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Die jiingst deutlich revidierten Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR] zeigen, dass die wirtschaftliche Schwachephase

in Deutschland in den letzten Jahren ausgepragter war als bisher angenommen. Die weiterhin bestehenden, wenn auch abneh-

menden, wirtschaftspolitischen Unsicherheiten und strukturelle Probleme wie die sinkende Wettbewerbsfahigkeit, ein volatiler

AuBlenhandel, schwache Investitionen und eine anhaltend riicklaufige Industrieproduktion belasten das deutsche Wirtschafts-

wachstum. Hoffnungen wecken die expansiven finanzpolitischen Malnahmen der Bundesregierung, wie die Lockerung der

Schuldenbremse fir Verteidigungsausgaben, das Sondervermdgen fir Infrastruktur und Klimaneutralitét (SVIK) sowie das

kirzlich beschlossene Investitionssofortprogramm. Laut jiingsten Prognosen verschiedener Wirtschaftsinstitute dirfte sich die

Wirkung dieser MaBnahmen vor allem ab dem kommenden Jahr entfalten.

Makroindikatoren auf einen Blick

Reale Verdnderung
zum Vorjahrin %

Deutschland

2024 | 2025 | 2026

BIP -0,5 0,2 1,3
Verbraucherpreise 2,2 2,1 2,0
Privater Konsum 0,5 1,0 1,0
Exporte -2,1 0,0 1,5

Quelle: Gemeinschaftsdiagnose, WIFO

Exporte Deutschlands nach Handelspartner

Index (2021 = 100), preis-, kalender- und saisonbereinigt
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Quelle: Destatis

Wirtschaftliche Entwicklung schwacher als erwartet

Das BIP verringerte sich im zweiten Quartal gegenuber dem
Vorquartal um 0,3 % und entwickelte sich damit schwacher
als erwartet. Stiitzende Impulse gingen vom privaten und o6f-
fentlichen Konsum aus. Fiir das Gesamtjahr 2025 wird das
BIP-Wachstum voraussichtlich 0,2% nicht Uberschreiten.
Dampfend wirken weiterhin bestehende Handelshemmnisse,
die die Ausfuhren und damit auch die Perspektiven der deut-
schen Industrie belasten (Gemeinschaftsdiagnose). Die Infla-

tion dirfte sich in den kommenden Jahren im Bereich des von
der EZB angestrebten Zielwerts von 2 % bewegen, was auf vo-
raussichtlich sinkende Energiepreise zurickzufiihren ist. Die
Kerninflation (ohne Energie) diirfte 2025 bei rund 2,5 % liegen,
jedoch 2026 sowie 2027 nochmal leicht sinken.

Deutscher AuBenhandel bleibt volatil

Nachdem die Ausfuhren in die USA im ersten Quartal durch
Vorzieheffekte gestiegen waren, gingen sie im zweiten Quar-
talinfolge von Rickpralleffekten spiirbar zuriick. Im Juli san-
ken sie um 7,9 %, im August um weitere 2,5 %. Auch die Ex-
porte nach China fielen im Juli (-7,3 %], legten im August je-
doch wieder zu (5,4 %). Die Ausfuhren in die EU gingen im Au-
gust um 2,5 % zurlck, nachdem sie im Juli um denselben
Wert gestiegen waren. Mit Anteilen von rund 55,2 % (EU],
9,7 % (USA) und 5,2 % (CN) an den Gesamtexporten sind diese
Regionen Deutschlands wichtigste Handelspartner und be-
einflussen somit maBgeblich das Exportwachstum (Vergleich
fir Osterreich: EU: 67 %, USA: 8,5 % bzw. CN: 2,8 %). Insge-
samt nahmen die deutschen Exporte im August um 0,5 % und
die Importe um 1,3 % ab. Die AuBenhandelsbilanz verbesserte
sich somit leicht auf 17,2 Mrd. €. Im Vergleich zum Vorjah-
resmonat (21,9 Mrd. €] bleibt sie jedoch deutlich niedriger.


https://gemeinschaftsdiagnose.de/wp-content/uploads/2025/09/IfW_Kiel_GD_2_2025_V43_WEB.pdf
https://www.wifo.ac.at/wp-content/uploads/upload-9797/kp_2025_03.pdf
https://gemeinschaftsdiagnose.de/wp-content/uploads/2025/09/IfW_Kiel_GD_2_2025_V43_WEB.pdf
https://www.statistik.at/fileadmin/announcement/2025/06/20250701Aussenhandel2024.pdf
https://www.dashboard-deutschland.de/konjunktur_wirtschaft/aussenhandel
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Exporterwartungen, Wirtschaftspolitischen Unsicherheit

Ifo-Exporterwartungen Index (links), WPU-Index (rechts]
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Quelle: ifo, Economic Policy Uncertainty

Bruttoanlageninvestitionen
Veranderung zum Vorquartal, preis-, kalender- und saisonbe-
reinigt
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Quelle: Destatis

Fokus Industrie
Industrieproduktion

Index (2021 = 100), preis-, kalender- und saisonbereinigt
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Quelle: Destatis, CPB

Exporterwartungen in der Automobilbranche steigen

Nach einem Rickgang von 3 Punkten im August stiegen die
ifo-Exporterwartungen im September auf +3,5 Punkte. Be-
sonders optimistisch zeigte sich die Automobilbranche: lhre
Exporterwartungen legten um 16,7 Punkte zu - der hochste
Wert seit April 2023. Ein deutlicher Riickgang der wirtschafts-
politischen Unsicherheit sowie die riickwirkende Senkung der

US-Zolle fir EU-Autoimporte auf 15 % ab dem 1. August sor-

gen fur eine bessere Planungssicherheit. Auch die PKW-
Neuzulassungen nahmen im September zu. Positive Erwar-
tungen melden zudem die Mobelindustrie, Hersteller elektri-
scher Ausriistungen und Teile des Verarbeitenden Gewerbes.
Dagegen gingen die Exporterwartungen im Maschinenbau,
der Chemieindustrie und der Metall- sowie Textilbranche zu-
rick (ifo).

Bruttoanlageinvestitionen im zweiten Quartal riickldufig
Die Bruttoanlageinvestitionen verringerten sich im zweiten
Quartal um -1,4 %. Besonders stark riicklaufig waren die
Bauinvestitionen (-2,1 %), vor allem im Wohnungs- und im
Wirtschaftsbau. Fiir 2026 und 2027 wird ein Anstieg der Bau-
investitionen erwartet, insbesondere bei den offentlichen
Nichtwohnbauten, gestiitzt durch das SVIK. Die Ausris-
tungsinvestitionen gingen gegeniiber dem Vorquartal um
1,9 % zurlck. Hauptursache war eine deutliche Reduktion
der staatlichen Ausriistungsinvestitionen (-16,1 %). In den
kommenden zwei Jahren wird auch hier wieder mit Zuwach-
sen gerechnet. Ab 2026 diirften die expansive Finanzpolitik
und die geanderten steuerlichen Abschreibungsregeln posi-
tive Impulse fiir private und staatliche Investitionen geben
(Gemeinschaftsdiagnose).

Industrieproduktion auf Jahrestief

Nach einem leichten Anstieg im Juli ging die Industrieproduk-
tion im August um -5,6 % gegeniiber dem Vormonat zuriick,
was den starksten Rickgang seit Beginn des Ukraine-Kriegs
im Marz 2022 markiert. Besonders betroffen waren die Auto-
mobilindustrie (-18,5 %) und der Maschinenbau (-6,2 %), die
im Juli noch Zuwachse verzeichneten. Der Einbruch in der Au-
tomobilindustrie lasst sich vor allem durch die Werksferien
bei Autobauern im August und Produktionsumstellen erkla-

ren. Jedoch weist die anhaltende Schwache der deutschen In-
dustrie vermehrt auf strukturelle Probleme, wie etwa die sin-
kende Wettbewerbsfahigkeit, hin. Auch der Lkw-Mautfahr-
leistungsindex im August korrespondierte mit der schwachen
Produktionsentwicklung, stieg im September jedoch wieder
um 0,5 %.


https://www.tagesschau.de/wirtschaft/weltwirtschaft/handelsabkommen-eu-usa-100.html
https://www.tagesschau.de/wirtschaft/weltwirtschaft/handelsabkommen-eu-usa-100.html
https://www.kba.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/Fahrzeugzulassungen/2025/pm39_2025_n_09_25_pm_komplett.html?snn=827402
https://www.kba.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/Fahrzeugzulassungen/2025/pm39_2025_n_09_25_pm_komplett.html?snn=827402
https://www.ifo.de/fakten/2025-09-25/ifo-exporterwartungen-verbessert-september-2025
https://www.ifo.de/umfrage/ifo-exporterwartungen
https://www.policyuncertainty.com/
https://gemeinschaftsdiagnose.de/wp-content/uploads/2025/09/IfW_Kiel_GD_2_2025_V43_WEB.pdf
https://www.destatis.de/DE/Home/_inhalt.html
https://www.wiwo.de/politik/konjunktur/deutsche-industrie-faehrt-produktion-zurueck-heftiger-schlag-fuer-konjunktur/100160894.html
https://www.wiwo.de/politik/konjunktur/deutsche-industrie-faehrt-produktion-zurueck-heftiger-schlag-fuer-konjunktur/100160894.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2025/10/PD25_367_421.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2025/10/PD25_367_421.html
https://www.destatis.de/DE/Home/_inhalt.html
https://www.cpb.nl/en/wtm/cpb-world-trade-monitor-july-2025
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Auftragseingang im Verarbeitendem Gewerbe

Index (2021 = 100), preis-, kalender- und saisonbereinigt
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Quelle: Destatis

Trends im Verarbeitenden Gewerbe

Index (2015 = 100), preis- und kalenderbereinigt

Sinkende Auslandsnachfrage belastet Industrieauftrage

Im Verarbeitenden Gewerbe gingen die Auftragseingange im
August um 0,8 % gegeniber dem Vormonat zuriick - bereits
zum vierten Mal in Folge. Ohne GroBauftrage lag der Riick-
gang sogar bei 3,3 %. Die sinkende Auftragslage im August ist
vor allem auf das Auslandsgeschéft zurtickzufiihren (-4,1 %).
Dabei sanken die Auftrdge auflerhalb der Eurozone um
-5,0 %, die aus der Eurozone um -2,9 %. Ein Grof3teil der nach-
lassenden Auslandsnachfrage lasst sich durch die US-Zollpo-
litik erklaren. AuBerdem deutet sich an, dass die positive Dy-
namik zu Jahresbeginn vor allem auf vorgezogene US-Ge-
schafte zurickging. Hauptursache fir den Riickgang im Au-
gust 2025 waren deutliche Einbriiche in der Automobil- (-6,4
%) und Pharmaindustrie (-13,5 %) sowie der Herstellung von
Datenverarbeitungsgeraten, elektronischen und optischen
Erzeugnissen (-11,5 %) (Destatis).

Hybride Geschaftsmodelle gewinnen an Bedeutung

Hinter dem anhaltenden Rickgang des Produktionsindex ver-

birgt sich ein genereller Strukturwandel im Verarbeitenden

Bruttowertschépfung Produktionswert . . . . .
Gewerbe. Ein Blick auf den Produktionswert zeigt, dass sich
115 Produktionsindex . . . . .
dieser wesentlich positiver entwickelt hat. Der Grund liegt da-
rin, dass dieser — im Gegensatz zum Produktionsindex - auch
1o Umsatze aus nichtindustriellen Tatigkeiten bericksichtigt.
Forschungsergebnisse des ifo-Instituts weisen auf eine
105 wachsende Diskrepanz zwischen dem Produktionswert und
der Bruttowertschopfung hin. Letztere umfasst auch Umsatze
100 aus nichtindustriellen Tatigkeiten und hat sich in den vergan-
genen Jahren deutlich positiver entwickelt. Die Autoren kom-
95 men zu dem Schluss, dass Industrieunternehmen in Deutsch-
land sukzessive weniger auf die ausschlief3liche Produktion
90 von Gitern setzen, sondern zunehmend auf hybride Ge-

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 schaftsmodelle, in denen produktbegleitende Dienstleistun-

gen eine immer wichtigere Rolle spielen (Servitisierung).

Quelle: Eurostat

FAZIT: Nachdem die vorlaufigen Daten darauf hinweisen, dass sich das wirtschaftliche Wachstum in Deutschland auch im drit-
ten Quartal abschwacht, ruhen die Erwartungen nun auf den geplanten Fiskalstimuli der Bundesregierung. Ob sich daraus auch
positive Impulse fiir Osterreich ergeben, dirfte hauptsachlich davon abhangen, ob die deutsche Bundesregierung die Mittel aus

dem SVIK auch tatsachlich fir zusatzliche Investitionen einsetzt, oder sie lediglich zum Stopfen von Haushaltsléchern heran-

zieht. Vor allem die osterreichische Bauwirtschaft und Zulieferer in der Maschinen- und Fahrzeugindustrie wiirden von der
gestiegenen deutschen Nachfrage profitieren, sofern es ihnen gelingt, sich gegen lokale Zulieferer durchzusetzen. Jenseits der
nationalen Grenzen bleiben die globalen Rahmenbedingungen weiterhin herausfordernd: Handelspolitische Spannungen sowie
die zunehmende Konkurrenz aus China auf zentralen Starkefeldern der deutschen Industrie werden auch in Zukunft zur Belas-

tungsprobe fur die deutsche Wirtschaft. Dass der politische Handlungsdruck grof} ist, wird zunehmend auch im von Spannungen
gepragten Auflenauftritt der Regierung erkennbar. Die wirtschaftliche Erholung unseres wichtigsten Handelspartners wird da-
her auch wesentlich davon abhangen, ob es der schwarz-roten Koalition gelingt, in der Wirtschaftspolitik weiterhin an einem
Strang zu ziehen.
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https://de.investing.com/news/economic-indicators/roundupdeutschland-industrieauftrage-enttauschen--dennoch-hoffnungsschimmer-3174840
https://de.investing.com/news/economic-indicators/roundupdeutschland-industrieauftrage-enttauschen--dennoch-hoffnungsschimmer-3174840
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2025/10/PD25_362_421.html#:%7E:text=Der%20reale%20(preisbereinigte)%20Auftragseingang%20im%20Verarbeitenden%20Gewerbe,von%20Gro%C3%9Fauftr%C3%A4gen%20war%20der%20Auftragseingang%20um%203%2C3
https://www.destatis.de/DE/Home/_inhalt.html
https://www.ifo.de/publikationen/2025/aufsatz-zeitschrift/strukturwandel-im-verarbeitenden-gewerbe-hybride-produkte
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/explore/all/economy?sort=category&lang=en&subtheme=na10.nama10&display=list
https://www.derstandard.at/story/3000000261051/wenn-deutschland-mehr-schulden-machen-darf-gewinnt-auch-oesterreich
https://www.iwkoeln.de/fileadmin/user_upload/Studien/Kurzberichte/PDF/2025/IW-Kurzbericht_2025-SVIK-Bundeshaushalt.pdf
https://www.oenb.at/Publikationen/Volkswirtschaft/reports/2025/report-2025-15-prognose/html-version.html
https://www.wko.at/oe/oesterreich/chart-of-the-week-2025-07-22.pdf
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