y GEMEINSCHAFTS-

Stellungnahme der Projektgruppe Gemeinschafts-
diagnose zur Herbstprojektion 2025 der Bundesre-
gierung

GemadB § 2(2) Vorausschitzungsverordnung (EgVV) legt die Projekt-
gruppe Gemeinschaftsdiagnose hiermit als unabhdngige Einrichtung
ihre Einschatzung der Herbstprojektion 2025 der Bundesregierung vor.

Ergebnis der Priifung

Die Projektion der Bundesregierung erscheint vor dem Hintergrund der derzeiti-
gen Datenlage plausibel. Die Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose befiirwortet
diese Projektion.

Begriindung des Ergebnisses

Die Herbstprojektion der Bundesregierung und Veranderungen ge-
geniiber der Friihjahrsprojektion vom April 2025

Die Bundesregierung prognostiziert fiir das laufende Jahr eine leichte Expansion
des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts (BIP) um 0,2 % und fiir die kommen-
den beiden Jahre Anstiege um 1,3 % und 1,4 % (Tabelle 1). In ihrer Frih-
jahrsprojektion vom April 2025 hatte sie eine Stagnation in diesem Jahr und eine
Zuwachsrate von 1,0 % fir das Jahr 2026 erwartet. Damit setzt sie fiir dieses
und kommendes Jahr die Prognose etwas herauf. Auch die Prognose fiir das
Wachstum des Produktionspotenzials fallt mit durchschnittlich 0,6 % fiir den Zeit-
raum von 2025 bis 2030 um 0,1 Prozentpunkte héher aus als im Friihjahr.

Die Prognose der Verbraucherpreise liegt im Vergleich zur Friihjahrsprojektion
nahezu unverandert. Hingegen wird die Zunahme des gesamtwirtschaftlichen De-
flators mit 2,8 % in diesem Jahr und 2,5 % im kommenden Jahr als héher ein-
geschatzt, was vor allem durch einen erheblich starkeren Preisauftrieb beim
Staatskonsum und bei den Bruttoanlageinvestitionen begriindet ist.

Einordnung der Herbstprojektion der Bundesregierung in das Spekt-
rum vorliegender Prognosen und Bewertung

Die hier beurteilte Projektion der Bundesregierung entstand Anfang Oktober
2025. Die zum Vergleich herangezogenen Prognosen der Institute wurden Anfang
September 2025 verdffentlicht, das Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose
datiert vom 25. September 2025. In der Zeitspanne zwischen diesen Prognosen
gab es keine nennenswerten Anderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen.
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Die Prognose des preisbereinigten BIP entspricht in diesem und in den beiden
kommenden Jahren genau der Einschatzung der Gemeinschaftsdiagnose, und die
Projektion des nominalen BIP liegt im Spektrum der Institutsprognosen (Tabelle
2). Verglichen mit der Gemeinschaftsdiagnose nimmt das nominale BIP in diesem
Jahr um 0,2 Prozentpunkte schwacher und in den kommenden beiden Jahren um
jeweils 0,2 Prozentpunkte starker zu.

Merkliche Unterschiede zwischen der Projektion der Bundesregierung und den
Vergleichsprognosen ergeben sich bei der Weltwirtschaftsleistung und dem
Welthandel, der Expansion des Staatskonsums und der Bruttoanlageinvestitionen
sowie der Preisentwicklung des privaten und 6ffentlichen Konsums. Zudem be-
stehen Unterschiede bei der Entwicklung des Arbeitsvolumens und der Arbeits-
produktivitat. Alle ibrigen GréBen sind unauffallig.

Die Wirtschaftsleistung deutscher Absatzmérkte steigt nach Einschatzung der
Bundesregierung in diesem und im kommenden Jahr weniger stark im Vergleich
zum Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose. Dies kénnte auf die Verwen-
dung unterschiedlicher Landerkreise bei der Berechnung des Welt-BIP zurtickzu-
fiihren sein. Gleichwohl geht auch die Regierungsprojektion von einer allmahli-
chen Beschleunigung der Absatzmadrkte aus, wie auch von der Gemeinschaftsdi-
agnose unterstellt. Der Welthandel wird in der Prognose der Bundesregierung im
kommenden Jahr um 1,4 und im Jahr 2027 um 0,9 Prozentpunkte starker einge-
schatzt als im Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose und liegt damit auch
auBerhalb des Spektrums der Institute. Hauptgrund fiir die Unterschiede diirfte
sein, dass im Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose der globale Waren-
handel prognostiziert und dieser wohl mehr durch Zélle belastet wird als der ge-
samte Welthandel. Zudem wird von der Gemeinschaftsdiagnose erwartet, dass
Umlenkungsmadglichkeiten fiir den Warenhandel aus China in die USA wegfallen,
weil die USA nun auch fir die stidosteuropaischen Lander hdhere Zdlle eingefiihrt
haben.

Der reale Staatskonsum und die realen Bruttoanlageinvestitionen, im Speziellen
die Ausriistungsinvestitionen, werden in der Projektion der Bundesregierung in
diesem Jahr und im kommenden Jahr stérker ausgeweitet als in der Prognose der
Gemeinschaftsdiagnose und liegen im laufenden Jahr auch auBerhalb des Bandes
der Institutsprognosen. Hingegen ist die Entwicklung beim privaten Verbrauch
und beim AuBenbeitrag etwas schwacher als von der Gemeinschaftsdiagnose er-
wartet, sodass gesamtwirtschaftlich identische Zuwachsraten erreicht werden.
Zudem erwartet die Bundesregierung einen deutlicheren Auftrieb beim Deflator
des offentlichen Konsums im laufenden Jahr, der sich dann im Jahr 2027 merklich
abschwacht und auBerhalb des Spektrums der Institute liegt. Der Preisauftrieb
beim privaten Verbrauch wird im laufenden Jahr hingegen als etwas schwéacher
eingeschatzt als die Institute erwarten.

Die unterschiedlichen Preisdynamiken und realen Entwicklungen beim Staatskon-
sum und bei den Ausrtistungsinvestitionen diirften von den Annahmen Uber die
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finanzpolitischen Impulse getrieben sein. Basis der Projektion der Bundesregie-
rung sind die Haushaltsentwiirfe der Jahre 2025 und 2026 und entsprechende
Eckwerte fiir die fortlaufenden Jahre. Diese sehen einen schnellen Abfluss des
Sondervermogens fir Infrastruktur und Klimaschutz (SVIK) in der ersten Halfte
der Laufzeit vor und unterstellen erhebliche Ausgaben fiir Verteidigung ab dem
laufenden Jahr. Die Gemeinschaftsdiagnose nimmt an, dass die finanzpolitischen
Impulse deutlich geringer ausfallen dirften. Dabei werden vor allem zwei Fakto-
ren in der Quantifizierung im Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose be-
riicksichtigt. Erstens nimmt die Planung und Vergabe der 6ffentlichen Projekte
viel Zeit in Anspruch und verlangsamt den Mittelabfluss. Zweitens ergibt sich trotz
der erweiterten Kreditmdglichkeiten ein Konsolidierungsbedarf im Jahr 2027 von
erheblichem Umfang. Dieser Konsolidierungsbedarf ist letztlich auch in der Haus-
haltsprojektion des Bundesministeriums der Finanzen angelegt und diirfte sich
entsprechend auch in der Prognose der Bundesregierung durch Abschlage bei
dem o&ffentlichen Konsum und/oder Investitionen niederschlagen.

Im Vergleich zur Gemeinschaftsdiagnose zeigt die Projektion der Bundesregie-
rung auch eine etwas andere Einschatzung zu der Entwicklung auf dem Arbeits-
markt, obgleich diese im Band der Institute liegt. So wird die Ausweitung des
Arbeitsvolumens als geringer eingeschatzt im Vergleich zur Gemeinschaftsdiag-
nose trotz gleichem gesamtwirtschaftlichen Expansionstempo. Entsprechend fallt
der Anstieg der Arbeitsproduktivitét je Erwerbstatigenstunden deutlich stérker
aus. Diese kraftigen Produktivitatszuwachse dirften in der Erholungsphase je-
doch im Einklang mit der von der Bundesregierung unterstellten héheren Trend-
produktivitét stehen, die sich im Rahmen der Potenzialschatzung nach der EU-
Methode ergibt und die optimistischer ausfallt als die Potenzialschatzungen der
Institute.

Insgesamt halt die Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose die genannten Abwei-
chungen angesichts der bestehenden Unsicherheiten flr vertretbar und befiir-
wortet die vorgelegte Projektion.

Hintergrund

Die Europaische Union hat in der Verordnung (EU) Br. 473/2013 unter anderem
festgelegt, dass die der EU vorzulegenden mittelfristigen nationalen Finanzpla-
nungen und staatlichen Haushaltsplanungen auf makrodkonomischen Prognosen
basieren sollen, die von einer unabhangigen Einrichtung entweder erstellt oder
beflirwortet wurden. In Umsetzung dieser Verordnung hat der Deutsche Bundes-
tag das ,Gesetz Uber die Erstellung gesamtwirtschaftlicher Vorausschatzungen
der Bundesregierung" (Vorausschatzungsgesetz — EgVG) (Bundesgesetzblatt
Jahrgang 2017 Teil I Nr. 43, herausgegeben am 4. Juli 2017, S. 2080-2081) er-
lassen. In dessen § 3 wird das Bundesministerium fur Wirtschaft und Energie
ermachtigt, im Einvernehmen mit dem Bundesminister fiir Finanzen eine unab-
hangige Einrichtung zu bestimmen, die ,iiber die fiir die Uberpriifung der Voraus-
schatzungen erforderlichen Sachkenntnisse, Erfahrungen und Mittel verfigt®, um
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die Vorausschatzung der Bundesregierung zu iberpriifen. In der ,Verordnung
Uber die Erstellung der gesamtwirtschaftlichen Vorausschatzungen der Bundes-
regierung" (Vorausschatzungsverordnung — EgVV) wird die Projektgruppe Ge-
meinschaftsdiagnose als unabhdngige Einrichtung im Sinne von § 3 Satz 1 des
EgVG bestimmt.

Nach § 2(2) der EgVV sollen die Institute der Gemeinschaftsdiagnose tiberpriifen,
ob die Projektion der Bundesregierung ,[...] unter Berticksichtigung der Informa-
tionen, die in die Vorausschatzung einflieBen konnten, plausibel ist. Der Unsicher-
heit bei der Erstellung von Vorausschatzungen ist dabei Rechnung zu tragen.
Zeitnah vorliegende gesamtwirtschaftliche Vorausschatzungen kdnnen bei der
Beurteilung der Vorausschdtzungen der Bundesregierung als Orientierung die-
nen."
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2025 | 2026 2027

BIP-Wachstum Welt _-_

Wechselkurs USD/Euro

3,0
09
05
23
0,1
01

0,2

-1,4

Wachstumsbeitrag: Totale Faktor Produktivitét!

BIP-Deflator 2,8 2,5 2,3
Verbraucherpreisindex
Deflator der Bruttoanlageinvestitionen 2,9

Deflator der Importe

2,1
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2025

GD-Institute?! Gemeinschaftsdiagnose

Bundesregierung
vom Herbst 2025

BIP-Wachstum Welt?

Wechselkurs USD/Euro

AuBenbeitrag?

Wachstumsbeitrag: Faktor Arbeit?

Wachstumsbeitrag: Totale Faktor Produktivitét?

Deflator der Importe

0,0
63
35
0,0
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2026

GD-Institute?! Gemeinschaftsdiagnose
vom Herbst 2025

BIP-Wachstum Welt? 2,2 2,3 3,0

Wechselkurs USD/Euro

Bundesregierung

BIP (nominal) 2,9

Private Konsumausgaben 0,5

21
14
0,9
06
03

Wachstumsbeitrag: Totale Faktor Produktivitat?

BIP Deflator
Verbraucherpreisindex

Deflator der Bruttoanlageinvestitionen

Deflator der Importe

0,0
6,1
27
06
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GD-Institute?!

Max

BIP-Wachstum Welt?

Wechselkurs USD/Euro

2027

Gemeinschaftsdiagnose
vom Herbst 2025

Bundesregierung

BIP (nominal)

Private Konsumausgaben

Bruttoanlageinvestitionen

Bauinvestitionen

Exporte von Waren und Dienstleistungen

Inléndische Verwendung?

AuBenbeitrag?

Wachstumsbeitrag: Faktor Arbeit?

Wachstumsbeitrag: Totale Faktor Produktivitét?

BIP Deflator

Verbraucherpreisindex

Deflator der Bruttoanlageinvestitionen

Deflator der Importe

Erwerbstétigkeit (Inland)
Arbeitslosenquote (BA)
Bruttolohne und -gehalter je Arbeitnehmer

Arbeitsproduktivitat je Erwerbstétigenstunde

Wissenschaftliche Ansprechpartnerin

Dr. Geraldine Dany-Knedlik

Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung (DIW Berlin)
Tel +49 30 89789 486

GDanyKnedlik@diw.de
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