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Die Weltwirtschaft vor der Neuordnung
Konjunkturradar international 1/2025

Das Jahr 2025 hat ereignisreich begonnen. Die Riickkehr von US-Prasident Trump ins Weifle Haus markiert einen grundle-
genden Wandel in der amerikanischen Politik, der erhebliche Auswirkungen auf die bestehende Weltordnung erwarten lasst.
Sowohl geopolitische Verhaltnisse aus auch der Welthandel stehen vor einschneidenden Umbriichen. Frihindikatoren wie
Bdrsenindizes deuten bereits auf eine Eintriibbung des Geschaftsklimas hin; die allgemeine Unsicherheit hat spiirbar zuge-
nommen. Besonders die sich abzeichnenden Veranderungen in der globalen Handelsordnung - etwa durch verscharften
Protektionismus und wechselseitige Zollerhéhungen - bergen das Risiko steigender Inflationsraten. Diese kdnnten wiede-
rum eine restriktivere Geldpolitik erforderlich machen. Zudem diirfte das globale Wachstum unter einer fortschreitenden
Fragmentierung der Weltwirtschaft leiden (OECD). Positive Impulse kénnten hingegen von den dynamischen technologischen
Entwicklungen ausgehen: Insbesondere die jlingsten Fortschritte im Bereich der Kiinstlichen Intelligenz versprechen eine
neue Welle an Innovationen und Produktivitatssteigerungen.

Entwicklung des realen BIP Unsicherheit triibt Wachstumsaussichten
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Entwicklung fithrender Borsenindizes
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Finanzmarktentwicklungen als Friihindikatoren

Die weltweite wirtschaftspolitische Verunsicherung der letz-
ten Wochen lasst sich besonders deutlich an der Entwicklung
der wichtigsten Aktienindizes ablesen. Klarer Wendepunkt
ist hier die Wiederwahl von US-Prasident Trump. Die erste
Welle der Euphorie verflog schnell in Anbetracht der chaoti-
schen Deregulierungs- und Handelspolitik der neuen US-Re-
gierung. Wenige Wochen nach deren Amtsantritt schrumpfte
der S&P500 um bis zu -9 % (Stichtag 13.3.). Die européischen
Finanzmarkte wurden durch die jiingsten Ankiindigungen
liber die Ausweitung fiskalischer Spielraume auf EU-Ebene
und ein deutsches Sondervermdgen fir Infrastrukturinvesti-
tionen sowie kreditfinanzierte Verteidigungsausgaben wie-
derum befligelt (IfW Kiel]. Die Hoffnung auf eine Belebung
der europaischen Wirtschaft hat den EURO STOXX 50 weiter
in die Hohe getrieben.

Welthandel: US-Zollpolitik sorgt fiir Verunsicherung

Das Gesamtbild der Exportmarkte bleibt weitgehend stabil;
die Entwicklungen der vergangenen Monate setzen sich fort:
Wahrend China seinen Aufwartstrend fortschreibt, verliert
die Eurozone kontinuierlich Anteile am globalen Handel. Die
Erosion handelspolitischer Standards und die damit einher-
gehende Unsicherheit diirften sich im Laufe des Jahres ver-
starkt in den Handelsdaten niederschlagen. Hintergrund sind
die Diskussionen um geplante Zélle und Gegenzdlle, die auch
die europaische Wirtschaft belasten werden. Die Gesamtaus-
wirkungen dieser neuen Runde von Handelskonflikten wer-
den davon abhangen, in welchem Ausmaf} die US-Regierung
ihre angekiindigte stark protektionistische Handelspolitik
tatsdchlich umsetzt (IfW Kiel).

Fed: Geldpolitik im Stillstand

Angesichts der riickldufigen Inflation hat die EZB den Leitzins
zuletzt weiter auf 2,65 % gesenkt. Die schrittweise Lockerung
der Geldpolitik und die damit verbundenen glinstigeren Fi-
nanzierungsbedingungen schlagen sich in steigenden Kre-
ditvolumina nieder (EZB). Im Gegensatz dazu hat die US-No-
tenbank ihren Leitzins seit Dezember unverandert belassen.
Wihrend die neue US-Administration tiefgreifende Anderun-
gen in der Handels-, Einwanderungs-, Steuer- und Regulie-
rungspolitik einleitet, prift die Federal Reserve noch, wie sie
ihre geldpolitische Ausrichtung anpassen kann, um die Maf3-
nahmen der Regierung zu flankieren (Fed).

FAZIT: Die Weltwirtschaft prasentiert sich bislang widerstandsfahig. Allerdings mehren sich die Anzeichen fur tiefgreifende

Veranderungen der globalen Ordnung - insbesondere im Zuge der zweiten Amtszeit von Donald Trump. Die wirtschaftlichen

Folgen der US-Zollpolitik spiegeln sich bislang noch nicht in den Handelsdaten wider, doch die handelspolitische Unsicher-

heit hat deutlich zugenommen. Positive Impulse fir die EU konnten aus weiter sinkenden Zinsen und neu angekiindigten

fiskalischen Spielrdumen resultieren. Umso wichtiger ist es, den Fokus weiterhin konsequent auf die Starkung von Wettbe-

werbsfahigkeit und Produktivitat zu richten.
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