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Chart of the Week

Deutschlands kriselndes
Wachstumsmodell

Das deutsche Bruttoinlandsprodukt (BIP) befindet sich in einer ausgedehnten Stagnationsphase. Im 4. Quartal 2024 lag das
BIP gerade einmal 1,8 % iber dem Niveau des 4. Quartals 2017. Im internationalen Vergleich fallt das Wachstum ebenso
enttduschend aus: Die USA verzeichneten im gleichen Zeitraum einen Zuwachs von 18,4 %, die OECD insgesamt von 13,6 %.
Ein wesentlicher Grund fir die anhaltende Stagnation ist der Einbruch der Netto-Exporte, die kumuliert seit 2017 insgesamt
4,2 %-Punkte vom BIP abgezogen haben. Auch die Bruttoanlageinvestitionen lagen zuletzt unter dem Ausgangsniveau von
Ende 2017 und dies bei gleichzeitig hohem Investitionsbedarf. Nach Berechnungen des IW Kaln fehlten allein zwischen 2020

und dem 1. Halbjahr 2024 Investitionen in Héhe von 210 Mrd. Euro. Stabilisierend wirkte hingegen der &ffentliche Konsum,
ohne dessen ausgleichende Wirkung das BIP Ende 2024 um -1,7 % unter dem Niveau von Ende 2017 gelegen hatte.

Deutschlands Wirtschaftsleistung kommt seit 7 Jahren kaum vom Fleck

Kumuliertes BIP-Wachstum seit dem 4. Quartal 2017
Angaben in Prozent, saison- und kalenderbereinigt
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Quelle: Eurostat, Moody's.

Deutschland wurde in den Jahren nach der Pandemie von massiven negativen Schocks getroffen: Der Inflationsschock, der
Zinsschock, der Einbruch der Exportnachfrage insbesondere aus China, der Ausbruch des Ukrainekrieges und die darauf
folgenden Sanktionen gegen Russland. All diese Entwicklungen haben dazu gefiihrt, dass das lange Zeit erfolgreiche
exportorientierte Wachstumsmodell Deutschlands heute vor tiefgreifenden Herausforderungen steht. Auf der Angebotsseite
belasten die hohen Energiekosten die Wettbewerbsfahigkeit deutscher Unternehmen. Nachfrageseitig hat China die
industrielle Basis Deutschlands in vielen Bereichen kopiert und verdrangt zunehmend deutsche Exporte auf den
Weltmarkten. Zudem ist die Nachfrage anderer wichtiger Handelspartner wie den USA nicht mehr so verlasslich wie in der
Vergangenheit. Damit bleibt nur noch ein grof3er Absatzmarkt fir deutsche Produkte: der europdische Binnenmarkt selbst.

FAZIT: Im Gegensatz zu vielen anderen EU-Landern verfiigt Deutschland Gber grof3ere fiskalische Spielraume. Diese kdnnten
genutzt werden, um Wachstumseffekte im gesamten europaischen Binnenmarkt zu generieren, wovon neben der deutschen
Exportwirtschaft insbesondere auch Lander profitieren wirden, die eng in deutsche Wertschopfungsketten eingebunden
sind, wie z.B. Osterreich. Dariiber hinaus sollte ein ..Europe First“-Ansatz in Anlehnung an den Draghi-Bericht aufgegriffen
werden, wie er mittlerweile auch im oOsterreichischen Regierungsprogrammm verankert ist. Dieser konnte Teil einer

gemeinsamen Strategie zum Comeback der europaischen Kernindustrien sein, wovon Deutschland als industrielles Zentrum
Europas letztlich am meisten profitieren wiirde.
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