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Bessere Zahlen 

 

Gegenwärtig wird viel über die Wiederbelebung des Wirtschaftswachstums in Deutschland gesprochen, 

und nun haben sich zumindest die konjunkturellen Aussichten für das laufende Jahr anscheinend aufge-

hellt. Auch die börsennotierten Unternehmen in Deutschland berichten aktuell über Gewinnsteigerungen, 

der Aktienmarkt hält sich auf hohem Kursniveau. Die Politik reklamiert naturgemäß die besseren Zahlen 

als Ergebnis ihrer Politik. 

Es ist richtig, dass die Prognosen nach oben genommen wurden. Analysten an den Finanzmärkten wie 

auch die Wirtschaftsforschungsinstitute erwarten in diesem Jahr nun einen Zuwachs bei der Wirtschafts-

leistung um gut ein Prozent. Bei näherem Hinsehen erweist sich diese Aufwärtskorrektur allerdings zum 

größten Teil nicht als Verbesserung der Lage, sondern als Korrektur eines gewaltigen Erwartungsirrtums 

als Folge des Irankriegs ab Februar. Unter dem Eindruck der „größten Ölkrise aller Zeiten“, wie die Inter-

nationale Energieagentur schnell und öffentlichkeitswirksam kommentierte, waren im Frühjahr die Kon-

junkturaussichten massiv nach unten genommen worden.  

Diese ist allerdings nicht eingetreten. Die Gründe dafür liegen in einer etwas geringeren Energieabhängig-

keit als noch in den Siebzigerjahren, in sehr hohen Lagerbeständen weltweit sowie in den erhebliche Lie-

ferungen, die selbst in Kriegszeiten ihren Weg durch die Straße von Hormus gefunden haben. Wenn jetzt 

die Konjunkturzahlen für Deutschland nach oben genommen werden, dann lediglich wieder auf das Ni-

veau, das man vor Ausbruch des Krieges ohnehin angenommen hatte. Auch die Wachstumskräfte sind im 

Wesentlichen die gleichen geblieben: Etwa die Hälfte des Zuwachses kommt aus den staatlichen Investiti-

ons- und Verteidigungsinitiativen, die langsam ihren Weg in die Wirtschaft finden. So resultiert etwa ein 

wesentlicher Teil der wieder erhöhten Auftragsbestände in der Industrie aus dem Bereich Sonstiger Fahr-

zeugbau, der stark durch Verteidigungsausgaben getrieben ist.  

Ein weiterer substanzieller Anteil des Wachstums in diesem Jahr ergibt sich aus dem Kalendereffekt von 

überdurchschnittlich vielen Arbeitstagen in diesem Jahr. Und tatsächlich hat auch ein Investitionsboom die 

deutsche Industrie in diesem Jahr angetrieben. Nur findet dieser Boom woanders statt, nämlich in den 

USA.  
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Für das kommende Jahr liegen die Wachstumserwartungen in Deutschland in etwa auf dem gleichen Ni-

veau wie im laufenden. Danach brechen die Erwartungen jedoch abrupt wieder ab. Das liegt daran, dass 

die staatlichen Investitionsprogramme in der zweiten Jahreshälfte 2027 hochgefahren sein werden und 

weitere Steigerungen hieraus nicht mehr zu erwarten sind – eher im Gegenteil auch wieder negative fis-

kalische Impulse eingeplant werden müssen, wenn die Infrastrukturprogramme irgendwann wieder aus-

laufen. Ein selbsttragender Aufschwung aus einem neuen Investitionszyklus der privaten Wirtschaft in 

Deutschland zeichnet sich im Prognosebild nicht ab.  
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