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Neue HWWI-Konjunkturprognose

2025 konjunkturelle Wende, 2026 Aufschwung von 1 Y2 %

Hamburg - 5. Juni 2025 - Die deutsche Wirtschaft ist im ersten Quartal dieses Jahres tiiber-
raschend deutlich gewachsen, um 0,4 %. Da einige Sondereffekte diese Entwicklung begiinstig-
ten, diirfte das zweite Quartal eher schwicher ausfallen. Inzwischen ist eine neue Regierung im
Amt. Die Union hatte umfassende Wirtschaftsreformen angekiindigt. Es bleibt aber abzuwarten,
inwieweit in der Koalition mit der SPD angesichts teils unterschiedlicher wirtschaftspolitischer Vor-
stellungen die erforderlichen Maldnahmen zur Verbesserung der Standortbedingungen umgesetzt
werden konnen. Bei klaren Reformbeschliissen diirfte die bisherige Zuriickhaltung insbesondere
bei Investoren schwinden. Die neue Koalitionsregierung hat zudem schon vor Amtsantritt die Ver-
schuldungsmoglichkeiten fiir die Bereiche Infrastruktur und Verteidigung stark erweitert. Dies wird
kiinftig fiir Konjunkturimpulse sorgen. Kurzfristig gibt es aber auch noch didmpfende Einfliisse.
Zu den geopolitischen Unsicherheiten kommt die unberechenbare Handelspolitik der neuen US-
Administration hinzu; auch auf deutsche Exporte in die USA wurden Zolle erhoht bzw. eingefiihrt,
weitere drohen. Das mindert die fiir den weiteren Jahresverlauf erwartete Wiederbelebung der
Wirtschaft. Das HWWI rechnet fiir 2025 im Jahresdurchschnitt, nicht zuletzt wegen des negativen
Uberhangs aus dem Jahr 2024, mit einem Zuwachs des realen Bruttoinlandsprodukts um 0,2 %.

Unter der Annahme, dass die neue Regierung rasch wichtige wirtschaftliche Reformen umsetzt,
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zuséatzliche Ausgaben in Infrastruktur und Verteidigung anlaufen sowie weiterer Lockerung der

Geldpolitik ist fiir 2026 ein Wirtschaftswachstum von 1 2 % moglich.

Die Inflationsrate fiir die Verbraucherpreise hat im April und Mai mit 2,1 % fast wieder die Stabi-
litatsmarke von 2 % erreicht. Die deutlich gestiegenen Arbeitskosten halten die sogenannte Kern-
rate — zuletzt rund 2 % % — jedoch noch hoher. Im weiteren Verlauf diirfte aber mit moderateren
Lohnabschliissen der Inflationsdruck weiter nachlassen und sich die Inflationsrate bei 2 % stabili-

sieren.

Nicht nur wegen der geopolitischen Unsicherheiten und der erratischen US-Zollpolitik bleiben die
Risiken fiir diese Prognose hoch. Die von der neuen Regierung erwartete wirtschaftspolitische
Wende steht noch an und je weniger konsequent Reformen zur Verbesserung der Standortbedin-

gungen durchgefiihrt werden, desto beschrankter sind die Wachstumschancen.

Tabelle 1: Eckdaten der Prognose
2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
Bruttoinlandsprodukt, real (in % gg. Vorjahr) 1,4 -0,3 -0,2 0,2 1,5
Verbraucherpreise (in % gg. Vorjahr) 6,9 5,9 2,2 2,1 2,0
Arbeitslose (Millionen Personen) 2,42 | 2,61 2,80 | 2,92 | 2,81
Finanzierungssaldo des Staates (in % des BIP) -2,1 -2,5 2,71 -2,5| -2,5
Leistungsbilanzsaldo (in Mrd. Euro) | 152,0 | 232,8 | 246,7 | 215 | 210

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundesagentur fiir Arbeit; 2025 und
2026 Prognosen des HWWI.

Eine detaillierte Prognose kann iiber den folgenden Link heruntergeladen werden: https://www.

hwwi.org/wp-content/uploads/2025/06/HWWI_Konjunkturprognose_2_2025.pdf
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