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VOR DEN LANDTAGSWAHLEN: WAS WIRTSCHAFTSKRAFT MIT POPULISMUS ZU TUN HAT

Am Sonntag wird in Sachsen-Anhalt ein neuer Landtag gewdhlt, am 20. September folgen die Wahlen in Mecklenburg-Vorpommern
und Berlin. Die Umfragen prognostizieren starke Zugewinne fiir die populistischen Parteien, insbesondere fiir die AfD. Es wdre je-
doch zu einfach, diese Entwicklung allein auf die im Vergleich zu den westlichen Bundesldndern geringere Wirtschaftskraft im Os-
ten zuriickzufiihren. Eine bessere Erklarung bietet die von Daniel Kahneman und Amos Tversky revolutionierte konomische Erwar-
tungstheorie, nach der Verlustangste zu risikofreudigem Verhalten fithren. Zwischen Wirtschaftskraft und Populismus gibt es aber
auch einen umgekehrten Zusammenhang. Teure populistische Wahlgeschenke und eine restriktive Einwanderungspolitik schaden

der Wirtschaft namlich.

Sachsen-Anhalt hat mit 2,12 Mio. etwas mehr Einwohner
als Hamburg, doch das Bruttoinlandsprodukt ist nicht
einmal halb so hoch wie in der Hansestadt. Bei der
Bundestagswahl im vergangenen Jahr erreicht die AfD mit
10,9 Prozent der Zweitstimmen in Hamburg ihr
schlechtestes Ergebnis in einem Bundesland, wahrend sie
eines ihrer besten Ergebnisse mit 37,1 Prozent in Sachsen-
Anhalt erzielte.
Die inverse Korrelation zwischen relativer
Wirtschaftsleistung und Zustimmung zur AfD ist bei den
deutschen Bundesldndern recht klar zu erkennen. Doch
daraus sollte nicht vorschnell auf einen kausalen
Zusammenhang geschlossen werden. Mit einem BIP pro
Kopf von rund 38.500 Euro ist Sachsen-Anhalt keine arme
Region, im Gegenteil. Das Pro-Kopf-BIP liegt iber dem von
Japan oder Spanien. Die Arbeitslosenquote in Sachsen-
Anhalt ist niedriger als in  Hamburg, die
Lebenshaltungskosten sind die niedrigsten in
Deutschland und im SKL-Gliicksatlas liegt das Bundesland
weit vor Berlin und fast auf dem Niveau Hessens.

Die Wirtschaftsleistung allein scheint also kein
ausreichender Indikator zu sein, um die Zustimmung zum
politischen Populismus zu erklaren. Einen
Zusammenhang gibt es dennoch, doch der ist etwas
komplexer. Die theoretische Basis dafiir sind die, 2002 mit
den Nobel-Preis ausgezeichneten, Arbeiten von Daniel
Kahneman und Amos Tversky zur Erwartungstheorie.
Gemafl dieser Theorie ist nicht der absolute Wert eines
Vermodgens oder eines Pro-Kopf-Einkommens fiir das
Wohlbefinden entscheidend, sondern dessen
Abweichung von einem Referenzwert. Beim Vermdégen ist
dieser Referenzwert in der Regel das aktuell vorhandene
Vermogen. Bezogen auf den Referenzwert sind die
Reaktionen auf Gewinne und Verluste asymmetrisch.
Der Schmerz tber einen Vermoégensriickgang schmerzt
etwa doppelt so stark wie die Freude iiber einen gleich
hohen Vermdgensgewinn. Das ist im Ubrigen einer der

Griinde, warum in der langfristigen Anlagestrategie von
Marcard, Stein & Co der reale Kapitalerhalt nach Kosten
oberste Prioritédt hat.

Deutsche Bundesldnder nach BIP pro Kopf
(in Euro im Jahr 2025)
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Die Verlustaversion hat eine bemerkenswerte
Auswirkung auf das Verhalten. Bei Gewinnen zeigen sich
die meisten Menschen risikoavers: Der erste zusatzliche
Euro wird mehr wertgeschatzt als der letzte. Bei Verlusten
verhalten sich dieselben Menschen jedoch plétzlich
risikofreudig. Nun sind hohe Risiken auf einmal
willkommen, wenn zumindest eine kleine Chance besteht,
Verluste zu verhindern.

Ubertragen auf das Verhiltnis von Wirtschaft und
politischem Populismus  bedeutet dies, dass
Verlusterfahrungen oder -dangste die Bereitschaft
erh6hen, unkonventionelle und radikale Politikansatze
zu unterstiitzen. Eine vor zwei Jahren im renommierten
Economic Journal verdffentlichte Analyse (Link) bestatigt
diese These empirisch auf der Basis von Daten aus dem
deutschen Soziotkonomischen Panel.

In wirtschaftlicher Hinsicht hat Sachsen-Anhalt
tatsachlich besonders viele Verlusterfahrungen zu
verarbeiten. Als eine der traditionellen Hochburgen der
deutschen Chemieindustrie war das Land besonders stark
vom Zusammenbruch der ostdeutschen Industrie nach der
Wiedervereinigung betroffen. Der kraftige



https://academic.oup.com/ej/article/134/663/3047/7684284

Energiepreisanstieg seit dem Beginn des Kriegs gegen die
Ukraine hat zu einem erneuten Abschwung der
Chemieindustrie gefiihrt. Viele Automobilzulieferer in
Sachsen-Anhalt leiden besonders stark unter der Krise des
Volkswagen-Konzerns und dessen Standort in Wolfsburg.
Auch die demografische Entwicklung in Sachsen-Anhalt
kann als Verlusterfahrung wahrgenommen werden. Seit
der deutschen Wiedervereinigung im Jahr 1990 ist die
Einwohnerzahl des Landes um fast 26 Prozent
zuriickgegangen, mehr als in jedem anderen deutschen
Bundesland.

Verlustwahrnehmungen gibt es natiirlich nicht nur in
Sachsen-Anhalt. Der Soziologe Andreas Reckwitz hat zu
diesem Thema gerade ein lesenswertes Buch mit dem Titel
»Verlust. Ein Grundproblem der Moderne“ geschrieben.
Der Verlust einer intakten Natur, der Verlust der DDR oder
der Verlust des Sicherheitsgefiihls im 6ffentlichen Raum
filhren zu Angsten und Krdnkungen, die noch dadurch
verstarkt werden, dass sie von anderen nicht anerkannt
werden. Werden die eigenen Verlustgefiihle in der
Gesellschaft nicht anerkannt, nutzen dies populistische
Bewegungen gezielt aus. Sie validieren die verdrdngten
Verlustgefiihle der Menschen, koppeln diese jedoch an
riickwartsgewandte, nostalgische Fiktionen (,,Retrotopie®)
und die Suche nach Siindenbdcken. Die AfD hat sich auf
das spezialisiert, was Reckwitz als ,Anerkennung der
eigenen Verlustwahrnehmung* bezeichnet.

Was bei Reckwitz noch soziologisch-abstrakt klingt, wird
im Wahlprogramm der AfD fiir Sachsen-Anhalt zu einem
Fillhorn fiir das eigene Klientel. Besonders teuer sind die
Pldne fiir das landeseigene Kindergeld (303 Mio. Euro),
einen hoheren kommunalen Finanzausgleich (214 Mio.
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Euro), kostenfreie Mittagsverpflegung von der Krippe bis
zur Schule (155 Mio. Euro), beitragsfreie Krippen und
Kindergdrten (117 Mio. Euro) sowie Landeszuschiisse fiir
die hdusliche Pflege (115 Mio. Euro). Das Leibniz-Institut
fiir Wirtschaftsforschung in Halle zahlt im Wahlprogramm
der AfD insgesamt 136 solcher MaRnahmen, die Kosten
von rund 1,6 Mrd. Euro pro Jahr verursachen wiirden, was
knapp einem Fiinftel der Steuereinnahmen des Landes

entspricht (Link).

Wahltrend Sachsen-Anhalt vom 02.09.2026
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Zwischen Wirtschaft und Populismus besteht daher
auch ein Zusammenhang in umgekehrter Richtung. Ein
gemeinsames Merkmal populistischer Parteiprogramme
ist die starke Fokussierung auf kurzfristige Wohltaten fiir
bestimmte Bevdlkerungsgruppen bei gleichzeitiger
Abwesenheit einer langfristigen und nachhaltigen
Wirtschaftsstrategie. Welchen Schaden eine grofiziigige
Fiskalpolitik und eine restriktive Migrationspolitik in der
Wirtschaft und im Staatshaushalt anrichten konnen, ist
nicht nur in vielen Studien untersucht und belegt worden,
sondern kann in Echtzeit in den USA verfolgt werden.
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enthaltenen Aussagen konnen jederzeit ohne Vorankiindigung geédndert werden. Dieses Werk stellt weder ein Verkaufsangebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf von
Wertpapieren dar und ersetzt keine aktuelle anleger- und produktbezogene Beratung iiber den Erwerb von Wertpapieren. Voraussetzung fiir eine kunden- und produktgerechte Beratung ist, dass
Sie uns auf unsere Fragen bezogen auf Ihre Anlageziele und finanziellen Verhaltnisse aktuelle, richtige und vollstdndige Angaben machen. Nur so sind wir in der Lage, lhnen Empfehlungen
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enthaltenen Meinungsaussagen geben unsere aktuelle Einschitzung wieder. Die in dieser Einschitzung zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung
dndern. Die steuerlichen Ausftihrungen erheben nicht den Anspruch, samtliche steuerliche Aspekte zu behandeln, die aufgrund der persénlichen Umstédnde des einzelnen Anlegers von Bedeutung
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