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Wirtschaft Aktuell

| Vorstand

Deutsche Wirtschaft stagniert — Industrie weiter in der Rezession

Seit dem Jahreswechsel 2022/23 befindet sich die deutsche Wirtschaftsleistung in der Seitwartsbewegung. Allerdings lag das
BIP (kalenderbereinigt) im zweiten Jahr in Folge geringfiigig unter dem Vorjahr. Auf der Nachfrageseite bremsten vor allem die
Ausriistungsinvestitionen das Wachstum. Im vierten Quartal 2024 blieben die Investitionen in Maschinen und Gerdte um 9,8
Prozent hinter dem Vorjahresquartal zuriick. Hinter der Wachstumsschwdche verbergen sich vor allem Wertschopfungsver-
luste im Produzierenden Gewerbe. Bereits seit sieben Quartalen fillt die Produktion in der M+E-Industrie und lag Ende 2024
knapp 16 Prozent unter ihrem Rekordwert aus dem zweiten Quartal 2018. Zwar stabilisierten sich die Auftragseingdnge im
zweiten Halbjahr 2024 und damit die Produktionserwartungen. Der Beschiftigungsabbau diirfte jedoch anhalten.

Die deutsche Wirtschaftsleistung setzte ihre zur Jahreswen-
de 2022/23 begonnene Seitwirtsbewegung iiber das Gesamt-
jahr 2024 fort. In leichtem Auf und Ab entwickelte sich das
(kalender- und saisonbereinigte) BIP in etwa auf Hohe des Ni-
veaus vor Ausbruch der Corona-Pandemie im vierten Quartal
2019. Damit entkam Deutschland immer wieder knapp der Di-
agnose einer (technischen) Rezession, die vorliegt, wenn in
zwei aufeinanderfolgenden Quartalen die Wirtschaftsleistung
sinkt. Allerdings fiel das reale BIP (kalenderbereinigt) im Ver-
gleich zum Vorjahr zum zweiten Mal in Folge geringfiigig: nach
0,1 Prozent im Jahr 2023 nun um 0,2 Prozent.

Angesichts der schwierigen Rahmenbedingungen wie wachsen-
de geopolitische Konflikte, der nach wie vor etwas erhéhten In-
flationsraten sowie der restriktiv wirkenden Geld- und Fiskalpo-
litik und unkalkulierbaren Unsicherheiten bei steigenden Risiken
iiberrascht diese Jahresbilanz. Der Blick auf die Entstehungsseite
des BIP zeigt, dass die bessere Entwicklung der (preisbereinig-
ten) Bruttowertschopfung in den Dienstleistungssektoren die
Rezession im Verarbeitenden Gewerbe (2024: minus 2,9 Prozent
gegeniiber 2023) und im Baugewerbe (minus 3,7 Prozent) {iber-
tiincht (Bruttowertschopfung insgesamt: minus 0,3 Prozent).

Entwicklung des realen BIP
Index 2020=100, Quartalsdaten saison- und kalenderbereinigt
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Auf der Nachfrageseite war es vor allem die schwindende
Investitionsneigung, die massiv das Wachstum belastete.
Die unklaren Rahmenbedingungen und steigenden Unsicher-
heiten sowie das hohe Zinsniveau bremsten die Dynamik. Uber
das Gesamtjahr sanken die realen Bruttoanlageinvestitionen
(Ausriistungs- und Bauinvestitionen) um 2,7 Prozent gegen-
iiber 2023. Im Jahresverlauf fielen die Ausriistungsinvestitio-
nen immer weiter gegeniiber ihren Vorjahreswerten zurtick. Im
vierten Quartal schlie8lich lagen allein die Ausriistungsin-
vestitionen um 6,4 Prozent unter ihrem Vorjahresniveau.
Der Einbruch war vor allem den Investitionen in Maschinen
und Geréte geschuldet, die um deutliche 9,8 Prozent hinter ih-
rem Vorjahreswert zuriickfielen.

Entwicklung der Ausriistungsinvestitionen
Quartalswerte real, Verdnderung zum Vorjahresquartal in Prozent
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Der private Konsum legte 2024 nur schwach zu (plus 0,3
Prozent). Zum Jahresende, im vierten Quartal, lag er um 0,3
Prozent unter dem Vorjahreswert und konnte kaum die Investiti-
onsschwiche ausgleichen. Die hdheren realen Arbeitnehmer-
einkommen stimulierten zwar den Konsum. Allerdings fiihrte
die zunehmende Verunsicherung dazu, dass die Menschen ihr
Geld zusammenbhielten. Deshalb ist auch die Sparquote im vier-
ten Quartal mit 10,6 Prozent iiber ihren Vorjahreswert von 9,9
Prozent gestiegen.

Nr. 2 | Februar 2025



\ O: Q) FBIndustrie- und Branchenpolitik

Im Vergleich dazu stieg der Staatskonsum mit plus 3,5 Pro-
zent im Gesamtjahr und mit plus 4,0 Prozent im vierten
Quartal 2024 recht kréftig und trug zur Stabilisierung der Ge-
samtentwicklung bei. Der Export, der lange Zeit der deut-
sche Wachstumsmotor war, wird zunehmend zum Problem.
Im Schlussquartal legten die Importe (plus 2,8 Prozent) im Ver-
gleich zum Vorjahr deutlich zu, wéhrend die Exporte (minus
3,2) zuriickfielen. Der Auflenbeitrag (Export minus Import) trug
zum Riickgang des (preisbereinigten) BIP-Wachstums im vier-
ten Quartal (minus 0,4 Prozent) mit minus 2,5 Prozentpunkte bei.

Die riicklaufige Entwicklung der (bereinigten) Bruttowertschop-
fung im vierten Quartal 2024 um 0,3 Prozent gegeniiber dem Vor-
quartal geht groftenteils auf die nun zum siebten Mal in Folge
gesunkene Wertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe zu-
rlick (minus 0,6 Prozent). Der fallende Trend ldsst sich auch an-
hand des Produktionsindex der Metall- und Elektroindustrie
feststellen. Im vierten Quartal fiel das Produktionsvolumen —
ebenfalls zum siebten Mal in Folge — um ein Prozent und lan-
dete damit knapp 10 Prozent unter dem Niveau vor Ausbruch der
Corona-Pandemie (viertes Quartal 2019) und sogar 15,6 Prozent
unter dem Rekordniveau des 2. Quartals 2018.

Insbesondere die Automobilindustrie verlor im vierten
Quartal nach einer kurzen relativ stabilen Phase sehr deutli-
che 6,4 Prozent. Der Maschinenbau musste ebenfalls einen
Riickgang um 1,3 Prozent verbuchen und setzte seinen Abwérts-
trend fort. Den kraftigsten Zuwachs realisierten die elektrischen
Ausriistungen (plus 3,6 Prozent) und stoppten damit den seit
sechs Quartalen anhaltenden Abwirtstrend. Dasselbe gilt fiir die
Herstellung von DV-Geriten, Elektronik und Optik. Ungebro-
chen setzte der Sonstige Fahrzeugbau (Luft- und Raumfahrt,
Schienenfahrzeugbau, Schiff- und Bootsbau) mit plus 1,0 Pro-
zent seinen positiven Trend fort. Der Zuwachs ging vollstindig
auf den Schienenfahrzeugbau zuriick, wéhrend die anderen bei-
den Teilbranchen zum Jahresende stagnierten (Luft- und Raum-
fahrt) bzw. Volumen verloren (Schiffs- und Bootsbau).

Produktion in den Hauptbranchen der Metall- und Elektroindustrie
Index 2021 = 100, kalender- und saisonbereinigte Quartalsdurchschnitte
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Die Auftragseingiinge stabilisierten sich in der zweiten Jah-
reshiilfte 2024. Das zeigte sich in einem kriftigen Auftrags-
plus im dritten Quartal (plus 8,6 Prozent). Von einer Trend-
wende kann aber noch nicht gesprochen werden: Das Auftrags-
volumen sank im Schlussquartal 2024 erneut, und zwar um 1,6

Prozent. Uberraschend stark legte — mit plus 15,4 Prozent — al-
lerdings das Auftragsvolumen in der Herstellung von DV-Geré-
ten, Elektronik und Optik zu. Einbriiche gab es bei den elektri-
schen Ausriistungen (minus 10 Prozent) sowie im Maschinen-
bau (minus 3,0 Prozent) und in der Automobilindustrie (minus
2,6 Prozent). Der Sonstige Fahrzeugbau musste ebenfalls deut-
liche 9,1 Prozent weniger Bestellungen verbuchen.

Auftragseingang in den Hauptbranchen der Metall- und Elektroindustrie
Index 2021 = 100, kalender- u. saisonbereinigte Quartalswerte, aktueller Wert: 4. Quartal 2024
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Die Kapazititsauslastung in der M+E-Industrie liegt im ers-
ten Quartal 2025 entsprechend der Erhebungen des Ifo Insti-
tuts, trotz einer leichten Verbesserung gegeniiber den Vorquar-
talen, mit 77,2 Prozent noch deutlich unter der ‘Normalauslas-
tung’ von 84,6 Prozent. Auch die Auftragsreichweite ist in den
vergangenen Quartalen abgeschmolzen (4,5 Monate, langjahri-
ges Mittel: 3,9 Monate).

Die Stimmung in der M+E-Industrie ist tief im Keller, auch
wenn sich die ifo-Geschéftserwartungen zuletzt etwas aufhell-
ten. Im Februar iibertrafen die negativen Erwartungen die posi-
tiven um 23 Prozentpunkte. Es gibt jedoch ein paar Lichtbli-
cke: So iibertraf der Anteil derjenigen, die in den nichsten drei
Monaten mit Produktionszuwéchsen rechnen, um 5,3 Pro-
zentpunkte den Anteil der Pessimisten. Zum ersten Mal seit
Mai 2023 sprang der Saldo in den positiven Bereich. Auch
die Exporterwartungen haben sich deutlich verbessert: Positive
und negative Erwartungen halten sich die Waage. Das ist der
beste Wert seit April 2023. Die M+E-Beschéftigung wird je-
doch in den néchsten Monaten weiter sinken. Es trifft — in un-
terschiedlicher Harte — alle Hauptbranchen der M+E-Industrie.

Ifo-Konjunkturtest Februar 2025: Erwartungen fiir die néchsten drei Monate
Saldo der Einschitzungen "steigt” minus "sinkt”, in Prozent m Produktion
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