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Deutschland verharrt weiter in der Ungewissheit: Ein laufender Wahlkampf, in dem bisher kaum Uberzeugende wirtschafts-

politische Konzepte zur Diskussion gebracht wurden, und eine neue, protektionismusaffine US-Regierung treffen auf eine

anhaltend schwachelnde Wirtschaftsleistung; die wirtschaftspolitische Unsicherheit ist entsprechend grof3. Wachstumshem-

mend wirkt weiterhin die deutsche Exportwirtschaft. Auch ein Ende der Industrierezession ist aufgrund struktureller Prob-

leme nicht in Sicht. Die neue Bundesregierung steht demnach vor grofien Herausforderungen: Sie muss nicht nur ein neues,

langfristig tragfahiges Wachstumsmodell fir die eigene Volkswirtschaft entwickeln, sondern dariiber hinaus auch zuriick zu

einer Fihrungsrolle in der EU finden, um den populistischen Kraften innerhalb und den geopolitischen Machten auB3erhalb

Europas adaquat begegnen zu kdnnen.

Makroindikatoren auf einen Blick

Reale Verénderung Deutschland
zum Vorjahrin %

2024 | 2025 | 2026

BIP 0,0 0,7 1,2

Verbraucherpreise 2,4 2,0 1,9

Exportvolumen Giter

und Dienstleistungen 0.1 1.0 20

Quelle: OECD
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Ein neues Jahr mit konjunktureller Ungewissheit

Einige konjunkturelle Kennzahlen nahren aktuell die Hoff-
nung auf Erholung: Die Nominalléhne steigen, die Inflation
sinkt und die Zinsen fallen, was sich positiv auf den privaten
Konsum auswirken konnte. Fiir die Exportwirtschaft wird ein
Wachstum von 1 % erwartet. Insgesamt prognostiziert die
OECD daher fiir 2025 ein BIP-Wachstum von 0,7 %, wobei
nationale Institute, wie das IfW Kiel (Prognose: 0 %), dies fir
zu optimistisch halten. Aber auch beim optimistischeren
Szenario bleibt Deutschland im OECD-Vergleich deutlich ab-
geschlagen. Politischer Stillstand und die allgemeine Unsi-
cherheit triben die Stimmung in der Wirtschaft (OECD).

Keine Impulse aus dem AuBBenhandel

Das deutsche Auslandsgeschaft befindet sich weiter in der
Krise. Es gelingt der Exportwirtschaft derzeit nicht, am all-
mahlichen Aufschwung des Welthandels teilzuhaben. Die
Ausfuhren sanken im dritten Quartal 2024 um 1,9 % und la-
gen damit unter dem Niveau von 2019 (RWI). Einen beson-
ders starken Riickgang erlebte die Nachfrage nach deut-
schen Investitions- und Vorleistungsgiitern, wahrend die
Konsumglterexporte leicht zulegen konnten. Die nominalen
Warenexporte nach China sanken deutlich um 10 %. Das
Land entwickelt sich immer mehr weg vom Absatzmarkt, hin
zur direkten Konkurrenz fir Deutschland auf wichtigen G-
termarkten. Mit einem Minus von 5,9 % gingen auch die Wa-
renexporte in die schwachelnde Eurozone erneut zurtick.
Die Warenimporte mit 1,3 % leicht gewachsen. Fiir das kom-
mende Jahr ist laut den Kieler Wirtschaftsforscher:innen
kein Exportaufschwung in Sicht; sie dirften abermals um
0,9 % sinken und die Importe um 2,7 % steigen (IfW Kiel).


https://www.oecd.org/en/topics/economic-outlook.html
https://www.ifo.de/fakten/2024-12-12/ifo-konjunkturprognose-winter-2024-deutsche-wirtschaft-am-scheideweg
https://www.oecd.org/en/publications/2024/12/oecd-economic-outlook-volume-2024-issue-2_67bb8fac.html
https://www.rwi-essen.de/publikationen/wissenschaftlich/konjunkturberichte/detail/die-wirtschaftliche-entwicklung-im-ausland-weltwirtschaft-waechst-7250
https://www.ifo.de/fakten/2024-12-12/ifo-konjunkturprognose-winter-2024-deutsche-wirtschaft-am-scheideweg
https://www.destatis.de/DE/Home/_inhalt.html
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Handelspolitische Unsicherheit

Index basierend auf Medienberichten tber handelspoliti-
sche MafBlnahmen, 2022=100
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USA drohen mit verscharfter Zollpolitik

Die neue Trump-Administration in den USA hat angekiindigt,
verstarkt auf handelsprotektionistische Malnahmen zu set-
zen, um ihre eigenen Interessen durchzusetzen. In stark ex-
portorientierten Nationen wie Deutschland kann dies zu er-
heblichen Wertschopfungsverlusten fiihren. Die vorgeschla-
genen allgemeinen Importzolle in Hohe von 10 bis 20 % auf
europdische Waren wirden zuvorderst deutschen Firmen
treffen. Das ifo-Institut rechnet in so einem Fall mit einem
Exportriickgang in die USA um 14,9 %. Am starksten waren
die Ausfuhren von Fahrzeugen, Maschinen und pharmazeu-
tischen Erzeugnissen, die rund 60 % der gesamten deut-
schen Warenexporte in die USA ausmachen. Es ist jedoch zu
erwarten, dass der Euro in einem solchen Szenario gegen-
lber dem Dollar an Wert verliert, was europaische Exporte
verbilligen und damit die oben genannten Handelsverluste
zumindest teilweise reduzieren wiirde (ifo).

Geringe Investitionsdynamik und struktureller Wandel
Die Unternehmensinvestitionen stiegen im dritten Quartal
2024 leichtum 0,8 %, blieben jedoch weiterhin auf niedrigem
Niveau. Die Ausristungsinvestitionen verzeichneten ledig-
lich ein Wachstum von 1,1 % und erreichten damit ein ahn-
lich gedampftes Niveau wie zuletzt im Jahr 2015. Die seit
funf Quartalen ricklaufigen Umsatze in der Investitionsgi-
terproduktion sowie die wirtschaftspolitische Unsicherheit
tragen zu einer Investitionszuriickhaltung der deutschen
Unternehmer:innen bei. Dies schldgt sich in den Hochbauin-
vestitionen nieder, wo Anreize fiir neue Projekte fehlen. An-
ders verhalt es sich bei den sonstigen privaten Investitionen,
einschlieBlich F&E und Ausgaben fir Software und Daten-
banken, die trotz des gedampften Investitionsklimas mit ei-
nem Quartalswachstum zwischen 0,7 % und 0,9 % zulegen
konnten. Das relativ starke Wachstum immaterieller Inves-
titionen im Vergleich Sachinvestitionen deutet auf einen
Strukturwandel hin, in dem die digitale Wirtschaft zuneh-
mend an Bedeutung gewinnt (ifo).

Politischer Stillstand als Wachstumsbremse

Das Niveau an wirtschaftspolitischer Unsicherheit in
Deutschland hat sich seit Mitte 2021 deutlich vom globalen
Trend abgekoppelt. In den letzten vier Jahren durchlebte
das Land mehrere Krisen, die die Zukunftsfahigkeit seines
Wirtschaftsmodells infrage stellten und damit die Stimmung
der Unternehmen dampften. Auch die politische Hangepar-
tie der letzten Monate trug zur Verunsicherung bei. Eine
neue Regierung steht nun vor der Aufgabe, politische und
wirtschaftliche Stabilitat wiederherzustellen. Gleichzeitig
bleiben externe Risikofaktoren wie geo- und handelspoliti-
sche Spannungen bestehen (IfW Kiel].


https://www.ifo.de/fakten/2024-12-12/ifo-konjunkturprognose-winter-2024-deutsche-wirtschaft-am-scheideweg
https://www.oecd.org/en/publications/2024/12/oecd-economic-outlook-volume-2024-issue-2_67bb8fac.html
https://www.ifo.de/fakten/2024-12-12/ifo-konjunkturprognose-winter-2024-deutsche-wirtschaft-am-scheideweg
https://www.destatis.de/DE/Home/_inhalt.html
https://www.policyuncertainty.com/index.html
https://www.ifo.de/fakten/2024-12-12/ifo-konjunkturprognose-winter-2024-deutsche-wirtschaft-am-scheideweg
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Fokus Industrie

Industrieproduktion in Deutschland vs. global
Index 2021=100
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Produktionsentwicklung und Strompreise
Saisonbereinigt, Produktionsindex 2021=100
Durchschnittl. monatl. StromgroBhandelspreis, €/Mwh

105

Energieintensive Industrie Strompreise (rechte Achse) 500

100

95 \
%0 \ 300

85

400

200
80
100
75
70 0
Okt.19 Okt.20 Okt.21 Okt.22 Okt.23 Okt.24

Quelle: Destatis, Statista

Abnehmende Wettbewerbsfahigkeit auf den Weltmarkten
Der massive Rickgang der deutschen Industrieproduktion

der letzten Jahre hat sich auch 2024 fortgesetzt - gegeniber
2019 ist mit einem Minus von 10 % zu rechnen. Im Gegensatz
dazu ist die globale Industrieproduktion seit 2019 deutlich
gestiegen. Dies unterstreicht, dass die Schwache der deut-
schen Industrie nicht auf eine globale zyklische Eintriibung
zurtickzufihren ist, sondern auf strukturelle Faktoren, die
zu einem Verlust der Wettbewerbsfahigkeit auf den Welt-
maérkten fihren (IfW Kiel. Die Griinde fir die sich stetig ver-

schlechternde Wettbewerbsposition Deutschlands sind viel-
faltig. Hohe Energiepreise, blirokratische Belastungen und
der Fachkraftmangel tragen erheblich dazu bei. Aber auch
das Erstarken neuer Konkurrent:innen auf den traditionel-
len Glitermarkten der deutschen Industrie, insbesondere die
verscharfte Konkurrenz chinesischer Hersteller, zahlen zu
den starksten Belastungsfaktoren fiir die deutschen Produ-
zent:innen (RWIJ.

Langfristige Probleme der energieintensiven Industrie
Die GroBhandelspreise fiur Strom haben sich seit ihrem
Hochststand im August 2022 zwar wieder reduziert, sind
aber immer noch doppelt so hoch wie vor der Pandemie. Die
allmahliche Preisdampfung fihrte nicht zur erhofften Erho-
lung der deutschen energieintensiven Industrieproduktion,
die weiterhin ricklaufig ist und fir den Zeitraum Janner bis
September 2024 mit einen Umsatzverlust von -4,6 % gegen-
tiber dem Vorjahr rechnet (BDI). Dies liegt zum einen daran,
dass die Exportaktivitdten der energieintensiven Industrien
wahrend der Energiekrise teilweise ins Ausland verlagert
wurden, was sich in einem Exportrickgang von 2,9 % im
Jahr 2024 niederschlug (ifo). Zum anderen leiden auch die
energieintensiven Branchen unter der zunehmenden Kon-
kurrenz aus China und der schwierigen konjunkturellen
Lage in Deutschland, die neue Investitionen und Auftrage
bremst.

FAZIT: Das Jahr 2024 endete ohne positive Impulse fiir die deutsche Wirtschaft: kein Wachstum, schwache Exporte und ge-
ringe Investitionen. Auch die Prognosen fiir 2025 bleiben verhalten. Der AuBenhandel steht weiterhin unter Druck, insbeson-
dere durch den Wettbewerb mit China und einen zunehmend von Protektionismus gepragten Welthandel. Die wirtschaftspo-

litische Unsicherheit im Land ist daher hoch. Ermutigende Signale senden sinkende Energiepreise. Sie kénnten sich in ab-

sehbarer Zeit positiv auf die Industrieproduktion auswirken. Zudem zeigt sich bei den privaten Investitionen ein Trend zu

verstarkten Ausgaben in Forschung und Entwicklung und den Bereich Software, die das Fundament fiir eine wachsende,

digitale Industrie der Zukunft legen konnten. Zuletzt bietet auch die Bundestagswahl am 23. Februar 2025 die Mdglichkeit

fur einen wirtschaftspolitischen Richtungswechsel. Angesichts der grof3en Herausforderungen fiir Deutschland und Europa

ist ein solcher dringend gefragt.
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