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Wesentliche Ergebnisse

Prognose: Die DIHK rechnet in diesem Jahr nur mit einer Stagnation (0,0), im kommenden Jahr mit einer
sehr leichten Aufwartsbewegung und einem schwachen Wirtschaftswachstum von 0,7 Prozent.

e Im Herbst 2025 zeichnet sich keine Verbesserung der konjunkturellen Lage ab. Unverdndert gegentiber
dem Friihsommer bewerten lediglich 25 Prozent der Betriebe ihre aktuelle Geschéftslage als ,gut”, wéh-
rend 25 Prozent von einer schlechten Lage sprechen. Der Lagesaldo verharrt damit bei null Punkten.

e Die Geschaftserwartungen der Unternehmen bleiben Gberwiegend triib. Eine schwache Nachfrage und
weiter bestehende strukturelle Probleme belasten die Unternehmen: Nur 15 Prozent rechnen in den
kommenden zwdlf Monaten mit besseren Geschaften (zuvor 16 Prozent), mehr als ein Viertel geht hin-
gegen von einer Verschlechterung aus (27 Prozent nach zuvor 26 Prozent). Der Saldo der Geschéaftser-
wartungen sinkt damit gegentber dem Friihsommer leicht um zwei auf minus zwdlf Punkte. Der Saldo
liegt deutlich unter dem langjahrigen Schnitt (drei Punkte), aber um sechs Punkte tiber dem Vorjahres-
wert (Saldo: minus 18).

e Die Unternehmen nennen als héufigstes Geschaftsrisiko die Inlandsnachfrage (57 Prozent), gefolgt von
wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen (56 Prozent) sowie Arbeitskosten (56 Prozent, Hochst-
stand).

e Aufgrund der auBenwirtschaftlichen Unsicherheiten und der gesunkenen Wettbewerbsfahigkeit bleiben
die Exporterwartungen tief negativ: 29 Prozent der Unternehmen rechnen in den kommenden zwdlf
Monaten mit sinkenden Ausfuhren, nur 19 Prozent mit steigenden. Der Saldo der Exporterwartungen
verharrt bei minus zehn Punkten.

e Die Unternenmen bleiben bei ihren Investitionsabsichten im Inland erneut sehr zurtickhaltend. Wahrend
nur 22 Prozent der Betriebe mit erh6hten Budgets planen (zuvor 24 Prozent), werden wie im Frithsom-
mer 31 Prozent ihre Investitionen verringern. Der resultierende Saldo von minus neun Punkten bedeutet
eine leichte Verschlechterung gegentiber dem Frithsommer (Saldo: minus sieben Punkte) und nur eine
geringfligige Verbesserung zum Vorjahr (Saldo minus zehn Punkte).

e Die andauernde wirtschaftliche Schwachephase schldgt auf die Beschaftigungsplane der Unternehmen
durch. EIf Prozent planen ihren Personalbestand auszuweiten (zuvor 13 Prozent), wahrend 24 Prozent
von einem Riickgang ausgehen (zuvor 22 Prozent). Der Saldo liegt mit minus 13 Punkten auf dem tiefs-
ten Stand seit der Corona-Pandemie.
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Aktuelle Geschaftslage der Unternehmen

Die Geschaftslage der deutschen Wirtschaft bleibt im Herbst 2025 angespannt. Seit mehr als einem Jahr verharrt die
Lageeinschatzung auf einem niedrigen Niveau. Eine Erholung ist derzeit nicht erkennbar. Hohe Energie- und Arbeits-
kosten, langwierige Genehmigungsverfahren und die Vielzahl blrokratischer Vorgaben bremsen die Wettbewerbsfahig-
keit der Unternehmen auch weiterhin. Die Impulse der neuen Bundesregierung haben sich nicht in einer Verbesserung
der Geschaftslage der Unternehmen niedergeschlagen. AuBerdem bleibt die Nachfrage aus dem In- und Ausland ver-
halten. Zusatzlichen Druck erzeugen geopolitische Spannungen und Handelskonflikte.

Genau ein Viertel der Unternehmen bewertet seine Geschaftslage derzeit als gut (gleichleibend ggii. Frihsommer),
wihrend ebenso viele von einer schlechten Lage sprechen (gleichbleibend ggu. Frithsommer). Der Lagesaldo liegt damit
unverandert bei null Punkten - deutlich unter dem langjahrigen Durchschnitt von plus 19 Punkten. Gegenlber dem
Herbst 2024 ist der Saldo geringfligig um einen Punkt gesunken. Schlechter war die Lageeinschatzung zuletzt wahrend
der Corona-Pandemie (Saldo Jahresbeginn 2021: minus drei Punkte).

Die triibe Stimmung zieht sich durch alle UnternehmensgréBen: Sowoh! bei den kleinen Betrieben mit weniger als 20
Beschiftigten als auch bei Unternehmen mit 20 bis 200 Beschiftigten liegt der Saldo bei minus einem Punkt (nach
zuvor minus drei Punkten bzw. null Punkten). Auch die GroBunternehmen mit mehr als 1.000 Beschéftigten spiiren die
Belastungen immer deutlicher: Ihr aktueller Saldo ist von sieben auf vier Punkte gefallen, der niedrigste Wert seit dem
Herbst 2020.

Geschéiftslage der Unternehmen (Saldo aus gut minus schlecht-Antworten, langjahriger Durchschnitt seit 2003)
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Besonders schlecht ist die Lage in der Industrie. Der Wirtschaftszweig leidet weiterhin unter einer schwachen Nach-
frage, hohen Kosten sowie den teils unzureichenden Standortbedingungen. Jedes dritte Industrieunternehmen schatzt
seine Lage als schlecht ein (34 nach zuvor 31 Prozent), wéhrend lediglich 19 Prozent (nach zuvor 20 Prozent) von einer
guten Lage sprechen. Der Saldo sinkt von minus elf auf minus 15 Punkte und liegt damit beachtliche 35 Punkte unter
dem langjahrigen Industrieschnitt. Die anhaltend schwachen Lagebewertungen quer durch die Industriebranchen -
von den Grundstoffherstellern bis hin zu den Konsumguterproduzenten - untermauern die Sorge vor einer zumindest
schleichenden De-Industrialisierung in Deutschland.



DIHK-KONJUNKTURUMFRAGE | HERBST 2025 | 5

Geschéiftslage der Unternehmen (Saldo aus gut minus schlecht-Antworten, langjéhriger Durchschnitt seit 2003)
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Bei den Vorleistungsgliterproduzenten hat sich die Geschaftslage gegentiber dem Friihsommer weiter eingetribt. Nur
noch 15 Prozent der Unternehmen bewerten ihre Lage als ,gut”, wahrend 40 Prozent sie als ,schlecht” einschatzen. Der
Saldo sinkt von minus 21 auf minus 25 Punkte. Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum zeigt sich zwar eine leichte Ver-
besserung (minus 30 Punkte im Herbst 2024), ein nachhaltiger Aufwértstrend ist jedoch nicht erkennbar. Die Industrie-
schwache und damit einhergehend die geringe Nachfrage nach Vorleistungen sowie der zunehmende internationale
Wettbewerbsdruck belasten die Unternehmen stark. Hinzu kommen die andauernd hohen Energiepreise, die deutlich
uber dem Niveau vor dem russischen Angriffskrieg gegen die Ukraine liegen. Insgesamt bleibt die Lage fiir die energie-
intensiven Vorleistungsglterproduzenten daher sehr angespannt. Besonders stark verschlechtert hat sich die Situation
in der Chemischen Industrie: Der Saldo sinkt gegeniiber der Vorumfrage von minus zehn auf minus 19 Punkte. Auch im
Holzgewerbe (minus 18 nach minus zehn) und im Papiergewerbe (minus 44 nach minus 34) triibt sich die Lage weiter
ein. Eine leichte Verbesserung zeigt sich hingegen in der Metallerzeugung und -bearbeitung. Der Saldo verbessert sich
von minus 37 auf minus 31 Punkte - bleibt damit aber weiterhin tief im negativen Bereich.

Auch die Geschaftslage der Investitionsgiiterproduzenten hat sich weiter verschlechtert. Der Saldo sinkt gegentiber
dem Friihsommer von minus sechs auf minus elf Punkte - und bleibt damit deutlich unter dem langjahrigen Durch-
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schnitt von 26 Punkten. Die hohe Unsicherheit Uber die globale Wirtschafts- und Handelspolitik belastet diese sehr ex-
portorientierte Branche spirbar. Im Kraftfahrzeugbau fallt die Lagebeurteilung besonders deutlich ab. Der Saldo hat
sich auf minus 32 Punkte verschlechtert. Nach einem vorlbergehenden Anstieg auf minus 15 Punkte im Friihsommer -
bedingt durch Vorzieheffekte infolge der angekiindigten US-Zélle auf europdische Fahrzeuge - liegen die Werte nun
wieder auf dem duBerst schwachen Niveau des Vorjahres (minus 31 Punkte im Herbst 2024). Eine dhnliche Entwicklung
zeigt sich im Maschinenbau: Im Frithsommer hatte sich die Stimmung leicht aufgehellt (minus zehn Punkte), nun sinkt
der Lagesaldo wieder auf minus 14 Punkte. Gedampfte Investitionsneigungen der Abnehmerbranchen und geopoliti-
sche Unsicherheiten wirken hier belastend.

Bei den Gebrauchs- und Verbrauchsgiiterproduzenten setzt sich der Abwaértstrend ebenso fort. Anhaltende Konsumzu-
rickhaltung und die Verunsicherung tber die globale wirtschaftliche Entwicklung belasten die Branche. Der Saldo der
Lageeinschatzungen sinkt von minus sechs auf minus zehn Punkte. Besonders schwierig stellt sich die Situation im
Textil-, Bekleidungs- und Ledergewerbe dar: Der Lagesaldo fallt von minus zwélIf auf nunmehr minus 20 Punkte. Trotz
einer leichten Verbesserung von minus 21 auf minus 19 Punkte bleibt auch die Lage im Mdbelgeschaft angespannt.
Trotz der handelspolitischen Unsicherheiten bewertet die pharmazeutische Industrie ihre Geschaftslage Giberwiegend
positiv. Jedoch zeigen sich auf hier Eintriibungen. Der Saldo fallt von 36 auf 18 Punkte, er hat sich damit innerhalb we-
niger Monate halbiert.

Am schlechtesten von allen Wirtschaftszweigen fallt die Lageeinschitzung im Handel aus. Nur noch 16 Prozent (zuvor
17 Prozent) der Unternehmen bewerten ihre aktuelle Geschiftslage als gut, wahrend ein Drittel der Betriebe die Situa-
tion als schlecht einschatzt (33 Prozent nach zuvor 32 Prozent). Der Saldo reduziert sich von minus 15 auf minus 17
Punkte - das ist der niedrigste Wert seit Herbst 2020. Besonders kritisch ist die Lage im GroBhandel. Der Saldo sinkt
von zuvor minus 18 auf minus 21 Punkte. GroBhandelsunternehmen kdmpfen mit einer schwachen Nachfrage aus der
Industrie, anhaltenden Problemen in den Lieferketten und unsicheren wirtschaftlichen Aussichten. Im Einzelhandel
wirkt sich eine wachsende Konsumzuriickhaltung negativ aus: Unsicherheiten Uber die wirtschaftlichen Entwicklungen
und die Arbeitsplatzsicherheit sowie gestiegene Lebenshaltungskosten dampfen die Konsumstimmung. Der Lagesaldo
liegt bei minus 14 Punkten (zuvor: minus 15).

Im Baugewerbe zeigt sich eine leichte Aufhellung der Stimmung. Im Vergleich zum Friihsommer geht es leicht bergauf,
der Lagesaldo der Unternehmen verbessert sich von neun auf 14 Punkte. Etwa jedes dritte Unternehmen (31 Prozent
nach zuvor 29 Prozent) spricht derzeit von einer guten Geschiftslage, wihrend 17 Prozent ihre aktuelle Geschéftslage
als "schlecht” bezeichnen (zuvor: 20 Prozent). Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum ist der Saldo aber leicht schlechter
(Herbst 2024: 15 Punkte). Damit bleibt die Lageeinschitzung der Unternehmen auch immer noch unter dem langjshri-
gen Schnitt von 24 Punkten. Insbesondere der Fachkraftemangel und hohe Arbeitskosten stellen die Unternehmen vor
strukturelle Herausforderungen. Besonders im Hochbau bleibt die Lage weiter angespannt, wenngleich auch hier eine
leichte Verbesserung zum Friihsommer erkennbar ist. Der Saldo steigt leicht von minus drei auf derzeit null Punkte. Im
Vergleich zum langjdhrigen Schnitt ist die Lageeinschitzung aber noch weit entfernt (durchschnittlicher Saldo: 21
Punkte). Die Lagebewertungen im Tiefbau verbessern sich, auch saisonbedingt, um sieben Punkte auf einen Saldo von
21 Punkte. Das liegt sogar leicht tiber dem langjahrigen Schnitt von 18 Punkten, aber deutlich unter dem Vorjahreswert
(Saldo Herbst 2024: 30 Punkte). Das Ausbaugewerbe steht mit einem Lagesaldo von 25 Punkten nach zuletzt 21 Punk-
ten vergleichsweise stabil da und liegt nur leicht unter dem Vorjahresniveau von 27 Punkten.

Im Dienstleistungssektor verbessert sich die Geschéaftslage leicht. Der Saldo steigt gegentiber dem Friihsommer von
acht auf zehn Punkte. Innerhalb des Wirtschaftszweigs verlauft die Entwicklung uneinheitlich. Bei den personenbezo-
genen Dienstleistungen kommt es zu einer leichten Verbesserung auf nun zwdlf Punkte im Saldo (nach zuvor elf Punk-
ten). Besonders positiv fallt die Einschatzung in der Reisevermittlung aus, wo der Saldo von 19 auf 23 Punkte steigt.
Deutlich eingetriibt ist dagegen die Stimmung in der Kultur- und Kreativwirtschaft: Der Lagesaldo sinkt von vier auf
minus sieben Punkte. Die unternehmensbezogenen Dienstleistungen liegen mit einem Saldo von 13 Punkten knapp
unter dem Wert der Vorumfrage (15 Punkte). Einzelne Teilbranchen entwickeln sich stabil. Besonders gut bewerten die
Rechts- und Steuerberatungen ihre aktuelle Lage (53 Punkte nach zuvor 55 Punkten). Auch die Forschung und Ent-
wicklung zeigt sich dynamisch, mit einem Saldo von 25 Punkten liegt die Lagebewertung um zwei Punkte Gber dem
Wert der Vorumfrage und um 23 Punkte tber dem Wert des Vorjahres. Dagegen verschlechtert sich die Lage in der IT-
Dienstleistungsbranche - hier sinkt der Saldo von 17 auf zwdolf Punkte.

Im Gastgewerbe hat sich die Geschaftslage gegentiber dem Friihsommer deutlich verbessert, sie liegt aber weiterhin im
negativen Bereich: Der Saldo steigt von minus 18 auf minus zwei Punkte. Saisonbedingt fallt die Lagebewertung im
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Herbst nach den Sommermonaten traditionell etwas positiver aus. Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum zeigt sich je-
doch eine leichte Eintriibung (Herbst 2024: vier Punkte). Die Bilanz der Hochsaison im Sommer reichte im Jahr 2025
nicht flir eine positiveres Stimmungsbild. Auch im langerfristigen Vergleich bleibt die Lage verhalten - der aktuelle
Wert liegt deutlich unter dem langjéhrigen Durchschnitt von neun Punkten. Besonders die Gastronomie steht weiter-
hin unter Druck: Hohe Kosten, Personalmangel und Birrokratie belasten viele Betriebe.

Der Bereich Verkehr und Lagerei verharrt mit einem Saldo von minus sechs Punkten (nach zuvor minus sieben) im Tief.
Nur 19 Prozent der Unternehmen bewerten ihre Lage als ,gut”, wahrend 25 Prozent von einer schlechten Lage spre-
chen. Besonders angespannt ist die Situation im StraBengiterverkehr: Die Geschéftslage liegt hier mit einem Saldo von
minus zehn Punkten (nach zuvor minus 13) auf niedrigem Niveau. Fahrermangel, unzureichende Verkehrswege, hohe
Kostenbelastungen sowie Unsicherheiten im Zusammenhang mit der Antriebswende setzen zahlreiche Unternehmen
dieser Branche unter Druck.
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Geschaftserwartungen der Unternehmen

Die Geschéftserwartungen der Unternehmen bleiben Giberwiegend trib. Nach drei Jahren ohne wirtschaftliches
Wachstum gibt es aktuell keine Anzeichen fiir einen breiten Aufschwung. Eine schwache Nachfrage und struktu-
relle, weiterhin nicht geldste, Standortprobleme belasten die Unternehmen: Nur 15 Prozent rechnen in den kom-
menden zwolf Monaten mit besseren Geschéften (zuvor 16 Prozent), mehr als ein Viertel geht hingegen von einer
Verschlechterung aus (27 Prozent nach zuvor 26 Prozent). Der Saldo der Geschiftserwartungen sinkt gegentiber
dem Frithsommer leicht um zwei auf minus zw6lf Punkte. Er liegt deutlich unter dem langjdhrigen Schnitt (drei
Punkte), aber um sechs Punkte tiber dem Vorjahreswert (Saldo: minus 18).

Bezogen auf die unterschiedlichen UnternehmensgréBenklassen zeigt sich, dass die Konjunktur sich hier sehr un-
terschiedlich entwickelt. Grundséatzlich verbessern sich die Erwartungen mit der Zahl der Beschaftigten in den
Betrieben. Zudem werden zwischen den GroBenklassen die Abstdnde groBer. Bei Unternehmen mit mehr als 1.000
Beschaftigten hellen sich die Geschaftserwartungen auf. Sie steigen gegentiber dem Friihsommer um vier Punkte
auf einen Saldo von plus zehn Punkte. Das entspricht genau dem langjdhrigen Durchschnittswert und ist der
hochste Wert seit Beginn des russischen Kriegs in der Ukraine (Saldo Jahresbeginn 2022: plus 25 Punkte). Dem-
gegenuber sind die Erwartungen in kleineren Unternehmen Uberwiegend negativ und haben sich auch im Ver-
gleich zur Vorumfrage sogar verschlechtert. Bei Unternehmen mit 200 bis 1000 Beschéaftigten sinkt der Saldo
geringfligig um einen auf minus drei Punkte. In Unternehmen bis zu 200 Beschéaftigten sinkt der Saldo um zwei
auf minus 14 Punkte.

Geschaftserwartungen der Unternehmen (Saldo in Punkten, langjahriger Durchschnitt seit 2003)
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Die Geschaftserwartungen in der Industrie haben sich im Verlauf des Sommers nicht gebessert. Trotz Zolleini-
gung mit den USA bleiben die auBenwirtschaftlichen Unsicherheiten sehr hoch. Hohe Kosten am heimischen
Standort belasten die Wettbewerbsfahigkeit. Die anhaltende wirtschaftliche Schwache driickt zudem die Nach-
frage aus dem Inland. Gleichbleibend 25 Prozent der Industriebetriebe rechnen mit einer Verschlechterung ihrer
Geschifte. Nur 16 Prozent (zuvor 17 Prozent) gehen von einer Verbesserung aus. Der Saldo der Geschiftserwar-
tungen sinkt gegeniiber der Vorumfrage geringfligig um einen auf minus neun Punkte. Das liegt weit unter dem
langjéhrigen Schnitt von plus sechs Punkten. Gegenliber dem Vorjahr ergibt sich aber ein Zuwachs um zehn Sal-
dopunkte (Saldo Herbst 2024: minus 19 Punkte).
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Geschaftserwartungen der Unternehmen
(Saldo aus besser minus schlechter-Antworten, langjdhriger Durchschnitt seit 2003)
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Eine leichte Eintribung der Erwartungen im Vergleich zum Friihsommer zeigt sich bei den Vorleistungsgltereher-
stellern. Uberdurchschnittlich hiufig sehen diese Unternehmen in den weiterhin hohen Energie- und Rohstoff-
preisen ein Geschaftsrisiko. Ihr Erwartungssaldo sinkt leicht um zwei auf minus zehn Punkte. Besonders in der
Chemischen Industrie macht sich Pessimismus breit, der Saldo sinkt um sieben auf minus zehn Punkte. Bei den
Investitionsglterherstellern bleiben die Geschaftserwartungen unverdndert triib bei einem Saldo von minus
sechs Punkten. Das ist zwar deutlich mehr als der Vorjahreswert (Saldo minus 17 Punkte), aber immer noch er-
heblich weniger als der langjahrige Schnitt (zehn Punkte). Abweichend davon versetzt im Kraftfahrzeugbau die
US-Zollpolitik den Geschaftserwartungen einen kraftigten Dampfer, der Saldo sinkt um zwélIf auf minus 16
Punkte. Leicht aufwérts gehen die Geschaftserwartungen bei den Herstellern von Ge- und Verbrauchsgitern. Der
Saldo steigt auf minus zehn Punkte, nach 13 Punkten im Frihsommer und ebenfalls 13 Punkten im Herbst 2024.
Besonders im Erndhrungsgewerbe ist eine Aufhellung zu beobachten, der Saldo verbessert sich um sechs Punkte
auf minus neun Punkte.
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Im Baugewerbe triilben sich die Aussichten saisonbedingt ein. Nur jeder zehnte Betrieb hat positive Geschaftser-
wartungen (elf Prozent nach zuvor 13 Prozent), hingegen rechnen 28 Prozent mit einer Verschlechterung (zuvor
26 Prozent). Der Saldo der Geschaftserwartungen sinkt von minus 13 auf minus 17 Punkte. Der Riickgang im
Herbst fallt damit aber geringer als saisoniiblich aus. Zudem sind die Perspektiven auch deutlich besser als noch
vor einem Jahr: Gegeniiber Herbst 2024 legt der Saldo um 14 Punkte zu (Saldo Herbst 2024: minus 31 Punkte).
Zuletzt endlich wieder steigende Baugenehmigungen sowie der ,Bau-Turbo" nahren vorsichtige Hoffnungen, dass
es mit der Baukonjunktur bald aufwérts geht, besonders im Hoch- und Ausbaugewerbe. Im Hochbau liegen die
Geschiftserwartungen bei minus 21 Punkten (nach minus 34 Punkten im Vorjahr), im Ausbaugewerbe bei minus
16 Punkten (nach minus 28 Punkten im Vorjahr). Der Tiefbau hdngt in starkem MaBe von &ffentlichen Auftragen
ab. Weder das Sondervermdgen noch der Bundeshaushalt 2026 waren wahrend des Befragungszeitraums final
verabschiedet. Daher bleiben Planungsunsicherheiten bei 6ffentlichen Infrastrukturprojekten bestehen. Zudem
besteht die Sorge, dass das Sondervermdgen dauerhaft zu Lasten der Infrastrukturmittel im Kernhaushalt des
Bundes geht. Vor diesem Hintergrund liegt der Saldo der Geschaftserwartungen im Tiefbau mit minus 21 Punkten
nur um finf Punkte tber dem Vorjahreswert und acht Punkte unter dem Wert im Friihsommer.

Im Handel bleiben die Geschaftserwartungen tberwiegend negativ. Neben der schwachen Nachfrage bereiten den
Betrieben hohe und gestiegene Arbeitskosten sowie unsichere wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen groBe
Sorgen. Ein Drittel der Handler (32 Prozent nach zuvor 33 Prozent) rechnet mit einer Verschlechterung der Ge-
schifte, nur 13 Prozent (nach zuvor elf Prozent) gehen von einer Besserung aus. Der Saldo steigt minimal um
einen auf minus 19 Punkte. Er liegt deutlich unter dem langjahrigen Durchschnitt von minus vier Punkten, aber
héher als noch im Herbst 2024 (minus 28 Punkte). Besonders im GroBhandel ist eine Aufhellung zu beobachten,
der Saldo steigt von minus 18 auf minus 13 Punkte. Im Einzelhandel bleibt der Ausblick hingegen weiterhin dis-
ter (Saldo von minus 24 nach zuvor minus 23 Punkte).

DIHK-Stimmungsindex

Auch wenn sich gegeniiber dem Vorjahr eine leichte Aufhellung zeigt, bleibt die Stimmung der Unternehmen je-
doch Uberwiegend schlecht. Der aktuelle DIHK-Stimmungsindex, der die Einschdtzungen von mehr als 23.000 Be-
trieben aus nahezu allen Branchen und Regionen erfasst, verharrt mit 93,8 Punkten im pessimistischen Bereich.
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Der DIHK-Stimmungsindex ist das geometrische Mittel aus dem Index der Geschaftslage und dem Index der Geschaftserwartungen. Der
Index der Geschéftslage entspricht 100 plus den Anteil der Unternehmen mit einer guten Geschéftslage minus den Anteil der Unternehmen
mit einer schlechten Geschaftslage. Der Index der Geschaftserwartungen entspricht 100 plus den Anteil der Unternehmen mit positiven
Geschaftserwartungen minus den Anteil der Unternehmen mit negativen Geschaftserwartungen.

Werte iber 100 bedeuten, dass die Unternehmen tiberwiegend positive Bewertung der Stimmung, Lage und Erwartungen und umgekehrt.
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Die Geschaftserwartungen im insgesamt sehr heterogenen Dienstleistungssektor verschlechtern sich leicht. Ein
Viertel der Betriebe (gleichbleibend 25 Prozent) duBert negative Erwartungen, 15 Prozent (nach zuvor 17 Prozent)
rechnen mit einer Verbesserung. Der Saldo sinkt um zwei auf aktuell minus zehn Punkte. Der Saldo liegt unter
dem langjahrigen Schnitt von plus vier Punkten und nur um vier Punkte Uber dem Vorjahreswert. Im Gastge-
werbe triibt der anhaltende Kostendruck die Erwartungen Uber das saisontibliche MaB hinaus. Zwar wirkt sich
dort die Mehrwertsteuersenkung positiv aus, dennoch sieht sich die Branche einer Vielzahl von Belastungen aus-
gesetzt: Jeweils drei Viertel der Unternehmen nennen sowohl Arbeitskosten als auch Energie- und Rohstoffpreise
als Geschaftsrisiko. Nur wenige Branchen merken diese beiden Risiken noch haufiger an. Der Saldo der Ge-
schaftserwartungen sinkt um 15 auf minus 28 Punkte. Die Aussichten der Unternehmen aus dem Verkehr- und
Logistikgewerbe duBern sich dhnlich in Moll. Neben Arbeitskosten machen hohe Energie- und Kraftstoffpreise,
aber auch der demografisch bedingte Fachkraftemangel zu schaffen. Der Saldo der Geschaftserwartungen sinkt
um zwei auf minus 20 Punkte. Im Vorjahr lag der Saldo mit minus 26 Punkte aber noch niedriger. Im Gegensatz
dazu sind die Erwartungen der Finanz- und Versicherungsdienstleister positiv. Mit einem Saldo von vier Punkten
(plus einen Punkt zu Vorumfrage) liegen sie genau auf dem Niveau des Vorjahres und leicht Gber dem langjahri-
gen Schnitt von zwei Punkten.
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Geschaftsrisiken der Unternehmen

In vielen Bereichen der Wirtschaft bleibt der Druck auf die Unternehmen hoch. Seit dem Beginn des russischen
Krieges in der Ukraine ist die Zah!l primarer Geschaftsrisiken, denen sich die Unternenmen gegeniibersehen, nach
oben gegangen. Dabei sind es nicht nur konjunkturelle Risiken, wie eine weiterhin schwachelnde Nachfrage im
In- und Ausland, die der Wirtschaft zusetzen. Auch strukturelle Probleme wie unsichere wirtschaftspolitische
Rahmenbedingungen, gestiegene Arbeitskosten oder die weiterhin hohen Energie- und Rohstoffpreise bereiten
den Unternehmen Sorge. In einigen Bereichen wie dem Baugewerbe oder personalintensiven Branchen bleibt
auch der Fachkraftemangel ein Thema. In der Umfrage stehen insgesamt acht verschiedene Geschéaftsrisiken zur
Auswahl. Aktuell benennt ein Unternehmen im Schnitt 3,0 verschiedene Risiken. Das liegt genau auf dem Wert
zum Jahresbeginn, und nur geringfligig unter dem Hochstwert von 3,2 im Herbst 2022. Insgesamt sehen sich die
Unternehmen weiterhin durchschnittlich mehr Risiken und Unsicherheiten konfrontiert als friher. Noch bis ein-
schlieBlich 2021 benannten die Unternehmen durchschnittlich 2,4 Risiken.

DIHK-Risiko-Indikator

Anzahl der genannten Geschéftsrisiken (8 Risiken stehen zur Auswahl, Mehrfachnennungen méglich)

3,8
3,6
3,4
3,2

3,0
Alle Branchen

2,8
eeeeee Schnitt alle Branchen

2,6

©0000000c00c000c0ccofoccccccccccccccse 2'6 — | Ustrie

24 Schnitt Industrie

2,2

2,0
N\ ™
» PP P
Vv
*In jeder Welle der DIHK-Konjunkturumfrage werden die acht folgenden Geschéftsrisiken abgefragt: Inlandsnachfrage,

Auslandsnachfrage, Fachkraftemangel, Arbeitskosten, Energie- und Rohstoffpreise, Finanzierung, Wechselkurs,
wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen.

Seit einem Jahr benennen durchgéngig fast drei von fiinf Unternehmen die Inlandsnachfrage als Risikofaktor fir
ihre zuklinftige geschéaftliche Entwicklung. Mit 58 Prozent ist es aktuell auch das am hdufigsten genannte Ge-
schaftsrisiko. Darin spiegelt sich die langanhaltende wirtschaftliche Schwichephase wider.

Besonders in der Industrie macht die andauernde Auftragsflaute den Betrieben zu schaffen. Die Bestellungen aus
dem Inland liegen im Verarbeitenden Gewerbe um rund 10 Prozent unter dem bereits unterdurchschnittlichen
Niveau von 2019. Entsprechend melden fast mehr als zwei Drittel (68 Prozent) der Industriebetriebe Nachfrage-
schwiéche als Geschéaftsrisiko. Im Friihsommer waren es 65 Prozent, im vergangenen Jahr 71 Prozent. Bei expor-
tierenden Industrieunternehmen nimmt auch die Furcht vor einer sinkenden Auslandsnachfrage (48 Prozent nach
zuvor 47 Prozent) weiter zu. Neben einer sinkenden Wettbewerbsfahigkeit am heimischen Standort sorgt die
Handelspolitik der US-Administration trotz Einigung mit der EU fiir hohe Unsicherheiten.

Auch im Handel geben die Betriebe weiterhin die Inlandsnachfrage als hiufigstes Geschaftsrisiko an (67 Prozent
nach zuvor 68 Prozent), trotz gestiegener Einkommen und einer im Vorjahresvergleich gesunkenen Sparquote. Im
Baugewerbe bleibt die Inlandsnachfrage fiir die Halfte der Betriebe ein Geschéaftsrisiko (gleichbleibend 52 Pro-
zent). Das Sondervermdgen Infrastruktur und Klimaschutz hat hier noch keine positiven Impulse gesetzt. Dass



DIHK-KONJUNKTURUMFRAGE | HERBST 2025 | 13

das Sondervermdgen sowie der Bundeshaushalt 2026 lange nicht final verabschiedet waren, erzeugt Unsicher-
heit. So ist im Tiefbau das Risiko Inlandsnachfrage sogar wieder angestiegen, von 42 Prozent im Frilhsommer auf
51 Prozent im Herbst 2025.

Fast genauso héufig wie die Inlandsnachfrage nennen die Unternehmen die wirtschaftspolitischen Rahmenbe-
dingungen als Geschéaftsrisiko. Dieses sinkt zwar leicht von 59 auf 57 Prozent. Jedoch befindet es sich immer
noch auf sehr hohem Niveau (langjihriger Durchschnitt: 44 Prozent). Mehr als 6.000 Unternehmen haben bei den
wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen von der Mdglichkeit der Freitextantworten Gebrauch gemacht. Dabei
werden mit Abstand am haufigsten Stichworte zu Biirokratie-Themen genannt (44 Prozent). Energie-bezogene
Themen nennen 18 Prozent der Unternehmen, in der Industrie sind es sogar 27 Prozent. Angesichts der US-Zoll-
politik haben 12 Prozent der Freitextantworten auch Handelsbarrieren zum Inhalt, im Frihsommer waren es so-
gar 14 Prozent, zu Jahresbeginn hingegen nur finf Prozent. Bei den Industrieunternehmen liegt dieser Anteil so-
gar bei 23 Prozent. Weitere wirtschaftspolitische Risiken sehen die Unternehmen in Steuern, Planungsunsicher-
heit sowie mangelnden Investitionen. Im Gastgewerbe verweisen neun Prozent der Freitextantworten auf den
Mindestlohn.

Von den Unternehmen am haufigsten genannte Stichworter bei der Beschreibung der
wirtschaftlichen Risiken* (Anteil in Prozent, Auswertung von rd. 6.000 Freitextantworten)

Handelsbarrieren =~ =———Unsicherheit
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*Im Frithsommer 2020 wiirden keine Freitextantworten erhoben.

An dritter Stelle der meistgenannten Geschaftsrisiken stehen die Arbeitskosten. Der Wert ist damit weiterhin auf
seinem Hochststand (56 Prozent). In allen vier Wirtschaftszweigen ist mehr als jedes zweite Unternehmen Gber
die Entwicklung der Arbeitskosten besorgt. In der Industrie sind es sogar 59 Prozent. Dahinter verbergen sich
nicht nur die allgemeinen Lohnsteigerungen im Zuge der zwischenzeitlich hohen Inflationsraten. Auch die demo-
grafisch bedingten Arbeitskrafteengpéasse lassen Fachkrafte knapper und damit teurer werden. Hinzu kommen die
steigenden Belastungen durch die Sozialversicherungen. Besonders in personalintensiven Branchen wie dem
Gastgewerbe oder dem Sicherheitsgewerbe sind Personalkosten hiufig ein Problem (Gastgewerbe 75 Prozent,
Sicherheitswirtschaft 83 Prozent). Dabei spielt auch die Anhebung des Mindestlohns im kommenden Jahr eine
groBe Rolle.

Nach Beginn des russischen Angriffskrieges in der Ukraine vor mehr als drei Jahren waren die Energie- und Roh-
stoffpreise lange Zeit fir die Breite der deutschen Wirtschaft das groBte Geschaftsrisiko. Noch immer liegen die

Gas- und Strompreise deutlich Gber dem Vorkrisenniveau. Sie sind jedoch im Vergleich zum Jahresbeginn etwas

zuriickgegangen. Besonders der Olpreis liegt derzeit auf dem niedrigsten Niveau seit 2021. Dennoch nennt jedes
zweite Unternehmen die Energie- und Rohstoffpreise als Geschiftsrisiko (gleichbleibend 49 Prozent). Dort, wo
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Energie zu den groBen Kostenblécken gehort, wie z. B. in der energieintensiven Industrie, liegt der Anteil sogar
bei zwei Drittel (67 Prozent nach zuvor 71 Prozent).

Die langanhaltende wirtschaftliche Schwachephase kommt zunehmend auf dem Arbeitsmarkt an. Zwar sorgt die
demografische Entwicklung dafir, dass selbst in der aktuell schwierigen wirtschaftlichen Phase der Fachkrafte-
mangel fir viele Unternehmen eine Herausforderung bleibt, jedoch nimmt der Druck aktuell weiter ab. Unter dem
Strich bekunden 44 Prozent der Unternehmen (nach zuvor 45 Prozent) Fachkriaftemangel als ein Geschiftsrisiko.
Dieses Geschéaftsrisiko liegt immerhin sogar leicht unter seinem langjihrigen Durchschnitt (45 Prozent). Beson-
ders im Baugewerbe ist aber der Mangel an qualifizierten Arbeitskraften weiterhin ein sehr groBes Problem (59
Prozent). Seit der Pandemie ist der Fachkraftemangel dort das haufigste Risiko. Im Tiefbau sind es sogar 69 Pro-
zent. In einigen personalintensiven Dienstleistungsbereichen liegt der Wert sogar noch hoher, wie z.B. in der Si-
cherheitswirtschaft (73 Prozent).

Geschiftsrisiken fiir die Gesamtwirtschaft
Anteil der Nennungen in Prozent; Mehrfachnennungen méglich; *Export-Industrie
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Der Anteil der Unternehmen, die im Zugang zur Finanzierung einen Risikofaktor sehen, sinkt leicht von 15 auf 14
Prozent. Der langjihrige Durchschnitt liegt bei 13 Prozent. Uberdurchschnittlich hoch ist das Risiko weiterhin in
der Immobilienwirtschaft (36 Prozent nach zuvor 37 Prozent) sowie bei den Energieversorgern (33 Prozent nach
zuvor 36 Prozent).
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Wechselkursrisiken spielen flr die exportierenden Industrieunternehmen derzeit nur eine untergeordnete Rolle.
Zwar ist das Risiko aufgrund der aggressiven US-Zollpolitik am aktuellen Rand etwas gestiegen, aber mit acht
Prozent (nach zuvor sechs Prozent) spielt die Angst vor Wechselkursschwankungen nur eine untergeordnete
Rolle fur deutsche Exporteure.

TOP-Geschaftsrisiken nach Wirtschaftszweigen

Anteil der Nennungen in Prozent; Mehrfachnennungen méglich, in Klammern Wert der Vorumfrage
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Exporterwartungen der Industrieunternehmen

Das weltweit robuste Wachstum schafft kaum Impulse fiir die deutsche Exportindustrie. Die Unternehmen stehen in
Deutschland vor massiven strukturellen Herausforderungen und gleichzeitig groBer handelspolitischer Unsicherheit im
Ausland. Die globale Neuordnung wirtschaftlicher Partnerschaften und Handelswege aufgrund der handelspolitischen
Verwerfungen durch die US-Zollpolitik treffen die exportorientierte deutsche Industrie hart. Die internationale Konkur-
renz ist groB3 und Deutschland verliert Marktanteile durch die mangelnde Wettbewerbsfahigkeit im internationalen
Vergleich. Ein starker Euro und strukturelle Herausforderungen im Inland schmalern die internationale Wettbewerbsfa-
higkeit deutscher Unternehmen und ddmpfen die Nachfrage nach ihren Produkten.

So rechnen 29 Prozent der Unternehmen in den kommenden zwdlf Monaten mit sinkenden Ausfuhren (Friihsommer
2025: 29 Prozent), nur etwa jedes fiinfte Unternehmen (gleichbleibend 19 Prozent) erwartet eine Steigerung. Knapp
mehr als die Halfte der Unternehmen (52 Prozent) erwartet ein stabiles Auslandsgeschaft. Der Saldo aus héheren und
geringeren Exporterwartungen verharrt bei minus zehn Punkten. Die aktuellen Einschdtzungen zum Exportgeschaft

liegen somit zwar leicht tber dem Vorjahreswert (minus zwdlf Punkte), bleiben jedoch weit unter dem langjahrigen
Schnitt von plus 14 Punkten.

Exporterwartungen der Unternehmen
(Saldo aus héher minus geringer-Antworten, langjahriger Durchschnitt seit 2003)
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Im Vergleich zum Friihsommer entwickeln sich die Exporterwartungen unterschiedlich fir die verschiedenen GréBen-
klassen. Fur Industrieunternehmen mit bis zu 20 Beschéaftigten verschlechtert sich der Saldo erneut von minus 21 auf
minus 23 Punkte, bei Betrieben mit 20 bis 200 Beschaftigten sinken die Exporterwartungen ebenfalls von minus 14 auf
minus 15 Saldopunkte und bleiben damit weiter negativ. Hingegen bleiben die Erwartungen der Unternehmen mit 200
bis 999 Beschéftigten im Vergleich zum Frithsommer unverandert: Der Saldo liegt nach wie vor bei minus zwei Punk-
ten. Wahrend sich die Exportaussichten flr kleinere Unternehmen weiter verschlechtern, sind groBe Unternehmen
(Gber 1.000 Beschaftigte) optimistisch. GroBe Unternehmen rechnen sogar mit einem Exportwachstum. Ihre Aussichten
verbessern sich deutlich von plus neun auf plus 14 Saldopunkte (Herbst 2024: acht Punkte). Global aufgestellte GroB-
unternehmen sind besser in der Lage, sich auf die neuen Zolle einzustellen und ihre Strategien auf alternative Markte
auszurichten. Zudem kdnnen sie die zahlreichen birokratischen Anforderungen, die an Lieferketten gestellt werden,
abfedern.
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Exporterwartungen der Unternehmen
(Saldo aus hdher minus geringer-Antworten, langjéhriger Durchschnitt seit 2003)
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Im Vergleich der industriellen Hauptgruppen sind Vorleistungsgiiterproduzenten pessimistischer hinsichtlich ihrer Ex-
porterwartungen als noch zuvor. Einen Exportzuwachs erwarten 17 Prozent der Unternehmen (nach zuvor 16 Prozent).
Demgegentiber rechnen 31 Prozent (nach zuvor 29 Prozent) mit geringeren Ausfuhren. Der Saldo verschlechtert sich
von minus 13 Punkten auf minus 14 Punkte. Dabei ist in der Chemischen Industrie eine erneute Verschlechterung der
Exporterwartungen zu beobachten. Der Saldo sinkt von minus zehn auf minus 16 Punkte und liegt weit unter dem
langjahrigen Schnitt von plus 21 Punkten. Deutlich schlechter als in der Vorumfrage prognostizieren Unternehmen in
der Gummi- und Kunststoffindustrie ihre Ausfuhren. Der Saldo liegt mit minus 19 nach zuvor minus 15 Punkten auch
hier weiter im negativen Bereich. Betriebe aus dem Bereich der Metallerzeugung und -bearbeitung sind etwas weniger
pessimistisch: Die weltweite Stahlnachfrage durfte sich im kommenden Jahr leicht erholen, das kommt auch in gerin-
gem Umfang den Herstellern hierzulande zugute. Sie korrigieren ihre Erwartungen fiir das Auslandsgeschaft im Ver-
gleich zum Frithsommer leicht nach oben, wenngleich diese unter dem Strich weiterhin tief im Minus bleiben. Der
Saldo steigt von minus 19 leicht auf minus 16 Punkte.

Die Exporterwartungen der Investitionsgliterproduzenten hellen sich im Vergleich zum Friihsommer geringfiigig auf.
22 Prozent der Unternehmen erwarten steigende Exporte (zuvor 23 Prozent), 28 Prozent rechnen mit geringeren Aus-
fuhren (Vorumfrage 29 Prozent). Der Exportsaldo aus héheren und geringeren Erwartungen verbessert sich von minus
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sieben auf minus sechs Punkte. Besonders bei Herstellern von Elektrotechnik drehen die Einschdtzungen zum Aus-
landsgeschaft erneut ins Positive: Der Saldo steigt von minus drei Punkten auf aktuell plus einen Punkt. Die Exporter-
wartungen liegen damit jedoch auch weiterhin deutlich unter dem langjdhrigen Schnitt von 23 Saldopunkten. Die stark
spezialisierten Medizintechnikproduzenten konnen ihr leicht positives Niveau halten: Der Saldo bleibt bei plus zwei
Punkten.

Die beiden wichtigsten Exportbranchen der deutschen Wirtschaft, Automobil- und Maschinenbau, schwéacheln und
verharren auf einem niedrigen Niveau. Unternehmen im Maschinenbau bleiben im Vergleich zur Vorumfrage unveran-
dert pessimistisch: Der Saldo liegt bei minus acht Punkten (Vorjahr: minus elf Punkte). Die Exporterwartungen des Ma-
schinenbaus befinden sich per Saldo damit deutlich unter seinem langjahrigen Schnitt (plus 17 Punkte). Der Zollstreit
mit den USA und die Vielzahl von Anforderungen fiir den Nachweis der Stahl- und Aluminiumanteile in Maschinen
sowie deren Ursprung stellt viele Unternehmen vor groBe Herausforderungen. Der Saldo bei den Kraftfahrzeugbauern
verschlechtert sich ggii. der Vorumfrage deutlich um sieben Punkte auf aktuell minus 16 Punkte. Das sind auch zwei
Punkte mehr als noch vor einem Jahr, aber deutlich weniger als der langjahrige Durchschnitt der Branche von plus elf
Punkten. Besonders im Bereich der Elektromobilitat fallt es den deutschen Herstellern schwer mit ihren chinesischen
Konkurrenten gleichzuziehen.

Im Bereich der Ge- und Verbrauchsgiiterproduzenten sind die Exporterwartungen im Herbst etwas weniger pessimis-
tisch als noch im Frithsommer. Die weltweite Verunsicherung in Fragen der Handels- und Investitionsbeziehungen
schldgt sich jedoch auch hier nieder. Die Erwartungen der Konsumgditerhersteller hellen sich im Saldo von minus neun
auf minus acht Punkte leicht auf. In der Pharmazeutischen Industrie hingegen brechen die Exporterwartungen regel-
recht ein: Der Saldo stlrzt von plus 31 Punkten im Frihsommer auf aktuell nur noch minus zwei Punkte ab. Er liegt
deutlich unter seinem langjahrigen Schnitt von 33 Punkten. Die Verunsicherung der US-Zollpolitik zeigt sich hier be-
sonders deutlich - vor allem aufgrund des hohen Exportanteils in die Vereinigten Staaten und des andauernden Zoll-
streits. Die geplante Anhebung der Pharmazolle von bisher null auf zukiinftig 15 Prozent wurden zwischen der EU und
den USA im August vereinbart. Zeitweise wurden sogar Zolle von 100 Prozent von US-Seite angedroht. Im Vergleich
zum Vorjahr verlieren die Exporterwartungen der Pharmazeutischen Industrie ebenfalls deutlich (Vorjahr: 26 Punkte).
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Investitionsabsichten der Unternehmen

Die Investitionen kommen weiterhin nicht in Schwung: Die Unternehmen bleiben bei ihren Investitionsabsichten im
Inland erneut sehr zurtickhaltend. Wahrend nur 22 Prozent der Betriebe mit erhéhten Budgets planen (zuvor 24 Pro-
zent), beabsichtigen wie im Friihsommer 31 Prozent, ihre Investitionen zu verringern. Der resultierende Saldo von mi-
nus neun Punkten bedeutet eine leichte Verschlechterung gegentiber dem Frithsommer (Saldo: minus sieben Punkte)
und nur eine geringfiigige Verbesserung zum Vorjahr (Saldo minus zehn Punkte). Der langjahrige Schnitt liegt mit plus
drei Punkten deutlich hoher. Die Abschwdchung im Vergleich zum Friihsommer und die geringeren geplanten Investiti-
onen zieht sich durch alle Wirtschaftszweige.

Die Vielzahl an Geschaftsrisiken dampft die Investitionsbereitschaft der Betriebe. Dabei wirken sich die Absatzrisiken
aktuell besonders negativ aus, da Unternehmen grundsatzlich nur dann investieren, wenn sie auch ein Geschaftsmo-
dell sehen: Der Investitionssaldo von Unternehmen, die Inlandsnachfrage als Geschéaftsrisiko nennen, liegt bei minus 25
Punkten. Bei Industrieunternehmen, die sich Sorgen um das Auslandsgeschaft machen, liegt der Saldo sogar nur bei
minus 30 Punkten (Industrie insgesamt: Saldo minus 16 Punkte). Aber auch die strukturellen Risiken driicken auf die
Investitionspldne: Unternehmen, die die Geschéaftsrisiken Energie- und Rohstoffpreise, Arbeitskosten oder wirtschafts-
politische Rahmenbedingungen melden, weisen mit Salden von minus 14, minus 15 sowie 14 Punkten ebenfalls unter-
durchschnittliche Investitionssalden auf (Saldo Gesamtwirtschaft: minus neun Punkte).

Investitionsabsichten der Unternehmen
(Saldo aus héher minus geringer-Antworten, langjahriger Durchschnitt seit 2003)
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Bei den Investitionsmotiven gibt es kaum Verdanderungen gegentiber der Vorumfrage aus dem Friihsommer. Die schwa-
che Konjunktur, strukturelle Herausforderungen am Standort und geopolitische Unsicherheiten fiihren dazu, dass Un-
ternehmen bei der Ausweitung ihrer Kapazitdten Vorsicht walten lassen, Investitionen in den Umweltschutz zurlickfah-
ren und stattdessen eher in den Erhalt bestehender Strukturen investieren. Die haufigsten Beweggriinde bleiben der
Ersatzbedarf (gleichbleibend 67 Prozent), die Rationalisierung (gleichbleibend 33 Prozent) und Produktinnovationen
(gleichbleibend 28 Prozent). Zur Kapazititserweiterung wollen wie zuletzt nur 19 Prozent der Unternehmen investieren.
Zudem nimmt der Anteil an Unternehmen, die aus Umweltschutzgriinden investieren wollen, weiter ab und liegt mit
18 Prozent deutlich unter dem Hochststand von 29 Prozent im Frithsommer 2023.
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Investitionsabsichten der Unternehmen
(Saldo aus hdher minus geringer-Antworten, langjéhriger Durchschnitt seit 2003)

alle Branchen Anteil der Nennungen in Prozent

Alle Branchen 22 47 31
Industrie 2 44 36
Baugewerbe i 53 3
Handel 2 44 36

Dienstleister 25 48 27
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Die Investitionspldne der Industrie bleiben restriktiver als in der Gesamtwirtschaft. Mehr als ein Drittel der Industriebe-
triebe will Investitionen zuriickfahren (36 Prozent nach zuvor 34 Prozent). Hingegen planen nur 20 Prozent (nach zuvor
22 Prozent), ihre Investitionen auszuweiten. Der Saldo der Investitionsabsichten der Industrieunternehmen sinkt von
minus zw6lf auf minus 16 Punkte. Das ist nur ein Saldopunkt mehr als noch vor einem Jahr und liegt deutlich unter
dem langjéhrigen Industriemittel (plus vier Punkte). Die Investitionszuriickhaltung zeigt sich auch bei den Investitions-
motiven. Zwei Drittel der Unternehmen geben den Ersatzbedarf und 44 Prozent die Rationalisierung als Investitions-
grund an. Damit liegt der Fokus der Unternehmen weiterhin auf dem Substanzerhalt und Kosteneinsparung.

Besonders bedenklich ist, dass in traditionellen Kernbranchen die Investitionsabsichten weiter nachgeben, wie zum Bei-
spiel im Kraftfahrzeugbau (Saldo von minus 33 nach minus 17 Punkten), in der Gummi- und Kunststoffindustrie (Saldo
von minus 24 nach minus 16 Punkte) sowie im Maschinenbau (Saldo von minus 21 nach minus 16 Punkten) oder der
Chemischen Industrie (minus 11 nach plus 3 Punkten). Positiv heraus stechen allerdings die Energieversorger. Der an-
haltend hohe Investitionsbedarf zur Bewaltigung der Energiewende schlagt sich in einem Investitionssaldo von 34
Punkten nieder. Das sind zwar weniger als noch im Frithsommer (Saldo von 52 Punkte), aber immer noch deutlich mehr
als der langjahrige Branchendurchschnitt (20 Punkte). Mit 48 Prozent ist bei Energieversorgern die Kapazitdtsauswei-
tung der zweithjufigste Investitionsgrund (nach Ersatzbedarf mit 55 Prozent).
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Investitionsmotive in der Industrie
(Anteil in Prozent, Mehrfachnennungen maglich, 2003 bis 2012 Befragung jahrlich, ab 2012 3x jihrlich)
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Hauptmotive fiir Investitionen im Inland
(in Prozent; Mehrfachantworten sind méglich, in Klammern Durchschnitt seit 2003)

Rationalisie- Produkt- Kapazitéts- Umweltschutz Ersatzbedarf
rung innovation ausweitung
Alle Branchen 33 (33) 28 (30) 19 (26) 18 (16) 67 (65)
Industrie 44 (46) 30 (36) 20 (30) 23 (22) 66 (63)
Baugewerbe 24 (25) 17 (17) 18 (19) 14 (14) 79 (80)
Handel 34 (30) 23 (24) 17 (24) 13 (14) 66 (63)
Dienstleistungen 28 (27) 29 (29) 20 (24) 17 (15) 65 (64)

Auch im Dienstleistungssektor verschlechtern sich die Investitionsplane etwas gegentiber dem Friihsommer (Saldo
sinkt von null auf minus zwei Punkte). Dennoch fallen die Plidne erneut deutlich besser aus als in der Gesamtwirtschaft
(minus neun Punkte). Insgesamt beabsichtigt ein Viertel (25 Prozent) der Dienstleister, Kapitalbudgets aufzustocken,
wogegen 27 Prozent der Betriebe Investitionen kiirzen wollen. Deutlich Gberdurchschnittliche Investitionsabsichten
haben dabei die Finanz- und Versicherungsdienstleister. Der Saldo sinkt zwar gegentiber der Vorumfrage um sechs auf
20 Punkte. Er liegt aber immer noch tber dem langjahrigen Branchendurchschnitt von neun Punkten und nur um ei-
nen Saldopunkt unter dem Vorjahreswert. Bei den Anbietern von Leasing- und Vermietungsdienstleistungen sind die
Investitionspldne weit weniger restriktiv als noch vor einem Jahr. Zwar sinkt der Saldo gegentber dem Friihsommer um
zwei auf minus sechs Punkte. Das ist jedoch noch immer mehr als der Saldo im Herbst 2024 (minus 22 Punkte). Auch
im Bereich Verkehr und Lagerei melden die Unternehmen einen leichten Riickgang bei den Investitionsabsichten von
zwei Punkten auf einem Saldo von minus sieben Punkte. Im Gastgewerbe méchten 24 Prozent der Betriebe ihr Investi-
tionsvolumen erhéhen und 37 Prozent verringern. Das flihrt zu einem hoheren Saldo als in der Vorumfrage (Saldo
steigt von minus 18 auf minus 13 Punkte), bleibt aber deutlich hinter den Durchschnittswerten des Gastgewerbes zu-
riick (Saldo von plus vier Punkten).

Auch bei den Dienstleistern ist der Ersatzbedarf das wichtigste Investitionsmotiv (65 Prozent), hingegen wollen nur
wenige (20 Prozent) in die Ausweitung der Kapazitaten investieren. Abweichend davon steigt der Anteil der Betriebe,
die den Kapazititsausbau vorantreiben wollen bei Leasingfirmen und Anbieter von Vermietungsdienstleistungen (33
nach 26 Prozent) sowie im Bereich Gesundheits- und sozialen Dienste (29 nach 24 Prozent) deutlich an.
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Im Handel verharren die Investitionspldne seit bald zwei Jahren auf einem sehr niedrigen Niveau. Aktuell will nur jeder
flinfte Handelsbetrieb (20 Prozent) sein Investitionsbudget ausweiten, wihrend 36 Prozent Kiirzungen vornehmen. Der
Saldo liegt mit minus 16 Punkten nur um einen Saldopunkt Uber dem Wert des Vorjahrs und der Vorumfrage. Insge-
samt stehen wie in den anderen Branchen auch im Handel die Ersatzinvestitionen deutlich im Vordergrund (66 nach 67
Prozent). Mehr als ein Drittel der Handler (34 Prozent) planen auch in Rationalisierung investieren, héher lag dieser
Anteil zuletzt vor 20 Jahren (36 Prozent im Herbst 2005).

Konnte das Baugewerbe in der Vorumfrage seine Investitionsplane noch am starksten nach oben schrauben, setzt jetzt
eine Gegenbewegung ein. 14 Prozent planen ihr Investitionsbudget zu erhéhen, 33 Prozent rechnen mit Kiirzungen.
Die Investitionsabsichten sinken von minus 14 auf minus 19 Punkte. Dabei ist das Investitionsklima im Tiefbau (minus
11 Punkte) insgesamt besser als im Hochbau (minus 25 Punkte, zuvor minus 17). Das angekiindigte Sondervermdégen
scheint im Bau noch keine Impulse zu setzten. Lediglich die leichte Zunahme beim Anteil der Tiefbaubetriebe, die ihre
Kapazitaten ausweiten méchten (von 20 Prozent auf 22 Prozent), kdnnte darauf hindeuten, dass sich der Tiefbau auf
zunehmende 6ffentliche Auftrage vorbereitet.

Ein Blick in die verschiedenen UnternehmensgréBenklassen zeigt, dass groBen Unternehmen (mehr als 1.000 Beschaf-
tigte) mit ihren Gberwiegend expansiven Investitionsplanen positiv herausstechen: Wahrend knapp jeder dritte Betrieb
(31 Prozent nach zuvor 33 Prozent) mit steigenden Investitionen plant, wollen hier 23 Prozent weniger investieren (Vo-
rumfrage: 22 Prozent). Der Saldo sinkt gegentiber dem Friihsommer leicht um drei auf aktuell plus acht Punkte. Der
Saldo liegt vier Punkte unter dem langjdhrigen Durchschnitt. Deutlich restriktiver fallen die Investitionsplane hingegen
der kleinen und mittleren Unternehmen aus: Unternehmen bis 200 Mitarbeiter sind mit minus zehn Saldopunkten
(nach zuvor minus neun Punkten) auch im Herbst zuriickhaltender als der Schnitt der Gesamtwirtschaft (Saldo von
minus neun). Der Saldo der Betriebe mit 200 bis 1.000 Beschiftigten liegt mit minus drei Punkten mittlerweile auch im
negativen Bereich (zuvor plus einen Punkt).

Auch innerhalb der groBen Unternehmen gibt es jedoch branchenspezifische Unterschiede: Die Investitionsplane der
Industriebetriebe mit mehr als 1.000 Beschaftigten drehen ins Negative. Der Saldo sinkt von plus drei im Friihsommer
auf minus sechs Punkte. Das liegt deutlich unter dem langjahrigen Industrieschnitt von plus neun Punkten. Die GroB-
unternehmen des Dienstleistungssektors - Giberwiegend Finanz-, Versicherungs- oder Unternehmensdienstleister -
weiten hingegen ihre Investitionsbudgets leicht aus, der Saldo steigt um zwei auf 25 Punkte, was deutlich Gber dem
langjdhrigen Schnitt liegt (Saldo 15 Punkte). Unabhéngig von der Branche sind die wichtigsten Investitionsmotive bei
GroBunternehmen der Ersatzbedarf (Gesamtwirtschaft 65 Prozent, Industrie 68 Prozent, Dienstleister 58 Prozent) und
Rationalisierung (Gesamtwirtschaft 46 Prozent, Industrie 48 Prozent, Dienstleister 44 Prozent)
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Beschaftigungsabsichten der Unternehmen

Die andauernde wirtschaftliche Schwéchephase und die triiben Geschéftserwartungen schlagen auf die Beschaf-
tigungsplane der Unternehmen durch. EIf Prozent planen ihren Personalbestand auszuweiten (zuvor 13 Prozent),
wihrend 24 Prozent von einem Riickgang ausgehen (zuvor 22 Prozent). Der Saldo liegt mit minus 13 Punkten auf
dem tiefsten Stand seit der Corona-Pandemie. Gegeniiber der Vorumfrage zum Frihsommer bedeutet dies ein
Riickgang um vier Punkte, gegentiber dem Vorjahr ein Riickgang um einen Saldopunkt. Der langjdhrige Schnitt
liegt bei minus einen Punkt.

Neben der schwachen Wirtschaftsentwicklung und der erheblichen Unsicherheiten wie den wirtschaftspoliti-
schen Rahmenbedingungen, geopolitischen Risiken oder den Entwicklungen im Welthandel stehen haufig auch
die hohen Arbeitskosten einem Beschadftigungsaufbau im Wege. Letztere haben sich zu einem der am haufigsten
genannten Geschaftsrisiken entwickelt (56 Prozent) - gerade in personalintensiven Branchen. Von den Unterneh-
men, die mit weniger Personal planen, sehen sogar 68 Prozent in den Arbeitskosten ihr zentrales Geschaftsrisiko.
Nicht zuletzt die Anhebung des Mindestlohns lassen viele Unternehmen hinsichtlich ihrer Personalpléane vorsich-
tig agieren. Nicht nur die davon direkt betroffenen Lohne, sondern auch der durch eine Erhdhung erzeugte Druck
auf héhere Lohngruppen und damit auf das Lohngefiige insgesamt spielen hierbei eine Rolle.

Beschaftigungsabsichten der Unternehmen
(Saldo aus hoher minus geringer-Antworten, langjahriger Durchschnitt seit 2003)
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In der Industrie stehen die Zeichen weiterhin auf Beschaftigungsabbau. Nur jeder zehnte Betrieb (gleichbleibend
elf Prozent) rechnet mit mehr Beschiftigten. Der Anteil der Industriebetriebe, die mit weniger Personal planen
nimmt von 28 auf 32 Prozent zu. Der Saldo sinkt um vier auf minus 21 Punkte. Das ist der niedrigste Wert seit
der Corona-Pandemie. Gegeniiber dem Vorjahr haben sich die Plane um einen Saldopunkt verringert (minus 20
Punkte im Frithsommer 2024).

Besonders angespannt bleibt die Beschaftigungsentwicklung in wichtigen Kernbereichen der deutschen Industrie.
Im Maschinenbau verringern sich die Plane von minus 20 auf minus 22 Punkte, im Werkzeugmaschinenbau gibt
es eine Saldoverbesserung auf sehr niedrigem Niveau (minus 45 Punkte, zuvor minus 51). Dennoch planen nur
noch fiinf Prozent der Unternehmen mit mehr Personal, 50 Prozent gehen indes von Abbau aus. Im Kraftfahr-
zeugbau rutscht der Beschaftigungssaldo weiter ab, von minus 38 auf minus 51 Punkte. Konjunkturflaute und
Strukturwandel, hohe Energiepreise sowie ein schwacher AuBenhandel, der zudem von hohen Unsicherheiten ge-
pragt ist, machen sich hier stark bemerkbar. Zu den wenigen Industriebranchen, die noch tberwiegend mit einem
Personalaufbau planen, zéhlen die Energieversorger und die Pharmazeutische Industrie, wenngleich sich auch
hier die Beschaftigungsplane deutlich eingetriibt haben. Bei den Energieversorger fallt der Saldo von 26 auf nun
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sieben Punkte. In der Pharmaindustrie, wo Unternehmen zuvor noch deutlichen Personalaufbau bekundet hatten,
sinkt der Beschaftigungssaldo von 19 auf vier Punkte. Unternehmen aus dieser Industriebranche sind besonders
von den Zollandrohungen der USA betroffen.

Im Baugewerbe nehmen die Einstellungsabsichten etwas ab. Der Riickgang um drei auf minus elf Saldopunkte
liegt allerdings im saisoniblichen Bereich. Gegenliber dem Vorjahr zeigt sich immerhin ein Plus von zwei Punk-
ten. Der langjahrige Schnitt liegt bei minus sechs Punkten. Der Tiefbau schneidet bei den Beschaftigungsabsich-
ten innerhalb des Bausektors noch am besten ab. Der Saldo liegt mit minus acht Punkten (nach minus drei Punk-
ten in der Vorumfrage) nur knapp unter dem langjéhrigen Durchschnitt (minus sieben Punkte). Gerade das von
der neuen Bundesregierung fiir die kommenden Jahre geplante Sondervermdgen flr Infrastrukturinvestitionen
durfte die Nachfrage nach Tiefbauleistungen und entsprechendem Personal steigern. Fehlende Arbeits- und
Fachkrdfte sind aber auch im Bau ein spezifischer Engpassfaktor - hier liegt der Anteil der Unternehmen, fur die
der Fachkréftemangel ein bedeutendes Geschaftsrisiko ist, mit 59 Prozent deutlich Gber dem Schnitt der Wirt-
schaft insgesamt (45 Prozent).

Beschaftigungsabsichten der Unternehmen
(Saldo aus héher minus geringer-Antworten, langjahriger Durchschnitt seit 2003)

alle Branchen Anteil der Nennungen in Prozent
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Die Einstellungsabsichten der Dienstleister sinken im Vergleich zur Vorumfrage um drei Saldopunkte auf minus
sieben, was im Vorjahresvergleich einen Riickgang um einen Punkt bedeutet. 13 Prozent wollen ihren Personalbe-
stand ausweiten, 20 Prozent rechnen mit einem Abbau. Im Gastgewerbe rechnen die Betriebe iberwiegend mit
einem schrumpfenden Mitarbeiterzahlen. Der Saldo sinkt gegeniiber der Vorumfrage um vier auf minus 21
Punkte. Das sind auch zwei Punkte weniger als noch vor einem Jahr. Besonders die Personalkosten belasten die
Stellenpldne im Gastgewerbe. Die Anhebung des Mindestlohns ist eine Herausforderung fir die Branche. Die Fi-
nanz- und Versicherungsdienstleiter haben dagegen schwach positive Beschaftigungspldne. Der Saldo liegt mit
einem Punkt (zuvor sechs Punkte) zwar nur knapp tber der Null-Linie, aber im Vergleich zum langjéhrigen Bran-
chenschnitt von minus 14 Punkte stehen die Zeichen in der Branche eher auf Personalzuwachs. Im Bereich Ver-
kehr und Lagerei sind die Beschéftigungsplane unterdurchschnittlich. Der Saldo liegt bei minus elf Punkten. Das
ist geringfligig um einen Punkt héher als im Frihsommer und um sechs Punkte héher als im Vorjahr. Die Perso-
nalvermittler und Zeitarbeitsfirmen gehen ebenfalls von sinkenden Mitarbeiterzahlen aus. Der Saldo verharrt bei
minus funf Punkten. Der langjahrige Durchschnitt liegt mit plus 19 Punkten deutlich dartber. Das deutet darauf
hin, dass auf dem Arbeitsmarkt kurzfristig nicht mit einer Trendwende zu rechnen ist.

Im Handel belasten hohe Arbeitskosten auf der einen Seite und die Konsumzuriickhaltung aufgrund der Unsi-
cherheit auf der anderen Seite die Beschaftigungsplane der Betriebe. Wahrend acht Prozent der Betriebe mit
mehr Personal planen, gehen 25 Prozent von einem Riickgang aus. Der Saldo sinkt um drei Punkte auf das Ni-
veau des Vorjahres (minus 17 Punkte). Die Unterschiede zwischen Einzelhandel (Saldo sinkt von minus 13 auf
minus 17 Punkte) und GroBhandel (Saldo sinkt von minus 14 auf minus 18 Punkte) sind hier gering.
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DIHK-Prognose fiir die wirtschaftliche Entwicklung
in Deutschland

Verwendung des Bruttoinlandsprodukts (BIP) in Deutschland

Verdnderung gegentiber Vorjahr, in Prozent, preisbereinigt, verkettet

DIHK-Prognose DIHK-Prognose

2024 2025 2026
BIP -0,5 0,0 0,7
Private Konsumausgaben 0,5 1,0 0,5
Konsumausgaben des Staates 2,6 20 20
Bruttoanlageinvestitionen -3,3 -0,8 1,6
- Ausriistungen -5,4 -2,5 0,5
- sonstige Anlagen 0,2 40 3,5
- Bauten -3,4 -1,5 1,5
Export (Waren und Dienstleistungen) -2,1 -1,0 0,5
Import (Waren und Dienstleistungen) -0,6 30 1,5
Erwerbstitige (Verdnderung in Tausend) +52 0 -50

Verbraucherpreise 2,2 2,2 2,2
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Fragenbogen Herbst 2025

Wie beurteilen Sie die gegenwartige Lage Ihres Unternehmens?
e gute Geschiftslage

e Defriedigende Geschaftslage

e schlechte Geschaftslage

Mit welcher Entwicklung rechnen Sie fir lhr Unternehmen in den kommenden 12 Monaten?
e Dbessere Geschaftslage

e gleichbleibende Geschéftslage

e schlechtere Geschaftslage

Wo sehen Sie die gréBten Risiken bei der wirtschaftlichen Entwicklung lhres Unternehmens in den kommenden 12 Monaten?
(Mehrfachantworten sind maglich)

e Inlandsnachfrage

e Auslandsnachfrage

e Finanzierung

e Arbeitskosten

e Fachkrdaftemangel

e Wechselkurs

e Energie- und Rohstoffpreise

e Wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen

Mit welcher Entwicklung der Exporte rechnen Sie fiir Ihr Unternehmen in den kommenden 12 Monaten?
e hohere Exporte

e gleichbleibende Exporte

e geringere Exporte

Wie werden sich die Ausgaben lhres Unternehmens flir Investitionen im Inland in den kommenden 12 Monaten voraussichtlich ent-
wickeln?

e hohere Ausgaben

e gleichbleibende Ausgaben

e geringere Ausgaben

Welche sind die Hauptmotive, die Inr Unternehmen seinen geplanten Investitionen im Inland fir die kommenden 12 Monate zu-
grunde legt? (Mehrfachantworten sind méglich)

e Rationalisierung

e Produktinnovation

e Kapazitdtsausweitung

e Umweltschutz

e Ersatzbedarf

Wie wird sich die Beschaftigtenzahl lhres Unternehmens im Inland in den kommenden 12 Monaten voraussichtlich entwickeln?
e hohere Beschaftigtenzahl

e gleichbleibende Beschaftigtenzahl

e geringere Beschiftigtenzahl
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Methodik

Grundlage fir die DIHK-Ergebnisse sind Befragungen der Unternehmen durch insgesamt 79 IHKs. Im Herbst 2025 ha-
ben die IHKs rund 23.000 Antworten ausgewertet. Die regionalen Auswertungen der IHKs konnen Sie auch im Internet
unter www.dihk.de/konjunktur abrufen.

Nach Wirtschaftszweigen verteilen sich die Antworten auf die Industrie (26 Prozent), die Bauwirtschaft (sieben Pro-
zent), den Handel (21 Prozent) und die Dienstleister (47 Prozent). Die Einteilung der Branchen und Wirtschaftszweige in
der DIHK-Konjunkturumfrage basiert auf der Klassifikation der Wirtschaftszweige des Statistischen Bundesamtes (WZ).
Dabei wird bis zur Umfrage im Friihsommer 2025 die WZ 2008 verwendet. Ab Herbst 2025 basiert die Einteilung auf
der WZ 2025.

Nach UnternehmensgroBenklassen teilen sich die Antworten folgendermaBen auf: 39 Prozent Unternehmen mit bis zu
neun Beschaftigten, 14 Prozent Unternehmen mit zehn bis 19 Beschéftigten, 37 Prozent Unternehmen mit 20 bis 199
Beschéftigten, sechs Prozent Unternehmen mit 200 bis 499 Beschaftigten, zwei Prozent Unternehmen mit 500 bis 999
Beschéftigten, zwei Prozent Unternehmen mit mehr als 1.000 Beschaftigten.

Die IHKs gestalten ihre Stichprobe so aus, dass ein représentatives Stimmungsbild der gewerblichen Wirtschaft vor Ort
abgebildet ist (branchen-, regionen- sowie unternehmensgréBenbezogen geschichtete Stichprobe). Die Aggregation
auf Bundesebene erfolgt Uiber eine regionale und branchenbezogene Gewichtung. Die Antworten der regel-m3Bigen
Konjunkturfragen (siehe Fragebogen) von Betriebsstitten mit mehr als 500 Beschiftigten sind mit dem Faktor 2 und
die Antworten von Betriebsstatten mit mehr als 1.000 Beschiaftigten mit dem Faktor 3 gewichtet. Bei den Geschéaftsri-
siken wird auf die Gewichtung nach GréBenklassen verzichtet. Bei Zusatzfragen wird die GroBen-klassen-Gewichtung
dann unterlassen, wenn der ungewichtete Anteil der Unternehmen aussagekréftiger ist.

Bei der Frage nach den Geschéftsrisiken kdnnen die Unternehmen zu der Antwortoption ,Wirtschaftspolitische Rah-
menbedingungen” einen Freitext verfassen. In der aktuellen Umfrage lagen rund 6.000 Freitextantworten vor. Diese
wurden anhand der genannten Begriffe und behandelten Themen mdglichst trennscharf kategorisiert. Die haufigsten
Antworten sind als Wortwolke dargestellt. Je groBer ein Begriff ist, desto hoher ist die Anzahl der Frei-textantworten
zu diesem Thema.

Der IHK-Konjunkturklimaindikator wird als geometrisches Mittel der Lage- und Erwartungssalden berechnet. Der Indi-
kator hat demnach folgende mathematische Form:

J(Ly = Ly +100) * (E; — E5 + 100)
, wobei Ly den Anteil der Unternehmen mit guter Lageeinschatzung darstellt, L den Anteil der Unternehmen mit
schlechter Lageeinschédtzung, E; den Anteil der Unternehmen mit besseren Geschaftserwartungen und E; den Anteil

der Unternehmen mit schlechteren Erwartungen.

Die Umfrage hat vom 08.09.2025 bis 02.10.2025 stattgefunden.


http://www.ihk-wiesbaden.de/p/standort/Zahlen/Konjunktur/
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