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IWF: „Ein kritischer Wendepunkt 

inmitten politischer Veränderun-

gen“ 

Viermal im Jahr veröffentlicht der Internationale Wäh-

rungsfonds (IWF) seine Erwartungen und Einschätzun-

gen zur globalen Wirtschaft. Diese Aktualisierungen fal-

len zugebenermaßen mal mehr und mal weniger spekta-

kulär aus. In den letzten Jahren markierten beispielsweise 

die Corona-Pandemie oder der Einmarsch russischer 

Truppen in die Ukraine sowie die anschließende Energie-

preiskrise Ansatzpunkte für umfassende Anpassungen. 

Die Revisionen im Jahr 2024 waren hingegen eher kos-

metischer Natur und boten wenig Überraschungspoten-

tial. Im Zuge der aktuellen US-Handelspolitik sowie dem 

wechselhaften Politikstil von US-Präsident Donald 

Trump sah sich der IWF allerdings gezwungen, umfang-

reiche Prognoseanpassungen vorzunehmen. 

Schien sich die Weltwirtschaft 2024 auf einem ver-

gleichsweise niedrigen Niveau stabilisiert zu haben, 

dämpfen die zunehmenden Handelsspannungen sowie 

die politische Unsicherheit das Wirtschaftswachstum. So 

reduzieren die Experten vom IWF ihre globale Wachs-

tumsprognose auf 2,8 Prozent (Jahr 2025) und drei Pro-

zent (Jahr 2026). Das sind 0,5 und 0,3 Prozentpunkte we-

niger als noch in der Januar-Prognose.1 

Für die globale Inflationsentwicklung blicken die Volks-

wirte vom IWF ebenfalls pessimistischer in die Zukunft 

und erwarten einen langsameren Inflationsrückgang. In 

                                                      
1 Diesen Prognosen liegen Informationen bis zum 4. April 

2025 zugrunde (Zollankündigungen vom 2. April sowie erste 

Reaktionen). In einem Alternativszenario berücksichtigt der 

IWF die Informationen bis zum 14. April (Eskalation zwi-

schen USA und China, aber Aussetzung reziproker Zölle für 

diesem Jahr dürfte die Preissteigerungsrate bei 4,3 Pro-

zent liegen bevor sie nächstes Jahr auf 3,6 Prozent zu-

rückgehe (jeweils +0,1 Prozentpunkte gegenüber der 

letzten Prognose). Was auf den ersten Blick wenig spek-

takulär aussieht, sieht auf regionaler Ebene deutlich inte-

ressanter aus und verschleiert gegenläufige Effekte. Bei-

spielsweise wird die US-Inflationsprognose für 2025 um 

einen ganzen Prozentpunkt angehoben. Ausschlagge-

bend für die Aufwärtsrevision seien neben dem jüngsten 

Angebotsschock durch die angekündigten Zölle die hart-

näckige Preisdynamik im Dienstleistungssektor sowie 

der Preisanstieg für Kerngüter (ohne Lebensmittel und 

Energie). 

Anders verhielte es sich bei Volkswirtschaften, die durch 

Importzölle tangiert werden. Für sie wirken die Zölle wie 

ein negativer Nachfrageschock. Schließlich geht die Aus-

landsnachfrage nach inländischen Gütern zurück und 

wirkt für sich genommen preisdämpfend. Am stärksten 

betroffenen sei insbesondere der asiatische Wirtschafts-

raum – hier korrigierte der IWF seine Inflationsprognose 

im Vergleich zum Januar um 0,5 Prozentpunkte nach un-

ten. 

Wie sehen die Prognosen im Detail aus? 

Ein Blick auf die Wachstumsrevisionen auf Länderebene 

zeigt ein einheitliches Bild (vgl. Abbildung). Mit Aus-

nahme auf wenige Volkswirtschaften (unter anderem 

Spanien und Russland) blicken die IWF-Volkswirte deut-

lich skeptischer in die Zukunft. Vor allem die Abwärts-

revision für die US-amerikanische Bruttowertschöpfung 

für dieses Jahr in Höhe von 0,9 Prozentpunkte sticht ins 

andere Länder). In diesem Szenario kommt der IWF zu einem 

quantitativ ähnlichen Ergebnis auf globaler Ebene, allerdings 

müssten die USA und China stärkere Wachstumseinbußen 

hinnehmen. 
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Auge und unterstreicht, dass sich die US-Administration 

mit ihrer protektionistischen Handelspolitik (kurzfristig) 

erheblichen wirtschaftlichen Schaden zufügt. Nach ei-

nem Wirtschaftswachstum in Höhe von 2,8 Prozent in 

2024 fiele die BIP-Wachstumsrate 2025 auf nur noch 1,8 

Prozent – was nicht zuletzt auf den statistischen Über-

hang zurückzuführen ist. Sei die Stimmung bei Verbrau-

chern, Investoren und Unternehmen zu Jahresbeginn 

noch optimistisch, habe sich das Stimmungsbild im Zuge 

der großen politischen Unsicherheit, Handelsspannungen 

sowie eines schwächeren Nachfrageausblicks eingetrübt. 

 

Einen ähnlich negativeren Ausblick skizziert der IWF für 

China – den größten Rivalen der USA. So erwarten die 

Volkswirte nur noch ein Wirtschaftswachstum von vier 

Prozent für 2025 und 2026 (-0,6 und -0,5 Prozentpunkte 

gegenüber der letzten Prognose). Neben dem Handels-

streit mit den USA belaste die Schwäche des Immobili-

ensektors den Wirtschaftsausblick.  

Vergleichsweise moderat fallen die Revisionen für den 

Euroraum aus. Um „nur“ jeweils 0,2 Prozentpunkte senkt 

der IWF seine Wachstumsprognosen auf 0,8 und 1,2 Pro-

zent für 2025 und 2026. Deutschland liegt mit einem 

prognostizierten BIP-Wachstum in Höhe von -0,2 Pro-

zent in diesem Jahr erneut auf den hinteren Plätzen im 

globalen Wachstumsranking. Konjunktureller Gegen-

wind komme für den Euroraum vom Zollstreit mit den 

USA und der hohen politischen Unsicherheit. Kompen-

sierend wirke jedoch ein stärkerer Konsum aufgrund stei-

gender Reallöhne sowie fiskalische Lockerungen und 

neue Investitionsprogramme wie beispielsweise in 

Deutschland.  

 

Die Abwärtsrisiken überwiegen 

Quantitative Wachstumsprognosen sollten grundsätzlich 

mit Vorsicht interpretiert werden und vielmehr als Orien-

tierungsgröße angesehen werden. Umso wichtiger ist es, 

die Chancen und Risiken im aktuellen Umfeld zu unter-

suchen. Wenig verwunderlich dominieren laut dem IWF 

die Abwärtsrisiken für die Weltwirtschaft. Neben der Ge-

fahr einer Eskalation des Handelskrieges sowie der an-

haltenden Unsicherheit warnen die Ökonomen vor einer 

anhaltend restriktiven Geldpolitik und höheren Refinan-

zierungskosten für Staaten. Letzteres sei insbesondere im 

Hinblick auf die angespannte Haushaltssituation vieler 

Volkswirtschaften problematisch und schränke den fi-

nanziellen Handlungsspielraum ein, auf neue Schocks zu 

reagieren.  

Allerdings gebe es für die globale Wirtschaft auch Chan-

cen. Dazu zählen beispielsweise eine Steigerung der Ar-

beitsproduktivität durch den verstärkten Einsatz Künstli-

cher Intelligenz, die Beilegung von Konflikten wie zwi-

schen der Ukraine und Russland oder die Unterzeichnung 

neuer Handelsabkommen, die die internationale Zusam-

menarbeit fördern und neue Investitionen begünstigen. 

Wie lautet unser Fazit? 

Wie die Volkswirte vom IWF selbst betonen, sind öko-

nomische Prognosen im aktuellen Umfeld mit sehr hoher 

Unsicherheit behaftet. Entschließe sich US-Präsident 

Donald Trump, die angekündigten Zölle vollständig zu-

rückzunehmen, würde sich der Konjunkturausblick wie-

der aufhellen. Jedoch ist eine Eskalation des globalen 

Handelsstreits ebenfalls denkbar. Diesen beiden Szena-

rien Eintrittswahrscheinlichkeiten zuzuschreiben, ist ins-

besondere vor dem Hintergrund von Donald Trumps er-

ratischem Politikkurs quasi unmöglich. Was heute noch 

gilt, scheint morgen bereits vergessen zu sein. Wie kurz 

die Halbwertszeit von ökonomischen Prognosen in die-

sem Umfeld ausfallen, wurde Anfang April deutlich. 

Nachdem Donald Trump die reziproken Zölle angekün-

digt hatte und sich eine Eskalation im Handelsstreit zwi-

schen den USA und China abzeichnete, prognostizierten 

die ersten Volkswirte eine Rezession für die USA. Nur 

wenige Stunden danach ruderten sie jedoch zurück als 

Donald Trump eine temporäre Aussetzung der rezipro-

ken Zölle ankündigte. Aus diesem Grund halten wir es 

für umso wichtiger, keine übereiligen Schlüsse zu ziehen 

und Ruhe zu bewahren anstatt in Panik zu verfallen.  

Simon Landt 

  

2024 2025 2026 2025 2026

Welt insgesamt 3,3% 2,8% 3,0%

Industrieländer 1,8% 1,4% 1,5%

USA 2,8% 1,8% 1,7%

Japan 0,1% 0,6% 0,6%

Eurozone 0,9% 0,8% 1,2%

Deutschland -0,2% 0,0% 0,9%

Frankreich 1,1% 0,6% 1,0%

Italien 0,7% 0,4% 0,8%

Spanien 3,2% 2,5% 1,8%

Großbritannien 1,1% 1,1% 1,4%

Kanada 1,5% 1,4% 1,6%

Andere Industrieländer2,2% 1,8% 2,0%

Schwellenländer 4,3% 3,7% 3,9%

Afrika 4,0% 3,8% 4,2%

Osteuropa 3,4% 2,1% 2,1%

Russland 4,1% 1,5% 0,9%

Asien 5,3% 4,5% 4,6%

China 5,0% 4,0% 4,0%

Indien 6,5% 6,2% 6,3%

Mittlerer Osten 2,4% 3,0% 3,5%

Lateinamerika 2,4% 2,0% 2,4%

Brasilien 3,4% 2,0% 2,0%

Quelle: IWF, World Economic Outlook

Veränderung ggü. letzter 

Prognose 
Reales BIP-WachstumPrognosen des IWFs

April 2025

-1% 0% 1% -1% 0% 1%

Revision 
nach unten

Revision 

nach oben

Revision 

nach unten
Revision 

nach oben
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Stand

24.04.2025 17.04.2025 21.03.2025 23.01.2025 23.04.2024 31.12.2024

Aktienmärkte 15:02 -1 Woche -1 Monat -3 Monate -12 Monate YTD

Dow Jones 39607 1,2% -5,7% -11,1% 2,9% -6,9%

S&P 500 5404 2,3% -4,7% -11,7% 6,6% -8,1%

Nasdaq 16708 2,6% -6,1% -16,7% 6,4% -13,5%

Russell 2000 1919 2,0% -6,7% -17,1% -4,2% -13,9%

DAX 21889 3,2% -4,4% 2,2% 20,7% 9,9%

MDAX 27703 2,0% -3,8% 6,8% 4,1% 8,3%

TecDAX 3550 4,0% -5,4% -2,9% 8,0% 3,9%

EuroStoxx 50 5086 3,1% -6,2% -2,5% 1,6% 3,9%

Stoxx 50 4324 2,2% -7,7% -4,4% -2,0% 0,4%

Nikkei 225 35039 1,9% -7,0% -12,3% -6,7% -12,2%

MSCI Welt 3538 1,8% -4,1% -8,3% 6,5% -4,6%

MSCI Welt SRI 3211 1,5% -4,5% -12,0% 2,2% -8,3%

MSCI Emerging Markets 1096 2,7% -3,1% 1,4% 7,5% 1,9%

Zinsen und Rentenmärkte

Bund-Future 131,26 -45 278 -30 19 -218

Bobl-Future 119,66 9 224 279 260 180

Schatz-Future 107,60 -3 81 102 224 61

3 Monats Euribor 2,16 -2 -23 -52 -172 -56

3M Euribor Future, Dez 2025 1,67 5 -36 -44 -101 -22

3 Monats $ Libor 4,33 -1 0 -3 -112 -4

Fed Funds Future, Dez 2025 3,51 0 -15 -44 -81 -41

10-jährige US Treasuries 4,32 -1 7 -32 -28 -25

10-jährige Bunds 2,45 2 -29 -6 -4 9

10-jährige Staatsanl. Japan 1,32 3 -19 14 46 24

10-jährige Staatsanl. Schweiz 0,45 3 -27 2 -29 17

IBOXX  AA, € 3,00 0 -19 -12 -42 -3

IBOXX  BBB, € 3,50 -2 -12 -6 -49 4

ML US High Yield 8,07 -16 44 64 -14 42

Rohstoffmärkte

Rohöl Brent 66,87 -1,6% -7,3% -14,7% -23,8% -10,5%

Gold 3332,29 0,9% 10,5% 21,3% 43,7% 26,9%

Silber 33,54 3,9% 2,0% 10,6% 23,0% 13,0%

Kupfer 9363,38 2,2% -4,6% 2,7% -2,5% 8,2%

Eisenerz 100,09 0,0% -1,9% -1,2% -8,0% -3,4%

Frachtraten Baltic Dry Index 1300 3,1% -20,9% 57,8% -27,9% 30,4%

Devisenmärkte

EUR/ USD 1,1380 0,2% 5,1% 9,4% 6,6% 9,5%

EUR/ GBP 0,8551 -0,3% 2,0% 1,4% -0,6% 3,4%

EUR/ JPY 162,02 0,0% 0,6% -0,3% -1,9% -0,6%

EUR/ CHF 0,9392 1,1% -1,6% -0,5% -3,4% -0,2%

Quelle: Refinitiv Datastream

Veränderung zum


