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Der lange Weg zur Erholung:

Deutsche Wirtschaft kommt nicht in Fahrt
Deutschland-Monitor 3/2024

Die deutsche Wirtschaft zeigt nur au3erst zaghafte Anzeichen einer Erholung. Einen positiven Beitrag lieferte im ersten Halb-
jahr 2024 vor allem das Auslandsgeschaft. Hoffnungen ruhen auch auf den bevorstehenden geldpolitischen Entscheidungen
der EZB, dem robusten Arbeitsmarkt und zusatzlichen Kaufkraftgewinnen durch den nachlassende Inflationsdruck im Laufe
des Jahres. Bis dato wirkt die Binnennachfrage aber noch bremsend. Ebenso bereiten ein Mangel an Investitionen und die
taumelnde Baubranche immer noch Sorgen. Im Bereich der Fiskalpolitik ringt die Ampel-Regierung aktuell um die Ausge-
staltung eines neuen Bundeshaushalts. Hier fiihrt der sich abzeichnende restriktive Budgetkurs aus dem Bundesfinanzmi-
nisterium zur Verunsicherung unter den Wirtschaftsakteuren. In Summe gelingt es der deutschen Wirtschaft aktuell nicht,
wieder voll an Fahrt aufzunehmen. Die Standortprobleme verfestigen sich zusehends: In einschlagigen Wettbewerbsrankings
fallt das Land immer weiter zuriick.

Makroindikatoren auf einen Blick
Reale Veranderung Deutschland Von der Rezession in die Stagnation
zum Vorjahr in % Die EK prognostiziert fiir Deutschland 2024 eine zaghafte
BIP-Erholung um 0,1 %. Trotz eines deutlichen Anstiegs der

2023 | 2024 ; 2025 realen Kaufkraft bleiben die Konsumaussichten im aktuel-

BIP 03 | 01 14 len Jahr verhalten. Das erwartete Absinken der Inflation auf
2,4% in 2024 und 2,0% im darauffolgenden Jahr kdnnte sich
Verbraucherpreise 6,0 24 | 20 jedoch positiv auf die Realeinkommen der privaten Haus-
halte und damit langfristig auf die Konsumentenstimmung
Exportvolumen Gii- auswirken. Die zu erwartende geldpolitische Lockerung
:E;:g: Dienstleis- 22410027 durch EZB und Fed weckt Hoffnungen auf eine Ankurbelung
des Welthandels und damit der Auslandsnachfrage nach
Quelle:EK geutschen Produkten. Allerdings erholen sich einige der
wichtigsten Handelspartner Deutschlands in der EU nur z6-
gerlich, weshalb die deutsche Exportwirtschaft weniger dy-
namisch wachsen dirfte als der Welthandel insgesamt. In
Summe wird fiir nachstes Jahr ein leichtes BIP-Wachstum
von 1,4% erwartet.

Entwicklung der Lohne und Verbraucherpreisindex Hohere Sparquote trotz realer Kaufkraftgewinne
% zum Vorjahr Der Abwartstrend bei der Inflation setzt sich fort und tragt
i o zu einem kraftigen Anstieg der Reallohne bei. Die damit
10% Reallone Nominalighne v einhergehende Verbesserung der Kaufkraft libertragt sich

allerdings noch nicht auf den privaten Konsum, der sich im-

5%
A < mer noch schwach entwickelt. Laut dem ifo Institut lag die
0% \/, ’\/ Sparquote zum Ende des ersten Quartals 2024 bei 12,4%
5% und damit um 1% hoher als im Vorquartal, wahrend der
Konsum um 0,4% zuriickging. Diese Entwicklung ist be-

denklich, da die deutsche Wirtschaft in Zeiten fiskalischer

Konsolidierungsmafnahmen dringend auf konsumseitige
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Quelle: Destatis ~ Wachstumsimpulse angewiesen ist.


https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/economic-forecasts/spring-2024-economic-forecast-gradual-expansion-amid-high-geopolitical-risks_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/economic-forecasts/spring-2024-economic-forecast-gradual-expansion-amid-high-geopolitical-risks_en
https://www.destatis.de/DE/Themen/Branchen-Unternehmen/Industrie-Verarbeitendes-Gewerbe/_inhalt.html#sprg475802
https://www.ifo.de/fakten/2024-06-20/ifo-konjunkturprognose-sommer-2024-neue-hoffnung-aber-noch-kein-sommermaerchen
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Konjunkturfriihindikatoren

Produktionsentwicklung der Industrie Wenig Dynamik in der Industrieproduktion
Saisonbereinigt, Index 2021=100 Die deutsche Industrie verzeichnet seit Jahresbeginn 2024
: N ) i einen leichten Aufwartstrend. Die treibende Kraft ist hier die
Industrie gesamt Energieintensive Industrie o . . .
120 energieintensive Industrie, die aufgrund der gesunkenen
Strompreise eine Ausweitung der Produktion um 4,3% ge-
100 VA

\, N NV gen das Vorquartal erlebt (ifo). Dem BDI zufolge nahm die

Produktion von Vorleistungsgltern um 1,4% und von Kon-

% sumgltern um 3,5% im Vorquartalsvergleich zu, wahrend
60 die Herstellung von Investitionsgiitern um 1,6% schrumpfte.
Apr.19 Apr.20 Apr.21 Apr.22 Apr.23 Apr24  Insgesamt bleibt das industrielle Produktionsniveau damit
Quelle: Destatis ~ deutlich niedriger als im Vorjahr.
Auftragsbestand im Verarbeitenden Gewerbe Auftragsbestande riicklaufig
Index 2021=100 Die Auftragseingange im Verarbeitenden Gewerbe aus dem

Inland Ausland Inland sanken im ersten Quartal 2024 um 5,8%, jene aus dem
Ausland um 3,5% (BDI). Riicklaufig sind die Auftrige aus
dem Euroraum. Aus dem Ausland war ein Orderplus zu ver-

125

zeichnen (BMWK). Insgesamt setzt sich die im Januar 2022
begonnene Trendwende hin zu mehr inléandischen Auftragen

fort. Wenn sich die wirtschaftliche Lage in der EU weiterhin

Apr 19 Apr 20 Apr 21 Apr 22 Apr 23 apr24  Vverbessert, dirfte sich dies wiederum stabilisierend auf die
Quelle: Destatis ~ Auftragseingange aus dem Ausland auswirken.

ifo-Geschaftsklimaindex Geschaftsklima von Unsicherheit gepragt

Index, 2015=100 Der ifo-Geschaftsklimaindex war in den letzten Monaten
105 zum Teil von unerwarteten Schwankungen gepragt, was als
100 Ausdruck flr eine allgemeine Verunsicherung der Wirt-
35 schaftsakteure gesehen werden kann. Im Verarbeitenden
% Gewerbe sind die Unternehmen wegen des sinkenden Auf-
8 tragsbestands beunruhigt. Auch im Handel dominiert die
j: Sorge vor der Zukunft. Im Gegensatz dazu sind die Dienst-
o leister deutlich optimistischer, was sich durch den Ausblick

Jun-18  Jun-19  Jun-20  Jun21  Jun22  Jun-23  Jun24 auf die kommende Urlaubssaison und das Zusatzgeschaft
Quelle: ifo Institut ~ durch die Europameisterschaft erklaren l&sst (ifo).

Erzeugerpreisindex fiir Dienstleistungen Die Teuerung der Dienstleistungen nimmt zu
Index, 2021=100 Obwohl der allgemeine Trend in Richtung niedriger Inflation
110 geht, steigen die Preise fiir Dienstleistungen weiterhin stark
105 — an. So lag im Mai die Dienstleistungsinflation im Vergleich
zum Vorjahresmonat bei 3,9%. Mafigeblich dafir war der
100 / Wegfall der Umsatzsteuersenkung im Restaurant- und Ho-
95 telwesen zu Beginn des Jahres, die im Rahmen der Covid
SIS TS S T O . T T B B eingefiihrt worden war. Es wird jedoch erwartet, dass sich

d 0 8§ 8§ § o g & & O O T O

dieser Einmaleffekt im Laufe des Jahres abschwachen wird
Quelle: OECD  (RWI).


https://www.destatis.de/DE/Themen/Branchen-Unternehmen/Industrie-Verarbeitendes-Gewerbe/_inhalt.html#sprg475802
https://www.ifo.de/fakten/2024-06-20/ifo-konjunkturprognose-sommer-2024-neue-hoffnung-aber-noch-kein-sommermaerchen
https://bdi.eu/themenfelder/wirtschaft-und-gesellschaft
https://www.destatis.de/DE/Themen/Branchen-Unternehmen/Industrie-Verarbeitendes-Gewerbe/_inhalt.html#sprg475802
https://bdi.eu/themenfelder/wirtschaft-und-gesellschaft
https://www.bmwk.de/Redaktion/DE/Schlaglichter-der-Wirtschaftspolitik/2024/07/04-kosten-des-klimawandels.html
https://www.ifo.de/umfrage/ifo-geschaeftsklima-deutschland
https://www.ifo.de/fakten/2024-06-24/ifo-geschaeftsklimaindex-gefallen-juni-2024
https://data-explorer.oecd.org/vis?df%5bds%5d=dsDisseminateFinalDMZ&df%5bid%5d=DSD_POPULATION%40DF_POP_PROJ&df%5bag%5d=OECD.ELS.SAE&df%5bvs%5d=1.0&pd=2022%2C2030&dq=OECD%2BEU27%2BUSA%2BGBR%2BJPN%2BITA%2BDEU%2BFRA%2BAUT..PT_POP._T.Y15T64.&ly%5bcl%5d=TIME_PERIOD&ly%5brs%5d=REF_AREA&to%5bTIME_PERIOD%5d=false&vw=tb
https://www.rwi-essen.de/publikationen/wissenschaftlich/konjunkturberichte/detail/die-wirtschaftliche-entwicklung-im-ausland-weltwirtschaft-bleibt-6826
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Makrookonomische Entwicklungen

Bruttoanlageinvestitionen
In jeweiligen Preisen (Mrd. €), Originalwerte
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Langsame Belebung der Investitionstatigkeit

Die Bruttoanlageinvestitionen zeigen in den letzten Jahren
einen allmahlichen Aufwartstrend. Die Investitionen fir Aus-
ristungen, in denen auch die &ffentlichen Ausgaben fir die
Bundeswehr enthalten sind, spiegeln das erneute Bekennt-
nis der Regierung zur Starkung des Militarbudgets wider. Die
Bauinvestitionen haben zwar von der milden Witterung pro-
fitiert, die Bauunternehmen selbst sind aber nach wie vor
pessimistisch gestimmt. (RWI). Die erwarteten Einkom-
menszuwachse sowie die prognostizierte Entspannung der
Finanzierungsbedingungen dirften sich jedoch in den kom-
menden Jahren positiv auswirken (IfW Kiel].

Erholung auf den Exportmarkten

Der globale Konjunkturaufschwung gibt der deutschen Ex-
portwirtschaft im ersten Quartal 2024 positive Impulse. Den-
noch gingen die Exporte im Mai leicht zurlck. Die Europai-
sche Union ist nach wie vor der wichtigste Absatzmarkt und
die USA der wichtigste Handelspartner fir deutsche Export-
waren. Die Befilirchtungen einer Beeintrachtigung des Han-
dels durch Stérungen des Containerverkehrs im Roten Meer
haben sich bisher nicht bewahrheitet. Die Aussichten fiir die
Zukunft sind nach Einschatzung des [fW Kiel durchaus opti-
mistisch; insbesondere das erwartete Wachstum bei
Deutschlands wichtigsten Handelspartnern dirfte die Au-
Benwirtschaft weiter befliigeln.

Verunsicherung durch zunehmend restriktive Fiskalpolitik
Durch das Urteil des Bundesverfassungsgerichts zur Schul-
denbremse vom Herbst 2023 sieht sich das deutsche Finanz-
ministerium dazu veranlasst, einen rigiden Sparkurs einzu-
schlagen. Auf der Einnahmenseite kann die Behorde mit ei-
nem Anstieg rechnen, da Lohnsteuer und Sozialbeitrage in-
folge der Nominallohnerhohungen steigen werden. Das Aus-
laufen mehrerer Instrumente zur Eindammung von hohen
(Energie)Preisen wirkt wiederum ausgabenseitig unterstiit-
zend. Insgesamt prognostiziert das RWI einen Riickgang der
Schuldenstandsquote von 63,6% in 2023 auf 62,5% in 2025.
Der haushaltspolitische Kurs lasst jedoch viele Fragen offen:
Denn wahrend Umverteilungs- und Sozialausgaben einen
Grofteil des neuen Budgets verschlingen diirften, wird Aus-
gaben zur Verteidigung, sowie Posten, die einer Stimulierung
der Wirtschaft zugutekommen wiirden (z.B. Forschung, Bil-
dung und Infrastruktur), lediglich eine geringe Bedeutung
beigemessen (IfW Kiel). Eine zunehmende Verunsicherung
und mangelnde Erwartungssicherheit unter den Wirt-
schaftsakteuren sind die unmittelbare Folge.


https://www.destatis.de/DE/Themen/Branchen-Unternehmen/Industrie-Verarbeitendes-Gewerbe/_inhalt.html#sprg475802
https://www.rwi-essen.de/publikationen/wissenschaftlich/konjunkturberichte/detail/die-wirtschaftliche-entwicklung-im-ausland-weltwirtschaft-bleibt-6826
https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/deutsche-wirtschaft-im-sommer-2024-erholung-kommt-muehsam-in-gang-33009/
https://www.destatis.de/DE/Themen/Branchen-Unternehmen/Industrie-Verarbeitendes-Gewerbe/_inhalt.html#sprg475802
https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/deutsche-wirtschaft-im-sommer-2024-erholung-kommt-muehsam-in-gang-33009/
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/economic-forecasts/spring-2024-economic-forecast-gradual-expansion-amid-high-geopolitical-risks_en
https://www.rwi-essen.de/publikationen/wissenschaftlich/konjunkturberichte/detail/die-wirtschaftliche-entwicklung-im-ausland-weltwirtschaft-bleibt-6826
https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/aktuelles/kieler-ausgabenmonitor-der-staat-braucht-mehr-spielraum-fuer-verteidigung-und-forschung/
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IMD World Competitiveness Ranking Wettbewerbsfahigkeit verschlechtert sich
Schweiz 975 Deutschland fallt in der vom IMD erstellten Rangliste der
Irland 91,9 Wettbewerbsfahigkeit immer weiter zuriick. 2024 belegt die
schweden 903 deutsche Volkswirtschaft Rang 24 - zwei Platze schlechter
Norwegen 86,2

Finnland 80,3 als noch ein Jahr zuvor. Als die grofiten standortpolitischen
Belgien 779 Defizite gelten der Fachkraftemangel, die geringen offentli-

Luxemburg 73,7 - . .
Deutschland  EEE——— 72,7 chen Investitionen und die hohe steuerliche Belastung der
Osterreich 72,1 Unternehmen. Auch der vorriibergehende, rasante Anstieg

UK 70,8

der Energiepreise hat einen Beitrag zur schlechteren Plat-
Quelle: IMD  zierung geleistet (KfW).

FAZIT: Deutschland befindet sich aktuell an einem konjunkturellen Wendepunkt. Die Hoffnungen auf Erholung beruhen ins-
besondere auf weiteren geldpolitischen Lockerungsschritten seitens der EZB, von denen man sich eine Verringerung der
hohen Sparquote und damit einhergehend positive Impulse zur Starkung des Konsums erwartet. Auch die Unternehmen
wirden von einer Entspannung der monetaren Rahmenbedingungen profitieren und ihre Investitionstatigkeit intensivieren.
Allerdings bremsen einige Entwicklungen den erhofften Aufschwung nach wie vor aus: So bleibt die Inflation im Dienstleis-
tungssektor hoch und die gegenwartige Fiskalpolitik der Regierung schrankt nicht nur die Ausgaben der 6ffentlichen Hand
ein, sondern stort zunehmend auch die Planungssicherheit der Wirtschaftsakteure. Die deutsche Volkswirtschaft wachst
aktuell langsamer als andere Industrielander und steht aufgrund ihrer abnehmenden Wettbewerbsfahigkeit vor erheblichen
Reform- und Investitionsnotwendigkeiten. Die Herstellung von stabilen Rahmenbedingungen und verlasslichen Perspektiven
waren wichtige Beitrage seitens der Bundesregierung, um Deutschland wieder zuriick auf den Wachstumskurs zu verhelfen.
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