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Ubersicht

2025: Hohes Wachstum von 7,2% zum Vj., vor allem durch Konsum und Investitionen getragen

2026: Ruckgang des Wachstums auf 5,3% zum Vj. (IWF-Prognose). Konsum auf der
Nachfragerseite und Dienstleistungen (vor allem IKT) auf der Angebotsseite bleiben Haupttreiber

Iran-Konflikt: IWF revidierte die BIP-Prognose fur 2026 leicht um -0,2 Pp
Hauptwirkung Gber hohere Energiepreise und den damit verbundenen Anstieg der Inflation
Effekt wird deutlich abgeschwacht, da ARM Gas aus RUS zu einem festen Preis importiert

Inflation: Starke Abhangigkeit von Lebensmittelpreisen, die leicht angestiegen sind. IWF-Prognose
fir 2026 wurde auf 3,6% zum Vj. angehoben (+0,6 Pp). Bisher keine Leitzinsanpassung (6,5% p.a.)

Dram wertete 2026 leicht auf; Wahrungsreserven mit 5,9 Mrd. USD (Mai-26) auf Allzeithoch

Leistungsbilanz: Starker Anstieg 2025 auf -6,7% des BIP. IWF-Prognose flr 2026 bei -6,0% des BIP
(-1,5 Pp). Anpassung jedoch nicht primar wegen des Iran-Konflikts

Warenhandel weitestgehend unbetroffen vom Iran-Konflikt. Energiepreisschock wird zu hoheren
Importkosten fuhren. Verlangsamung der Exporte aufgrund RUS Einfuhrverbots fir Lebensmittel

Sowohl das HH-Defizit als auch die Verschuldung steigen. Kein direkter Einfluss des Iran-Konflikts
Insgesamt begrenzte Auswirkungen des Iran-Konflikts auf die armenische Wirtschaft

Festpreisvertrag fur Gas federt den Energiepreisschock ab. Eine Verschlechterung der
Beziehung zu RUS bleibt Hauptrisikofaktor
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Basisindikatoren

Armenien Aserbaidschan Georgien Ukraine Russland
BIP, Mrd. USD 29,2 75,9 38,2 212,9 2.587,9
BIP/Kopf, USD 9.521 7.322 10.346 6.499 17.972
Bevolkerung, Mio. 3,1 10,4 3,7 32,8 144,0
Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Internationaler Wéahrungsfonds (IWF, 2026), Daten fiir 2025
Handelsstruktur
Exporte Importe

Prazisionsgeradte

Unedle Metalle und
Waren daraus
1%

Waren pflanzlichen
Ursprungs
4%

Textilien

4%

Mineralische
Stoffe

14%

RUS 35% | UAE 24% | CHN 9% | EU 8% | Sonstige 23%

Sonstige

2% 7%

A

Edelsteine, -metalle
und Waren daraus
34%

Maschinen

Lebensmittel 16%
15%

Unedle Metalle und

RUS 36% | CHN 14% | EU 14% | VNM 8% | Sonstige 27%

Sonstige
21% Maschinen

20%

Waren daraus

5%

Textilien
5%

Chemithe Edelsteine, -metalle
Erzeugnlsse und Waren daraus

5% 20%
Lebenimittel Fahrzeuge Mineralische Stoffe

7% 8% 9%

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Statistisches Amt der Republik Armenien (ARMSTAT) (2026a, 2026b), Daten fiir 2025
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Energieschock aufgrund des Iran-Konflikts

Gesamtenergieversorgung und Importanteil von ARM (2024)

TES-Anteil Bruttoimportanteil
Feste fossile Brennstoffe 0,4% 100%
Olprodukte* 16% 100%
Erdgas 57% 100%
Kernenergie 19% 0%
Erneuerbare Energien 7% 0%

Quelle: Eigene Berechnung auf der Grundlage der Daten von ARMSTAT (2026¢); Anmerkung: Daten fiir
2024, *einschlieflich LPG (Fliissiggas); TES=Total Energy Supply (Gesamtenergieversorgung)

Schatzung der Auswirkungen des Energieschocks

Olprodukte Erdgas Gesamt
Importe 2025 (Mio. USD) 623 466 1.089
als % des BIP 2,1% 1,6% 3,7%
Angenommene Preis- 1% 0% i
dnderung 2026 vs. 2025 ° (Annahme)
Zusatzliche Kosten (Mio. USD) 131 0 131
als % des BIP 0,4% - 0,4%

Quelle: Eigene Berechnung auf der Grundlage von ARMSTAT (2026a,b) und IWF (2026); Anmerkung:
*einschlieflich Fliissiggas (LPG) **da die Vertragsstruktur unbekannt ist, werden fiir Ol- und
Gasprodukte dieselben Preisdnderungen angenommen wie fiir Rohél (Brent) und Erdgas (Dutch TTF)

Gesamtenergieversorgung

»

»

Starke Rolle von Erdgas: 57% der gesamten

Energieversorgung (TES)

- 100% Importanteil

- Allerdings: Festpreisvertrag mit Gazprom
zu einem niedrigen Preis (165 USD/tcm)

Anteil an Olprodukten betragt 16% der TES;

100% werden importiert

Gasimporte spielen eine entscheidende
Rolle bei der Energieversorgung

Iran-Konflikt: Implikationen fiir die Wirtschaft

»

»

Verwundbarkeit: Energieimporte beliefen
sich 2025 auf 3,7 % des BIP (29,2 Mrd. USD)

- Niedrige Gasimportpreise verringern
das Ausmal’ der Importe

Zusatzliche Kosten flr Energieimporte auf
131 Mio. USD oder 0,4% des BIP geschatzt

- Keine Anderungen beim Erdgaspreis

Kaum Auswirkungen, da Gasimportpreise
durch langfristige Vertrage geregelt sind
Geringe zusatzliche Importkosten in Héhe
von 0,4% des BIP
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Wirtschaftswachstum

Reales BIP-Wachstum 2025
o, Starkes reales Wachstum von 7,2% zum Vj.
12 A
10 - o5 2026
8 - - 7,2 Iran-Konflikt: Globaler Energiepreisschock
® >3 IWF BIP-Prognose flr 2026: 5,3% zum Vj.
4 4 .
Leichte Korrektur aufgrund des
2 A .
Iran-Konflikts um -0,2 Pp
O T T T T 1 .o
5027 5093 5094 5075 5026* Andere Prognosen flr 2026 schwanken
Quelle: Eigene Darstellung basierend auf IWF (2026), IWF Artikel IV Bericht vom Dez-25 (IWF, 2025); zwischen 5 ,5% und 5 ,9% zum Vj.

Anmerkung: *Prognose/Schdtzung

Allerdings: Prognosen setzten einen

Anpassung der Wachstumsprognosen (2026) kurzlebigen Konflikt voraus; weitere

% zum Vj.

Vorherige Schitzung M Aktualisierte Schitzung negative Auswirkungen méglich

°1 °>® 53 5 g co >0 o0 Darlber hinaus: Verschlechterung der
wirtschaftlichen Beziehungen zu Russland

. RUS Einfuhrverbot fiir einige

S Lebensmittel aus ARM
Robustes Wachstum trotz Iran-Konflikt

i IWF | CBA | ADB EBRD Jedoch: Verschlechterung der Wirtschaftslage

(Dez-25 vs Apr-26) (Dez-25 vs Mar-26) (Sep-25 vs Apr-26) (Feb-26 vs Jun-26) aufgrund anderer Faktoren moglich

Quelle: IWF (2026, 2025), CBA (2026a, 2025), ADB (2026, 2025), Europdische Bank fiir Wiederaufbau und
Entwicklung, Regionale Wirtschaftsausblicke (EBRD, 2026a,b)
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BIP: Nachfrage- und Angebotsseite

Beitrage zum Wirtschaftswachstum

Pp des BIP-Wachstums
15 -

-5 4

-10 -

2022 2023 2024 2025 2026*
M Investitionen

@ BIP-Wachstum

B Konsumausgaben
W Statistische Diskrepanz

B Nettoexporte

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf ARMSTAT (2026d) und IWF (2026), *Prognose/Schétzung

Sektorale Dynamik 2025
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Quelle: Eigene Darstellung basierend auf ARMSTAT (2026e); Anmerkung: Absteigend sortiert von links

nach rechts nach Anteil am BIP im Jahr 2024

Dynamik auf der Nachfrageseite

»

2025: Konsum und Investitionen trugen das
Wachstum; negative Nettoexporte
2026: Hohere Inflation aufgrund des

Iran-Konflikts wird sich voraussichtlich
negativ auf den Konsum auswirken

Dynamik auf der Angebotsseite

»

»

»

2025: Starkes Wachstum mehrerer Sektoren

Bau: +21% zum Vj.; staatliche
Subventionen fir Wohnungsbau

IKT: +19%; hohere sektorale Produktivitat
Finanzen: +15%

2026: Weiterhin hohes Wachstum in IKT-,
Bau- und Finanzsektor erwartet

Iran-Konflikt: Keine grolRe sektorale Wirkung,
da kaum energieintensive Industrie

Konsum bleibt wichtigster Treiber

Iran-Konflikt wird jedoch voraussichtlich zu
geringeren Konsumausgaben fliihren
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Inflation: Warenkorb und Energieschock

VPI-Warenkorb im Jahr 2026

Sonstiges
13% Lebensmittel
und nicht
Kommunikation alkoholische
4% Getranke
39%

Haushaltsgerat/ /

Wartung
5%
Wohnen, Wasser,
Strom, Gas und
Bekleidung andere Brennstoffe
und Schuhe Transport  Gesundheit 16%
6% 7% 10%

Quelle: Eigene Darstellung auf der Grundlage von ARMSTAT (2026f), Daten fiir 2026

Anpassung der Inflationsprognosen (2026)

_%zum Vj. Vorherige Schiatzung M Aktualisierte Schatzung
4. 3,9 3,8
. 3,0 3.2 28
2
1
o

IWF CBA ADB

(Dez-25 vs Apr-26) (Dez-25 vs Mar-26) (Sep-25 vs Apr-26)
Quelle: IWF (2026, 2025), CBA (2026a, 2025), ADB (2026, 2025), Europdische Bank fiir Wiederaufbau
und Entwicklung, Regionale Wirtschaftsausblicke (EBRD, 2026a,b); Anmerkung: Jahresdurchschnitt,

aufSer CBA (nur Ende der Periode verfiigbar)

Ubersicht: Zusammensetzung des Warenkorbs

Lebensmittel und Getranke machen den
grofSten Teil (39%) des Warenkorbes aus

Ausgaben fur Wohnen, Wasser, Strom und
Gas betragen 11%

Transportausgaben belaufen sich auf 7%;
Gas ist ein wichtiger Kraftstoff flir Fahrzeuge

Iran-Konflikt: Preisschock

Globale Lebensmittelpreise sind aufgrund
hoherer Energie- und Transportkosten leicht
angestiegen

Jedoch: Auch kleine Veranderungen der
Lebensmittelpreise haben eine grolle
Wirkung auf ARM

Alle Prognosen wurden nach oben korrigiert
IWF: +0,6 Pp
CBA: +0,7 Pp
ADB: +1,0 Pp

Deutlicher Anstieg der Inflation aufgrund
des Iran-Konflikts erwartet
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Inflation: Aktuelle Entwicklungen und Geldpolitik

Inflationsrate

10 ~

 Lebensmittel*  mmmm Andere Guter
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Quellen: Eigene Darstellung basierend auf ARMSTAT (2026g); * inkl. Alkohol und Tabakwaren

Leitzins der CBA
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Quelle: Eigene Darstellung basierend auf CBA (2026b)

Aktuelle Entwicklungen

»

»

»

Inflation hat zu Beginn des Iran-Konflikts
wie erwartet merkbar zugenommen

- Feb-26:4,3% zum V.

- Apr-26:5,3%

- Anstieg der Lebensmittelpreis als
Haupttreiber (Apr-26: 9,3%)

Aber: Lage hat sich wieder stabilisiert

- Mai-26:4,2% zum Vj.

- Lebensmittelpreise: 6,5%

Prognosen gehen aus von einem weiteren
Ruckgang (IWF: 3,8% Inflation Ende 2026)

Geldpolitik

»

»

Keine Anpassung des Leitzinses seit Dez-25
- Mai-26: unverandert bei 6,5% p.a.

Allerdings: Inflation befindet sich gerade
leicht auRerhalb des Schwankungsbandes

[ran-Konflikt fUhrte unmittelbar zu einem
Anstieg der Inflation

Lage bleibt jedoch unter Kontrolle; keine
Reaktion der Geldpolitik bisher erforderlich
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Wechselkurs und Leistungsbilanz

Wechselkurs und internationale Reserven
77 Mrd. USD AMD/USD

1

550

6 - mmm Wiahrungsreserven (1.S.)

e \\/echselkurs (r.S.) 500
450
400

350

300

Quellen: Eigene Darstellung basierend auf CBA (2026¢,d)
Leistungsbilanz

o % zum Vj W Tatsachlich / aktuelle Schitzung
@ Vorherige Schatzung

2022 2023 2024 2025 2026*

o U d G A LN A O RN
1 1

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf IWF (2026, 2025); Anmerkung: aktuelle Schidtzung aus Apr-26
und vorherige aus Dec-25; *Prognose/Schétzung

Wechselkurs

»  Wechselkurs ggli. US-Dollar bleibt stabil und
deutlich Gber dem Niveau von Anfang 2022

» 2026: leichte Aufwertung des Dram
Wahrungsreserven
» 2025: Starker Anstieg um 1,4 Mrd. USD
» Mai-26: Neues Allzeithoch von 5,9 Mrd. USD
- Wichtiges Buffer ggn. externe Schocks
- Importdeckung steigt auf 4,8 Monate
Leistungsbilanzsaldo
» 2025:-6,7% des BIP, starker Anstieg
- Hauptgrund: Verschlechterung der
Handelsbilanz; Handelsschocks (u.a.
Gold-Reexporte) klingen aus
» 2026:-6,0% des BIP, leichter Rlickgang
- IWF-Prognose deutlich angepasst, da
Handelsschocks unbertcksichtigt waren
- Iran-Konflikt: Leichter Effekt aufgrund
teurerer Rohstoffimporte erwartet
»Starker Dram und hohe Wahrungsreserven
» Hohes Leistungsbilanzdefizit, Iran-Konflikt
jedoch nicht der Haupttreiber
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Warenhandel

Warenhandel
100 7 % zumVj. W Exporte M Importe
80 -
60 -
40

20 A

0 T T T T —
_20 | I

-40 A

-60 -

2022 2023 2024 2025 4M2026

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf ARMSTAT (2026a,b)

Struktur der Warenexporte
RUS 35% | UAE 24% | CHN 9% | EU 8% | Other 23%
Unedle Metalle und Prazisionsgerate Sonstige

Waren daraus 2% . 7%
4%

Waren pflanzlichen
Ursprungs \ Edelsteine, -
4% h und Waren daraus

Textilien 34%

4%

Mineralische Stoffe
14%

Maschinen
Lebensmittel 16%

15%

«

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf ARMSTAT (2026a,b), Daten fiir 2025

Exporte

» 2025: starker Ruckgang um 36,1% zum Vj.,
spiegelt Abklingen des ,,Goldrauschs” wider

»  4M2026: -3,3% zum Vj; leichter Rickgang

- Einfuhrverbot von RUS flr bestimmte
landw. Produkte und Getranke aus ARM

Importe

» 2025: Ruckgang um 23,6% zum Vj., auch im
Zusammenhang mit Ende des , Goldrauschs

»  4M2026: +2,5% zum Vj.
Iran-Konflikt

» Importe: Leichter Anstieg aufgrund des
Energieschocks erwartet

o

» Exporte: ARM exportiert keine Waren, die
von hohen Energiepreisen profitieren;
schwache globale Nachfrage als Risiko

» RUS starkster Handelspartner, der vom
Energieschock profitiert; jedoch keine
zusatzliche Nachfrage aus RUS erwartet

» Keine unmittelbare Wirkung des Iran-Kriegs

» Risiko einer weiteren Verschlechterung der
Handelsbeziehung zu RUS
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Dienstleistungshandel: Exporte

Dienstleistungsexporte Exporte von Dienstleistungen

7] mrd. usp s s 61 2024: 5,9 Mrd. USD
° 2025: 6,1 Mrd. USD, +4,6% zum V.
. Positive Dynamik setzt sich fort
! Tourismus
’ 2024: 2,4 Mrd. USD.
’ 2025: 2,6 Mrd. USD, +7,2% zum Vj.
' Leichte Erholung nach starkem Einbruch
’ 2022 | 2023 | 2024 | 2025 ~ IKT-Sektor
Quelle: Eigene Darstellung basierend auf CBA (2025¢) 2024: 1,2 Mrd. USD

Exportdynamik nach Dienstleistungen 2025: 1,5 Mrd. USD; +27,2% zum Vj.
71 Mrd.UsD  MTourismus ®IKT M Finanzdienstleistungen  Sonstige Starkes Wachstum des Sektors spiegelt sich
6 - auch in seinen Exporten wider

Finanzdienstleistungen
2024: 0,5 Mrd. USD
2025: 0,6 Mrd. USD; +32,2% zum V.

3 .

) Starkes Wachstum bei
Finanzdienstleistungen fur Nichtansassige

1 -

; Positive Dynamik der Dienstleistungsexporte

2022 2023 2024 5005 mit IKT als Haupttreiber

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf CBA (2025¢)
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Dienstleistungshandel: Tourismus

Tourismuseinnahmen Wirtschaftliche Bedeutung des Tourismus
41 Mrd. usp . %desBIP [ O Tourismus war traditionell eine zentrale
L 121 i o | 12 Einkommensquelle fir ARM
3,1 9,3 2022/2023: Erholung nach der Pandemie,
2 - 2,4 24 - 8 Zustrom von Migranten aus RUS
2024: Normalisierung, Anteil am BIP fiel
H e wieder auf 9,4%
0 , , , 0 2025: Positive Dynamik, aber Anteil ging
2022 2023 2024 2025 auf 8,8% des BIP zurlck
B Mrd. USD (I.S.) & %desBIP (r.S.)
Quelle: Eigene Darstellung basierend auf CBA (2025e) Dyna mik in 2026
Touristenankiinfte Q1 2026: Zahl der einreisenden Touristen
9907 15d. Personen stieg deutlich um 17,2% zum Vj.

800 A
700 A
600 -
500 A
400 A
300 A
200 A
100 A

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf ARMSTAT (2026h)

Trotz gemeinsamer Grenze zum Iran: Keine
negative Wirkung des Krieges sichtbar
Wichtiger Faktor: Wizz Air baut seit Okt-25
seine Prasenz in ARM aus, weitere

neue Verbindung in 2026/2027

Sektor wachst weiterhin, jedoch nimmt die
Bedeutung von Tourismuseinnahmen ab

Bisher keine Wirkung des Iran-Konflikts

| i v I

2022 2023 2024 2025 2026
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Offentliche Finanzen

Haushaltssaldo

% des BIP

0 T T T T 1

N I

_2 .
2,1 -2,0

_3 i

-4 1 -3,7 -3,7

5 J -4,5
2022 2023 2024 2025 2026*

Quellen: Eigene Darstellung basierend auf Finanzministerium der Republik Armenien (MoF) (2025a,b),
IWF (2026), IWF (2025); Anmerkung: *Prognose/Schétzung

Offentliche Schulden (Zentralregierung)

54 -
% des BIP
52 4
Fiskalregel (50% des BIP)
50,5
50 - —
483 49,5

o / 48,0

46,7
46 A ’
44 T T T T 1

2022 2023 2024 2025 2026*

Quellen: Eigene Darstellung basierend auf MoF (2025a,b); IWF (2026), IWF (2025), eigene Schdtzung;
Anmerkung: *Prognose/Schétzung

Haushalt
2025: Defizit blieb bei 3,7% des BIP
Unter den geplanten 5,5% des BIP

Hoher als erwartetes BIP-Wachstum
und mehr Steuereinnahmen

2026: Defizit von 4,5% des BIP geplant

Keine Anpassung der Prognosen
aufgrund des Iran-Konflikts

Offentliche Schulden (Zentralregierung)
2025: 49,5% des BIP, leichter Anstieg

Mrz-25: Emission eines 10J-Eurobonds
(750 Mio. USD, 6,75% Coupon)

2026: erwarteter Anstieg auf 50,5% des BIP

Ebenfalls keine Veranderung der
Prognosen aufgrund des Iran-Konflikts

Leicht Uber Fiskalregel von 50% des BIP

Fiskalpolitik bleibt expansiv und prozyklisch
Kein direkter Einfluss des Iran-Konflikts
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Bilateraler Handel zwischen Armenien und Deutschland

Deutscher Handel mit Armenien

600 7 Mio. EUR
400

200

-200

-400 -
2022 2023

W Exporte

2024 2025 3M2026

Importe M Saldo

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Statistisches Bundesamt (Destatis, 2026), Anmerkung:
Warenhandel

Deutsche Exporte nach Armenien

R

Maschinen
Sonstige 20%

34%

Pharmazeutische
Erzeugnisse

Kraftfahreuge
2%

14%
Kakao und
Zubereitungen daraus
2%

‘ Optische Erzeugnisse
<4 11%
Synthethische/kinstliche
Spinnfasern

= U

Kunststoffe und Waren daraus _/Etherische Ole, Schénheitsmittel
3% 4%

Elektrotechnik
7%

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Destatis (2026); Anmerkung: Warenhandel, Daten fiir 2025

Handelssaldo in 2025 (nur Waren)

»

»

»

Deutsche Exporte: 402 Mio. EUR
Deutsche Importe: 168 Mio. EUR
Saldo: 234 Mio. EUR

Deutsche Exporte nach Armenien

»

»

»

Maschinen, Kraftfahrzeuge und optische
Erzeugnisse sind Hauptexportglter
2025:-7,4% zum Vj., Rickgang aufgrund
fallender Kraftfahrzeugexporte

3M2026: +18,1% zum Vj; starker Anstieg der
Maschinenexporte

Deutsche Importe aus Armenien

»

»

»

Aluminium und Bekleidung machen
zusammen mehr als 80% der Importe aus

2025: +36,9% zum Vj.; deutlicher Anstieg
von Aluminium- sowie Bekleidungsimporten

3M2026: +18,4% zum Vj; weiterhin starke
Dynamik bei Bekleidung und Aluminium

Bilateraler Handel Anfang 2026 deutlich
gewachsen

13
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»

»

»

»

»

»

»

»

»
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Uber das German Economic Team

Finanziert vom Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie (BMWE), berat das German Economic Team
(GET) die Regierungen der Lander Ukraine, Belarus®, Moldau, Kosovo, Armenien, Georgien und Usbekistan
zu wirtschaftspolitischen Fragen. Mit der Durchfihrung der Beratung wurde Berlin Economics betraut.

*Im Rahmen der Aktivitdten in Georgien erfolgt der Austausch aktuell ausschliefSlich mit reformorientierten
Partnern; in Belarus findet aktuell keine Beratung statt.
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