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Burgwedel, den 30. September 2024

Herbstgutachten der Wirtschaftsforschungsinstitute

Die fuhrenden Wirtschaftsforschungsinstitute haben ihr diesjahriges Herbst-
gutachten mit dem Titel ,,Deutsche Wirtschaft im Umbruch — Konjunktur und
Wachstum schwach vorgelegt.

Nachdem die Wachstumsprognose im Frihjahr bereits deutlich nach unten kor-
rigiert worden war, erwarten die Institute nunmehr erst fiir 2026 eine Riickkehr
zu signifikantem Wachstum. Entsprechend dirfte das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) 2024 um real -0,1 % schrumpfen (bisherige Prognose: +0,1 %). Fiir 2025
werden +0,8 %, fiir 2026 +1,3 % prognostiziert. Damit liegt die Wirtschaftsleis-
tung im laufenden Jahr nur marginal oberhalb des Niveaus des Jahres 2019.

Die sich Uberlagernden Wirkungen von Strukturwandel und konjunktureller
Flaute zeigen sich besonders im Verarbeitenden Gewerbe. Betroffen sind vor al-
lem die Investitionsgiterhersteller und energieintensive Industriezweige, deren
Wettbewerbsfahigkeit unter den gestiegenen Energiekosten und der zuneh-
menden Konkurrenz durch hochwertige Industriegliter aus China leidet.

e Die Binnennachfrage dirfte im Prognosezeitraum leicht zulegen.
Der private Konsum konnte die Wirtschaft im ersten Halbjahr 2024
zwar stltzen, die erhoffte Belebung blieb aber trotz kraftig gestiegener
real verfligbarer Einkommen aus. So hat sich die Sparquote vier Quar-
tale hintereinander erhéht und verharrt tiber ihrem langfristigen Ni-
veau. Flr 2024 ist beim privaten Konsum ein leichtes Plus (real +0,4 %)
zu erwarten, dass sich in den beiden Folgejahren erhoht (+0,9 % bzw.
+1,0 %). Der Staatskonsum diirfte hingegen an Dynamik verlieren. Bei
den Ausriistungsinvestitionen ist 2024 angesichts der schlechten wirt-
schaftlichen Lage trotz deutlicher Ausweitung der Investitionen des
Staates von einem kréaftigen Minus auszugehen (-6,7 %). Flir 2025 rech-
nen die Institute mit Stagnation (+0,5 %) und fiir 2026 mit einer positi-
ven Gegenbewegung (+5,0 %).

e Die schwache Entwicklung der deutschen Industrie schldgt sich weiter-
hin auf den AuBenhandel nieder. Die Institute rechnen in Bezug auf die
Exporte fiir 2024 mit einer Fortsetzung der Stagnationsphase (-0,1 %)
und mit moderaten Zuwachsen in den beiden Folgejahren.

e Die wieder niedrigere Inflation stiitzt die Kaufkraft der privaten Haus-
halte. Die Institute erwarten, dass die Inflation im laufenden Jahr mit 2,2
% und 2,0 % in den Jahren 2025 und 2026 wieder in der Nahe der EZB-
Zielmarke liegen wird und wohl hauptsachlich von der Teuerung im
Dienstleistungsbereich getragen werden wird.

e Auf dem Arbeitsmarkt zeigt der wirtschaftliche Stillstand mittlerweile

deutlichere Spuren: Die Zahl der Arbeitslosen ist zuletzt weiter leicht ge-
stiegen. Erst im Verlauf des kommenden Jahres, wenn sich die wirt-
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schaftliche Aktivitat allmahlich erholt, diirfte die Arbeitslosigkeit wieder
zuriickgehen. Es zeigt sich allerdings weiterhin, dass die Unternehmen
angesichts der absehbaren Fachkraftellicke versuchen, ihre Beschaftig-
ten zu halten. Die Arbeitslosenquote dirfte 2024 auf 6,0 % steigen
(2023: 5,7 %) und erst 2026 wieder sinken.

e Fiir die Baukonjunktur sind die Institute unter dem Titel , Talsohle bei
den Bauinvestitionen in Sicht” erst fiir 2026 vorsichtig optimistisch:

,Die Bauinvestitionen sind in der ersten Halfte dieses Jahres weiter zu-
rickgegangen (-1,2 %). Im ersten Quartal wurden die Bau-investitionen
zwar um 0,8 % ausgeweitet, was maligeblich vom 6ffentlichen Bau ge-
tragen wurde, der um 7,2 % zulegte. Allerdings hat der Anstieg die kon-
junkturelle Dynamik wie schon in den ersten Quartalen der vergangenen
Jahre liberzeichnet, da die Saisonbereinigung die tendenziell immer mil-
deren Winter wohl nur unzureichend berticksichtigt. Im zweiten Quartal
setzten die Bauinvestitionen ihren Abwartstrend fort und sanken um 2,0
%. Maldgeblich hierfiir war der Riickgang des besonders zinsreagiblen
Wohnbaus um 2,3 %. Der Riickgang im Nichtwohnbau fiel dagegen we-
niger deutlich aus, was vor allem auf den Tiefbau zuriickzufiihren sein
dirfte, dessen Kapazitdtsauslastung bis zuletzt deutlich iber der des
Hochbaus lag.

Fiir das dritte Quartal rechnen die Institute mit einem weiteren Riick-
gang der Bauinvestitionen um 0,9%. Die Bauproduktion blieb bis zuletzt
verhalten, und die Kapazitatsauslastung im Baugewerbe war nach den
vorliegenden Monatswerten im dritten Quartal riicklaufig. Vor allem die
anhaltend hohen Baupreise und schwierigen Finanzierungsbedingungen
wirken hier dampfend.

Im Schlussquartal dieses Jahres sowie im kommenden Jahr dirfte sich
die zweigeteilte Entwicklung von Hoch- und Tiefbau fortsetzen. So be-
wegen sich die Auftragseingdnge im Tiefbau weiterhin auf hohem Ni-
veau und waren im Juli erneut aufwartsgerichtet. Dagegen bleibt die
Lage im Hochbau und hier insbesondere im Wohnungsbau ange-
spannt, was sich in der geringen Zahl an Baugenehmigungen nieder-
schlagt. Dementsprechend liegt die Auftragsreichweite im Wohnbau mit
einem Wert von knapp Uber drei Monaten so niedrig wie zuletzt Anfang
des Jahres 2016, obwohl sich deren Riickgang zuletzt etwas abge-
schwacht hatte. Auf der Finanzierungsseite gibt es hingegen erste po-
sitive Signale. Der Zinssatz fiir Immobilienkredite ist seit Anfang August
leicht gesunken, und die Zahl der neu abgeschlossenen Hypothekenver-
trage steigt im Vorjahresvergleich seit Jahresbeginn. Auch beim nomi-
nalen Neukreditvolumen ist ein moderater Anstieg zu beobachten,
wenngleich die weiter steigenden Baupreise der Ausweitung der realen
Wohnbautatigkeit entgegenwirken. Das Geschaftsklima der Bauunter-
nehmen bleibt hingegen angespannt, auch wenn sich die Erwartungen
leicht aufgehellt haben. Zukiinftig dirfte das Wachstumschancenge-
setz, vor allem Uber die Sonderabschreibungen fiir den Neubau von
Mietwohnungen, stiitzend wirken. Der Nichtwohnbau diirfte seine sta-
bilisierende Wirkung beibehalten. Im Tiefbau beurteilen die Bauunter-
nehmen Umfragen zufolge ihre Geschaftslage positiv, und die Ge-
schaftserwartungen sind dort — ebenso wie im Nichtwohnhochbau —
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leicht aufwartsgerichtet. Auch stieg die Zahl der Auftriage im Wirt-
schaftsbau und im 6ffentlichen Bau im ersten Halbjahr deutlich. Die Auf-
trage diurften im weiteren Prognosezeitraum abgearbeitet werden. Im
Tiefbau diirften der Ausbau und die Instandhaltung der Strom-, Schie-
nen- und Strallennetze eine wichtige Rolle spielen. Dampfend wird da-
gegen die knappe Kassenlage vieler Kommunen wirken.

Insgesamt erwarten die Institute fiir die Bauwirtschaft eine verhaltene
Entwicklung. Die Bauinvestitionen diirften in diesem Jahr um 3,6 % ab-
nehmen. Im kommenden Jahr werden sie dann, bestimmt vom weiter-
hin schwachen Wohnbau, wohl um etwa 0,4 % zuriickgehen, bevor sie
im Jahr 2026 mit einem Plus von 2,8 % wieder merklicher steigen.

Die Baupreisentwicklung hat nach einer Abschwachung zum Jahres-
ende 2023 in der ersten Jahreshélfte erneut merklich angezogen. Auch
die ifo Baupreiserwartungen waren zuletzt wieder aufwarts-gerichtet.
Aus Unternehmensumfragen zur Selbstkostendeckung der erzielten
Baupreise ergibt sich gegenwartig kein Spielraum fiir Baupreissenkun-
gen. Die Institute gehen davon aus, dass die Baupreise in diesem Jahr
um 2,9 % gegenliber dem Vorjahr steigen. In den kommenden Jahren
dirfte der Preisauftrieb nachlassen (1,3 % im Jahr 2025 und 1,6 % im
Jahr 2026).“

Auch wenn die Institute ab 2026 wieder etwas hohere Wachstumsraten erwar-
ten, gehen sie insbesondere aufgrund des demografischen Effekts und den Aus-
wirkungen der Transformation fiir die Industrie von dauerhaft geringerer wirt-
schaftlicher Expansion aus. Insofern mahnen sie einen Kurswechsel in der Wirt-
schaftspolitik an und sprechen sich fiir den Abbau von Produktionshemmnissen,
mehr Verlasslichkeit, eine starkere Nutzerfinanzierung der Infrastruktur und
eine Uberpriifung der Férderpolitik aus. Eine erfolgreiche Transformation sei
eher liber steigende CO,-Preise als durch die Subvention einzelner griiner Tech-
nologien erreichbar. Negative Effekte etwa fir die Grundstoffindustrien werden
allerdings nicht thematisiert. Anreize fiir die Ausweitung des Arbeitsangebots,
etwa zur Beschaftigung Alterer, zu begriiBen, wiahrend die Institute das geplante
Rentenpaket aufgrund der damit einhergehenden deutlich steigenden Renten-
versicherungsbeitragen kritisch sehen.

Die Tabellen zu den Eckdaten der Prognose sowie zu den realen Veranderungen
der Bauinvestitionen sind beigefiigt. Das vollstandige Gutachten ist auf den
Websites der beteiligten Institute abrufbar, etwa beim DIW Berlin unter diesem
Link.
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Anlage a

Eckdaten der Prognose flir Deutschland

2021 | 2022 2023 2024 2025 2026

Bruttoinlandsprodukt' 37 14 -03 -0,1 0.8 1.3
Erwerbstiitigez (1 000 Personen) 45052 45675 46011 46176 46244 46267
Arbeitslose (1 000 Personen) 2613 2418 2609 2775 2781 2664
Arbeitslosenquote BA® (in %) 57 53 5,7 6,0 6,0 5,7
Verbraucherpreise® 3.1 6,9 59 2,2 2,0 2,0
Lohnstiickkosten" ® 03 44 6.7 5,2 2,7 1,6
Finanzierungssaldo des Staates”

In Mrd. Euro -116,4 -84,9 -107,5 -92,6 —82,5 -86,8

In % des nominalen Bruttoinlandsprodukt -3.2 -21 -2,6 =21 -1.9 -1,9
Leistungsbilanzsaldo

In Mrd. Euro 2546 174,5 2487 2831 276,9 267.8

In % des nominalen Bruttoinlandsprodukt 6,9 4.4 59 6,6 6.3 5.9

" Preisbereinigt, Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

? Inlandskonzept.

3 Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemalk Bundesagentur fur Arbeit).

N Veranderung gegenuiber dem Vorjahr in %

 Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstunde
In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 2010)

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2024 bis 2026: Prognose der Institute.
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Reale Bauinvestitionen

w5 | 2m | wn | om | 2025 | 200

Anteile in % Veranderung ggii. dem Vorjahr in %, preisbereinigt
Wohnungsbau 61,6 =43 =41 -48 =12 2,7
Nichtwohnungsbau 38,4 =33 =23 -16 09 28
Gewerblicher Bau 24,0 =24 -4,1 -30 13 34
Offentlicher Bau 144 -4,8 08 0,7 03 19
Bauinvestitionen 100,0 -39 -34 -36 -03 2,7

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2024 bis 2026: Prognose der Institute.
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