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Zusammenfassung

Die deutsche Konjunktur ist seit Anfang 2021 bewegungslos. Die Geschaftslage der deutschen Unternehmen
hat sich im Jahresverlauf 2024 erheblich verschlechtert. Die mit Abstand schlechteste Lagebeurteilung er-
folgte in der Industrie. In der Bauwirtschaft halt die schlechte Lage an. Im Gegensatz zu den vorhergehenden
Befragungen ist nun auch im Dienstleistungssektor der Saldo aus positiven und negativen Lagebewertungen
in den deutlich negativen Bereich abgedriftet. Aus der aktuellen IW-Konjunkturumfrage vom Spatherbst 2024
lassen sich keine Signale fir eine konjunkturelle Wende in Deutschland ableiten. Es ist allenfalls daraus ab-
lesbar, dass die deutsche Volkswirtschaft ein weiteres Jahr in 6konomischer Bewegungslosigkeit erfahren
wird. Wahrend fast zwei Flnftel der Befragten eine niedrigere Produktion oder Geschaftstatigkeit im kom-
menden Jahr erwarten, geht ein Flinftel von einem Zuwachs aus. Im Vergleich mit den vorhergehenden Be-
fragungen ist die Differenz zwischen Optimismus und Pessimismus weiter ins Negative angestiegen und sie
war nur wahrend der globalen Finanzmarktkrise von 2008/2009 gréRer als derzeit. Auch bei den Beschafti-
gungserwartungen hat sich der Negativsaldo aus positiven und negativen Meldungen erhéht. Wahrend nur
noch 17 Prozent der befragten Firmen mit einem Beschaftigungsaufbau im neuen Jahr rechnen, planen 38
Prozent eine Reduktion ihrer Belegschaft. Die Befragung verdeutlicht, dass der seit 2005 anhaltende Beschaf-
tigungsaufbau in Deutschland zu Ende ist. Ebenso bedenklich sind die anhaltend schlechten Investitionser-
wartungen fiir den Standort Deutschland. In allen Branchen dominieren die Unternehmen mit schmaleren
Investitionsbudgets. Wahrend 23 Prozent aller befragten Unternehmen mit héheren Investitionen im Jahr
2025 planen, gehen jedoch 40 Prozent von niedrigeren Investitionen als im Vorjahr aus. Im Vergleich mit den
vorhergehenden IW-Konjunkturumfragen hat sich der negative Saldo aus den positiven und negativen Inves-
titionsperspektiven der Unternehmen ebenfalls merklich erhoht.
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1 Fortgesetzte Stagnation im Jahr 2024

Die deutsche Konjunktur ist seit Anfang 2021 bewegungslos. Nach der Erholung vom Pandemie-Schock, der
das Wirtschaftsleben in den Jahren 2020 und 2021 stark beeintrachtigt hatte, stagnierte die gesamtwirt-
schaftliche Bruttowertschopfung in den letzten drei Jahren auf dem Niveau des Jahres 2019. Abbildung 1-1
zeigt dazu die Entwicklung in den drei groRen Wirtschaftsbereichen. Den in den letzten beiden Jahren nur
schwach expandierenden Dienstleistungsbereichen, auf die insgesamt rund 70 Prozent der gesamtwirt-
schaftlichen Leistung in Deutschland entfallen, gelingt es gerade so, die enormen Einbriiche in der Bauwirt-
schaft und den seit Frithjahr 2023 anhaltenden Riickgang in der Industrie auszugleichen. Die Industrie leidet
unter den geopolitischen Konflikten und der damit einhergehenden schwacheren Weltwirtschaft (Gromling,
2024a). Bislang war keine Entspannung bei den weltpolitischen Konflikten zu erkennen. Vielmehr verfestigte
sich die geodkonomische Blockbildung, was in Kombination mit dem Verlust an Wettbewerbsfahigkeit durch
die hohen Energie- und Arbeitskosten dem deutschen AulRenhandel zusetzt. Hinzu kommen mit der Wieder-
wahl von Trump zum US-Prasidenten die Risiken einer unwdagbaren und konfrontativen Politik der USA ab
dem Jahr 2025 (Obst et al., 2024). Nicht zuletzt Idhmt und verunsichert das Regierungsvakuum in Deutschland
die Unternehmen. Im Baubereich schlagen sich hohe Material- und Energiekosten, umstédndliche Regulierun-
gen und hoéhere Finanzierungskosten belastend nieder. Trotz der merklich angestiegenen Realeinkommen
blieb der private Konsum schwach — mit entsprechenden Auswirkungen auf die konsumnahen Dienstleis-
tungsbereiche. Die Konsumenten verharren wegen hoher Verunsicherungen auch weiterhin im Vorsichtsmo-
dus und haben ihre Spartéatigkeit Gber das normale Ausmal hinaus ausgedehnt (Bardt et al., 2024). Die un-
ternehmensnahen Dienstleistungsbereiche leiden unter der Bau- und Industriekrise. Positive Impulse kom-
men allenfalls aus dem 6ffentlichen Sektor.

Abbildung 1-1: Konjunkturverlauf in den groBen Wirtschaftsbereichen in Deutschland

Preis-, saison- und arbeitstaglich bereinigte Bruttowertschopfung; Index Jahresdurchschnitt 2019 = 100
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Die schlechte wirtschaftliche Entwicklung im bisherigen Jahresverlauf 2024 wurde von den Unternehmen
antizipiert. Die vom Institut der deutschen Wirtschaft (IW) befragten Unternehmen signalisierten im Spat-
herbst des vergangenen Jahres (Gromling, 2023) und bestatigten im Friihjahr 2024 (Gromling, 2024b) einen
Rickgang der gesamtwirtschaftlichen Produktion und Geschaftstatigkeit in Deutschland in diesem Jahr. Die
fortgesetzte Rezession in der Industrie, die Verscharfung der Baukrise und die moderate Gangart in der
Dienstleistungsokonomie wurden von den befragten Unternehmen zutreffend in Aussicht gestellt.

Die weiteren Perspektiven fiir die deutsche Volkswirtschaft aus Sicht der Unternehmen werden in dem vor-
liegenden Beitrag in gewohnter Weise auf Basis der IW-Konjunkturumfrage dargelegt. Mit der IW-Konjunk-
turumfrage (s. ausfihrlich Grémling, 2018) werden seit 1992 regelmaRig ostdeutsche Unternehmen und seit
2002 zudem westdeutsche Firmen nach ihrer aktuellen Lage und ihren Erwartungen befragt. Die vorliegende
Befragung, an der 2.051 Unternehmen teilgenommen haben, wurde im November 2024 im Auftrag des IW
durch das amsa-Institut durchgefiihrt. Die Herbstumfrage startete mit der Bekanntgabe des Ergebnisses der
Prasidentschaftswahl in den USA, um mogliche konjunkturelle Auswirkungen dieses geopolitischen Ereignis-
ses in den Unternehmensbewertungen beriicksichtigen zu kdnnen. Zeitgleich kam es auch zum Bruch der
Regierungskoalition in Deutschland. Bei der IW-Konjunkturumfrage handelt es sich nicht um eine Panelbe-
fragung mit einem konstanten Teilnehmerkreis. Die Gruppe der regelmaRig teilnehmenden Betriebe ist je-
doch dominierend und weitgehend stabil. Die befragten Unternehmen verteilen sich auf die Industrie, das
Baugewerbe und den Dienstleistungssektor (ohne die Bereiche Banken/Versicherungen und den 6ffentlichen
Sektor). Die Ergebnisse liegen in einer ungewichteten Version und in einer nach Betrieben, Beschaftigten und
Regionen gewichteten Darstellung vor. Der Auswertung der Konjunkturergebnisse liegen durchgehend ge-
wichtete Werte zugrunde.

2 Lage im Spatherbst 2024 und Perspektiven fiir 2025

Die Geschéftslage der deutschen Unternehmen hat sich im Jahresverlauf 2024 erheblich verschlechtert. Das
ist ersichtlich am Saldo aus den positiven und negativen Lagebewertungen der Unternehmen. Dieser liegt
jetzt im Spéatherbst 2024 bei —33 Prozentpunkten (Abbildung 2-1). Das ist erheblich schlechter als im Rahmen
der Frihjahrsbefragung 2024, als die Summe aus positiven und negativen Werten bei —21 Prozentpunkten
lag. Bei der Herbstbefragung 2023 waren es erst =17 Prozentpunkte. Mit Blick auf die aktuelle Lageerhebung
sprechen nur noch 16 Prozent der Unternehmen von einer besseren Produktions- oder Geschaftssituation
als vor einem Jahr. Zum Vergleich: Im Frihjahr 2024 waren es 18 Prozent und vor einem Jahr 22 Prozent. Vor
allem hat sich aber der Anteil der Firmen mit einer schlechteren Geschaftslage von jeweils 39 Prozent im
Frihjahr 2024 und Herbst 2023 auf nunmehr 49 Prozent deutlich erhoht. Diese Lageverschlechterung akzen-
tuiert das AusmaR der aktuellen Wirtschaftskrise in Deutschland.

Die mit Abstand schlechteste Lagebeurteilung erfolgte im November 2024 in der Industrie. Hier bewerten
57 Prozent der befragten Firmen ihre derzeitige Situation schlechter als vor einem Jahr. Dabei gilt es zu be-
rlcksichtigen, dass auch vor einem Jahr bereits ein schlechtes Wirtschaftsbild gezeichnet wurde und die in-
dustrielle Wertschopfung riicklaufig war (s. Abbildung 1-1). Nur 16 Prozent der Industriebetriebe sprechen
von einer Verbesserung binnen Jahresfrist. Die verbleibenden 27 Prozent sehen keine Verdnderung. Damit
hat sich die Lage seit der Friihjahrsbefragung 2024 (Gromling, 2024b) nochmals erheblich eingetriibt. Wah-
rend der Saldo aus positiven und negativen Meldungen im Frihjahr 2024 noch bei —30 Prozentpunkten lag,
sind es nunmehr —41 Punkte. Innerhalb der Industrie wird die gegenwartige Geschaftstatigkeit von den
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Grundstoff- und Investitionsglterherstellern gleichermallen schlecht bewertet. Rund 60 Prozent diagnosti-
zieren eine Verschlechterung und nur rund 15 Prozent eine Verbesserung. Bei den Produzenten von Konsum-
gltern spricht knapp die Halfte von einer schlechteren und fast ein Flinftel von einer besseren Lage als vor
einem Jahr.

Abbildung 2-1: Lage im Herbst 2024 und Erwartungen fiir 2025

Anteil von Unternehmen, die im Herbst 2024 eine bessere oder schlechtere Lage diagnostizieren als vor einem Jahr
und die fiir das Jahr 2025 eine Zunahme oder Abnahme bei Produktion, Investitionen und Beschaftigung erwarten,
in Prozent sowie jeweils Saldo aus positiven und negativen Werten in Prozentpunkten

50 M Positiv W Negativ Saldo
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0
-10
-20 1 [ ]-17
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Lage Erwartungen Lage Erwartungen Lage Erwartungen
Produktion Beschaftigung Investitionen

Gewichtete Ergebnisse der IW-Konjunkturumfrage vom November 2024 unter 2.051 Unternehmen; Rest zu 100: gleichbleibend.
Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Die Bewertungen in der Bauwirtschaft diirften von der bereits Uiber einen langeren Zeitraum verschlechter-
ten Wirtschaftslage gepragt sein. Das Lagebild hat sich seit dem Friihjahr 2024 sogar minimal verbessert.
Wahrend im Friihjahr 14 Prozent von einer Erholung im Vergleich zum Vorjahr sprachen, sind es nunmehr
16 Prozent. Der Anteil von Firmen mit einer schlechteren Lage ist geringfiigig von 36 auf 35 Prozent zurlick-
gegangen. Damit belduft sich der Saldo aus positiven und negativen Lageeinschdtzungen nunmehr auf
—19 Prozentpunkte (Frihjahr: =22 Punkte). Das ist zwar immer noch deutlich im negativen Bereich, aber nur
rund halb so hoch wie in der Industrie.

Im Dienstleistungssektor ist der Saldo aus positiver und negativer Geschaftslage mit —25 Prozentpunkten
sichtbar hoher als im Baubereich. Wahrend 42 Prozent der befragten Dienstleistungsfirmen ihre Lage im No-
vember 2024 schlechter als im Vorjahr einschatzen, sprechen nur noch 17 Prozent von einer Besserung. Da-
mit ist auch dieser Teil der deutschen Volkswirtschaft weit von der Nulllinie (aus positiven und negativen
Bewertungen) entfernt, die noch in der Friihjahrsbefragung 2024 anndhernd mit —2 Prozentpunkten zu ver-
zeichnen war. Mit Blick auf die in der IW-Umfrage bericksichtigten Servicebereiche durchzieht sich dieses
insgesamt negative Situationsbild liber die gesamte Breite und besonders ausgepragt im Handel. Dies diirfte
die insgesamt schwache Konsumkonjunktur in Deutschland (Bardt et al., 2024) reflektieren.

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 7
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Abbildung 2-2: Langfristige Entwicklung der Erwartungen in Deutschland

Saldo zwischen positiven und negativen Erwartungen in Prozentpunkten
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Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft
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Die bedriickende Bewertung der Wirtschaftslage durch die Unternehmen in Deutschland wird nicht nur auf
Basis der aktuellen Produktion und Geschaftstatigkeit, sondern auch beim Blick auf die Investitions- und Be-
schiftigungslage sichtbar (Abbildung 2-1). Es wurde im Rahmen der vorhergehenden Auswertungen der IW-
Konjunkturumfrage bereits darauf hingewiesen, dass es im Jahresverlauf 2023 zu einer deutlichen Ver-
schlechterung bei der Einschatzung der laufenden Investitionstatigkeit und der Personalentwicklung gekom-
men war (Gromling, 2023). Dies hat sich im Verlauf dieses Jahres fortgesetzt. Der Saldo aus den positiven und
negativen Lagebewertungen ist weiter ins Negative abgedriftet:

B  Wahrend aktuell nur noch 19 Prozent der befragten Unternehmen ihre Beschaftigung héher als vor ei-
nem Jahr ausweisen, melden mit 38 Prozent doppelt so viele Firmen eine niedrigere Anzahl an eigenen
Mitarbeitern.

B Immerhin 24 Prozent der Unternehmen haben am aktuellen Rand héhere Investitionen als vor einem
Jahr. Allerdings ist auch hier die Anzahl von Firmen mit Investitionsriickgangen mit 38 Prozent deutlich
héher.

Nach vorn gerichtet mag der erste Blick etwas zuversichtlich stimmen. Jedenfalls fallen die Geschaftserwar-
tungen fiir das Jahr 2025 etwas besser aus als die oben dargestellte Bewertung der aktuellen Lage (Abbildung
2-1): Wahrend fast zwei Finftel der Befragten eine niedrigere Produktion oder Geschaftstatigkeit im kom-
menden Jahr erwarten, geht ein Flinftel von einem Zuwachs im Jahr 2025 aus. Der Saldo aus positiven und
negativen Meldungen ist damit aber weiterhin tief im Minusbereich. Im Vergleich mit den vorhergehenden
Befragungen hat sich die Licke zwischen Wachstum und Riickgang weiter ins Negative vergroRRert.

Die Beschaftigungs- und Investitionserwartungen fiir das Jahr 2025 heben sich nicht nennenswert von den
Produktionserwartungen ab. Bei den Beschaftigungserwartungen hat sich der Saldo aus positiven und nega-
tiven Meldungen ebenfalls erhoht, und zwar ins Negative. Wahrend nur noch 17 Prozent der befragten Fir-
men mit einem Beschéaftigungsaufbau im neuen Jahr rechnen, planen 38 Prozent eine Reduktion ihrer Beleg-
schaft. Die bereits fiir das Jahr 2024 negativen Beschaftigungsperspektiven, die schlieSlich auch mit einer
faktisch ricklaufigen Beschéaftigung im Jahresverlauf 2024 einhergegangen sind (Bardt et al., 2024), haben
sich fiir das Jahr 2025 verstarkt. Eine Reihe von Unternehmensmeldungen haben in den letzten Wochen die-
ses Erwartungsbild fiir den deutschen Arbeitsmarkt bestarkt und machen um ein weiteres Mal deutlich, dass
der seit dem Jahr 2005 anhaltende Beschaftigungsaufbau in Deutschland ausgelaufen ist.

Ebenso bedenklich sind die anhaltend schlechten Investitionserwartungen fiir den Standort Deutschland.
GemaR einer IW-Schatzung belaufen sich die Ausfille bei den Bruttoanlageinvestitionen infolge der Pande-
mie, der geopolitischen Konflikte und in Teilen aufgrund der Regierungstatigkeit in Deutschland seit dem
Jahresanfang 2020 bereits auf insgesamt rund 210 Milliarden Euro. Diese immensen Investitionsverluste ha-
ben nicht nur die konjunkturelle Dynamik lber die letzten Jahre beeintrachtigt. Sie bremsen langfristig das
Produktionspotenzial der deutschen Volkswirtschaft erheblich. Daran wird sich offensichtlich im kommenden
Jahr nichts andern: Wahrend 23 Prozent der Unternehmen mit héheren Investitionen im Jahr 2025 planen,
gehen jedoch 40 Prozent von niedrigeren Investitionen als im Vorjahr aus. Dabei gilt es zu bedenken, dass
das gegenwartige Investitionsniveau eine schlechte Ausgangsbasis darstellt. Im Vergleich mit den vorherge-
henden IW-Konjunkturumfragen hat sich der negative Saldo aus den positiven und negativen Investitions-
perspektiven der Unternehmen merklich erhéht.

In Abbildung 2-2 werden die Ergebnisse der IW-Konjunkturumfrage vom Spatherbst 2024 in die Historie der
IW-Konjunkturumfragen seit dem Friihjahr 2005 eingeordnet. Dazu wird jeweils der Saldo aus den positiven
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und negativen Erwartungen herangezogen. Dabei werden im Rahmen der Friihjahrsumfragen (F) die Erwar-
tungen fir das laufende Jahr und in den Herbstumfragen (H) die Erwartungen fiir das jeweils folgende Jahr
ermittelt und dargestellt. Fir das Friihjahr 2020 liegen keine vergleichbaren Ergebnisse vor, denn im Gefolge
des Ausbruchs der Corona-Pandemie und der hohen Verunsicherungen wurde keine standardméaRige Aus-
wertung der IW-Konjunkturumfrage vorgenommen. Fir das Friihjahr 2022 wurde das Gesamtergebnis aus
den Werten fiir die drei Befragungsabschnitte gebildet.

Der Blick auf die Zeitreihe verdeutlicht, dass die Produktions-, Beschaftigungs- und Investitionserwartungen
nur wahrend der globalen Finanzmarktkrise wesentlich schlechter ausfielen. Wie in den vorhergehenden
Auswertungen der IW-Konjunkturumfrage ergibt sich somit kein zuversichtlich stimmendes Erwartungsbild
fir die deutsche Volkswirtschaft im Jahr 2025. Die Produktions-, Beschaftigungs- und Investitionserwartun-
gen lassen keine Konjunkturwende im neuen Jahr erwarten. Es ist an dieser Stelle in gewohnter Weise darauf
hinzuweisen, dass die herangezogenen Saldenwerte in erster Linie Tendenzaussagen zulassen (Gromling,
2018). Ein absoluter Zuwachs oder Riickgang von Produktion, Investitionen und Beschaftigung auf gesamt-
wirtschaftlicher Ebene ist auf dieser Basis nicht hinreichend quantifizierbar. Denn die absoluten Riickgdnge
der Unternehmen mit pessimistischen Erwartungen konnen niedriger oder hoher ausfallen als die absoluten
Zuwachse der Optimisten.

3 Produktionserwartungen nach Branchen

Die insgesamt schlechten Konjunkturaussichten fir die gesamte Volkswirtschaft zeigen sich in der gesamten
sektoralen Breite (Abbildung 3-1). Mit Blick auf die Gesamtwirtschaft ist nochmals die seit dem Frihjahr 2023
sichtbare und durchgehende Verschlechterung der Wirtschaftsperspektiven zu erkennen. Dabei nimmt der
Anteil der Firmen, deren Produktionserwartungen negativ sind, kontinuierlich auf zuletzt 39 Prozent zu.

Wahrend die Produktionserwartungen der Industrieunternehmen in der Herbstbefragung 2023 und der
Frihjahrsumfrage 2024 nahezu identisch waren, kam es seitdem zu einer merklichen Abwartskorrektur der
Geschaftsaussichten. Fur das Jahr 2025 erwarten nur noch 19 Prozent der befragten Industriefirmen in
Deutschland eine hohere Produktion als im Vorjahr. Dagegen gehen nunmehr 43 Prozent von einem Riick-
gang aus. Der Saldo aus positiven und negativen Meldungen ist innerhalb der letzten acht Monate um
—10 Prozentpunkte auf nunmehr —24 Prozentpunkte angewachsen. Dies verdeutlicht, dass eine Industrie-
wende im kommenden Jahr zumindest auf Basis dieser Einschatzungen nicht eintreten wird. Wie bei der
Bewertung der aktuellen Produktionslage sind die industriellen Hersteller von Konsumgiitern am wenigsten
pessimistisch. Wahrend 35 Prozent hier einen Rickgang im neuen Jahr prognostizieren, gehen 25 Prozent
von einem Zuwachs im Vergleich zum Jahr 2024 aus. Dagegen zeichnen die Investitionsgiiterproduzenten ein
ausgesprochen schlechtes Erwartungsbild: In diesem Industriebereich rechnen 46 Prozent der Firmen mit
einem Produktionsriickgang und nur knapp 17 Prozent mit einem Anstieg. Dies spiegelt in Teilen auch die
Uber alle Unternehmen hinweg artikulierten schlechten Investitionsperspektiven am Standort Deutschland
wider. Ahnlich negativ sind die Aussichten fiir das Jahr 2025 im Bereich der Grundstoffindustrien. Auch hier
gehen nur gut 17 Prozent von einem Produktionsplus im neuen Jahr aus. Dem stehen jedoch 44 Prozent an
Firmen gegeniber, die mit einem Riickgang ihrer Geschéaftstatigkeit in den kommenden zwolf Monaten kal-
kulieren.
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Abbildung 3-1: Produktionserwartungen nach Branchen im Vergleich
Anteil von Unternehmen, die zu den genannten Zeitpunkten eine Zunahme oder Abnahme bei der Produktion er-

warteten, in Prozent sowie Saldo aus positiven und negativen Werten in Prozentpunkten
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Einerseits hat sich die Erwartungshaltung in der deutschen Bauwirtschaft nicht groRR verschlechtert. Der
Saldo aus positiven und negativen Meldungen liegt im Spatherbst 2024 bei —33 Prozentpunkten. Das ist etwas
hoher als in der Friihjahrsbefragung 2024 (—30 Prozentpunkte), aber deutlich niedriger als in der Herbstum-
frage 2023 (—40 Prozentpunkte). Andererseits Ubertrifft aber auch der aktuelle Negativsaldo der Bauwirt-
schaft bei Weitem den gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt und die Niveaus der Industrie (—24 Prozent-
punkte) und der Dienstleistungswirtschaft (—12 Prozentpunkte). Wie in den vorhergehenden Umfragen ge-
hen rund 15 Prozent der befragten Bauunternehmen davon aus, dass ihre Tatigkeit im Jahr 2025 das Vorjah-
resniveau Ubertreffen wird. Allerdings ist dieser Wert erheblich niedriger als der Anteil an Baufirmen, die mit
einem Produktionsriickgang rechnen (48 Prozent).

Wahrend in den zwei vorhergehenden IW-Konjunkturumfragen noch ein Gleichgewicht von optimistischen
und pessimistischen Dienstleistungsunternehmen zu verzeichnen war, liegt der Saldo aus positiven und ne-
gativen Geschaftserwartungen fiir das Jahr 2025 mit —12 Prozentpunkten deutlich im negativen Bereich. Da-
bei gehen nur noch 22 Prozent der Dienstleister von einem Geschaftszuwachs im neuen Jahr aus. Dagegen
rechnen nunmehr 34 Prozent mit einem Riickgang im Vergleich mit dem Vorjahr. Daraus kann abgeleitet
werden, dass die Dienstleistungsékonomie moglicherweise ihre stabilisierende Wirkung im kommenden Jahr
nicht mehr in dem bislang gewohnten AusmaR zu leisten vermag. Diese Schlussfolgerung gilt zumindest mit
Blick auf die Dienstleistungsbereiche, die im Rahmen der IW-Konjunkturumfrage einbezogen werden. Der
groRRe Bereich der 6ffentlichen Dienstleistungen, die haushaltsnahen Dienste und der Finanzsektor sind hier
nicht beteiligt. Insofern sind die hier getroffenen Aussagen zur Dienstleistungs6konomie nur eingeschrankt
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fir eine makrodkonomische Bewertung aussagekraftig. Gleichwohl deckt die IW-Konjunkturumfrage wich-
tige zyklische Dienstleistungsbereiche ab. Innerhalb der in der IW-Umfrage beriicksichtigten Dienstleistungs-
sparten sind die Salden aus positiven und negativen Geschaftserwartungen fiir 2025 relativ gleichmafig um
den Mittelwert von —12 Prozentpunkten verteilt.

4 Investitionen und Beschaftigung nach Branchen

In Abbildung 2-1 und fir die langerfristige Einordnung in Abbildung 2-2 wurden bereits die Beschaftigungs-
und Investitionsaussichten der deutschen Unternehmen fiir das Jahr 2025 dargestellt. Dem folgt mit Abbil-
dung 4-1 eine Auswertung der entsprechenden Erwartungshaltung in den drei grollen Branchen der Volks-
wirtschaft.

Abbildung 4-1: Investitions- und Beschaftigungsperspektiven der Branchen fiir 2025

Anteil von Unternehmen nach Branche, die fiir das Gesamtjahr 2025 eine Zunahme oder Abnahme bei ihren Investi-
tionen und ihrer Beschaftigung erwarten, in Prozent
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Gewichtete Ergebnisse der IW-Konjunkturumfrage vom November 2024 unter 2.051 Unternehmen; Rest zu 100: gleichbleibend.
Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Bei den Investitionserwartungen gibt es ein deutlich sichtbares Branchengefille. Die mit Abstand schlech-
testen Investitionsperspektiven fiir das kommende Jahr sind im Baubereich zu verorten. Dort beabsichtigen
nur 11 Prozent der befragten Firmen eine Ausweitung ihrer Investitionsbudgets. Dagegen planen 46 Prozent
mit rickldufigen Investitionen. Entsprechend ist der Saldo aus positiven und negativen Meldungen mit
—35 Prozentpunkten doppelt so hoch wie im gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt. Gegentliber der Frihjahrs-
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umfrage 2024 (mit den Aussichten fiir 2024) hat sich das Investitionsklima in der Bauwirtschaft wieder ver-
schlechtert. In der Industrie gehen mit 47 Prozent dhnlich viele Unternehmen wie im Baubereich von gerin-
geren Investitionen im neuen Jahr aus. Der Anteil der Industriebetriebe mit hoheren Investitionen als im
Vorjahr ist mit 22 Prozent jedoch doppelt so hoch. Damit verfestigt sich der in den vorhergehenden Auswer-
tungen bereits formulierte Befund, dass die industrielle Basis in Deutschland auch weiterhin nicht (iber eine
forcierte Investitionstatigkeit weiterentwickelt wird. Die hierfiir relevanten Erklarungen wurden bereits im
ersten Kapitel genannt (s. ausfiihrlich Gromling, 2024a). Die insgesamt schlechten Investitionsperspektiven
der Industrie sind in allen drei Industriesparten (Grundstoff-, Investitions- und Konsumgliter) zu sehen. Am
hochsten fallt der Negativsaldo im Bereich der Investitionsgliterindustrien aus. Die bislang mehr oder weni-
ger ausgeglichenen Investitionserwartungen der Dienstleistungsfirmen sind am aktuellen Rand nicht mehr
vorhanden. Auch in diesem Teil der Volkswirtschaft dominieren die Firmen mit riickldufigen Investitionen
(34 Prozent). 24 Prozent der Dienstleister planen hohere Investitionsausgaben im Jahr 2025. Damit wird hier
im Vergleich mit den vorhergehenden Befragungen ein deutlicher Negativsaldo verzeichnet.

Die sektoralen Beschaftigungsperspektiven flir das Jahr 2025 weichen indes deutlich von den Investitions-
perspektiven ab. Die mit Abstand schlechtesten Beschéaftigungsaussichten liegen fir die Industrie vor: Hier
beabsichtigen nur 14 Prozent im neuen Jahr einen Beschaftigungsaufbau, dagegen planen 44 Prozent der
befragten Industriefirmen mit einer riicklaufigen Belegschaft. Entsprechend liegt der Negativsaldo aus posi-
tiven und negativen Beschaftigungsplanen mit —30 Prozentpunkten erheblich Giber dem gesamtwirtschaftli-
chen Durchschnitt von =17 Prozentpunkten. Damit diirfte sich der bereits seit geraumer Zeit sichtbare Be-
schéaftigungsabbau im deutschen Verarbeitenden Gewerbe auch im neuen Jahr fortsetzen. Die Arbeitsplatze
in der Industrie sind auf Basis saisonbereinigter Werte der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (Stand:
November 2024) von knapp 7,8 Millionen Erwerbstatigen im Jahresdurchschnitt 2019 um gut 350.000 auf
gut 7,4 Millionen Personen gesunken. Uber alle Wirtschaftsbereiche hinweg gab es im dritten Quartal 2024
gut 800.000 Erwerbstatige mehr als im Jahresdurchschnitt 2019 — vor allem durch den Zuwachs im Bereich
Offentliche Dienstleister/Erziehung/Gesundheit. Im Vergleich mit der Industrie sind die Beschiftigungsper-
spektiven im Bausektor besser: Hier gehen zwar dhnlich wie in der Industrie nur 13 Prozent der Betriebe von
einem Zuwachs an Beschaftigung aus. 34 Prozent — das sind 10 Prozentpunkte weniger als in der Industrie —
planen mit einem Riickgang. Die seit geraumer Zeit bestehenden Personalengpdsse kdnnen diese im Ver-
gleich zu den Produktionseinschrankungen starkere Mitarbeiterbindung erklaren. Am wenigsten pessimis-
tisch sind die Beschaftigungsaussichten flir den Dienstleistungssektor, wenngleich auch hier ein Negativsaldo
zu verzeichnen ist. Fir das Jahr 2025 planen 23 Prozent der befragten Servicebetriebe mit zusatzlichen Mit-
arbeitern, jedoch wollen 35 Prozent ihr Personal einschranken.

5 Geschaftserwartungen nach Wirtschaftsraumen

Seit 2021 liegen die Ergebnisse der IW-Konjunkturumfrage in einer regionalen Aufgliederung vor. Dabei wer-
den die 16 Bundesldander zu sieben Analyseregionen (s. hierzu die FuRnote in Abbildung 5-1) zusammenge-
fasst. Die Ergebnisse lassen in der Regel eine sichtbare Streuung der regionalen Wirtschaftsaussichten erken-
nen. Die aktuelle regionale Auswertung der IW-Konjunkturumfrage (Abbildung 5-1) zeigt wie in den beiden
vorhergehenden Umfragen, dass in keinem der sieben Wirtschaftsraume der Anteil der Optimisten den Anteil
der Pessimisten lbertrifft. Nahe an einem ausgeglichenen Erwartungsbild stehen mit Blick auf das Jahr 2025
die Unternehmen in Nordrhein-Westfalen. Hier ist der Anteil der Firmen, die von einem Produktionsplus im
kommenden Jahr ausgehen, mit 25 Prozent am hochsten unter den sieben Analyserdumen. Zudem ist der
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Anteil der Pessimisten mit 31 Prozent am niedrigsten. Eine Gberdurchschnittliche, wenngleich im Saldo eben-
falls negative Bilanz liegt fiir Bayern vor. Nahe am gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt liegt die Region Nord
mit den Bundeslandern Schleswig-Holstein, Niedersachen, Hamburg und Bremen. Mit etwas Abstand folgen
relativ gleichmaRig die Regionen Nord-Ost (Mecklenburg-Vorpommern, Brandenburg, Sachsen-Anhalt und
Berlin), Baden-Wirttemberg und Siid-West (Hessen, Rheinland-Pfalz und Saarland). Wahrend die Region
Sid-Ost im Rahmen der Friihjahrsumfrage 2024 und mit Blick auf das Jahr 2024 einen ausgeglichenen Saldo
aus positiven und negativen Produktionserwartungen aufweisen konnte, stehen die beiden Bundeslander
Sachsen und Thiiringen mit Blick auf das Jahr 2025 am unteren Ende der regionalen Erwartungsskala.

Abbildung 5-1: Regionales Wirtschaftsbild fiir 2025

Anteil von Unternehmen, die fiir das Gesamtjahr 2025 eine Zunahme oder Abnahme bei ihrer Produktion erwarten,
in Prozent sowie Saldo aus positiven und negativen Werten in Prozentpunkten

50
| Positiv B Negativ Saldo
40
30
20
10
. B |
-42 -39
-10
-20 ()
o
-30
-40
-50
< e I~ G o %
3] 5 S S g S
[3°] = =z © ;I ©
m Q S o a
2 2 3
()
o

c
2
©
Y
+
(%]
(]
3
=
(V]
<
=
©
o
@]
=z

Gewichtete Ergebnisse der IW-Konjunkturumfrage vom November 2024 unter 2.051 Unternehmen; Rest zu 100: gleichbleibend.
Nord: SH HH NI HB; Stid-West: HE RP SL; Nord-Ost: BE BB MV ST; Stid-Ost: SN TH.
Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

oo
—
(]
e}
IS
[J]
-
)
—
=}
=
c
]
©
5~
[aa]

6 Ableitungen zur deutschen Konjunktur im Jahr 2025

Aus der aktuellen IW-Konjunkturumfrage vom Spatherbst 2024 lassen sich keine Signale fiir eine konjunktu-
relle Wende in Deutschland ableiten. Es ist allenfalls daraus ablesbar, dass die deutsche Volkswirtschaft ein
weiteres Jahr 6konomischer Bewegungslosigkeit erfahren wird. Folgende zentrale Aussagen resultieren aus
der IW-Konjunkturumfrage fiir das Jahr 2025:
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B Die Geschaftslage der deutschen Unternehmen hat sich im Jahresverlauf 2024 erheblich verschlechtert.
Im Spatherbst 2024 sprechen nur noch 16 Prozent der Unternehmen von einer besseren wirtschaftlichen
Situation als vor einem Jahr. Dagegen diagnostizieren 49 Prozent eine Verschlechterung ihrer Lage. Die
mit Abstand schlechteste Lagebeurteilung erfolgte in der Industrie. In der Bauwirtschaft halt die schlechte
Lage an. Im Gegensatz zu den vorhergehenden Befragungen ist nun auch im Dienstleistungssektor der
Saldo aus positiven und negativen Bewertungen in den deutlich negativen Bereich abgedriftet.

B Nach vorn gerichtet mag der erste Blick etwas zuversichtlich stimmen. Jedenfalls fallen die Geschéftser-
wartungen fiir das Jahr 2025 etwas besser aus als die Bewertung der aktuellen Lage: Wahrend fast zwei
Flinftel der Befragten eine niedrigere Produktion oder Geschaftstatigkeit im kommenden Jahr erwarten,
geht ein Flnftel von einem Zuwachs aus. Der Saldo aus positiven und negativen Meldungen ist damit
aber weiterhin tief im Minusbereich. Im Vergleich mit den vorhergehenden Befragungen hat sich die Li-
cke zwischen Wachstum und Riickgang weiter ins Negative vergroert und sie war nur wahrend der glo-
balen Finanzmarktkrise von 2008/2009 gréRer als derzeit.

B Die Produktionserwartungen der Industrieunternehmen fiir das Jahr 2025 fallen erheblich schlechter aus
als die Perspektiven fiir das Jahr 2024. Nur noch 19 Prozent der Industriefirmen erwarten eine héhere
Produktion als im Vorjahr. Dagegen gehen 43 Prozent von einem Rickgang aus. Der Saldo aus positiven
und negativen Meldungen ist innerhalb der letzten acht Monate um —10 Prozentpunkte auf nunmehr
—24 Prozentpunkte angewachsen. Die Erwartungshaltung in der deutschen Bauwirtschaft hat sich nicht
grol verschlechtert. Der Saldo aus positiven und negativen Meldungen liegt mit —33 Prozentpunkten je-
doch bei Weitem Uber dem gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt und den Niveaus der Industrie (—24 Pro-
zentpunkte) und der Dienstleister (~12 Prozentpunkte). 15 Prozent der Bauunternehmen erwarten 2025
ein Produktionsplus, aber 48 Prozent rechnen mit einem Rickgang. Von den Dienstleistungsunterneh-
men gehen nur noch 22 Prozent von einem Geschaftszuwachs aus. Dagegen sehen 34 Prozent einen
Rickgang im Vergleich mit dem Vorjahr. Der Saldo aus positiven und negativen Geschaftserwartungen
liegt im Gegensatz zu den vorhergehenden Befragungen deutlich im negativen Bereich.

B Bei den Beschaftigungserwartungen hat sich der Saldo aus positiven und negativen Meldungen ins Ne-
gative erhoht. Wahrend nur noch 17 Prozent der befragten Firmen mit einem Beschaftigungsaufbau im
neuen Jahr rechnen, planen 38 Prozent eine Reduktion ihrer Belegschaft. Die mit Abstand schlechtesten
Beschéftigungsaussichten liegen fiir die Industrie vor: Hier beabsichtigen nur 14 Prozent im neuen Jahr
einen Beschaftigungsaufbau, dagegen planen 44 Prozent der befragten Industriefirmen mit einer riick-
laufigen Belegschaft. Im Bausektor gehen 13 Prozent von einem Zuwachs an Beschaftigung aus und
34 Prozent von einem Rickgang. Fir das Jahr 2025 planen 23 Prozent der Dienstleister mit zusatzlichen
Mitarbeitern, jedoch wollen 35 Prozent ihr Personal einschranken. Die Befragung verdeutlicht, dass der
seit 2005 anhaltende Beschéftigungsaufbau in Deutschland zu Ende ist.

B Ebenso bedenklich sind die anhaltend schlechten Investitionserwartungen fiir den Standort Deutsch-
land. Wahrend 23 Prozent der Unternehmen mit héheren Investitionen im Jahr 2025 planen, gehen je-
doch 40 Prozent von niedrigeren Investitionen als im Vorjahr aus. In allen Branchen dominieren die Un-
ternehmen mit schmaleren Investitionsbudgets. Dabei gilt es zu bedenken, dass das gegenwartige Inves-
titionsniveau eine schlechte Ausgangsbasis darstellt. Im Vergleich mit den vorhergehenden IW-Konjunk-
turumfragen hat sich der negative Saldo aus den positiven und negativen Investitionsperspektiven merk-
lich erhéht. Diese immensen Investitionsausfille belasten nicht nur die konjunkturelle Dynamik. Sie
bremsen langfristig das Produktionspotenzial der deutschen Volkswirtschaft erheblich ab.
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