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WAS KANN DIE DEUTSCHE WIRTSCHAFT BELEBEN?

Die deutsche Wirtschaft kampft trotz positiver Marktreaktionen auf die neue Fiskalpolitik weiterhin mit tiefgreifenden strukturellen
Problemen. Ein Mangel an Investitionen, hohe Energiepreise und ein sich zuspitzender Fachkrdftemangel beeintrachtigen die Wett-
bewerbsfahigkeit des Standorts. Wahrend erste Impulse durch das Investitionsprogramm der Merz-Regierung Hoffnung machen,
mussen nachhaltige Reformen im Arbeitsmarkt, bei der Energieversorgung und dem Kapitalzugang fiir junge Unternehmen folgen.
Ohne eine umfassende Agenda zur Modernisierung droht Deutschland wirtschaftlich weiter zuriickzufallen.

Wahrend der Corona-Pandemie verzeichnete die deutsche
Wirtschaft einen deutlichen Einbruch. Danach erholte sich
das Wachstum zwar V-formig, doch das BIP stieg seit 2019
lediglich um o,1Prozent. Zum Vergleich: Die Eurozone
legte im gleichen Zeitraum um etwa fiinf Prozent, die USA
um etwa 20 Prozent zu. Wahrend der Ampel-Legislatur gab
es keine fiskalischen Impulse zur Uberwindung der
Wachstumsschwache, da die in der Verfassung verankerte
Schuldenbremse nicht angetastet wurde. Erst nach der
Bundestagswahl im Februar gelang der politische
Durchbruch. Mit der im Marz beschlossenen
Grundgesetzdanderung wurden kreditfinanzierte Ausgaben
fur Verteidigung und ein Sondervermdogen fiir Infrastruktur
auBerhalb der Schuldenbremse ermoglicht. Die Markte
reagierten positiv. Der DAX konnte seit Jahresbeginn um 17
Prozent zulegen, der STOXX Europe 600 um fast sieben
Prozent.

Die volkswirtschaftlichen Analysten sind weniger
begeistert. EU-Kommission und Bundesbank haben ihre
Wachstumsprognosen fiir 2025 nach unten revidiert und
erwarten fur Deutschland eine Fortsetzung der
wirtschaftlichen Stagnation. Die staatlichen
Investitionsprogramme wirken erst ab 2026, wahrend
deutsche Exporteure viel Gegenwind durch den
Handelskrieg bekommen. Hinzu kommen die strukturellen
Probleme in Deutschland, die die konjunkturellen

Perspektiven ebenfalls triiben.

Die  Herausforderungen auf dem  deutschen
Arbeitsmarkt bleiben gro3. Der Arbeitskraftemangel,
insbesondere bei qualifizierten Tadtigkeiten, wird durch
den demografischen Wandel verstarkt. In den kommenden
zehn Jahren scheiden rund 20 Mio. Personen altersbedingt
aus dem Erwerbsleben aus, wahrend voraussichtlich nur
etwa 12,5 Mio. neu eintreten. Friihverrentungsregelungen
wie die abschlagsfreie Rente ab 63 Jahren belasten das
Sozialsystem zusatzlich. Auch die niedrige
Erwerbsbeteiligung von Frauen — insbesondere nach der

Mutterschaft — trdgt zur angespannten Lage bei. Derzeit
sind rund 2,3 Mio. weniger Frauen als Manner
erwerbstatig. Zur Stabilisierung des Arbeitsmarkts bedarf
es struktureller Reformen. Vollzeitbeschéaftigung muss
durch den weiteren Ausbau von Kinderbetreuung und
ganztagiger Ausbildung erleichtert werden. Gleichzeitig
sollten 4&ltere Erwerbstdtige ldanger im Berufsleben
verbleiben  kdnnen, etwa durch ein an der
Lebenserwartung orientiertes Renteneintrittsalter und
Einschrankungen bei der Frithverrentung. Zudem sollte
eine gezielte Fachkradftezuwanderung durch den Abbau
administrativer Hiirden geférdert werden.
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Ein weiteres strukturelles Problem, das sich infolge des
russischen Angriffs auf die Ukraine verscharft hat, sind
die erhohten Energiepreise. Besonders betroffen ist die
energieintensive deutsche Industrie, insbesondere die
Chemie-, Metall- und Papierbranche, die mit erheblichen
Kostensteigerungen konfrontiert ist. Zwar sind die
Gaspreise inzwischen deutlich zuriickgegangen, doch
verharren die Strompreise im europdischen Vergleich auf
hohem Niveau. Fiir Nicht-Privathaushalte lagen sie laut
Europdischer Kommission im Jahr 2024 rund dreiig
Prozent iiber dem Durchschnitt der Eurozone. Diese
Strompreisdifferenz belastet nicht nur die klassische
Industrie, sondern auch
Technologien wie Kl-basierte Rechenzentren mit hohem
Energiebedarf.

wachstumsorientierte




Ein zentraler Hebel zur Entlastung liegt in einer vertieften
Integration des deutschen Strommarkts in den
europdischen  Binnenmarkt. Durch  koordinierte
Systementwicklung und grenziiberschreitende
Netzverbindungen konnten die Systemkosten gesenkt
werden, die ein zentraler Strompreistreiber neben
steuerlichen Abgaben sind. Eine stdrkere europdische
Vernetzung wiirde zu einer Preisglattung beitragen und
damit die Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands im

innereuropdischen Vergleich starken.

Die deutsche Wirtschaft ist stark auf etablierte ,,Mid-
Tech“-Branchen wie Automobilindustrie, Maschinenbau
und Chemie ausgerichtet. Die Forschungs- und
Entwicklungsausgaben sind im internationalen
Vergleich hoch, doch Wachstumsbereiche wie
Biotechnologie und Software sind weiterhin deutlich
unterreprasentiert. Risikokapital ist weiterhin knapp.
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Strompreise fur Nicht-Haushaltskunden in Euro pro kWh
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Der ,Investitionsbooster”, das Kernstiick des geplanten
Sofortprogramms der neuen Bundesregierung, konnte die
Trendwende der deutschen Wirtschaft beschleunigen. Die
wichtigsten Mafinahmen sind eine grofziigige degressive
Abschreibung auf Ausriistungsinvestitionen, steuerliche
Anreize fiir betriebliche Elektromobilitdt, eine schrittweise
Senkung der Korperschaftsteuer sowie eine Ausweitung
der  Forschungsforderung. Durch  die  geplante

Trotz eines Anstiegs lag das Venture-Capital-Volumen in
Deutschland im Jahr 2023 bei lediglich 0,09 Prozent des
BIP. Der EU-Durchschnitt lag bei 0,3 Prozent, was weniger
als1/3 des US-Durchschnittswerts ist. Insbesondere in der
Wachstumsphase innovativer Unternehmen stellt dies
eine Hirde dar. Ein strukturelles Hemmnis ist das

Riuckwirkung zum 1. Juli 2025 und die breite
Anwendbarkeit konnte das Paket ziigig wirken und
Investitionen spirbar stimulieren.

Der Handelskonflikt mit den USA und der
Wettbewerbsdruck durch subventionierte Anbieter aus
China werden die deutsche Wirtschaft auch weiterhin
belasten. Der ,Investitionsbooster” adressiert dennoch
zentrale Schwadchen des Standorts und ist ein wichtiger
Schritt  zur Starkung der Wettbewerbsfahigkeit.
Begleitende Strukturreformen im Arbeitsmarkt, dem
Energiesektor und beim Kapitalzugang fiir junge

bankenzentrierte Finanzsystem, in dem

Kapitalmarktfinanzierung nur einen geringe Rolle spielen.
Fir eine breitere Finanzierungsbasis sind gezielte
Reformen erforderlich. Die EU-Kapitalmarktunion sollte
durch die Harmonisierung nationaler Insolvenzregelungen
vorangetrieben werden und institutionelle Investoren

gezielter in europdische Wachstumsfonds wie den

European Tech Champions-Fund eingebunden werden. Unternehmen miissen nun folgen.
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