579 33897 34507 34790 34934 34976 34970
schaftigte
AusschlieBlich geringfligig Be- 4290 4101 4125 4198 4180 4141 4123
schaftigte
Unterbeschaftigte (ohne Kurzar-
beiter) 3488 3368 3185 3448 3577 3637 3564
darunter:
Registrierte Arbeitslose 2695 2613 2418 2609 2787 2946 2914
AI.<t|V|erung und berufliche Ein- 173 173 161 155 147 124 124
gliederung
Berufliche Weiterbildung 181 178 171 184 210 233 253
»Ein-Euro-Jobs“ 100 97 92 85 73 55 36
Grindungszuschuss 18 17 16 17 20 19 18
Kurzarbeiter 2939 1852 426 241 239 239 239
Unterbeschaftigte (einschl. Kurzar- 205 4254 3346 3522 3661 3710 3637
beiter)
nachrichtlich:
Arbeitslosenquote?® 5,9 5,7 5,3 5,7 6,0 6,3 6,2
Erwerbslosenquote* 3,3 3,3 2,9 2,8 3,2 3,4 3,3

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes, der Bundesagentur fiir Arbeit und des IAB.
-"Uberbriickungsgeld, Existenzgriindungszuschuss, Einstiegsgeld, Griindungszuschuss. - 2Vollzeitdquivalente. -
SAbgrenzung der Bundesagentur fr Arbeit; bezogen auf alle zivilen Erwerbspersonen. - “Abgrenzung der Interna-
tional Labour Organization; bezogen auf alle inlandischen Erwerbspersonen. - PEigene Prognose, Angaben ge-
rundet.
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5. Verlangsamte Lohndynamik im kommenden Jahr

Wahrend die Tarifverdienste im Jahr 2024 noch kraftig um 4,7% gestiegen sind, wird fur dieses
Jahr ein deutlich moderateres Wachstum erwartet. Ein wesentlicher Grund dafur ist das Auslau-
fen der Inflationsausgleichspramie Ende 2024, die zuvor als bedeutender Sondereffekt das
Lohnwachstum stark getrieben hatte. Im tarifgebundenen Bereich wurden diese Sonderzahlun-
gen oftverzogert ausgezahlt, wahrend sie im nicht-tarifgebundenen Bereich friher erfolgten. Zu-
dem koénnen jahrliche Sonderzahlungen bei wirtschaftlichen Schwierigkeiten verschoben oder
gestrichen werden; in einigen Fallen wurden tarifliche Lohnerh6hungen sogar ausgesetzt, um
Arbeitsplatze zu sichern. Einer dieser Falle ist die Volkswagen-Gruppe.

Nachdem die Realléhne 2024 deutlich zugelegt hatten, wird fur die kommenden Jahre eine ins-
gesamt moderatere Reallohnentwicklung erwartet, auch weil der Nachholeffekt aus der Hoch-
inflationsphase allmahlich auslauft. Fur dieses Jahr erwarten wir einen Anstieg der Tariflohne
um etwa 2,6%. Die Effektivverdienste (Bruttolohne und -gehalter je Arbeitnehmer) durften im
Jahresverlauf um bis zu 3,4% zurlickgehen aufgrund des Wegfalls der Inflationsausgleichspra-
mien.

6. Langsamer Inflationsriickgang setzt sich fort

Die Inflation lag im Mai voraussichtlich bei 2,1%. Sinkende Energiepreise sowie eine niedrige
Teuerungsrate bei den ubrigen Waren trugen dazu bei, dass die Inflationsrate in diesem Jahr kon-
tinuierlich, wenn auch langsam, zurtuickgegangen ist. Die Nahrungsmittelpreise sind im Ver-
gleich zum Vorjahresmonat mit 2,8% starker gestiegen als die Gesamtinflation. Auch die Teue-
rung im Dienstleistungssektor liegt mit voraussichtlich 3,4% deutlich uber der allgemeinen In-
flationsrate. Dennoch lasst auch hier der Preisauftrieb allmahlich nach: So betrug die durch-
schnittliche monatliche Verdnderung in den Monaten Januar bis Mai voraussichtlich 0,4%, wah-
rend sie im gleichen Zeitraum des Vorjahres noch bei 0,5% lag.

Die Preissteigerungen im Dienstleistungssektor stellen zum Teil einen Nachholeffekt dar, da
viele Dienstleister verzogert auf frihere Preisniveausteigerungen reagiert haben. Inzwischen ist
der vorubergehende Preisniveauunterschied zwischen Waren und Dienstleistungen jedoch
weitgehend ausgeglichen. Auch aufgrund der nachlassenden Lohndynamik durfte die Teuerung
im Dienstleistungssektor im Prognosezeitraum weiter zurtickgehen. Dienstleistungen werden
jedoch voraussichtlich im laufenden Jahr weiterhin Gberdurchschnittlich zur Gesamtteuerung
beitragen.

Fur dieses Jahr werden weiterhin leicht sinkende Energiepreise und flr das Jahr 2026 leicht
steigende Preise erwartet. Hierzu durfte die zu erwartende Erh6hung des nationalen CO,-Prei-
ses fur Brennstoffe innerhalb des er6ffneten Preiskorridors ab Beginn des nadchsten Jahres einen
Beitrag leisten. Die im Koalitionsvertrag der Bundesregierung vereinbarte Stromsteuersenkung
auf das europaische MindestmaB wurde temporar starken Abwartsdruck auf die Preise ausu-
ben. Diese MaBnahme wurde jedoch in der vorliegenden Prognose nicht berticksichtigt, da ihre
konkrete Umsetzung noch unklar ist. Insgesamt wird erwartet, dass die Verbraucherpreise im
Jahr 2025 um 2,2% und im Jahr 2026 um 2,0% steigen werden.

7. Neuer Finanzrahmen sorgt bald fiir steigende Ausgaben

Anfang des Jahres 2025 hat der Bundestag mit der neuen Finanzverfassung die Weichen fur
hohere staatliche Ausgaben gestellt. Bis die erweiterten Moglichkeiten zur Aufnahme neuer
Schulden und fur Ausgaben aus Sondervermdgen jedoch spurbar genutzt werden, dirfte noch
etwas Zeit vergehen und das gesamtstaatliche Finanzierungsdefizit mit 113 Mrd. Euro im Jahr
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2025 gegenuber dem Vorjahr sogar leicht sinken. Neue Projekte, deren Finanzierung nun mog-
lich ist, haben wegen der erforderlichen Planung und Beschaffung gewisse Vorlaufzeiten, so
dass sich Impulse auf die staatlichen Ausgaben erst ab dem kommenden Jahr materialisieren.
Dann ist mit einem starken Anstieg des Finanzierungsdefizits auf 131 Mrd. Euro zu rechnen.

Einnahmeseitig durfte im Prognosezeitraum ebenso mit kraftigen Zuwachsen zu rechnen sein.
Die Steuereinnahmen durften von einer dynamischen Entwicklung der Lohnsteuer unter ande-
rem durch das Wegfallen der abgabenfreien Inflationsausgleichspramie gestutzt werden. Bei
den gewinnabhangigen Steuern ist hingegen wegen der anhaltenden Konjunkturschwache vo-
rubergehend mit einem kraftigen Rlckgang zu rechnen. Der groBte Beitrag zu steigenden Ein-
nahmen stammt von hdéheren Sozialbeitrdgen. Hierzu tragt neben dem Wegfall der Inflations-
ausgleichspramie insbesondere die deutliche Erhohung des effektiven Beitragssatzes zur Kran-
kenversicherung bei. Auch im Jahr 2026 durften die Sozialbeitrage weiter zulegen, wenngleich
mit etwas geringerer Dynamik.

Die Arbeitnehmerentgelte dirften im laufenden Jahr ebenso wie die monetéaren Sozialleistun-
gen etwas schwacher steigen als noch im Vorjahr. Der Ausgabenposten, der im Prognosezeit-
raum am kraftigsten wachst, sind die Bruttoinvestitionen. Sie werden von den freiwerdenden
Mitteln aus den Sondervermaogen fur die Bundeswehr und flr Infrastruktur angetrieben.

Ausweislich der Saldenmethode ist die Finanzpolitik im Prognosezeitraum mit zunehmender
Dynamik expansiv ausgerichtet (Tabelle 5). In Relation zum Bruttoinlandsprodukt durfte das Fi-
nanzierungsdefizit des Staates im Jahr 2025 mit 2,6% etwas kleiner sein als im vergangenen Jahr.
Im kommenden Jahr steigt das Defizit wohl allerdings wieder auf 2,9% des Bruttoinlandspro-
dukts. Durch den kleineren Einfluss der Konjunkturkomponente durfte der strukturelle Primar-
saldo im Jahr 2026 mit -1,5% in Relation zum Produktionspotenzial stark negativ ausfallen.

Die Maastricht-Schuldenstandsquote der 6ffentlichen Haushalte dirfte tber 63% im Jahr 2025
auf etwa 64% zum Ende des Jahres 2026 steigen.

Tabelle 5

Finanzierungssaldo, struktureller Finanzierungssaldo und struktureller Primarsaldo des

Staates

in Prozent des Bruttoinlandsprodukts, bzw. des Produktionspotenzials

2022 2023 2024 2025° 2026°

Finanzierungssaldo des Staates -2,1 -2,5 -2,7 -2,6 -2,9
-Konjunkturkomponente’ 0,1 -0,5 -0,8 -0,8 -0,3
=konjunkturbereinigter Fin.-saldo -2,2 -2,0 -1,8 -1,7 -2,6
-Einmaleffekte? -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
=struktureller Finanzierungssaldo -2,2 -2,0 -1,8 -1,7 -2,6
+Zinsausgaben 0,7 0,9 1,1 1,1 1,1
=struktureller Priméarsaldo -1,5 -1,1 -0,8 -0,6 -1,5

"Berechnet mit Budgetsemielastizitat von 0,55, 2 Zahlungen an Betreiber von Kernkraftwerken, PEigene Prog-
nose, Finanzierungssaldo in Relation zum Bruttoinlandsprodukt, alle anderen Werte in Relation zum Produkti-
onspotenzial.

8. Risiken

Gegenwartig zeichnet sich erneut eine Erholung der Wirtschaftsaktivitat in Deutschland ab.
Dass es dazu kommt, ist nicht gesichert, sondern hangt von einer Reihe von Faktoren ab.
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So sind insbesondere die negativen Effekte der Zollpolitik auf die deutsche Wirtschaft bislang
begrenzt. Dies liegtvor allem daran, dass die MaBnahmen bisher nur fur kurze Zeit in Kraft waren,
so dass sich ihre volle Wirkung nicht entfalten konnte. Sollten die derzeit von der US-Regierung
nur ausgesetzten Zolle auf Importe aus der EU wieder in Kraft treten sind deutlich starkere ne-
gative Wirkungen zu erwarten als in der Prognose unterstellt.

Daruber hinaus basiert die Prognose auf der Annahme, dass die Ausweitung der 6ffentlichen
Investitionen, deren Ankindigung zur Verbesserung der Stimmung in der deutschen Wirtschaft
beigetragen hat, zum Ende des Jahres tatsachlich spurbar wird. Sollte es allerdings nicht gelin-
gen, diese Mittel effektiv zur Steigerung des Produktionspotenzials einzusetzen, verpufft ein
deutlicher Teil dieser MaBnahmen. Um dies zu verhindern, ist es notwendig, die Kapazitaten in
den betroffenen Wirtschaftszweigen auszuweiten, da die Kapazitaten bereits vor in Kraft treten
dieser MaBBnahmen hoch ausgelastet waren.

Gelingt dies nicht, wurden die Preiseffekte Uiberwiegen, ohne dass es zu einer realen Auswei-
tung der Produktionskapazitaten kommt. Sollte die Planung der MaBnahmen mehr Zeit in An-
spruch nehmen als in dieser Prognose unterstellt, durften die Nachfrageimpulse der Investiti-
onsmittelim Prognosezeitraum ebenfalls geringer ausfallen. In beiden Fallen konnten die Erwar-
tungen der privaten Unternehmen in den kommenden Monaten enttduscht werden, so dass mit
einem deutlichen Ruckschlag bei den privaten Investitionen zu rechnen ware.

Die Erhohung der 6ffentlichen Investitionen ist ein Baustein zur Verbesserung der Standortbe-
dingungen in Deutschland. Sie reichen aber nicht aus. Die Bereitschaft zu vermehrten privaten
Investitionen in Deutschland durfte daran hangen, ob eine erhebliche Verbesserung der Stand-
ortbedingungen gelingt. Im Koalitionsausschuss wurden weitere MaBnahmen vereinbart, um die
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirtschaft zu erhéhen. Dazu gehéren die Senkung von Un-
ternehmenssteuern, die Senkung der Strompreise und verbesserte Abschreibungsbedingungen.
Sollten diese MaBnahmen rasch umgesetzt werden konnte es auch zu einer deutlich starkeren
Ausweitung der Investitionen kommen. Sollten weitere MaBnahmen unterbleiben kénnten ge-
plante Investitionen sogar in groBerem Umfang wieder zuriickgenommen werden.
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Anhang
Tabelle A1

Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschépfung nach Wirtschaftsbereichen'

Veranderung gegenuber dem Vorjahrin %

2023 2024 2025 2026
Bruttoinlandsprodukt -0,3 -0,2 0,3 1,5
Bruttowertschopfung (A-T) 0,2 -0,3 -0,1 1,2
darunter:
Produzierendes Gewerbe o. Baugewerbe (B-E) 0,1 -2,8 0,0 1,5
darunter
Verarbeitendes Gewerbe (C) 0,5 -2,9 0,0 1,5
Energie-, Wasserversorgung, usw. (D-E) -1,9 -2,5 0,2 1,6
Baugewerbe (F) -0,8 -3,8 -0,8 2,2
Handel, Verkehr,
Gastgewerbe (G-I) -1,8 0,2 -0,9 0,8
Information und
Kommunikation (J) 3,3 2,1 2,0 1,7
Finanz- und Versicherungsdienstleister (K) -1,0 -0,5 -2,7 -0,3
Grundstuicks- und Wohnungswesen (L) 0,9 0,9 0,0 1,1
Unternehmensdienstleister (M-N) 0,1 0,1 -0,5 1,2
Offentliche Dienstleister (0-Q) 1,3 2,0 0,9 1,4
Sonstige Dienstleister (R-T) 1,8 1,1 0,0 1,0

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. — 'Real.
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Tabelle A2
Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschépfung nach Wirtschaftsbereichen'
Veranderung gegenuber dem Vorquartal in %

2023 2024
| Il 1] 1\ | Il mnm v
Bruttoinlandsprodukt 0,1 -0,2 0,2 -0,4 0,2 -0,3 0,1 -0,2
Bruttowertschopfung (A-T) 0,0 -0, 0,1 1,0/ -0,5 -0,3 -0,4 -0,3
darunter:
Produzierendes Gewerbe o. Baugewerbe (B-E) -0,5 -0,5 -1,1 4,4, -3,8 -0,4-1,7 -0,8
darunter
Verarbeitendes Gewerbe (C) 21 -2,2 1,3 0,0/ -1,4 0,7-1,4 -1,5
Energie-, Wasserversorgung, usw. (D-E) -7,8 -2,8 -2,4 41,2| -19,4 -0,9-3,7 -2,5
Baugewerbe (F) 4,0 -0,6 -0,6 -1,6 0,6 -2,8 -1,0 -0,1
Handel, Verkehr,
Gastgewerbe (G-I) -1,4 -0,2 0,6 0,0 0,4 -0,7-0,1 0,6
Information und
Kommunikation (J) 2,6 -0,3 0,2 0,7 2,1 -0,2-0,6 -0,3
Finanz- und Versicherungsdienstleister (K) -0,8 0,0 -0,2 -0,5 1,1 -0,5-1,0 -1,6
Grundstiucks- und Wohnungswesen (L) -0, 0,1 0,7 0,3 0,6 0,1-0,5 -0,4
Unternehmensdienstleister (M-N) -0,7 0,4 0,3 0,5 -0,2 0,2-0,7 -0,3
Offentliche Dienstleister (O-Q) 0,4 0,1 0,7 -0,2 0,7 0,31,5 0,0
Sonstige Dienstleister (R-T) 1,8 -0,3 0,5 -0,2 0,8 0,00,5 -0,3
2025 2026
| Il 1] 1\ | Il v
Bruttoinlandsprodukt 0,4 0,0 0,2 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4
Bruttowertschopfung (A-T) 0,6 0,0 0,2 0,3 0,3 0,3 04 0,4
darunter:
Produzierendes Gewerbe o. Baugewerbe (B-E) 1,5 0,0 0,3 0,5 0,4 0,3 0,3 0,3
darunter
Verarbeitendes Gewerbe (C) 1,6 0,2 0,3 0,5 0,4 0,3 0,3 0,3
Energie-, Wasserversorgung, usw. (D-E) 4,4 0,1 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Baugewerbe (F) 0,0 0,2 0,3 0,3 0,4 0,5 0,6 0,6
Handel, Verkehr,
Gastgewerbe (G-I) 1,17 0,0 0,2 0,3 03 03 0,4 0,4
Information und
Kommunikation (J) 1,7 0,6 0,6 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3
Finanz- und Versicherungsdienstleister (K) -0,8 -0,1 -0,1 -0,1f -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Grundstiicks- und Wohnungswesen (L) 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Unternehmensdienstleister (M-N) 0,0 0,0 0,1 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4
OffentlicheDienstleister(O-Q) -0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4
Sonstige Dienstleister (R-T) -0,3 0,0 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. — 'Saison- und kalenderbereinigte Werte.
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Tabelle A3
Hauptaggregate der Sektoren
2023;in Mrd. €
Volks- | Kapital- Private. Ubrige
Gegenstand der Nachweisung wirt- gesell- Staat Haus-
Welt
schaft |schaften halte
1 = Bruttowertschopfung 3820,9 25954 444,7 780,8 -
2 - Abschreibungen 856,0 470,5 115,2 270,3 -
3 = Nettowertschopfung 2964,8 2125,0 329,5 510,4 -97,5
4 - Gel. Arbeitnehmerentgelte 2223,6 1614,0 337,6 272,0 19,3
5 - Gel.s. Produktionsabgaben 38,6 28,0 0,3 10,3 -
6 + Empf.s. Subventionen 55,5 53,4 0,2 1,9 -
7 = Betriebsiiberschuss u.A. 758,2 536,4 -8,3 230,0 -187,0
8 + Empf. Arbeitnehmerentgelte 2229,0 - - 22290 13,8
9 - Gel. Subventionen 84,5 - 84,5 - 4,0
10 + Empf. Prod.- u. Imp.abgaben 428,0 - 428,0 - 8,3
11 - Gel.Vermogenseinkommen 1033,4 956,4 36,6 40,4 377,2
12 + Empf. Vermdégenseinkommen 1178,9 669,9 31,4 477,6 231,7
13 = Primareinkommen 3476,2 249,9 330,1 2 896,3 -314,3
14 - Gel. Eink.- u. Verm.steuern 519,5 128,4 - 391,1 14,4
15 + Empf. Eink.- u. Verm.steuern 533,3 - 533,3 - 0,7
16 - Gel. Sozialbeitrage 862,1 - - 862,1 3,5
17 + Empf. Sozialbeitrage 860,8 150,1 709,9 0,8 4,8
18 - Gel. mon. Sozialleistungen 740,4 82,6 657,0 0,8 0,7
19 + Empf. mon. Sozialleistungen 730,6 - - 730,6 10,5
20 - Gel.s. lauf. Transfers 439,8 253,7 91,9 94,2 90,6
21 + Empf. s. lauf. Transfers 382,0 223,4 33,4 125,2 148,5
22 = Verfug. Eink. (Ausgabenkonzept) 3421,0 158,7  857,8 2404,6 -259,2
23 - Konsumausgaben 3110,8 - 905,2 2205,6 -
24  +Zunahme betr. Vers.anspriiche - -57,7 - 57,7 -
25 = Sparen 310,3 100,9 -47,4 256,7 -259,2
26 - Gel.Vermogenstransfers 105,1 15,4 74,4 15,3 7,2
27 + Empf.Vermogenstransfers 87,7 48,1 19,4 20,1 24,6
28 - Bruttoinvestitionen 907,1 507,3 117,1 282,7 -
29 + Abschreibungen 856,0 470,5 115,2 270,3 -
30 - Nettoz. an nichtprod. Verm.gutern 19,1 19,4 -0,5 0,2 -19,1
31 = Finanzierungssaldo 222,6 77,4 -103,8 249,0 -222,6
Nachrichtlich:
32 = Verfug. Eink. (Ausgabenkonzept) 3421,0 158,7 857,8 2404,6 -259,2
29 + Soziale Sachleistungen - - -554,6 554,6 -
34 = Verfug. Eink. (Verbrauchskonzept) 3421,0 158,7 303,1 2959,2 -259,2

Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes.
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Noch: Hauptaggregate der Sektoren

2024;in Mrd. €
Volks- | Kapital- Private. Ubrige
Gegenstand der Nachweisung wirt- gesell- Staat Haus-
Welt
schaft | schaften halte
1 = Bruttowertschopfung 3899,6 2620,0 469,2 810,4 -
2 - Abschreibungen 886,8 487,1 119,4 280,2 -
3 = Nettowertschépfung 3012,8 2132,9 349,7 530,2 -98,8
4 - Gel.Arbeitnehmerentgelte 2350,2 17041 358,3 287,8 20,0
5 - Gel.s. Produktionsabgaben 41,5 30,6 0,3 10,6 -
6 + Empf.s. Subventionen 64,0 61,7 0,2 2,2 -
7 = Betriebsiiberschuss u.A. 685,2 460,0 -8,7 233,9 -188,9
8 Empf. Arbeitnehmerentgelte 2355,9 - - 2355)9 14,2
9 - Gel. Subventionen 54,4 - 54,4 - 9,8
10 + Empf. Prod.- u. Imp.abgaben 441,8 - 441,8 - 5,6
11 - Gel. Vermoégenseinkommen 1100,6 1007,6 46,1 46,9 431,7
12 + Empf. Vermégenseinkommen 1248,2 742,5 34,3 471,4 284,1
13 = Primareinkommen 3576,1 194,9 366,9 3014,3 -326,5
14 - Gel. Eink.- u. Verm.steuern 539,0 128,2 - 410,8 14,8
15 + Empf. Eink.- u. Verm.steuern 553,1 - 553,1 - 0,7
16 - Gel. Sozialbeitrage 910,9 - - 910,9 3,7
17 + Empf. Sozialbeitrage 909,6 153,0 755,7 0,8 5,0
18 - Gel. mon. Sozialleistungen 787,8 84,7 702,3 0,8 0,8
19 + Empf. mon. Sozialleistungen 777,7 - - 777,7 10,9
20 - Gel.s. lauf. Transfers 464,4 271,2 90,4 102,7 98,1
21 + Empf. s. lauf. Transfers 402,7 237,2 31,4 134,1 159,8
22 = Verfiig. Eink. (Ausgabenkonzept) 3517,1 101,0 914,4 2501,7 -267,5
23 - Konsumausgaben 3230,6 - 960,2 2270,4 -
24 +Zunahme betr. Vers.anspriiche - -57,7 - 57,7 -
25 = Sparen 286,4 43,3 -45,9 289,0 -267,5
26 - Gel.Vermdgenstransfers 113,6 13,2 84,4 16,1 8,4
27 + Empf.Vermdgenstransfers 91,2 50,7 20,6 19,9 30,8
28 - Bruttoinvestitionen 905,7 503,0 125,7 277,1 -
29 + Abschreibungen 886,8 487,1 119,4 280,2 -
30 - Nettoz. an nichtprod. Verm.glitern 16,4 16,6 -0,2 0,0 -16,4
31 = Finanzierungssaldo 228,7 48,3 -115,6 296,0 -228,7
Nachrichtlich:
32 = Verflug. Eink. (Ausgabenkonzept) 3517,1 101,0 914,4 2501,7 -267,5
29 + Soziale Sachleistungen - - -594,9 594,9 -
34 = Verflg. Eink. (Verbrauchskonzept) 35171 101,0 319,5 3096,6 -267,5

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes.
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Noch: Hauptaggregate der Sektoren

2025; in Mrd. €
Volks- | Kapital- Private. Ubrige
Gegenstand der Nachweisung wirt- gesell- Staat Haus-
Welt
schaft | schaften halte
1 = Bruttowertschopfung 3992,0 2669,0 484,5 838,5 -
2 - Abschreibungen 919,0 501,7 123,5 293,8 -
3 = Nettowertschépfung 3073,1 2167,3 360,9 544,8 - 98,6
4 - Gel.Arbeitnehmerentgelte 24421 1770,7 368,9 302,4 21,7
5 - Gel.s. Produktionsabgaben 44,4 32,8 0,3 11,3 -
6 + Empf.s. Subventionen 62,6 60,1 0,2 2,3 -
7 = Betriebsiiberschuss u.A. 649,2 424,0 -8,1 233,4 -161,0
8 + Empf. Arbeitnehmerentgelte 2447,4 - - 24474 16,4
9 - Gel.Subventionen 53,8 - 53,8 - 9,2
10 + Empf. Prod.- u. Imp.abgaben 462,1 - 462,1 - 6,1
11 - Gel. Vermoégenseinkommen 1128,4 1031,8 49,3 47,4 406,1
12 + Empf. Vermégenseinkommen 1291,9 774,0 37,1 480,8 242,7
13 = Primareinkommen 3668,4 166,2 388,0 3114,2 -311,1
14 - Gel. Eink.- u. Verm.steuern 545,0 124,3 - 420,7 14,8
15 + Empf. Eink.- u. Verm.steuern 559,1 - 559,1 - 0,8
16 - Gel. Sozialbeitrage 966,5 - - 966,5 3,9
17 + Empf. Sozialbeitrage 965,4 155,7 808,9 0,8 5,1
18 - Gel. mon. Sozialleistungen 829,1 86,5 741,8 0,8 0,8
19 + Empf. mon. Sozialleistungen 818,5 - - 818,5 11,3
20 - Gel.s. lauf. Transfers 478,6 276,1 94,0 108,4 100,9
21 + Empf. s. lauf. Transfers 419,1 245,7 32,5 140,8 160,4
22 = Verfiig. Eink. (Ausgabenkonzept) 3611,2 80,7 952,7 2577,8 -254,0
23 - Konsumausgaben 3338,7 - 994,2 2344,4 -
24 +Zunahme betr. Vers.anspriiche - -57,4 - 57,4 -
25 = Sparen 272,5 23,4 -41,6 290,7 -254,0
26 - Gel.Vermdgenstransfers 107,6 13,7 77,6 16,3 8,0
27 + Empf.Vermdgenstransfers 86,3 45,5 20,6 20,2 29,3
28 - Bruttoinvestitionen 937,5 517,6 138,4 281,6 -
29 + Abschreibungen 919,0 501,7 123,5 293,8 -
30 - Nettoz. an nichtprod. Verm.glitern 14,3 15,0 -0,3 -0,4 -14,3
31 = Finanzierungssaldo 218,4 24,2 -113,1 307,3 -218,4
Nachrichtlich:
32 = Verflug. Eink. (Ausgabenkonzept) 3611,2 80,7 952,7 2577,8 -254,0
29 + Soziale Sachleistungen - -  -624,9 624,9 -
34 = Verfug. Eink. (Verbrauchskonzept) 3611,2 80,7 327,8 3202,7 -254,0

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes.
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Noch: Hauptaggregate der Sektoren

2026; in Mrd. €
Volks- | Kapital- Private. Ubrige
Gegenstand der Nachweisung wirt- gesell- Staat Haus-
Welt
schaft | schaften halte
1 = Bruttowertschopfung 4135,5 2761,2 498,3 876,0 -
2 - Abschreibungen 949,4 518,2 127,7 303,5 -
3 = Nettowertschoépfung 3186,1 2243,0 370,6 572,5 -98,8
4 - Gel.Arbeitnehmerentgelte 2515,6 1824,1 378,0 313,5 23,5
5 - Gel.s. Produktionsabgaben 47,6 35,3 0,3 12,0 -
6 + Empf.s. Subventionen 63,2 60,5 0,2 2,4 -
7 = Betriebsiiberschuss u.A. 685,9 4441 -7,6 249,4 -159,5
8 + Empf. Arbeitnehmerentgelte 2520,9 - - 2520,9 18,3
9 - Gel. Subventionen 54,3 - 54,3 - 9,2
10 + Empf. Prod.- u. Imp.abgaben 476,0 - 476,0 - 6,4
11 - Gel. Vermoégenseinkommen 1147,7 1047,6 51,3 48,8 439,6
12 + Empf. Vermégenseinkommen 1317,7 790,9 41,2 485,6 269,6
13 = Primareinkommen 3798,5 187,4 404,1 3207,0 -314,0
14 - Gel. Eink.- u. Verm.steuern 554,3 127,9 - 426,4 14,9
15 + Empf. Eink.- u. Verm.steuern 568,5 - 568,5 - 0,8
16 - Gel. Sozialbeitrage 998,5 - - 998,5 4,1
17 + Empf. Sozialbeitrage 997,5 158,1 838,6 0,8 5,1
18 - Gel. mon. Sozialleistungen 848,9 77,7 770,3 0,8 0,8
19 + Empf. mon. Sozialleistungen 838,0 - - 838,0 11,6
20 - Gel.s. lauf. Transfers 493,3 281,7 97,8 113,9 101,9
21 + Empf. s. lauf. Transfers 434,9 253,1 34,0 147,9 160,2
22 = Verfiig. Eink. (Ausgabenkonzept) 3742,5 111,3 977,0 2654,2 -258,0
23 - Konsumausgaben 3443,9 - 1029,8 24141 -
24 +Zunahme betr. Vers.anspriiche - -57,0 - 57,0 -
25 = Sparen 298,6 54,3 -52,8 297,0 -258,0
26 - Gel.Vermdgenstransfers 109,2 14,0 78,7 16,5 8,0
27 + Empf.Vermdgenstransfers 88,2 42,6 24,9 20,6 29,0
28 - Bruttoinvestitionen 990,0 545,9 151,2 292,9 -
29 + Abschreibungen 949,4 518,2 127,7 303,5 -
30 - Nettoz. an nichtprod. Verm.glitern 12,8 14,2 -0,3 -1,1 -12,8
31 = Finanzierungssaldo 224,1 41,1 -129,7 312,7 -224.1
Nachrichtlich:
32 = Verfig. Eink. (Ausgabenkonzept) 3742,5 111,3 977,0 2654,2 -258,0
29 + Soziale Sachleistungen - - -656,5 656,5 -
34 = Verflg. Eink. (Verbrauchskonzept) 3742,5 111,3 320,5 3310,7 -258,0

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes.




Frihsommer 2025

Tabelle A4

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir

Deutschland

Vorausschéatzung fur die Jahre 2025 bis 2026

2023 2024 2025 2026 2025 2026
1.Hj. 2.Hj. 1.Hj. 2.Hj.
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in % gegenuber dem Vorjahr
Erwerbstatige 0,7 0,2 -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0
Arbeitsvolumen 0,4 -0,1 0,0 0,3 -0,1 0,0 0,1 0,5
Arbeitszeit je Erwerbstéatigen -0,4 -0,3 0,0 0,3 0,1 0,0 0,1 0,6
Produktivitat' -0,6 -0,1 0,3 1,2 -0,1 0,8 1,0 1,3
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt -0,3 -0,2 0,3 1,5 -0,2 0,8 1,1 1,9
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 3110,8 3230,6 3338,7 3443,9| 1631,6 1707,1| 1681,4 1762,6
Private Haushalte? 2205,6 2270,4 2344,4 2414,1| 1145,7 1198,8| 1179,1 1235,0
Staat 905,2 960,2 994,2 1029,8 486,0 508,3 502,2 527,5
Anlageinvestitionen 899,9 898,5 931,6 984,3 449,7 481,9 471,0 513,3
Bauten 466,1 464,8 482,0 507,5 235,7 246,2 246,4 261,1
Ausriistungen 275,7 265,3 271,5 288,8 128,1 143,4 134,6 154,1
Sonstige Anlageinvestitionen 158,0 168,4 178,1 188,0 85,8 92,2 90,0 98,0
Vorratsveranderung?® 7,2 7,2 6,0 5,7 12,7 -6,7 12,5 -6,8
Inlandische Verwendung 4017,9 4136,3 4276,2 4434,00 2094,0 2182,3| 2164,9 2269,1
AuBenbeitrag 167,7 169,0 139,3 136,0 79,2 60,1 80,9 80,5
Nachrtl: in Relation zum BIP in % 4,0 3,9 3,2 3,0 3,6 2,7 3,6 3,5
Exporte 1816,6 1799,6 1812,3 18495 901,8 910,5 913,1 936,4
Importe 1649,0 1630,6 1673,0 17135 822,6 850,4 834,6 879,0
Bruttoinlandsprodukt 4185,6 43053 44155 4569,9| 2173,2 2242,4| 22434 2326,5
b) Verdnderung in % gegenuber dem Vorjahr
Konsumausgaben 5,6 3,9 3,3 3,2 3,6 3,1 3,0 3,3
Private Haushalte 2 6,3 2,9 3,3 3,0 3,3 3,2 2,9 3,0
Staat 4,1 6,1 3,5 3,6 4,4 2,8 3,4 3,8
Anlageinvestitionen 4,9 -0,2 3,7 5,7 2,3 5,0 4,7 6,5
Bauten 4,4 -0,3 3,7 5,3 2,5 4,8 4,5 6,0
Ausrustungen 4,8 -3,8 2,4 6,3 -0,3 4,9 5,1 7,5
Sonstige Anlageinvestitionen 6,2 6,6 5,7 5,6 6,1 5,4 4,8 6,3
Inldndische Verwendung 4,7 2,7 2,3 2,0 4,0 2,8 3,4 4,0
Exporte 0,4 -0,9 0,7 2,1 -1,0 2,4 1,3 2,8
Importe -3,6 -1,1 2,6 2,4 3,0 2,2 1,5 3,4
Bruttoinlandsprodukt 5,9 2,9 2,6 3,5 2,2 2,9 3,2 3,8
3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2015)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2677,0 27055 27353 2769,8/ 1346,2 1389,2| 1360,3 1409,5
Private Haushalte 2 1881,9 18853 1904,2 1922,6 934,5 969,6 942,3 980,3
Staat 795,2 820,7 831,8 848,0 412,0 419,8 418,5 429,6
Anlageinvestitionen 730,8 711,4 718,7 741,9 348,0 370,7 356,5 385,4
Bauten 346,4 335,2 337,8 346,3 166,1 171,8 169,1 177,2
Ausriistungen 239,3 226,3 226,3 236,1 107,0 119,3 110,3 125,8
Sonstige Anlageinvestitionen 147,4 153,1 158,1 163,6 76,2 81,9 78,5 85,1
Inléandische Verwendung 3442,7 34527 3488,3 3546,8/ 1717,4 1770,9| 1740,0 1806,8
Exporte 1526,9 1499,1 1489,7 1510,9 741,7 748,0 747,3 763,6
Importe 1351,9 1342,3 1356,6 13825 667,0 689,6 675,4 707,0
Bruttoinlandsprodukt 36155 3607,1 3618,8 3672,6/ 1790,9 1828,0/ 1810,6 1862,0
b) Veréanderung in % gegenliber dem Vorjahr
Konsumausgaben -0,3 1,1 1,1 1,3 1,2 1,0 1,1 1,5
Private Haushalte? -0,4 0,2 1,0 1,0 0,8 1,2 0,8 1,1
Staat -0,1 3,2 1,3 2,0 2,0 0,7 1,6 2,3
Anlageinvestitionen -1,2 -2,7 1,0 3,2 -0,3 2,3 2,4 4,0
Bauten -3,4 -3,2 0,8 2,5 -0,4 1,9 1,9 3,2
Ausrustungen -0,8 -5,4 0,0 4,3 -2,5 2,4 3,1 5,4
Sonstige Anlageinvestitionen 4,7 3,9 3,3 3,5 3,3 3,3 3,0 3,9
Inlandische Verwendung -0,4 0,3 1,0 1,7 1,4 0,7 1,3 2,0
Exporte -0,3 -1,8 -0,6 1,4 -2,6 1,4 0,8 2,1
Importe -0,6 -0,7 1,1 1,9 1,0 1,1 1,3 2,5
Bruttoinlandsprodukt -0,3 -0,2 0,3 1,5 -0,2 0,8 1,1 1,9
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noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fir Deutschland
4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2015=100)
Veranderung in % gegenlber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben? 6,7 2,7 2,2 2,0 2,5 2,0 2,1 1,9
Konsumausgaben des Staates 4,2 2,8 2,2 1,6 2,3 2,1 1,8 1,4

Anlageinvestitionen 6,1 2,6 2,6 2,4 2,7 2,6 2,3 2,4
Bauten 8,1 3,0 2,9 2,7 2,9 2,8 2,6 2,8
Ausrustungen 5,7 1,7 2,4 1,9 2,2 2,5 1,9 1,9
Exporte 0,7 0,9 1,3 0,6 1,7 1,0 0,5 0,7
Importe -3,0 -0,4 1,5 0,5 2,0 1,1 0,2 0,8
Bruttoinlandsprodukt 6,1 3,1 2,2 2,0 2,4 2,0 2,1 1,9

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd. EUR
Priméreinkommen der privaten HH? 2896,3 3014,3 3114,2 3207,0/ 1524,2 1590,0 1574,2 1632,8
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 383,0 402,6 426,5 440,2 207,4 219,2 214,9 225,3
Bruttol6hne und -gehalter 1846,0 1953,3 2020,9 2080,7 963,9 1051,9 998,3 1077,1
Ubrige Primareinkommen * 667,2 658,4 666,8 686,1 350,1 316,7 358,1 328,0
Primareinkommen der tbr. Sektoren 579,9 561,8 554,2 591,5 262,2 292,0 269,6 321,9
Nettonationaleink. (Priméreink.) 3476,2 3576,1 3668,4 3798,5| 1786,4 1882,0/ 1843,8 1954,7

Abschreibungen 856,0 886,8 919,0 949,4 456,2 462,8 471,3 478,1

Bruttonationaleinkommen 4332,2 4462,8 4587,4 4747,9| 22425 2344,8/ 23151 24329

nachrichtlich:

Volkseinkommen 3132,7 3188,7 3260,1 3376,8| 1583,7 1676,3| 1634,4 1742,4
Arbeitnehmerentgelt 2229,0 2355,9 2447,4 2520,9| 1174,1 1273,4| 1216,1 1304,8
Unternehmens- und Verm.einkomm 903,7 832,8 812,6 855,9 409,6 403,0 418,3 437,6

b) Verédnderung in % gegenuber dem Vorjahr

Primareinkommen der privaten HH? 6,0 4,1 3,3 3,0 3,4 3,2 3,3 2,7
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 4,0 5,1 5,9 3,2 6,6 5,3 3,6 2,8
Bruttolohne und —gehalter 7,4 5,8 3,5 3,0 4,1 3,8 3,6 2,5

Bruttol6hne und -gehél. je Besch. 6,4 5,4 3,4 2,9 3,4 3,3 3,5 2,4
Ubrige Primé&reinkommen * 3,5 -1,3 1,3 2,9 1,4 1,1 2,3 3,6

Primareinkommen der tbr. Sektoren 1,6 -3,1 -1,4 6,7 -2,6 -0,2 2,8 10,2

Nettonationaleink. (Priméreink.) 5,3 2,9 2,6 3,5 2,5 2,7 3,2 3,9

Abschreibungen 7,7 3,6 3,6 3,3 3,5 3,8 3,3 3,3

Bruttonationaleinkommen 5,7 3,0 2,8 3,5 2,7 2,9 3,2 3,8

nachrichtlich:

Volkseinkommen 6,6 1,8 2,2 3,6 2,0 2,4 3,2 3,9
Arbeitnehmerentgelt 6,8 5,7 3,9 3,0 4,0 3,7 3,6 2,5
Unternehmens- und Verm.einkomm. 6,2 -7,8 -2,4 5,3 -3,3 -1,5 2,1 8,6

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte 2

a) Mrd.EUR

Masseneinkommen 1857,9 1971,8 2042,1 2097,7 982,8 1059,2| 1010,9 1086,8
Nettolohne und -gehélter 1286,5 1364,1 1403,4 1444,6 665,5 737,9 689,3 755,3
Monetére Sozialleistungen 730,6 777,7 818,5 838,0 406,6 411,9 413,1 425,0
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 159,2 170,0 179,9 184,9 89,3 90,6 91,4 93,5

Ubrige Primareinkommen * 667,2 658,4 666,8 686,1 350,1 316,7 358,1 328,0

Sonstige Transfers (Saldo) ° -120,5 -128,56 -131,1 -129,7 -62,9 - 68,1 -62,5 -67,3

Verfigbares Einkommen 2404,6 2501,7 2577,8 2654,2| 1270,1 1307,7| 1306,6 1347,6

Zunahme betriebl. Versorgngsanspr. 57,7 57,7 57,4 57,0 27,9 29,5 27,7 29,3

Konsumausgaben 2205,6 2270,4 2344,4 24141 1145,7 1198,8/ 1179,1 1235,0

Sparen 256,7 289,0 290,7 297,0 152,3 138,5 155,2 141,8

Sparquote (%) © 10,4 11,3 11,0 11,0 11,7 10,4 11,6 10,3

b) Verénderung in % gegenlber dem Vorjahr

Masseneinkommen 8,4 6,1 3,6 2,7 3,7 -4,6 2,9 -5,5
Nettolohne und -gehélter 9,5 6,0 2,9 2,9 2,8 2,9 3,6 2,4
Monetére Sozialleistungen 6,1 6,4 5,2 2,4 5,8 4,7 1,6 3,2
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 6,9 6,8 5,8 2,8 6,9 4,7 2,4 3,2

Ubrige Primareinkommen * 3,5 -1,3 1,3 2,9 1,4 1,1 2,3 3,6

Verfiigbares Einkommen 6,9 4,0 3,0 3,0 2,9 3,2 2,9 3,0

Konsumausgaben 6,3 2,9 3,3 3,0 3,3 3,2 2,9 3,0

|Sparen 8,1 12,6 0,6 2,2 -1,1 2,6 1,9 2,4
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7. Einnahmen und Ausgaben des Staates ’
a) Mrd. EUR

Einnahmen
Steuern 961,3 994,9 1021,2 1044,5 503,4 517,8 515,4 529,2
Nettosozialbeitrage 709,9 755,7 808,9 838,6 394,1 414,8 410,7 427,9
Vermogenseinkommen 31,4 34,3 37,1 41,2 19,2 17,9 21,6 19,6
Sonstige Transfers 33,4 31,4 32,5 34,0 14,2 18,3 14,8 19,1
Vermogenstransfers 19,4 20,6 20,6 24,9 9,0 11,6 10,3 14,6
Verkéaufe 165,5 185,1 193,5 201,6 89,2 104,3 93,0 108,6
Sonstige Subventionen 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Insgesamt 1921,2 2022,2 2113,9 2185,0 1029,1 1084,8 1065,9 1119,1
Ausgaben
Vorleistungen ® 626,4 676,5 703,6 733,4 338,5 365,1 352,1 381,3
Arbeitnehmerentgelt 337,6 358,3 368,9 378,0 178,9 190,1 182,9 195,1
Vermogenseinkommen (Zinsen) 36,6 46,1 49,3 51,3 24,0 25,2 25,6 25,6
Subventionen 84,5 54,4 53,8 54,3 24,4 29,3 24,7 29,6
Monetére Sozialleistungen 657,0 702,3 741,8 770,3 368,2 373,6 384,2 386,1
Sonstige laufende Transfers 91,9 90,4 94,0 97,8 45,3 48,7 47,2 50,6
Vermogenstransfers 74,4 84,4 77,6 78,7 31,4 46,2 32,3 46,4
Bruttoinvestitionen 117,1 125,7 138,4 151,2 59,7 78,7 63,8 87,4
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgltern -0,5 -0,2 -0,3 -0,3 -0,2 -0,1 -0,2 -0,1
Insgesamt 2025,0 2137,8 2227,0 2314,7 1070,3 1156,7 1112,7 1202,1
Finanzierungssaldo -103,8 -115,6 -113,1  -129,72 -41,17 -71,97 -46,76 -82,96
b) Verdnderung in % gegenuber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 0,1 3,5 2,6 2,3 3,6 1,7 2,4 2,2
Nettosozialbeitrage 6,4 6,5 7,0 3,7 7,8 6,3 4,2 3,2
Vermogenseinkommen 68,7 9,2 8,2 1,1 7,0 9,4 12,5 9,6
Sonstige Transfers 14,5 -5,9 3,4 4,5 2,1 4,4 4,6 4,4
Vermogenstransfers 5,6 6,0 -0,2 21,1 -3,7 2,8 15,4 25,5
Verkéaufe 4,6 11,8 4,5 4,2 5,0 41 4,2 4,2
Sonstige Subventionen 2,7 -13,0 3,0 0,0 6,4 0,0 0,0 0,0
Insgesamt 3,7 5,3 4,5 3,4 5,3 3,8 3,6 3,2
Ausgaben
Vorleistungen ® 3,2 8,0 4,0 4,2 5,1 3,0 4,0 4,4
Arbeitnehmerentgelt 5,3 6,1 3,0 2,5 3,3 2,7 2,3 2,7
Vermogenseinkommen (Zinsen) 31,2 26,0 7,0 4.1 4,5 9,4 6,7 1,5
Subventionen 25,3 -35,6 -1,2 1,0 -3,0 0,3 0,9 1,0
Monetére Sozialleistungen 7,0 6,9 5,6 3,9 6,2 51 4,3 3,4
Sonstige laufende Transfers -17,5 -1,5 3,9 4,0 3,9 4,0 4,1 3,9
Vermogenstransfers -4,4 13,3 -8,0 1,4 -15,4 -2,1 2,7 0,4
Bruttoinvestitionen 4,4 7,3 10,1 9,3 8,1 11,7 6,9 11,1
Nettozugang an nichtprod. Vermoégensgutern — - - - — - — -
Insgesamt 4,5 5,6 4,2 3,9 4,3 4,1 4,0 3,9

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes —

'Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt

je Erwerbstéatigenstunde. —2EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. —3EinschlieBlich Netto-
zugang an Wertsachen.— *Selbsténdigeneinkommen/Betriebsiberschuss sowie empfangene abziiglich geleis-
tete Vermégenseinkommen. —*Empfangene abzliglich geleisteter sonstiger Transfers.—%Sparen in % des verfig-
baren Einkommens (einschlieBlich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche). — “Gebietskérperschaf-
ten und Sozialversicherung. —8EinschlieBlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.






