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IN ZEITEN DER POLYKRISE

Produktivitats- und Arbeitskostenentwicklung 2025
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AUF EINEN BLICK

— Geopolitische Verwerfungen, Trumps Zollpoli-
tik, die chinesische Subventionspolitik, anhal-
tende und neue Kriege sowie die fortbestehen- -
de Abhangigkeit von fossilen Energietragern
haben seit Ende 2022 zu einer ausgepragten
Nachfrageschwache gefuhrt. Nach zwei Jahren
Abschwung stagnierte die deutsche Wirtschaft
faktisch auch 2025, wahrend der Arbeitsmarkt
bemerkenswert robust war.

— Die deutschen Lohnstuckkosten (LSK) stiegen
2025 zwar Uberdurchschnittlich. Dies ist in Re- -
zessions- und Stagnationsphasen jedoch nicht
ungewohnlich, da sie sich antizyklisch entwi-
ckeln, und damit kein Indikator fur die zuktnfti-
ge Entwicklung sind. Entscheidend ist vielmehr
die Entwicklung Uber einen langeren Zeitraum.

— Die Arbeitskostenentwicklung war 2025 unauf- —
fallig und nicht der wesentliche Treiber des LSK-
Anstiegs. Ausschlaggebend war die anhaltende
Nachfrageschwache, die das BIP dampfte und
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bei gleichzeitig robustem Arbeitsmarkt das Pro-
duktivitatswachstum bremste.

Die schwache Produktivitatsentwicklung ist nur
zu einem geringen Teil auf den beschleunigten
Strukturwandel zurickzufiihren. Auffallig ist die
im internationalen Vergleich geringe Kapitalak-
kumulation bei Informations- und Kommunikati-
onstechnologien, die auf unzureichende Investi-
tionen in Digitalisierung und Zukunftstechnolo-
gien hindeutet.

Insgesamt sprechen die Ergebnisse dafiir, dass
vor allem die allgemeine Abschwachung des
Produktivitatswachstums - auch infolge der
konjunkturellen Schwache — sowie zu geringe
Investitionen in Digitalisierung und Innovation
die aktuelle Entwicklung pragen.

Forderungen nach Lohnzuriickhaltung oder So-
zialabbau waren daher der falsche Weg. Statt-
dessen sollten Investitionen in Digitalisierung,
kunstliche Intelligenz und Innovation — insbeson-
dere im Dienstleistungssektor — den Faktor Ar-
beit kollaborativ dabei unterstitzen, seine Fahig-
keiten zu erweitern und die Arbeitsproduktivitat
nachhaltig zu erhohen.
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POLYKRISE OHNE ENDE?

Der Ausbruch der Covid-19-Pandemie im Jahr 2020
gilt allgemein als Beginn der sogenannten Polykri-
se, also einer Phase aufeinander folgender multi-
pler Krisen. Es gab noch keine Phase in der jun-
geren Geschichte, in der so viele unterschiedliche
Ereignisse, die krisenhafte 6konomische Schocks
zur Folge hatten, innerhalb kurzer Zeit die deutsche
Wirtschaft trafen (Abbildung 1). Die Abfolge multipler
Krisen stellte Deutschland zunehmend vor grofde
Herausforderungen, trug letztlich auch zum Bruch
der Ampelregierung Ende 2024 bei und erschwert
das politische Handeln fiir die neue Bundesregie-
rung aus CDU/CSU und SPD.

Das Jahr 2025 war fiir Deutschland erneut wirt-
schaftlich herausfordernd. Nachdem die deutsche
Wirtschaft aufgrund der anhaltenden Polykrise —
mit der Energiekrise als neuem zentralen Baustein
in der Reihe multipler Krisen — 2023 geschrumpft
war und 2024 stagnierte, kam sie auch im abgelau-
fenen Jahr kaum von der Stelle. Hierflir waren die
politischen und wirtschaftlichen Herausforderun-
gen weiterhin zu grof. Jedoch entstanden mit den
Neuwahlen sowie der neuen schwarz-roten Bun-
desregierung, die mit Unterstitzung der Griinen
eine weitreichende Finanzverfassungsreform um-
gesetzt hat, neue Hoffnungen, die Abschwungpha-
se zu Uberwinden und durch frische Impulse die
Voraussetzungen fir einen Wirtschaftsaufschwung
zu schaffen.

Fur das Jahr 2026 wurde daher eine wirtschaft-
liche Trendwende erwartet. Zu Beginn des Jahres

Deutschland in der Polykrise'

deuteten die Prognosen insbesondere aufgrund der
Impulse des Sondervermogens fir Infrastruktur auf
eine positive Entwicklung hin. Aber der durch den
Irankrieg ausgeloste neue Energiepreisschock durf-
te die deutsche Konjunktur 2026 merklich dampfen
und die zuvor angelegte Erholung zumindest verzo-
gern, wenn nicht gar temporar zum Erliegen brin-
gen. Ausschlaggebend fir die weitere wirtschaft-
liche Entwicklung ist, wie lange der kriegerische
Konflikt andauert und der internationale Handel
durch die StraBle von Hormus beeintrachtigt bleibt
(Breuer et al. 2026). Damit weitet sich die Polykrise
um ein weiteres Krisenereignis aus und setzt sich
zunachst auch im Jahr 2026 weiter fort.

Deutschland ist zudem aufgrund seines im eu-
ropaischen Vergleich grof3en Industriesektors und
seiner hohen Exportabhangigkeit in besonderem
Mafe von den geopolitischen Verwerfungen be-
troffen. Insbesondere die Zollpolitik der USA unter
Donald Trump, die zunehmende Wettbewerbskon-
kurrenz aus China und die anhaltende Nachfrage-
schwache belasten die deutsche Wirtschaft. Hinzu
kommen die anhaltend hohen Energiepreise, die
die Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Unterneh-
men zusatzlich beeintrachtigen.

Vor diesem Hintergrund erfolgt in diesem Report
eine Analyse der Entwicklung der deutschen Lohn-
stlickkosten im europaischen Vergleich. Neben der
Entwicklung der Arbeitskosten liegt dabei ein be-
sonderer Fokus auf der Produktivitatsentwicklung
in Deutschland.

Abbildung 1
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1 Die Daten fiir das Niveau und die Wachstumsraten des realen Bruttoinlandsprodukts in Deutschland basieren auf den am 30.07.2026 verdffentlichten und

bis 2011 zurlick revidierten Zahlen des Statistischen Bundesamtes.

Quelle: Darstellung und Berechnung des IMK
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Infobox 1

Infobox 1: Untersuchungsrahmen

Fur die nachfolgende Berichterstattung dienen
der Euroraum mit seinen im Jahr 2025 insge-
samt 20 Mitgliedslandern sowie die Europai-
sche Union mit ihren 27 Mitgliedstaaten als Ver-
gleichsmafRstab. Untersuchungszeitraum sind
die Jahre 2000 bis einschlieRlich 2025.

Fir detailliertere Analysen werden neben
Deutschland die drei nachstgroften Volkswirt-
schaften des Euroraums - Frankreich, Italien
und Spanien - betrachtet. Zusammen repra-
sentieren diese vier Lander, sowohl gemessen
an der Bruttowertschopfung als auch an der
Beschaftigung, mehr als 70 % des Euroraums.
Erganzend werden mit den Niederlanden, Os-
terreich und Belgien drei direkte Nachbarlander
Deutschlands in den europaischen Vergleich
einbezogen. Mit dieser Landerauswahl werden
insgesamt rund 85 % der Bruttowertschopfung
und der Beschaftigung im Euroraum abgedeckt.

Entwicklung des realen Bruttoinlandsprodukts im Euroraum’
Jahresbasis
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BEI VERGLEICHSWEISE ROBUSTER
ARBEITSMARKTENTWICKLUNG

Wachstumsschwache des BIP setzt sich auch
im Jahr 2025 fort

Der Einbruch der wirtschaftlichen Entwicklung
im Jahr 2020 fiel in Deutschland geringer aus als
im Euroraum insgesamt. Entsprechend musste
auch die wirtschaftliche Erholung im darauffol-
genden Jahr weniger stark ausfallen. Wahrend
sich die Entwicklung 2021 zunachst noch weitge-
hend parallel zum Euroraum vollzog, zeigte sich ab
2022 zunehmend eine Entkopplung der deutschen
Wirtschaftsentwicklung vom ubrigen Euroraum
(Abbildung 2). Dies fallt zeitlich zusammen mit dem
Einsetzen des Energiepreisschocks durch die rus-
sische Invasion in der Ukraine. Zwar verzeichne-
te Deutschland im Jahr 2022 weiterhin ein Wirt-
schaftswachstum, dieses fiel mit 1,8 % jedoch nur
etwa halb so hoch aus wie im Euroraum insgesamt
(3,7 %). Die wirtschaftliche Divergenz zwischen
Deutschland und dem Euroraum verstarkte sich
seither weiter. Wahrend das Wirtschaftswachs-
tum im Euroraum trotz der anhaltenden Krisen in
den Jahren 2023 und 2024 sich zwar verlangsamte,
mit 0,4 % beziehungsweise 1,0 % aber positiv blieb
und im Jahr 2025 wieder 1,4 % erreichte, nahm die

Abbildung 2
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2 Die Daten fiir die Entwicklung des realen Bruttoinlandsprodukts in Deutschland basieren auf den am 30.07.2026 verdffentlichten und bis 2011 zuriick
revidierten Zahlen des Statistischen Bundesamtes. Fiir die anderen européischen Volkswirtschaften liegen von Eurostat noch keine revidierten

Jahreszahlen vor.

Quellen: Macrobond (Eurostat); Berechnungen des IMK (Datenstand 03.08.2026). IMK
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Wirtschaftsleistung in Deutschland 2023 um 1,0 %
ab und stagnierte 2024. Auch im Jahr 2025 kam
die deutsche Wirtschaft kaum in Schwung, stag-
nierte mit einem Wachstum von lediglich 0,2 % fak-
tisch erneut und verzeichnete das niedrigste Wirt-
schaftswachstum der sieben Volkswirtschaften.

Neben der anhaltenden Polykrise mit ihren mul-
tiplen Krisenereignissen ist die deutsche Wirtschaft
mit weiteren Gegenwinden konfrontiert, bei denen
es sich nicht um Krisenereignisse handelt, die aber
die wirtschaftliche Entwicklung zusatzlich erschwe-
ren und bei der Analyse der ausgepragten Wachs-
tumsschwache nach der langen Aufschwungpha-
se der 2010er-Jahre zu berlicksichtigen sind. Zum
einen hat das bisherige deutsche Exportmodell
aufgrund geopolitischer Veranderungen und der
aggressiven Subventionspolitik Chinas seine bis-
herige Tragfahigkeit eingebif3t (Bauermann et al.
2026). Zum anderen belasten der hausgemachte
langjahrige Stau bei Investitionen in die 6ffentliche
Infrastruktur die wirtschaftliche Entwicklung (Dulli-
en et al. 2024). Zudem ist zu berlcksichtigen, dass
fur eine Volkswirtschaft wie Deutschland mit ihrem
im Vergleich zu anderen Industrielandern weiter-
hin hohen Industrieanteil die damit verbundene
starkere Abhangigkeit von den Energiepreisen ein
wichtiger Wettbewerbsfaktor ist, der schwerer ins
Gewicht fallt als in entwickelten Volkswirtschaften
mit merklich geringeren Industrieanteilen. Daher
belasten anhaltend hohere Energiepreise die wirt-
schaftliche Entwicklung in Deutschland vergleichs-
weise starker.

Vergleichsweise robuste
Arbeitsmarktentwicklung

Trotz der anhaltenden Polykrise und dem weiterhin
schwierigen konjunkturellen Umfeld haben sich die
europaischen Arbeitsmarkte insgesamt als robust
erwiesen. Im Euroraum lag die Arbeitslosenquote
nach der ILO-Definition Ende 2025 wie ein Jahr zu-
vor unverdndert bei 6,3 % und damit saisonberei-
nigt um 1,2 Prozentpunkte niedriger als Ende 2019
(Abbildung 3). Auch in Deutschland hat sich die an-
haltende Wirtschaftsschwache bisher noch nicht
stark auf den Arbeitsmarkt ibertragen. Mit 3,9 %
hatte Deutschland Ende 2025 noch immer die
niedrigste Arbeitslosenquote der hier betrachteten
Lander. Deutschland zahlt aber zu den Mitglied-
staaten, in denen die Arbeitslosigkeit im Verlauf
der Polykrise zugenommen hat, insbesondere in
der Abschwungphase seit Ende 2022. Die Arbeits-
losenquote ist 0,8 Prozentpunkte hoher als im Sep-
tember 2022 und 1,0 Prozentpunkte hoher als im
Oktober 2019, dem damaligen Tiefststand bei der
Entwicklung der Arbeitslosigkeit in Deutschland. In
Belgien (+1,0 Prozentpunkte), Frankreich (+0,9 Pro-
zentpunkte), Osterreich (+0,6 Prozentpunkte) und
den Niederlanden (+0,2 Prozentpunkte) ist die Ar-
beitslosigkeit seit Herbst 2022 ebenfalls gestiegen.

Die Arbeitslosenquote in Deutschland war Ende
2025 auch niedriger als in den Vereinigten Staaten
(4.4 %). Auffallig ist zudem, dass die Arbeitslosen-
quoten Deutschlands und der USA seit Ende 2019
— mit Ausnahme der unmittelbaren Reaktion wah-
rend der Corona-Pandemie — einen parallelen leicht

Abbildung 3

Entwicklung der Arbeitslosigkeit in Europa und den Vereinigten Staaten
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Quelle: Macrobond (Eurostat); (Datenstand 12.06.2026).
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ansteigenden Verlauf aufweisen, wobei die Arbeits-
losenquote in den USA durchgehend leicht Uber der
deutschen lag. In beiden Volkswirtschaften lagen
im Dezember 2025 die Arbeitslosenquoten mit je-
weils 0,8 Prozentpunkten auch weiterhin tGber dem
Niveau vor Ausbruch der Corona-Pandemie.

Uber den Zeitraum der Polykrise hinweg stieg die
Erwerbstatigkeit in allen sieben betrachteten Volks-
wirtschaften sowie im Euroraum insgesamt an, die

Entwicklung der Erwerbstitigkeit im Euroraum
Jahresbasis

Beschaftigungsdynamik war jedoch sehr heterogen
(Abbildung 4). Wahrend im Euroraum als Ganzes die
Beschaftigung von 2019 bis 2025 um durchschnitt-
lich 0,9 % pro Jahr zunahm, verzeichnete Deutsch-
land mit im Durchschnitt 0,3 % pro Jahr das mit
Abstand niedrigste Beschéaftigungswachstum; Os-
terreich folgte mit durchschnittlich 0,7 % pro Jahr.
Den starksten Erwerbstatigenzuwachs hatte Spani-
en mit im Durchschnitt 1,7 % pro Jahr.

Abbildung 4
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Quellen: Macrobond (Eurostat); Berechnungen des IMK (Datenstand 10.06.2026). W

Abbildung 5

Entwicklung der Erwerbstatigenstunden je Erwerbstatigen im Euroraum

Jahresbasis
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Im Zeitraum des langen Abschwungs in Deutsch- WEITERHIN DYNAMISCHE
land hatten Deutschland und Osterreich die ge- LUHNSTUCKKUSTENENTWICKLUNG

ringsten durchschnittlichen Zuwachse bei den
Erwerbstatigen (jeweils 0,3 % pro Jahr zwischen IMEURORAUM
2022 und 2025), wahrend im gesamten Euro-
raum die Zahl der Erwerbstatigen im Durchschnitt  Wirtschafts- und Arbeitsmarktentwicklung beein-
um 1,1 % pro Jahr zunahm. Spanien hatte die dy- flussen die Lohnstiickkosten mafRgeblich. Wah-
namischste Beschaftigungsentwicklung mit im rend sich in den Polykrisenjahren 2020 bis 2022 die
Durchschnitt 2,8 % pro Jahr, gefolgt von Italien mit  Lohnstlickkosten in Deutschland und im Euroraum
1,6 % pro Jahr. insgesamt mit durchschnittlichen jahrlichen Zu-
Die Arbeitszeit je Erwerbstatigen sank im Euro- wachsraten von 2,1 % bzw. 2,3 % noch weitgehend
raum von 2019 bis 2025 durchschnittlich um 0,2 % im Einklang mit dem stabilitditskonformen Zielpfad
pro Jahr (Abbildung 5). Besonders stark war der Riick- der EZB entwickelten, lag das Lohnstuckkosten-
gang in Osterreich (-0,7 % pro Jahr) und Deutsch- wachstum in nahezu allen Mitgliedslandern sowie
land sowie Spanien (jeweils -0,5 % pro Jahr). In im Euroraum-Durchschnitt seitdem deutlich Uber
den Niederlanden betrug er durchschnittlich -0,2 % den mit dem Inflationsziel im Einklang stehenden
pro Jahr. Nur in ltalien stieg die Arbeitszeit deutlich zwei Prozent pro Jahr. Der durch den russischen
(+0,3 % pro Jahr), wahrend sie in Frankreich und Angriff auf die Ukraine im Jahr 2022 ausgeloste
Belgien faktisch stagnierte. Energiepreisschock flihrte zu einer Kombination
Entsprechend entwickelte sich das Arbeitsvo- aus historisch hohen Inflationsraten, anhaltend
lumen — die Summe der geleisteten Arbeitsstun- schwachem - teilweise sogar negativem - BIP-
den - in diesen Landern verhaltener (Abbildung 6). Wachstum und einer damit verbundenen prozyk-
Deutschland verzeichnete seit 2019 den starksten lischen Verlangsamung des Arbeitsproduktivitats-
Riickgang (-0,2 % pro Jahr), gefolgt von Osterreich  wachstums. In Deutschland kam es sogar zu einer
(-0,1 % pro Jahr). Im Euroraum insgesamt stieg das langanhaltenden Abschwungphase von Ende 2022
Arbeitsvolumen wahrend der Polykrise um durch- bis 2025. Dies flihrte zu stark beschleunigten und
schnittlich 0,8 % pro Jahr, in den Niederlanden um persistierenden Anstiegen der Lohnstiickkosten in
1,0 % pro Jahr. Die dynamischsten Zuwachse gab den Folgejahren nach Ausbruch der Polykrise. In
es in ltalien (+1,3 % pro Jahr), Spanien (+1,2 % pro den Jahren 2023 bis 2025 nahmen die Lohnstlick-
Jahr) und Frankreich (+1,1 % pro Jahr). In Belgien kosten in Deutschland durchschnittlich um 5,9 %
nahm das Arbeitsvolumen um 0,8 % pro Jahr zu. und im Euroraum insgesamt um 4,5 % pro Jahr zu —
die starksten Anstiege verzeichnete Osterreich mit
durchschnittlich 6,4 %, die niedrigsten Frankreich
mit 2,5 % (Abbildung 7b). Zwar hat sich das Wachs-
tum der Lohnstiickkosten in allen Landern zuletzt

Abbildung 6

Entwicklung der Erwerbstatigenstunden im Euroraum
Jahresbasis
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Quellen: Macrobond (Eurostat); Berechnungen des IMK (Datenstand 10.06.2026). W
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Abbildung 7

Lohnstiickkostenentwicklung in der Gesamtwirtschaft im Euroraum
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a) 2000=100

180
170
160
150
140
130
120
110
100

0 T T T T
2000 2004 2012 2016
= Deutschland mmmm Frankreich

Belgien mmm talien
= mm Zielrate

2008 2020 2024

b) 2019=100

135
130
125
120
115
110

105
100
95 T T T T T )
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
mmmm (sterreich Spanien
Niederlande eeee Euroraum

Quellen: Macrobond (Eurostat); Berechnungen des IMK (Datenstand 10.06.2026).

wieder deutlich verlangsamt, doch auch 2025 lag
es noch nicht wieder auf dem stabilitatskonformen
Zielpfad der Europaischen Zentralbank von zwei
Prozent pro Jahr.

Im Euroraum stiegen 2025 die Lohnstiuckkos-
ten um 3,0 %. In Deutschland (+4,5 %), Spanien
(+4,0 %), ltalien und den Niederlanden (jeweils
+3,4 %) fiel der Zuwachs dabei hoher aus als im
Durchschnitt des Euroraums. In Belgien lag die Zu-
nahme der Lohnstiickkosten mit 2,8 % zwar leicht
unter dem Euroraum-Durchschnitt, jedoch wei-
terhin Uber dem stabilitatskonformen Zielpfad. In
Frankreich dagegen lag der Anstieg mit 1,4 % deut-
lich unter dem Referenzwert von zwei Prozent.

In Deutschland war die Entwicklung der Lohn-
stlickkosten 2025 nochmals von der nachholenden
Anpassung der Lohne an die Energiepreisschocks
der Vorjahre gepragt. Die Lohnentwicklung war
in Teilen zudem auch eine Antwort auf die von der
Unternehmensseite erzielten Extragewinne infolge
der Energiepreisschocks der Vorjahre. Von daher
spiegelt diese Entwicklung stark die Vergangenheit
wider und hat viel mit der nachlaufenden Eigen-
schaft der Verdienste zu tun, sagt aber vermutlich
wenig Uber die zukiinftige Entgeltentwicklung aus.
Bei Berucksichtigung all dieser Umstande ist davon
auszugehen, dass der nochmals starke Anstieg der
Lohnstlickkosten 2025 weniger stabilitatsgefahr-
dend sein dirfte, als die reine Betrachtung der Zahl
zunachst vermuten liel3e.

Lohnstiickkosten und preisliche
Wettbewerbsfahigkeit

Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit lasst sich
durch einen Vergleich der Lohnstuckkostenent-
wicklung beurteilen. Ein geeigneter Indikator sind
hierfur die gesamtwirtschaftlichen Lohnstlckkos-
ten — definiert als das Verhaltnis von Arbeitskosten
und Arbeitsproduktivitat jeweils auf Stundenbasis
(Gleichung 1) —, da sie den Kosteneffekt mitberiick-
sichtigen, der sich aus der Vorleistungsverflech-
tung von Industrie- und Dienstleistungssektoren
ergibt. In Deutschland waren im Jahr 2025 die
Arbeitskosten je Stunde im privaten Dienstleis-
tungssektor 11,5 % niedriger als die des Verarbei-
tenden Gewerbes (>Tabelle 1 auf Seite 13). Damit
ist im zeitlichen Verlauf die GroRenordnung dieses
Effekts in Deutschland merklich zuriickgegangen,
war aber weiterhin gréRer als in fast allen anderen
Mitgliedstaaten.

Neben der Wahl der richtigen Form der Lohn-
stuckkosten ist zudem der korrekte Startzeitpunkt
fur eine Analyse der preislichen Wettbewerbsfa-
higkeit bedeutsam. Da Deutschland im Jahr 2001
zuletzt eine nahezu ausgeglichene Leistungsbilanz
(-0,4 % des nominalen BIP) aufwies, wird, wie
in friheren Untersuchungen, das Jahr 2000 als
Ausgangspunkt gewahlt; seitdem war der deut-
sche Leistungsbilanzsaldo immer merklich posi-
tiv. Im Jahr 2025 betrug er laut der Europaischen

__ Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmerstunde w

Lohnstiickkostengy,denbasis = =— (1)

IMK Report Nr.202, August 2026  Seite 8

Arbeitsproduktivitat je Erwerbstétigenstunde AP



Abbildung 8

Leistungsbilanzsalden im Euroraum
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Die Zahlen in Klammern beziehen sich auf die Leistungsbilanzsalden in Prozent des jeweiligen BIP im Jahr 2025.
Quelle: Macrobond (Ameco; Datenstand 15.06.2026). IMK

Kommission knapp 210 Mrd. Euro oder 4,7 % des schlechterten ihre Wettbewerbsposition — in bei-
nominalen BIP (Abbildung 8). Damit weist der Saldo den Fallen war die Lohnstlickkostenentwicklung
seit 2016, als er mit fast 9 % des nominalen BIP sei- jedenfalls nicht stabilitatskonform. Diese Divergen-
nen grofsten relativen Wert im Untersuchungszeit- zen trugen maRgeblich zu den Ungleichgewichten
raum verzeichnete, einen ricklaufigen Trend auf. bei, die letztlich zu der Eurokrise der 2010er-Jahre
Der Leistungsbilanziiberschuss des gesamten Eu- fiihrten (Herzog-Stein et al. 2019).
roraums betrug 2025 knapp 400 Mrd. Euro oder Die 2010er-Jahre bis zum Ausbruch der Covid-
2,5 % des nominalen BIP und ist damit im letzten 19-Pandemie waren von den Folgen der Eurokrise,
Jahr um knapp 0,9 Prozentpunkte zurlickgegangen. den politischen Auflagen der Troika aus EU, EZB
In der langfristigen Betrachtung seit dem Jahr und IWF sowie der Austeritatspolitik gepragt, die
2000 haben sich die Lohnstlickkosten in Deutsch- vor allem Griechenland, Italien, Portugal und Spani-
land und dem Euroraum insgesamt mit einem en betraf, und in der die Anpassungslasten des Ab-
durchschnittlichen Anstieg von 1,9 % pro Jahr baus der Ungleichgewichte innerhalb der Eurozone
stabilitatskonform entwickelt. Dies gilt auch mehr faktisch allein von den Krisenlandern getragen wur-
oder weniger fur die anderen hier genauer betrach- den. In dieser Phase nahmen die Lohnstlickkosten
teten Volkswirtschaften. Deren durchschnittliches in den Krisenlandern kaum noch zu und sanken
Lohnstuckkostenwachstum in diesem Zeitraum sogar teilweise stark, wahrend sich die Lohnent-
bewegte sich in einer Spanne von 2,2 % pro Jahr wicklung in Deutschland normalisierte und einer
in den Niederlanden und Osterreich und 1,7 % in  makrodkonomisch orientierten Lohnpolitik folgte.
Frankreich. Mit einem durchschnittlichen Wachstum von 2,1 %
Langfristig lassen sich drei Phasen der Lohn- pro Jahr (2008-2019) entsprach das Lohnstiickkos-
stuckkostenentwicklung im Euroraum unterschei- tenwachstum hier in etwa dem EZB-Inflationsziel,
den, die sich grob folgendermafRen beschreiben was mit dazu beitrug, dass die deutsche Volkswirt-
lassen. schaft eine zehn Jahre dauernde Wachstumsphase
In der ersten Phase bis zur globalen Wirtschafts- erlebte, aber diese Lohnstlickkostenentwicklung
und Finanzkrise, der sogenannten GroRen Rezessi- leistete keinen Beitrag zum Abbau der Ungleichge-
on, war das Lohnstickkostenwachstum im Euro- wichte. Im Euroraum insgesamt war die Entwick-
raum insgesamt zwar im Durchschnitt im Wesent- Ilung dagegen nicht stabilitatskonform (Abbildung 7a)
lichen stabilitatskonform, die Entwicklungen in und in der ersten Halfte der 2010er-Jahre sogar
den Mitgliedslandern waren aber sehr heterogen. deflationar. Deutschland profitierte weiterhin von
Wahrend Deutschland ein viel zu niedriges Wachs- seiner guten Wettbewerbsposition.
tum verzeichnete und seine Wettbewerbsposition In der dritten Phase (2020 bis 2025), einem
gegenuber dem Rest des Euroraums merklich ver- durch die Polykrise gepragten Zeitabschnitt, stie-
besserte, wiesen Lander wie ltalien, Spanien und gen die Lohnstlickkosten in der Eurozone insge-
Griechenland ein zu hohes Wachstum auf und ver- samt stark an und mit Ausnahme ltaliens auch in
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den meisten betrachteten Volkswirtschaften. Die
durchschnittliche Zuwachsrate im Euroraum lag
bei 3.4 % pro Jahr, wobei Osterreich mit +4,6 %
pro Jahr die hochsten Zuwachse verzeichnete, ge-
folgt von den Niederlanden (+4,3 % pro Jahr) und
Deutschland (+4,0 % pro Jahr). ltalien wies mit
+2,3 % pro Jahr den niedrigsten Anstieg auf.

In Deutschland verlief die Entwicklung, wie be-
reits weiter oben beschrieben, gespalten: Wahrend
das Lohnstuckkostenwachstum in den Jahren
2020 bis 2022 im Einklang mit dem EZB-Ziel war
und sogar leicht unter dem Euroraum-Durchschnitt
blieb, stieg es in der langen Abschwungphase der
Jahre 2023 bis 2025 auf durchschnittlich 5,9 % pro
Jahr an. Damit lag Deutschland nach Osterreich
und den Niederlanden auf Platz drei der hochsten
Zuwachsraten und deutlich Uber dem Euroraum-
Durchschnitt von 4,5 % pro Jahr. Folge war eine
Abnahme der preislichen Wettbewerbsfahigkeit
gegenuber der Eurozone, wobei im Jahr 2025
Deutschland nach Frankreich immer noch die
gunstigste Wettbewerbsposition der hier betrach-
teten Volkswirtschaften aufweist.

Die Lohnstiickkostenentwicklung wahrend der
Polykrise

In diesem Zusammenhang stellt sich nattrlich die
Frage nach den Grinden fur diese Entwicklung der
Lohnstuckkosten in den letzten Jahren und inwie-
weit dies krisenbedingt ist?

Fur Antworten auf die Frage nach den Griinden
bietet sich als Ausgangspunkt der detaillierte Blick
auf die mathematische Formel fir die Lohnstlick-
kosten in Gleichung (1) an. Sie ermoglicht es, die Ur-

Entwicklung der Arbeitnehmerentgelte je Stunde im Euroraum
Jahresbasis
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sachen von Veranderungen der Lohnstuckkosten
naher zu bestimmen und beispielsweise zu unter-
scheiden, ob ein Anstieg auf relativ schnell stei-
gende Arbeitskosten oder auf eine relativ schwa-
chere Produktivitatsentwicklung zurlickzufiihren
ist. Denn die (diskrete) Veranderungsrate der Lohn-
stuckkosten zwischen zwei Zeitpunkten t und t-1
entspricht naherungsweise der Differenz aus der
Veranderungsrate der Arbeitskosten je geleistete
Arbeitsstunde und der Zuwachsrate der Arbeitspro-
duktivitat auf Stundenbasis:

— 9w —garp

Gusk = g - 9w T Gars (2)

wobei gx fiir die Veranderungsrate der jeweiligen
Variablen X = {LSK, W, AP}, W fur die Arbeitnehmer-
entgelte je Arbeitnehmerstunde und AP fur die Ar-
beitsproduktivitat je Erwerbstatigenstunde stehen.

Entwicklung der Arbeitnehmerentgelte je
Arbeitnehmerstunde

Die Arbeitnehmerentgelte je Arbeithehmerstunde
in Deutschland und im Euroraum insgesamt haben
sich Uber den gesamten Untersuchungszeitraum
seit dem Jahr 2000 mit einer Zuwachsrate von
rund 2,7 % pro Jahr (faktisch) identisch entwickelt
(Abbildung 9). Die Lohnentwicklung in den betrach-
teten sieben Volkswirtschaften lag dabei in einer
Spanne von im Durchschnitt 3,2 % pro Jahr in
Osterreich und 2,0 % pro Jahr in Italien. Uber den
gesamten Untersuchungszeitraum hatte Deutsch-
land nach Italien und Frankreich das drittniedrigste
Stundenentgeltwachstum.

Abbildung 9

b) 2019=100

140
135
130
125
120
115
110

105
100
95 \ \ . . . :
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
mmmm Osterreich Spanien

Niederlande eeee Euroraum

Quellen: Macrobond (Eurostat); Berechnungen des IMK (Datenstand 10.06.2026).
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Wahrend in Deutschland die Stundenlohne
vor der Wirtschafts- und Finanzkrise wesentlich
schwacher zunahmen als im Euroraum insgesamt,
entwickeln sie sich seitdem dynamischer. Bis zum
Ausbruch der Covid-19-Pandemie und damit dem
Beginn der Polykrise spiegeln sich in der dynami-
scheren Lohnentwicklung die glinstige Wirtschafts-
und Arbeitsmarktentwicklung in Deutschland und
die damit einhergehenden Engpéasse in einzelnen
Arbeitsmarktsegmenten wider. So erreichte die
international vergleichbare Erwerbslosenquote in
Deutschland im Jahresverlauf 2019 mit 2,9 % ihren
Tiefststand (=Abbildung 3 auf Seite 5). Zudem durf-
te die Einflhrung des gesetzlichen Mindestlohns
im Jahr 2015 die glinstigere gesamtwirtschaftliche
Lohnentwicklung ebenfalls unterstiitzt haben. In
der langfristigen Betrachtung bis zum Jahr 2019
reicht diese dynamischere Entgeltentwicklung in
Deutschland hingegen nicht ganz aus, um die vo-
rangegangenen geringeren Anstiege in der Phase
vor der Wirtschafts- und Finanzkrise auszugleichen.
Das durchschnittliche Arbeitsentgeltwachstum
im Euroraum lag im Zeitraum der Jahre 2000 bis
2019 bei im Durchschnitt 2,3 % pro Jahr, gegen-
Uber 2,2 % pro Jahr in Deutschland.

In der Phase der Polykrise nehmen die Arbeit-
nehmerentgelte in Deutschland deutlich starker
zu als im Durchschnitt des Euroraums, wobei dies
besonders ausgepragt ab der Energiekrise im Jahr
2022 und der darauffolgenden Abschwungphase
der Jahre 2023 bis 2025 zutrifft. In den Krisen-
jahren 2020 und 2021 war die durchschnittliche
Lohnkostenentwicklung in Deutschland mit 2,6 %
pro Jahr verhaltener als im Durchschnitt des Eu-
roraums (3,0 % pro Jahr) und auch schwécher als
in den Jahren umittelbar vor der Coronakrise. Ab

Entwicklung der Arbeitsproduktivitdt im Euroraum
Jahreshasis
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2022 betragt der durchschnittliche Zuwachs in
Deutschland 5,2 % pro Jahr — dies ist nach den
Niederlanden und Osterreich mit 5,5 % pro Jahr
der drittschnellste Anstieg und deutlich schneller
als im Durchschnitt im Euroraum (+4,1 % pro Jahr).
Es spricht daher einiges dafir, dass diese temporar
starken Lohnkostenanstiege in Deutschland und
auch in anderen europaischen Volkswirtschaften
krisenbedingt sind. In Teilen durften sie die Folge
einer prozyklischen Reduktion der Arbeitsstunden
durch Instrumente der internen Flexibilitat und
einer verzogerten Reaktion auf die hohen Preis-
steigerungsraten infolge der Energiekrise sein. In
Deutschland durfte auch ein Nachholeffekt bezlig-
lich der relativ verhaltenen Lohnentwicklung in den
ersten beiden Jahren der Covid-19-Pandemie (2020
und 2021) eine Rolle gespielt haben. Der merkliche
Beschaftigungsaufbau in vielen Dienstleistungs-
bereichen unterstutzte ebenfalls die dynamische
Lohnentwicklung.

Die temporar hoheren Lohnkostenanstiege tra-
gen zwar zu einem Anstieg der Lohnstickkosten
bei, sind jedoch angesichts ihrer Grof3enordnung
nicht die wesentlichen Treiber der Entwicklung.

Entwicklung der Arbeitsproduktivitat

Die zweite wesentliche Komponente der Lohn-
stlickkosten ist die Arbeitsproduktivitat. Im Ver-
gleich zu den anderen hier untersuchten europa-
ischen Volkswirtschaften verzeichnete Deutsch-
land im Betrachtungszeitraum — nach Osterreich
— das schnellste Wachstum der Arbeitsproduk-
tivitat (Abbildung 10a). Zwischen 2000 und 2022
stieg die Arbeitsproduktivitat (auf Stundenbasis)
in Deutschland durchschnittlich um 1,0 % pro

Abbildung 10
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Quellen: Macrobond (Eurostat); Berechnungen des IMK (Datenstand 10.06.2026).
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Jahr, in Osterreich um 1,2 % und im Euroraum um
0,8 %.

Aufgrund des Wirtschaftsabschwungs ab Ende
2022 war das Produktivitatswachstum in Deutsch-
land 2023 und 2024 negativ und ging insgesamt
um 1,5 % zurick. Erst 2025 nahm es wieder leicht
— jedoch weiterhin gedampft — um 0,4 % zu (Abbil-
dung 10b). Diese Entwicklung ist fur Deutschland
nicht aufiergewohnlich. Bisher verlief das Arbeits-
produktivitatswachstum stets prozyklisch, da in
Abschwungphasen mit schwacher gesamtwirt-
schaftlicher Nachfrage Arbeitskrafte gehalten wer-
den. So ging die Arbeitsproduktivitat wahrend der
Grofden Rezession 2008 und 2009 voribergehend
um mehr als drei Prozent zurick.

Auch wenn dies oft erst mit Verzogerung im
Ruckblick eindeutig zu identifizieren ist, da Zeitrei-
hen zur Produktivitatsentwicklung erheblichen Re-
visionen unterliegen, ist davon auszugehen, dass
dieser Effekt aus Nachfrageschwache und Halten
von Arbeit seit Ende 2022 in nicht unerheblichem
Malf} zur schwachen Produktivitatsentwicklung der
letzten Jahre mit beigetragen haben durfte. Ins-
besondere da aufgrund der immer starker spurbar
werdenden Effekte des demografischen Wandels
Betriebe Beschaftigte halten, wenn sie erwarten,
dass sich ihre Geschéftssituation in absehbarer Zu-
kunft wieder verbessern wird.

Mit Ausnahme Frankreichs, Belgiens und Spa-
niens war das Produktivitatswachstum auch in
den anderen hier betrachteten Landern und im Eu-
roraum insgesamt in den Jahren 2023 und 2024
negativ, in Italien sogar noch 2025.

Am aktuellen Rand konnte ein gewisser Teil der
schwachen Produktivitatsentwicklung in Deutsch-
land auch auf den gesamtwirtschaftlichen Struk-
turwandel bei der Beschaftigung zurtckzufiuhren
sein, da Industriearbeitsplatze ab- und Dienstleis-
tungsarbeitsplatze in den Bereichen der o6ffentli-
chen Dienste aufgebaut werden. Inwieweit dies
tatsachlich der Fall ist und welche anderen mog-
lichen Einflussfaktoren auf die Produktivitatsent-
wicklung gewirkt haben, wird auf = Seite 16 ff.
nachgegangen.

ENTWICKLUNG DER ARBEITSKOSTEN
INDEREU

Deutsche Arbeitskosten entwickeln sich seit
2020 durchschnittlich

Die seit den 2020er Jahren anhaltende Mehrfachkri-
se und die damit verbundenen, zwischen den Lan-
dern teilweise unterschiedlichen wirtschafts- und
arbeitsmarktpolitischen Reaktionen erschweren die
isolierte Interpretation der Arbeitskostenentwick-
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lung einzelner Jahre." Daher wird im Folgenden
nicht nur die Position Deutschlands im Vergleich
zu den anderen Mitgliedstaaten der Europaischen
Union im Jahr 2025 betrachtet, sondern auch ana-
lysiert, wie sich die deutschen Arbeitskosten seit
2020 im europaischen Vergleich entwickelt haben.

Im Jahr 2025 betrugen die deutschen Arbeits-
kosten in der Privatwirtschaft 45,7 Euro je Stunde
(Tabelle 1). Damit nimmt Deutschland im Arbeitskos-
tenvergleich der europaischen Volkswirtschaften
den siebten Platz ein, nachdem es ein Jahr zu-
vor noch auf Rang funf gelegen hatte. Schweden
(46,6 Euro) und die Niederlande (46,2 Euro) haben
sich vor Deutschland geschoben.

Fir die Entwicklung der schwedischen Arbeits-
kosten war unter anderem die Aufwertung der
Schwedischen Krone im Jahr 2025 von grof3er Be-
deutung, nachdem sie in den letzten Jahren immer
wieder stark abgewertet hatte (Abbildung 11). Da-
durch fiel der Anstieg der schwedischen Arbeits-
kosten in Euro mit 7,2 % nahezu doppelt so hoch
aus wie in Landeswahrung mit 3,7 %. Dies verdeut-
licht den groRen Einfluss von Wechselkurschwan-
kungen auf internationale Arbeitskostenvergleiche.
Wie bereits in friheren Jahren zu beobachten war,
konnen Wechselkursschwankungen zu starkeren

Abbildung 11
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Quellen: Deutsche Bundesbank; Berechnungen des IMK. IMK

1 Die Arbeitskosten pro Stunde werden von der Eurostat-
Datenbank auf Jahresbasis bereitgestellt. Als Grundlage
fir die Berechnungen der Arbeitskostenniveaus je Ar-
beitsstunde verwendet Eurostat die zuletzt verfligbaren
Daten der Arbeitskostenerhebung (AKE). Diese Erhebung
wird nur alle vier Jahre in Unternehmen mit zehn und
mehr Arbeitnehmern in allen Mitgliedstaaten der Europa-
ischen Union (EU) durchgeflihrt. Die aktuell verfiigbaren
Daten stammen aus der AKE des Jahres 2020. Fur eine
detaillierte Beschreibung der Methodik siehe Infobox 3 in
Herzog-Stein und Stein (2024, S. 15).



Veranderungen der Arbeitskosten fihren als rein
konjunkturell bedingte Faktoren.

Auch die Osterreichischen  Arbeitskosten
(46,3 Euro) in der Privatwirtschaft liegen mit einem
nun etwas grofderen Abstand als im Jahr zuvor vor
den deutschen Arbeitskosten. Im Jahr 2024 wa-
ren die Arbeitskosten beider Lander noch nahezu

gleichauf. Frankreich (44,7 Euro) folgt auf Platz 8
im Ranking. Luxemburg (56,2 Euro), Danemark
(53,3 Euro) und Belgien (49,7 Euro) fuhren in ge-
wohnter Weise das Ranking der Arbeitskosten an.
Irland (42,4 Euro) und Finnland (40,6 Euro) bilden
den Abschluss der zehn Hochlohnlander, also der
Volkswirtschaften, deren Arbeitskosten oberhalb

Tabelle1

Arbeitskosten je Stunde in Euro nach Wirtschaftszweigen im Jahr 2026

Privatwirtschaft' Privater Dienstleistungssektorz Verarbeitendes Gewerbe®
AK/ % % AKI % % AKI % %
Stunde Position inEuro* inLW* | Stunde Position inEuro’ inLW* | Stunde Position inEuro’ in LW

Luxemburg 56,2 1 3,0 3,0 61,3 1 29 29 48,4 6 3,1 31
Danemark 53,3 2 2,6 2,7 52,8 2 2,6 2,7 55,0 1 29 3,0
Belgien® 49,7 3 36 36 486 3 35 35 534 2 36 36
Schweden 46,6 4 7.2 3,7 46,7 4 7,6 42 472 7 6,0 2,6
Osterreich 46,3 5 45 45 44,0 7 45 45 51,3 3 41 41
Niederlande® 46,2 6 6.1 61 | 449 5 60 60 | 498 4 53 53
Frankreich 447 8 2,6 2,6 442 25 25 47,1 8 42 42
Iland 424 9 37 37 42,0 9 39 39 424 10 39 3,9
Finnland 40,6 10 40 40 39,4 10 43 43 43,6 9 38 38
Italien 31,5 1 38 38 30,6 " 38 38 32,8 1" 34 34
Slowenien 30,0 12 7,6 7,6 30,4 12 7,6 7,6 29,8 12 74 74
Spanien 26,0 13 4,0 4,0 254 13 40 4,0 28,2 13 3,7 3,7
Estland 21,3 14 8,7 8,7 22,3 14 8,7 8,7 19,5 16 9,4 9,4
Zypern 19,9 15 34 34 211 15 33 33 14,6 25 33 33
Tschechien 19,8 16 9,6 7,7 19,3 19 10 8,5 20,2 14 8,1 6,3
Slowakei 19,7 17 6,8 6,8 19,9 17 6,6 6,6 19,3 17 6,8 6,8
Griechenland 19,5 18 9,2 9,2 20,2 16 9,1 9,1 18,2 19 10,7 10,7
Polen 18,3 19 10,0 84 18,7 20 10,5 8,8 17,1 20 10,2 8,5
Portugal 18,3 19 6,5 6,5 19,5 18 7,0 7,0 16,5 21 52 52
Kroatien 18,0 21 124 124 17,9 22 11,9 11,9 19,2 18 12,5 12,5
Litauen 17,6 22 8,2 8,2 18,3 21 8,4 8,4 16,4 22 7,7 7,7
Malta 17,6 22 1,0 1,0 17,7 23 04 0,4 20,0 15 6,2 6,2
Lettland 16,8 24 78 78 17,5 24 7,7 7,7 14,9 24 1,7 1,7
Ungarn 15,5 25 7,7 8,3 15,5 25 78 85 15,6 23 6,9 75
Ruménien 13,4 26 10,6 12,1 14,3 26 9,5 11,0 12,0 26 11,7 13,2
Bulgarien 11,8 27 131 131 12,7 27 12,5 12,5 10,2 27 13,9 13,9
Euroraum 38,6 38 36,4 4,0 39,5 32

EU27 (ohne UK) 34,7 43 33,3 44 33,7 38

1 Wirtschaftszweige B-N (NACE Rev. 2); B-F: Produzierendes Gewerbe, G-N: Marktbestimmte Dienstleistungen.
2 Wirtschaftszweige G-N: G: Handel, Instandhaltung und Reparatur von Kraftfahrzeugen; H: Verkehr und Lagerei; I: Gastgewerbe; J: Information und Kom-

munikation; K: Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen; L:

Grundstiicks- und Wohnungswesen; M: Erbringung von freiberuflichen,

wissenschaftlichen und technischen Dienstleistungen; N: Erbringung von sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen.

Wirtschaftsabschnitt C: Verarbeitendes Gewerbe.

o o~ W

Verdnderungsrate in Prozent im Vergleich zum Vorjahr in Euro bzw. in Landeswahrung (LW).
Die Werte fiir Belgien sind auf Grundlage der ersten beiden Quartale 2025 geschatzt.
Die Werte fiir die Niederlande fiir das Verarbeitende Gewerbe sind auf Grundlage der vier Quartalswerte fiir 2025 berechnet.

Quellen: Macrobond (Eurostat) (Datenstand 21.07.2026); Berechnungen des IMK.
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des Euroraumdurchschnitts (38,6 Euro) liegen. Die
Arbeitskosten der restlichen 17 Lander liegen nicht
nur unterhalb der durchschnittlichen Arbeitskosten
des Euroraums, sondern auch unterhalb des EU-
Durchschnitts (34,7 Euro).

Ein Vergleich mit dem Jahr 2020 zeigt, dass
sich die Position Deutschlands im europaischen
Arbeitskostenranking als bemerkenswert stabil er-
wiesen hat. Die deutschen Arbeitskosten lagen in
einem ahnlichen Verhaltnis zum EU-Durchschnitt
wie funf Jahre zuvor.

In der Privatwirtschaft veranderte sich die Po-
sition Deutschlands von Platz 6 im Jahr 2020 auf
Platz 7. Im Verarbeitenden Gewerbe verschob sich
die deutsche Platzierung von Platz 3 auf Platz 5 und
im privaten Dienstleistungsbereich von Platz 6 auf
Platz 8. Insgesamt zeigt sich damit, dass die deut-
sche Position im europaischen Arbeitskostengefu-
ge Uber die vergangenen funf Jahre hinweg weit-
gehend stabil geblieben ist.

Insgesamt hat sich 2025 die Dynamik der hohen
Arbeitskostenanstiege der Vorjahre weiter abge-
schwacht. In der Privatwirtschaft erhohten sich die
Arbeitskosten im Durchschnitt des Euroraums um
3,8 % und im EU-Durchschnitt um 4,3 %. Damit
setzt sich die seit Langem zu beobachtende Ten-
denz fort, dass die Arbeitskosten in Niedriglohn-
landern im Durchschnitt starker wachsen als in
Hochlohnlandern.

Mit einem Anstieg von 3,4 % entwickelten sich
die Arbeitskosten in der deutschen Privatwirtschaft
im Jahr 2025 unterdurchschnittlich. Deutschland
belegte damit gemeinsam mit Zypern den funften
Rang unter den Landern mit den geringsten Arbeits-
kostenzuwachsen. Niedrigere Anstiegsraten ver-
zeichneten lediglich Malta (1,0 %), Danemark und
Frankreich (jeweils 2,6 %) sowie Luxemburg (3,0 %).
In samtlichen Ubrigen Landern lagen die Arbeits-
kostensteigerungen teilweise deutlich dartber. Dies
gilt auch fiir die Niederlande (6,1 %) und Osterreich
(4.5 %), deren Zuwachsraten merklich hoher ausfie-
len als die Deutschlands. Den hochsten Arbeitskos-
tenanstieg verzeichnete Bulgarien mit 13,1 %.

Die beobachtete Entwicklung in der Privatwirt-
schaft trifft gleichermaf3en auch flir den privaten
Dienstleistungssektor und das Verarbeitende Ge-
werbe zu. Auch hier sehen wir eine Verlangsamung
in den Arbeitskostenanstiegen nach dem Hochst-
stand im Jahr 2022.

Die sich verlangsamenden Arbeitskostenzuwach-
se im Verarbeitenden Gewerbe sind im Durchschnitt
starker ausgepragt als im privaten Dienstleistungs-
sektor: Wahrend diese im Verarbeitenden Gewerbe
im Durchschnitt des Euroraums und der Europai-
schen Union um 3,2 % bzw. 3,8 % zunahmen, ver-
zeichnete der private Dienstleistungssektor hohere
Anstiege von 4,0 % bzw. 4,4 %.

Die deutsche Arbeitskostenentwicklung weist
deutliche groldere sektorale Unterschiede auf. Im
privaten Dienstleistungsbereich erhohten sich die
Arbeitskosten mit 4,1 % nahezu im Gleichschritt mit
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dem Euroraumdurchschnitt von 4,0 %. Demgegen-
Uber fiel der Anstieg im Verarbeitenden Gewerbe mit
2,0 % aufdergewohnlich niedrig aus. Wahrend die
Arbeitskostenentwicklungen in diesen beiden Wirt-
schaftsbereichen in den meisten EU-Mitgliedstaaten
ahnlich verlaufen, zeigt sich in Deutschland eine
ausgepragte Divergenz. Mit einem Anstieg von le-
diglich 2,0 % verzeichnete Deutschland zudem den
niedrigsten Arbeitskostenzuwachs im Verarbeiten-
den Gewerbe aller EU-Mitgliedstaaten. Dies durfte in
erheblichem Male auch eine Folge der nun schon
mehrere Jahre anhaltenden Krise der deutschen In-
dustrie und dem damit einhergehenden fortgesetz-
ten Abbau von Industriearbeitsplatzen sein.

Bruttoverdienste und Lohnnebenkosten

Die Zukunft des deutschen Sozialstaats ist Gegen-
stand intensiver politischer und gesellschaftlicher
Diskussionen, wobei die aktuelle Sozialstaatsde-
batte nicht nur auf die Kirzung von Sozialleistun-
gen abzielt, sondern auch von wiederkehrenden
Forderungen begleitet wird, die deutschen Sozial-
versicherungsbeitrage zu senken, da diese als zu
hoch angesehen werden.

Da die Analyse einzelner Jahre aufgrund mog-
licher Sondereffekte nur eine begrenzte Aussage-
kraft besitzt, erscheint eine Betrachtung der lang-
fristigen Entwicklung zweckmaRiger. Abbildung 12
zeigt die Entwicklung der Arbeitnehmerentgelte
je Arbeitnehmerstunde ab dem Jahr 2000 fur
Deutschland und die europaischen Lander aus der
Vergleichsgruppe. Dabei wird zwischen Bruttoloh-
nen und -gehéaltern sowie den Arbeitgeberbeitra-
gen zur Sozialversicherung, jeweils auf Stundenba-
sis, differenziert.

Die Entwicklung der Arbeitnehmerentgelte ver-
deutlicht die unterschiedlichen Phasen der deut-
schen Einkommensentwicklung. Wahrend die
2000er Jahre von einer ausgepragten Lohnzu-
ruckhaltung gepragt waren und Deutschland im
Vergleich zum Euroraum eine deutlich unterdurch-
schnittliche Entwicklung aufwies, setzte in den
2010er Jahren eine Normalisierung ein, sodass sich
die Entwicklung der Arbeitnehmerentgelte zuneh-
mend dem Niveau des Euroraums annaherte.

Die unterschiedlichen Entwicklungsphasen las-
sen sich sowohl bei den Bruttolohnen und -gehal-
tern als auch bei den Sozialbeitragen beobachten.
Dabei fallt auf, dass die Abweichungen bei den
Sozialbeitragen deutlich starker ausgepragt sind.
Bis zum Ausbruch der Wirtschafts- und Finanzkrise
erhohten sich die Sozialbeitrage je Arbeitsstunde
in Deutschland lediglich um knapp 6 %, gegen-
Uber rund 22 % im Euroraum insgesamt. Auch in
der Zeit bis zum Ausbruch der Corona-Pandemie
blieb die deutsche Entwicklung deutlich hinter der
des Euroraums zuruick. Erst in den vergangenen
beiden Jahren hat eine splirbare Annaherung an
den Durchschnitt des Euroraums stattgefunden.
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Abbildung 12

Arbeitnehmerentgelt, Bruttolohne und -gehlter,
Sozialbeitrdge der Arbeitgeber
Jahresbasis, 2000=100
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Quellen: Macrobond (Eurostat); Berechnungen des IMK
(Datenstand 12.05.2026). —
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Bemerkenswert ist, dass die Sozialbeitrage der
Arbeitgeber je Arbeitsstunde in Deutschland uber
den gesamten Beobachtungszeitraum um knapp
20 Prozentpunkte weniger stark zunahmen als die
Bruttolohne und -gehalter.

Die uberdurchschnittliche Zunahme der So-
zialbeitrage der Arbeitgeber je Arbeitsstunde in
Deutschland im Jahr 2025 lasst sich im Wesentli-
chen auf zwei Faktoren zurtckfuhren: die deutliche
Anhebung der Beitragsbemessungsgrenze sowie
den auBergewohnlich starken Anstieg des Zusatz-
beitrags zur gesetzlichen Krankenversicherung um
0,8 Prozentpunkte. Der Vergleich mit anderen euro-
paischen Landern verdeutlicht jedoch, dass diese
Entwicklung kein deutsches Spezifikum darstellt.
So verzeichneten auch die Niederlande, Osterreich
und Spanien in den letzten beiden Jahren einen
vergleichsweisen kraftigen Anstieg der Arbeitge-
berbeitrage zur Sozialversicherung.

Entscheidend ist jedoch, in welchem Ausmal}
die Bruttolohne und -gehalter sowie die Lohn-
nebenkosten fur den Anstieg der Arbeitskosten
verantwortlich sind. Dazu wurde in Abbildung 13 der
Arbeitskostenanstieg in diese beiden Bestandteile
zerlegt, um zu zeigen, welchen Beitrag die Entwick-
lung der Lohnnebenkosten beziehungsweise der
Bruttolohne und -gehalter zum Anstieg der Arbeits-
kosten im Jahr 2025 geleistet hat.

In Deutschland entfielen 0,9 Prozentpunkte des
Arbeitskostenanstiegs auf die Zunahme der Lohn-
nebenkosten. Dies entspricht dem Wert der Eu-
ropaischen Union insgesamt, liegt jedoch leicht
unter dem des Euroraums (1,1 Prozentpunkte). Im
Landervergleich leisteten die Lohnnebenkosten
lediglich in Belgien mit 0,8 Prozentpunkten einen
geringfiigig geringeren Beitrag; in Osterreich ent-
sprach ihr Beitrag mit 0,9 Prozentpunkten dem
deutschen Wert. In Frankreich (1,1 Prozentpunkte),
Spanien (1,2 Prozentpunkte), Italien (1,3 Prozent-
punkte) und den Niederlanden (1,6 Prozentpunk-
te) fiel der Beitrag der Lohnnebenkosten zum An-
stieg der Arbeitskosten hingegen hoher aus. Die
Lohnnebenkosten waren damit im Jahr 2025 in
Deutschland kein wesentlicher Treiber des Arbeits-
kostenanstiegs; auch im europaischen Vergleich
fiel ihr Beitrag nicht Gberdurchschnittlich aus.
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Abbildung 13

Verdnderung der Arbeitskosten, Bruttoverdienste und Lohnnebenkosten in der Privatwirtschaft (B-N) von 2024 bis 2025
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Die Summe der von Eurostat ausgewiesenen Werte der Bruttoverdienste und der Lohnnebenkosten in Euro entspricht nicht bei allen Landern den verdffent-
lichten Arbeitskosten. Die Werte fiir Belgien sind auf Grundlage der ersten beiden Quartale 2025 geschétzt.

Quellen: Macrobond (Eurostat); Berechnungen des IMK (Datenstand 21.07.2026).

MOGLICHE URSACHEN
FUR DIE SCHWACHE
PRODUKTIVITATSENTWICKLUNG

Wahrend zahlreiche Studien eine langfristige,
trendmalige Abschwachung des Produktivitats-
wachstums in den entwickelten Volkswirtschaften
belegen, werden die Ursachen hierflir weiterhin in-
tensiv diskutiert.? Seit der Coronakrise ist zudem in
den Vereinigten Staaten eine Beschleunigung des
Produktivitatswachstums auszumachen, wahrend
in den entwickelten Volkswirtschaften des Eu-
roraums die Arbeitsproduktivitat weiterhin relativ
schwach wachst.

Komponentenzerlegung der
Arbeitsproduktivitat - Was sind die Treiber?

Zur Analyse dieser Divergenz in der Produktivitats-
entwicklung eignet sich ein Vergleich zwischen den
Vereinigten Staaten und den in diesem Report be-
trachteten sieben Volkswirtschaften des Euroraums,
insbesondere da die Vereinigten Staaten im globa-
len Malstab die technologische Grenze darstellen
dirften. Dazu flihren wir eine komparative Kompo-
nentenzerlegung der Veranderungsrate der Arbeits-

2 Siehe Goldin et al. (2024) und Fernald et al. (2025) sowie
die dort genannte Literatur.
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produktivitat im Rahmen einer Solow-Wachstums-
zerlegung auf Basis der Total Economy Database
des Conference Board durch. Mittels dieser Zerle-
gung lassen sich die Beitrage von Totaler Faktorpro-
duktivitat (TFP), Kapitalvertiefung sowie Arbeitsqua-
litat zum Produktivitdtswachstum isolieren und zwi-
schen den Volkswirtschaften vergleichen (Infobox 2).

Die Vereinigten Staaten hatten in allen drei be-
trachteten Untersuchungszeitraumen sowohl das
hochste Arbeitsproduktivitatswachstum als auch
das hochste TFP-Wachstum (Abbildung 14). Im mitt-
leren Zeitraum, ab der Wirtschafts- und Finanz-
krise (2008 bis 2019), kam es zu einer deutlichen
Verlangsamung des Produktivitatsfortschritts (-0,9
Log-Punkte pro Jahr). Diese war im Wesentlichen
auf geringere Beitrdge des TFP-Wachstums und
der Akkumulation von Nicht-IKT-Kapital (siehe Info-
box 2) zum Produktivitatswachstum zuruckzufihren.
Im Zeitalter der Polykrise (2020 bis 2024) beschleu-
nigte sich das Arbeitsproduktivitatswachstum in
den Vereinigten Staaten dagegen wieder, allein
aufgrund eines beschleunigten TFP-Wachstums
von durchschnittlich 0,6 Log-Punkten pro Jahr. Die
Kapitalvertiefung insgesamt verlangsamte sich
deutlich Uber den gesamten Untersuchungszeit-
raum hinweg; im dritten Beobachtungszeitraum
fiel der Beitrag der Kapitalakkumulation je Arbeits-
stunde um 0,6 Log-Punkte pro Jahr geringer aus
als im ersten Zeitraum (2001 bis 2007). Ein Drittel
hiervon (0,2 Log-Punkte pro Jahr) war auf eine
langsamere Akkumulation von IKT-Kapital zurlick-



Infobox 2: Komponentenzerlegung des
Produktivitatswachstums

Ausgangspunkt fir die empirische Komponenten-
zerlegung des Produktivitatswachstums bildet das
Konzept des Growth Accounting. Diese Methodik
geht auf die Arbeit von Robert Solow (1957) zurtlick
und wurde von Jorgenson und Griliches (1967)
in seine moderne, empirisch anwendbare Form
weiterentwickelt.'

Im Rahmen dieser Methodik wird das Wirt-
schaftswachstum systematisch in die Wachstums-
beitrage der Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital
zerlegt. Der verbleibende, nicht durch die Akkumu-
lation dieser Faktoren erklarbare Restposten — das
sogenannte Solow-Residuum — wird in der Literatur
als Wachstum der Multifaktorproduktivitat (MFP)
oder der Totalen Faktorproduktivitat (TFP) bezeich-
net.> Das MFP-Wachstum ist laut Gordon (2016,
S.73) “... the best proxy available for the underlying
effect of innovations and technological change on
economic growth”. Neben den Effekten des tech-
nischen Fortschritts erfasst es auch die Auswirkun-
gen aller weiterer Faktoren, die die Produktivitat
beeinflussen, jedoch bei der Zerlegung nicht expli-
zit berticksichtigt wurden. Ebenso schlief3t es auch
Messfehler mit ein. Ein erhebliches bekanntes
Problem ergibt sich insbesondere aus der schwan-
kenden Auslastung der Produktionsfaktoren Uber
den Konjunkturzyklus hinweg. Da die meisten TFP-
Schatzungen dies nicht bertcksichtigen, wird das
TFP-Wachstum in Rezessionsphasen in der Regel
unterschatzt (Comin et al. 2025).

Mittels einfacher mathematischer Umformun-
gen lasst sich aus einer solchen Wachstumszer-
legung eine Komponentenzerlegung der Verande-
rungsrate der Arbeitsproduktivitat (auf Stundenba-
sis) berechnen.

Es stehen verschiedene internationale Daten-
satze zur Verfligung, die Zeitreihen flr eine lander-
Ubergreifende Zerlegung des Wirtschaftswachs-
tums und Berechnungen zum MFP-Wachstum
bereitstellen. Zu den wichtigsten Quellen zdhlen
die Penn World Table, die OECD Productivity Da-
tabase, EU Klems Datenbank und die Total Econo-
my Database des Conference Board. Dabei zeigen
sich erhebliche Unterschiede bei den ausgewie-
senen Wachstumsraten der MFP nach Land und
betrachteter Zeitperiode zwischen diesen Daten-
quellen. Dies ist auf methodische, statistische und
landerspezifische Faktoren zurtickzuflihren, wobei
insbesondere Unterschiede bei der Messung des
Inputfaktors Kapital eine gewichtige Rolle spielen

1 Vergleiche Hulten (2010).

2 Laut Hulten (2010) ist Multifaktorproduktivitat der mo-
derne und zu bevorzugende Begriff fiir das sogenannte
Solow-Residuum. Im Nachfolgenden werden die beiden
Begriffe synonym verwendet. Die Total Economy Data-
base des Conference Boards verwendet die Bezeichnung
Totale Faktorproduktivitat.

(Gauma und Inklaar 2023).

In diesem Report werden die Daten zur Arbeits-
produktivitat und ihren Komponenten aus der Total
Economy Database des Conference Board (TED) in
der Version vom September 2025 verwendet, da
die TED von den genannten Datenquellen am ak-
tuellen Rand die meisten Informationen zur Verfu-
gung stellt. Laut eigenen Angaben stutzt sie sich
dabei auf offizielle Daten, die seit Anfang April
2025 vorliegen. Das Conference Board gibt jedoch
den Hinweis, dass die Daten fuir 2024 Schatzungen
und die fur 2025 eigene Prognosen sind. Insge-
samt beinhaltet die TED fiir 131 Lander Zeitreihen
auf Jahresbasis u. a. fur das reale Bruttoinlands-
produkt (BIP), die Erwerbstatigkeit, die Qualitat und
Menge des Faktors Arbeit, Kapitaldienstleistungen
aufgeschlisselt nach Kapitalanlagen im Bereich
der Informations- und Kommunikationstechnologi-
en (IKT) sowie anderen Kapitalanlagen (Nicht-IKT),
die Arbeitsproduktivitat sowie die Totale Faktor-
produktivitat. Dartiber hinaus bietet sie ein Modul
zur Wachstumszerlegung an. Dabei wird die Ver-
anderungsrate des BIP in die Wachstumsbeitrage
der Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital sowie
der TFP zerlegt. Beim Faktor Arbeit wird zusatzlich
der Beitrag der eingesetzten Qualitat des Faktors
Arbeit berticksichtigt und beim Faktor Kapital wird
zwischen IKT- sowie Nicht-IKT-Kapitaldienstleistun-
gen unterschieden (de Vries und Erumban 2022,
insbesondere S. 18ff.).

Die Komponentenzerlegung des Produktivitats-
wachstums konzentriert sich auf den Beobach-
tungszeitraum 2001 bis 2024; wobei ein besonde-
res Augenmerk auf dem Zeitraum der Polykrise seit
2020 liegt. Aufgrund der Nahe zum aktuellen Rand
sind die Ergebnisse daher als vorlaufig anzusehen
und bedurfen weiterer zuklinftiger Betrachtungen.

Mittels der Daten und des Moduls der Wachs-
tumszerlegung der oben beschriebenen TED des
Conference Board lasst sich folgende Komponen-
tenzerlegung der Veranderungsrate der Arbeitspro-
duktivitat (auf Stundenbasis) berechnen:

Alnm, = AlnA; + sk X AInLQ; + siKT x Aln kKT

+sNIKT 5 Aln kNKT,

wobei Alnm; die Veranderung der Arbeitspro-
duktivitat ist. Die Terme AlnkXTund AlnkNKT ste-
hen fur die IKT- beziehungsweise die Nicht-IKT-
Kapitalvertiefung, das heif3t fir den Zuwachs der
eingesetzten (IKT- und Nicht-IKT) Kapitalmenge je
geleisteter Arbeitsstunde, AlnLQ; fur die Veran-
derung der Qualitat des Faktors Arbeit und AlnA;
fir das TFP-Wachstum. Des Weiteren sind s{<Tund
sNKT der Anteil des Einkommens von IKT-Kapital
beziehungsweise von Nicht-IKT-Kapital am nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukt, gemittelt Gber das ak-
tuelle und das vorherige Jahr.

IMK Report Nr.202, August 2026  Seite 17



Alle Veranderungen werden jeweils in Log-
Punkten ausgedrickt. Fuir kleine Veranderun-
gen entspricht eine Veranderung einer Variablen
x ausgedrickt in Log-Punkten naherungsweise
der in Prozent. Der genaue Zusammenhang ist
gx = 100 x [e21n* —1].

In der vorliegenden Analyse werden insgesamt
drei Zeitraume betrachtet, die sich an den ver-
gangenen Abschwungphasen beziehungsweise
Wirtschaftskrisen orientieren: Jeder der drei Un-
tersuchungszeitraume beginnt in dem jeweiligen
Jahr, in dem das NBER Business Cycle Commit-
tee den Beginn einer Rezession identifizierte und
endet in dem Jahr vor dem Beginn der nachsten

zufihren. Jedoch hatten die Vereinigten Staaten in
allen drei Zeitraumen die dynamischste Zunahme
der IKT-Kapitalvertiefung, im letzten Zeitraum zu-
sammen mit Frankreich und Osterreich.

In den sieben europaischen Volkswirtschaften
schwachte sich das Produktivitatswachstum utber
alle drei Untersuchungszeitraume hinweg deutlich
ab. Mit Ausnahme Spaniens verzeichneten alle an-
deren Lander die hochsten durchschnittlichen jahr-
lichen Wachstumsraten der Arbeitsproduktivitat im
ersten Zeitraum bis 2007. In Deutschland, Frank-
reich, den Niederlanden und Osterreich verlang-
samte sich der jahrliche Produktivitatsfortschritt
um einen Log-Punkt und mehr. Im Zeitraum der
Polykrise lag die Differenz beim durchschnittlichen
jahrlichen Produktivitatswachstum zu den USA fir
jede der europaischen Volkswirtschaften bei mehr
als einem Log-Punkt.

Besonders auffallig ist, dass alle europaischen
Volkswirtschaften im dritten Untersuchungszeit-
raum im Durchschnitt ein negatives TFP-Wachstum
aufweisen; dies gilt — mit Ausnahme Deutschlands
— auch bereits fiir den zweiten Untersuchungszeit-
raum nach der Wirtschafts- und Finanzkrise. Dieser
war in der Eurozone stark von den wirtschaftlichen
Folgen der Eurokrise der Jahre 2010 bis 2015 ge-
pragt, welche keine Rolle fur die wirtschaftliche
Entwicklung in den Vereinigten Staaten spielten.
Italien, Spanien und die Niederlande verzeichneten
in allen drei Perioden ein negatives durchschnittli-
ches TFP-Wachstum.

Deutschland wies Uber die drei Untersuchungs-
zeitrdume hinweg einen starken Rickgang des
durchschnittlichen jahrlichen Produktivitatswachs-
tums von 1,1 Log-Punkten auf. Mehr als die Halfte
davon ging auf die Verlangsamung des TFP-Wachs-
tums (-0,7 Log-Punkte pro Jahr) zurtick. Hinzu kam
eine deutliche Verlangsamung der Kapitalvertie-
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Abschwungphase. Neben der Coronakrise, die als
der Beginn der Polykrise angesehen werden kann,
handelt es sich um die Wirtschafts- und Finanz-
krise und die Rezession infolge des Platzens der
Dotcomblase, die fiir die Datierung berlicksichtigt
wurden (NBER 2026). So ergeben sich fir die Kom-
ponentenzerlegung des Produktivitatswachstums
die Betrachtungszeitraume 2001 bis 2007, 2008 bis
2019 und 2020 bis 2024. Betrachtet werden immer
arithmetische Mittel der entsprechenden Grofien
fur die jeweiligen Untersuchungszeitraume. Da-
durch wird gewahrleistet, dass die Ergebnisse ge-
glattet und nicht von AusreifRern in einzelnen Jah-
ren dominiert werden.

fung (-0,4 Log-Punkte pro Jahr), vor allem auf-
grund einer nachlassenden IKT-Kapitalvertiefung
(-0,3 Log-Punkte pro Jahr). Uber alle drei Zeitraume
hinweg leistete dagegen die Qualitdt des Faktors
Arbeit einen moderaten gleichbleibend positiven
Beitrag (+0,2 Log-Punkte pro Jahr). Auffallig ist die
relativ geringe Dynamik der IKT-Kapitalakkumulati-
on in Deutschland, sowohl im Vergleich zu den Ver-
einigten Staaten als auch zu den meisten anderen
hier untersuchten europaischen Volkswirtschaften.

Die Komponentenzerlegung des Produktivitats-
wachstums offenbart deutliche Unterschiede im
Vergleich mit der US-Entwicklung. Wahrend sich
in den Vereinigten Staaten das TFP-Wachstum im
dritten Untersuchungszeitraum nach einer zeitweili-
gen Abschwachung wieder deutlich beschleunigte
und das Arbeitsproduktivitatswachstum Uber den
gesamten Zeitraum hinweg von einer relativ dyna-
mischen IKT-Kapitalakkumulation profitierte, hinkt
Deutschland hier deutlich hinterher und das TFP-
Wachstum verlangsamte sich im zeitlichen Verlauf
stark. Die wesentlichen Herausforderungen schei-
nen also in einer mangelnden Investitionsdynamik,
insbesondere bei Zukunftstechnologien, zu liegen,
die zu einer schwachen IKT-Kapitalakkumulation
und einem abnehmenden TFP-Wachstum beitra-
gen. Zudem konnte das schwache TFP-Wachstum
am aktuellen Rand ein Hinweis darauf sein, dass
Deutschland starker unter den Folgen der Polykrise
leidet als die USA. Allerdings konnte aufgrund der
langen Abschwungphase der letzten Jahre infolge
des Energiepreisschocks das TFP-Wachstum in
Deutschland unterschatzt sein.
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Abbildung 14

Komponentenzerlegung des Arbeitsproduktivitditswachstums
Durchschnitt der jahrlichen Veranderungsraten und Beitrdge in
Log-Punkten
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Nicht-IKT Kapitalvertiefung
[} Arbeitsproduktivitat

Quellen: Macrobond (Total Economy Database des Conference I
Board); Berechnungen des IMK (Datenstand 30.04.2026). e

A

Diskussion: Produktivitatsentwicklung in den
USA vs. Europa/Deutschland

Im Mai 2026 loste der Nobelpreistrager Paul Krug-
man eine wissenschaftliche Debatte aus, als er
sich mit einem Beitrag auf der Plattform Substack
kritisch mit der These auseinandersetzte, Europa
befinde sich im wirtschaftlichen Niedergang, und
die Lucke in Bezug auf Produktivitats- und Wirt-
schaftswachstum zwischen den Vereinigten Staa-
ten und der Europaischen Union wirde im zeitli-
chen Verlauf immer groRer.® Dabei bezog er sich
unter anderem auf Aussagen im sogenannten
Draghi-Report (Europaische Kommission 2025) zur
relativen Arbeitsproduktivitatsentwicklung in den
Vereinigten Staaten und der Europaischen Union
sowie deren Bedeutung fur die relative wirtschaftli-
che Entwicklung Europas.

Krugman thematisiert dabei das von ihm so be-
zeichnete US-EU-Paradox: das Phanomen, dass
das gesamtwirtschaftliche Arbeitsproduktivitats-
und das reale Wirtschaftswachstum seit dem Jahr
2000 in den Vereinigten Staaten deutlich starker
war als im Durchschnitt der Europaischen Union,
ohne dass sich das Bruttoinlandsprodukt und der
reale Konsum, ausgedriickt in Kaufkraftparitaten,
in der Europaischen Union gegenuber dem in den
Vereinigten Staaten verschlechtert hatten.* Das
bedeutet, dass in Europa — trotz des schwacheren
Produktivitats- und Wirtschaftswachstums - der
relative Lebensstandard im zeitlichen Verlauf ge-
genuber den USA nahezu konstant blieb.

Kritisch mit Krugmans Position setzte sich eine
Gruppe von Okonomen um den franzdsischen
Nobelpreistrager Philippe Aghion auseinander
(Aghion, Bergeaud und Garicano 2026). DelLong
(2026), Bergeaud (2026), Inklaar (2026) und Marin
(2026) sind weitere namhafte Beitrage in diesem
Zusammenhang.

Neben technischen Fragen zur Berechnung von
Kaufkraftparitaten und verketteten hedonistischen
Preisindizes® sowie deren Vor- und Nachteilen und
Verwendung geht es in der Debatte im Wesentli-
chen darum, welche Schlussfolgerungen aus dem
schwacheren europaischen Produktivitats- und
Wirtschaftswachstum sowie dem US-EU-Paradox
zu ziehen sind.

3 Die Debatte begann mit Krugman (2026a); die aktuell
umfassendste Darstellung seiner Position ist Krugman
(2026b).

4 Laut Krugman wurde er auf dieses Phanomen durch die
Veroffentlichung von Ackerman (2026) aufmerksam.

5 Hedonistische Preisindizes sind Preisindizes, die darauf
abzielen, Qualitatsverdanderungen von Produkten, die
sich in kurzer Zeit stark verandern, wie beispielsweise
Computer, herauszurechnen. lhr Ziel besteht darin, die
tatsachliche Preisentwicklung eines Produkts zu erfassen
und Veranderungen, die lediglich auf eine Verbesserung
oder Verschlechterung des Produkts zuriickzufiihren sind,
auszuschlieRRen.
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Obwohl diese wissenschaftliche Debatte aktu-
ell noch nicht abgeschlossen ist, lassen sich doch
bereits wesentliche Erkenntnisse daraus zusam-
menfassen. Auf technischer Ebene hat sich erneut
gezeigt, dass verschiedene Preisindizes jeweils ihre
Vor- und Nachteile haben. Fur den aktuellen Kon-
text des Vergleichs von Niveaus und Entwicklun-
gen in verschiedenen Volkswirtschaften erscheint
es besonders schwierig, eine Konsistenz zwischen
dem landertbergreifenden Vergleich von Niveaus
und der zeitlichen Entwicklung von GroRen her-
zustellen. Das reale BIP zweier Lander und damit
auch deren Produktivitdt dricken mitunter recht
unterschiedliche Sachverhalte aus und sind nicht
eins-zu-eins Ubertragbar.

Zwischen den Diskutierenden besteht weitge-
hend Einigkeit daruber, dass die Differenz beim
Arbeitsproduktivitatswachstum zwischen den Ver-
einigten Staaten und Europa real ist; uneinig sind
sie jedoch daruber, welche Schlussfolgerungen
daraus zu ziehen sind. Die Frage, ob es Licken
beim Produktivitatsniveau gibt, das heifdt, ob Eu-
ropa hinsichtlich seines relativen Arbeitsprodukti-
vitatsniveaus gegenuliber den Vereinigten Staaten
zurickgefallen ist oder die USA gegenlber Euro-
pa aufgeholt haben, ist empirisch ungeklart und
bleibt unbefriedigend beantwortet. Dabei sollte
stets berlcksichtigt werden, dass die gesamtwirt-
schaftliche Produktivitat eine Kennzahl dafur ist,
wie effizient eine Volkswirtschaft bei der Produk-
tion dessen ist, was sie produziert. Diese Effizienz
zwischen zwei Volkswirtschaften zu vergleichen
ist allerdings schwierig, weil in den Landern unter-
schiedliche Produkte hergestellt werden. So ist es
schwierig, die Effizienz bei der Herstellung eines
Autos etwa mit der Effizienz bei der Programmie-
rung einer App zu vergleichen. Aktuelle gesamt-
wirtschaftliche Produktivitatskennzahlen - selbst
wenn sie auf dem gleichen Niveau lagen — sagen
nichts daruber aus, ob die deutsche Wirtschaft
bei der Erzeugung der in den Vereinigten Staaten
produzierten Gulter und Dienstleistungen genauso
produktiv ware wie die Vereinigten Staaten selbst
und umgekehrt. Hier gibt es erhebliche Pfadab-
hangigkeiten, die es bei Politikempfehlungen zu
beachten gilt.

Einigkeit besteht auch daruber, dass die sehr
dynamische Entwicklung im Bereich der IKT-Tech-
nologien und deren groRere Bedeutung fur die US-
Wirtschaft der wesentliche Grund fur das schnel-
lere Produktivitdtswachstum in den Vereinigten
Staaten ist. Laut dem Draghi-Report, basierend auf
Untersuchungen von Nikolov et al. (2024)®, verrin-
gert sich der Abstand beim Arbeitsproduktivitats-

6 Dieses Diskussionspapier wurde in liberarbeiteter und
gektrzter Form als Nikolov et al. (2026) publiziert.
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wachstum zwischen der Europdischen Union’ und
den Vereinigten Staaten in den letzten 20 Jahren
von mehr als 0,5 Prozentpunkten pro Jahr auf le-
diglich 0,2 Prozentpunkte pro Jahr, wenn man die
wesentlichen IKT-Wirtschaftsabschnitte in der Be-
trachtung unbericksichtigt lasst (siehe Figure 2
und Box 2 in Europaische Union 2025). Krugman
(2026b) ermittelt fir die Jahre 2000 bis 2019 eine
etwas geringere Reduktion im Abstand des Pro-
duktivitditswachstums von 0,65 % auf 0,38 % pro
Jahr, die Erkenntnis ist aber dieselbe. David, de
Souza und Schommer (2025) untersuchen das TFP-
Wachstum in den Vereinigten Staaten im Zeitraum
von 1988 bis 2023 und dessen Verteilung zwischen
den verschiedenen Wirtschaftsbereichen. Sie zei-
gen, dass das TFP-Wachstum in den Vereinigten
Staaten sektoral stark konzentriert war. Der Beitrag
der Wirtschaftsabschnitte, die zusammen den so-
genannten IT-Sektor bilden, machte in diesem Zeit-
raum etwa 45 % des gesamten TFP-Wachstums im
privaten Unternehmenssektor in den Vereinigten
Staaten aus. |hr Anteil an der nominalen Brutto-
wertschopfung des privaten Unternehmenssektors
stieg in diesem Zeitraum jedoch nur von 7,6 % auf
8,8 %. Dies verdeutlicht die starke Abhangigkeit
des Produktivitats- und Wirtschaftswachstums in
den Vereinigten Staaten von den Entwicklungen im
Bereich der IKT-Technologien.

Aufgrund der starken Produktivitatsanstiege in
den IKT-Bereichen sind die Preise dieser Glter im
Laufe der Zeit deutlich gesunken. Davon profitier-
ten nicht nur die Produzierenden in den Vereinig-
ten Staaten, sondern auch weltweit diejenigen, die
diese Guter nutzen und konsumieren. Diese wirt-
schaftshistorische Erkenntnis ist nicht neu, son-
dern wurde bereits bei friiheren technischen Inno-
vationen und 6konomischen Entwicklungen beob-
achtet (DeLong 2026). Dies konnte die wesentliche
Erklarung dafur sein, warum die reale Wirtschafts-
leistung und der reale Konsum, ausgedriickt in
Kaufkraftparitaten, in Europa mit den Vereinigten
Staaten Schritt gehalten haben.

Ob sich dieser Trend in naher oder ferner Zu-
kunft fortsetzen wird, ist jedoch ungewiss. Die
technologische Abhangigkeit Europas von Schlis-
seltechnologien wie beispielsweise der kiinstlichen
Intelligenz konnte vor dem Hintergrund verstarkter
geopolitischer Verwerfungen und Konflikte sowie
der zunehmenden Bedeutung strategischer Han-
delspolitik zu einem Problem fir Europa werden.
Dies gilt insbesondere, wenn deren Verbreitung
und Nutzung strategisch eingeschrankt werden
oder erhebliche Unsicherheiten hinsichtlich der
Verlasslichkeit des Zugangs zu diesen Technolo-
gien bestehen. Dies wiegt umso schwerer, wenn

7 Die Aussagen zur Arbeitsproduktivitat fir die Europai-
sche Union im Draghi-Report basieren auf den Landern
Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich,
Italien, Niederlande, Osterreich, Spanien und Schweden.



gleichzeitig die eigene aktuelle und zukinftige In-
novationsfahigkeit infrage steht und Uneinigkeit
uber den vermeintlich richtigen Weg zur Starkung
dieser in Deutschland und in Europa insgesamt
herrscht. In diesem Kontext erhalt auch die Bereit-
und Sicherstellung der notwendigen Infrastruktur
fir den Einsatz einer solchen Schllsseltechnologie,
wie beispielsweise die Standortfrage der Rechen-
zentren fur die Nutzung der kinstlichen Intelligenz,
eine zentrale strategische Bedeutung.

Zudem ist die starke Konzentration des US-Pro-
duktivitatswachstums auf wenige IKT-Wirtschafts-
bereiche und Tech-Konzerne riskant. Die aktuelle
Entwicklung der US-Wirtschaft hangt stark von
den immensen Erwartungen und Investitionen im
Bereich der kunstlichen Intelligenz ab. Erweist sich
die kunstliche Intelligenz tatsachlich als die ent-
scheidende neue Querschnittstechnologie, fir die
sie derzeit gehalten wird, und lassen sich die aktuell
sehr hohen Renditeerwartungen der Finanzmarkte
beziglich der KI-Technologie ndherungsweise erfll-
len, dann durfte die Entwicklung der US-Wirtschaft
nachhaltig sein. Sollte dies jedoch nicht der Fall
sein und sich insbesondere herausstellen, dass die-
se aktuellen Entwicklungen Ubertrieben sind und
teilweise das Ergebnis einer finanz- und realwirt-
schaftlichen Blasenbildung darstellen, dann ist die-
se Entwicklung nicht nachhaltig. Das Platzen einer
solchen Blase konnte erhebliche negative 6konomi-
sche Folgen flr die US-Wirtschaft haben, die wiede-
rum auch globale Auswirkungen nach sich zogen.

Unzweifelhaft mussen die Mitgliedstaaten
der Europaischen Union jedoch Antworten auf die
strategischen und okonomischen Herausforderun-
gen finden sowie ihre 6konomische und geopoli-
tische Resilienz starken. Eine realistische Analyse
und Bestandsaufnahme sind dafir die Voraus-
setzung. Ein bloRes Kopieren des US-Modells er-
scheint nicht Uberzeugend; vielmehr muss Europa
seine eigenen Starken nutzen und weiter ausbauen.

Shift-Share-Analyse: Welche Rolle spielt der
Strukturwandel?

In der langfristigen Entwicklung lassen sich in al-
len entwickelten Volkswirtschaften zwei bedeut-
same sakulare Entwicklungen identifizieren: Zum
einen ist eine trendmalige Verlangsamung des
Produktivitaitswachsums zu beobachten; die Zu-
nahme der Arbeitsproduktivitat je Arbeitsstunde
verliert im langfristigen Verlauf an Dynamik (sie-
he = Seite 16 ff.). Zum anderen vollzieht sich ein
struktureller Wandel des Beschaftigungseinsatzes,
der durch eine Verschiebung der Beschaftigung
von der Industrie hin zu den Wirtschaftsbereichen
des Dienstleistungssektors gekennzeichnet ist. Da
grundsatzlich das Produktivitatswachstum in der
Industrie hoher als in den Dienstleistungsberei-
chen ist, liegt die Frage nahe, in welchem Male
der Strukturwandel der Beschaftigung die Dynamik

des gesamtwirtschaftlichen Produktivitatswachs-
tums beeinflusst. Besondere Relevanz gewinnt die-
se Frage, wenn dieser Strukturwandel beschleunigt
ablauft — wie wir es seit einigen Jahren deutlich in
Deutschland beobachten konnen, welches als ex-
portorientierte Volkswirtschaft mit einem im euro-
paischen Vergleich hohen Industrieanteil von den
wirtschaftlichen und geopolitischen Umbriichen
der vergangenen Jahre stark betroffen ist.

Zur Beantwortung dieser Frage wird im Folgen-
den eine Shift-Share-Analyse flr den Zeitraum 2001
bis 2025 durchgefuhrt (Infobox 3). Dabei wird das
Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Arbeitspro-
duktivitat in einen Intrabrancheneffekt sowie einen
statischen und einen dynamischen Reallokations-
effekt zerlegt.

Trifft die Hypothese eines beschleunigten Struk-
turwandels seit 2018/2019 als Ursache fir die
schwache Produktivitatsentwicklung in der Polykri-
se zu, so musste der Beitrag der Reallokationsef-
fekte zur gesamtwirtschaftlichen Produktivitatsent-
wicklung absolut zunehmen. Ein Anstieg des stati-
schen und/oder dynamischen Reallokationseffekts
wiurde darauf hindeuten, dass Veranderungen der
sektoralen Anteile am gesamtwirtschaftlichen Ar-
beitsvolumen einen groReren Einfluss auf die Ent-
wicklung der Arbeitsproduktivitat ausuben.

Die Ergebnisse der Shift-Share-Analyse fur
Deutschland bestatigen die eingangs formulierte
Hypothese jedoch nicht (Abbildung 15). Zwar hat sich
die Produktivitatsentwicklung seit der Finanzkrise
deutlich abgeschwacht, und diese Entwicklung
hat sich seit 2020 fortgesetzt, ein entsprechender
Anstieg der statischen oder dynamischen Realloka-
tionseffekte ist jedoch nicht festzustellen. Die Ab-
schwachung des gesamtwirtschaftlichen Arbeits-
produktivitatswachstums wird vielmehr Uberwie-
gend durch einen geringeren Intrabrancheneffekt
bestimmt und ist damit die Folge einer schwache-
ren Produktivitatsentwicklung innerhalb der einzel-
nen Branchen.

Die geringe Bedeutung der Reallokationseffek-
te heil3t jedoch nicht, dass der Strukturwandel fir
die Produktivitatsentwicklung insgesamt irrelevant
ware. Die Deutsche Bundesbank (2026) weist da-
rauf hin, dass der langfristige Wandel der Wirt-
schaftsstruktur den Einfluss einzelner Branchen auf
das gesamtwirtschaftliche Produktivitatswachstum
verandert hat. Wahrend Produktivitatsfortschritte
im Verarbeitenden Gewerbe aufgrund des gesunke-
nen Industrieanteils heute einen geringeren Beitrag
zum gesamtwirtschaftlichen Wachstum leisten als
in der Vergangenheit, fallt eine schwachere Pro-
duktivitatsentwicklung in den inzwischen anteils-
malRig bedeutsameren Dienstleistungsbranchen
entsprechend starker ins Gewicht. Der Struktur-
wandel bei der Beschaftigung wirkt somit weniger
uber kurzfristige Verschiebungen des Arbeitsvolu-
mens zwischen Branchen als vielmehr Gber die ver-
anderte Bedeutung der einzelnen Sektoren fir die
gesamtwirtschaftliche Produktivitatsentwicklung.
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Infobox 3: Methodisches zur Shift-Share-
Analyse der Wirkung des Strukturwan-
dels auf die Produktivitatsentwicklung

Ausgangspunkt fur die Shift-Share-Analyse ist die
Tatsache, dass die gesamtwirtschaftliche Arbeits-
produktivitat die Summe der Arbeitsproduktivitat
in den einzelnen Wirtschaftsbereichen gewichtet
mit dem jeweiligen sektoralen Beschaftigungsan-
teil am gesamtwirtschaftlichen Arbeitsvolumen ist.
Mathematisch lasst sich dieser Zusammenhang
fur die Arbeitsproduktivitat, AP, folgendermafRen
darstellen:

__BWS ¥ BWS;
AV AV

CBWS; AV
= Xx——= % AP, XS
i

AP

AV, T AV

i
(1)

wobei AP; = BWS; /AV; die Arbeitsproduktivitét im
Wirtschaftsbereich i (basierend auf der Bruttowert-
schépfung, BWS;, in Wirtschaftsbereich i) und S; =
AV;/ AV der Anteil der geleisteten Arbeitsstunden
im Wirtschaftsbereich / an der Gesamtheit der ge-
leisteten Arbeitsstunden der Erwerbstatigen einer
Volkswirtschaft (Arbeitsvolumen) sind.

Da sich eine Shift-Share-Analyse allerdings mit
dem Zusammenhang der gesamtwirtschaftlichen
und der sektoralen Veranderungsraten der Arbeits-
produktivitat befasst, ergibt sich aus der internati-
onalen Konvention, dass die Preisbereinigung zur
Ermittlung realer GroRen heutzutage mittels der
jeweiligen Vorjahrespreise erfolgt und die daraus
resultierenden realen GroRen mittels sogenann-
ter verketteter Volumengrof3en in der Form von
Laspeyres Mengenindizes dargestellt werden, ein
praktisches Umsetzungsproblem. Die Veranderun-
gen dieser verketteten Grofsen sind zwar Uber die
Zeit hinweg konsistent, aber verkettete Volumen-
groRen sind im Querschnitt nicht additiv (Quass
2009).

Der Ansatz der OECD (2023) bietet allerdings
eine mathematische Losung flir dieses ,Quer-
schnittsproblem” einer Shift-Share-Analyse mit
verketteten realen GroRen, indem er sich die Tat-
sache zunutze macht, dass die Preisbereinigung
verketteter Volumengrofden mittels der Vorjahres-
preise erfolgt, weshalb zum jeweiligen Zeitpunkt t
die Veranderungsraten realer verketteter Grofen,
wie beispielsweise der realen Bruttowertschop-
fung, der Veranderungsrate dieser Grof3e im Jahr t
zu Vorjahrespreisen des Jahres -7 entspricht, d. h.

X7 - X

g(x) = X, , — = g(xk1),
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wobei X;’]die RealgroRe zum Zeitpunkt t in Vor-
jahrespreisen t-1 darstellt, X;, die entsprechende
nominale GroRe zum Zeitpunkt t-1 mit Preisen zum
Zeitpunkt t1 und XX die verkettete GréRe darstellt
(Quass 2009, S. 18ff.). Zudem sind die nominalen
Grofden, wie die nominale Bruttowertschopfung,
und die realen Grofen zu Vorjahrespreisen, wie
die reale Bruttowertschopfung zu Vorjahrespreisen,
konsistent additiv im Querschnitt tber die Wirt-
schaftsbereiche (OECD 2023, Quass 2009). Somit
ist mittels des Ansatzes der OECD (2023) eine Shift-
Share-Analyse moglich, die sowohl konsistent tiber
die Zeit als auch konsistent additiv im Querschnitt
ist, solange jahrliche Veranderungen zwischen
zwei aufeinanderfolgenden Jahren ¢ und t1 be-
trachtet werden. Die darauf basierende Ermittlung
von Durchschnitten der Jahreswerte flir langere
Untersuchungszeitraume beeintrachtigt diese Kon-
sistenzeigenschaften nachtraglich nicht.

Dem Ansatz der OECD (2023) fur eine Shift-
Share-Analyse folgend, gilt dann fir die Verande-
rung der Arbeitsproduktivitat zwischen dem Zeit-
punkt ¢t-1 und dem Zeitpunkt t in Volumina:

AAPY = AP — AP,_,

AV, AV,

_Bws/?  BWS,_,

= Z[APLZJ XSt —APjpq1 X Si,t—l]:

i
(2)

wobei BWSZ]die Bruttowertschopfung im Jahr
t in Vorjahrespreisen t-1 darstellt und BWSt, die
Bruttowertschopfung im Jahr t-1 in aktuellen Prei-
sen des Jahres t-1. Nach einigen Erweiterungen
und Umformungen und unter Berlicksichtigung der
Tatsache, dass 2 AP;_1 X AS;; = 0, ergibt sich dann
folgender Zusammenhang fir die Veranderung der
Arbeitsproduktivitat zwischen den Jahren t und t-1:

AAPY = Z[(Apl.f’t’ — APyt 1)Sit—1]
i

+ Z [(AP;¢—1 — APr_1)AS; ]
i

+ Z [(APY) — AP;;_1)AS; ]
i



Ausgehend von Gleichung (3) lasst sich dann mit-
tels mehrerer Umformungs- und Vereinfachungs-
schritte folgende Gleichung (4) als Grundlage fir die
Shift-Share-Analyse des Einflusses des Struktur-
wandels auf die Veranderungsrate der Arbeitspro-
duktivitat in den betrachteten Landern im zeitlichen
Verlauf ermitteln:

4
gAP:APt _APt—l
£ T AP,

| (A —AP;;_q)
=

i
+Z '(APi,t—1 _
— [\ AP,

L

APLt 1)

[(aP") — AP,
+Z S S A,
— | AP 4

1) AS;,

s
Yit-1 X it

)

(4)

wobei Y; ¢, der Anteil der nominalen Bruttowert-
schopfung in Sektor / an der gesamten nominalen
Bruttowertschopfung im Jahr t-1 darstellt. Glei-
chung (4) entspricht Gleichung (7) in OECD (2023).

Der erste Term auf der rechten Seite von Glei-
chung (4) ist der sogenannte Intrabrancheneffekt.
Er gewichtet fur jeden Wirtschaftssektor / die sek-
torale Veranderungsrate der Arbeitsproduktivitat
mit dem entsprechenden Anteil an der Bruttowert-
schopfung im Basisjahr t-1 und gibt die Bedeutung
der sektoralen Entwicklungen der Arbeitsprodukti-
vitat fir den gesamtwirtschaftlichen Produktivitats-
fortschritt wieder.

Die nachsten beiden Terme entsprechen dem
gesamten Reallokationseffekt, der sich aus der
Summe von zwei Teileffekten, dem statischen und
dem dynamischen Reallokationseffekt, zusam-
mensetzt. Der statische Reallokationseffekt beruck-
sichtigt die strukturelle Verschiebung des Faktors
Arbeit, gemessen in Arbeitsstunden, zwischen
Wirtschaftsbereichen mit unterschiedlichen Ar-
beitsproduktivitatsniveaus. Nimmt der Anteil eines

Wirtschaftsbereichs am gesamtwirtschaftlichen
Arbeitsvolumen im Untersuchungszeitraum zu (ab),
so leistet er einen positiven (negativen) Beitrag
zum statischen Reallokationseffekt, wenn seine
sektorale Arbeitsproduktivitat Uberdurchschnitt-
lich (unterdurchschnittlich) ist. Der dynamische Re-
allokationseffekt berlicksichtigt hingegen die struk-
turelle Verschiebung des Faktors Arbeit zwischen
Wirtschaftssektoren mit unterschiedlichem sekto-
ralen Arbeitsproduktivitatswachstum. In der Regel
ist der Reallokationseffekt klein, und gemeinhin ist
der dynamische Reallokationseffekt kleiner als der
statische, weshalb beispielsweise die OECD die
beiden Effekte teilweise auch nur in Summe aus-
weist (OECD 2023).

Auf der Grundlage von Gleichung (4) wird flr die
betrachteten Lander zunachst eine Shift-Share-
Analyse fir jedes Jahr durchgefiihrt. AnschlieRend
werden dann fur die jeweiligen Untersuchungszeit-
raume fur jedes Land der Durchschnitt des jahrli-
chen Arbeitsproduktivitatswachstums sowie die
Durchschnitte der drei Einzeleffekte pro Jahr in die-
sem Zeitraum ermittelt und ausgewiesen.

Die Analyse umfasst die Wirtschaftsabschnitte
A-U, aber ohne den Abschnitt L. Der Argumenta-
tion der OECD (2025, S. 49) folgend wird der Wirt-
schaftsabschnitt L (Grundstiicks- und Wohnungs-
wesen) von der Analyse ausgeschlossen, da die
Wertschopfung dort zu einem erheblichen Teil auf
imputierten Wohnungs- und Mietwerten basiert.
Dies fiihrt im Vergleich zur Beschéaftigung® zu einer
Uberproportional hohen Wertschopfung. Die Einbe-
ziehung des Wirtschaftsbereichs L wirde daher die
Ergebnisse der Shift-Share-Analyse verzerren und
dem Strukturwandel durch eine kunstliche Produk-
tivitatsentwicklung in diesem Bereich eine andere
Bedeutung beimessen.

1 In Deutschland hat das Arbeitsvolumen im Wirtschafts-
abschnitt L nur einen Anteil von rund 1 % am gesamtwirt-
schaftlichen Arbeitsvolumen.
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Shift-Share-Analyse
Durchschnitt der jahrlichen Verdnderungsraten in %

Abbildung 15
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Deutschland weist im europaischen Vergleich
zunachst ein Uberdurchschnittliches Produktivitats-
wachstum auf. Der Produktivitatsfortschritt nimmt
jedoch von Periode zu Periode kontinuierlich ab,
sodass Deutschland im Zeitraum 2020-2025 nur
noch im unteren Bereich der betrachteten Lander
liegt. Der uberwiegende Teil der Produktivitatszu-
wachse wird dabei durch den Intrabrancheneffekt
erklart, welcher — wie bereits erwahnt — im zeitli-
chen Verlauf kleiner wird.

Ein ahnliches Entwicklungsmuster zeigt sich in
Frankreich, allerdings ausgehend von einem insge-
samt niedrigeren Produktivitatswachstum. In der
Periode 2020-2025 ist das durchschnittliche ge-
samtwirtschaftliche Produktivitatswachstum dort
sogar leicht negativ. ltalien weist Uber den gesam-
ten Betrachtungszeitraum die geringste Produktivi-
tatsdynamik auf.

Spanien nimmt unter den betrachteten Landern
eine Sonderstellung ein. Es ist das einzige Land, in
dem das Produktivitatswachstum in der Periode
2008-2019 hoher ausfallt als in der Periode 2001-
2007. Gleichzeitig ist der statische Reallokationsef-
fekt in den ersten beiden Teilperioden negativ, der
Strukturwandel wirkt also produktivitatsdampfend,
wahrend er im Zeitraum der Polykrise hingegen
produktivitatssteigernd wirkt.

Ein ebenfalls negativer statischer Reallokations-
effekt zeigt sich in den Niederlanden und Belgien.
Wahrend das Produktivitatswachstum in den Nie-
derlanden in der Periode 2008-2019 gegenuber
der Periode 2001-2007 zurlickgeht und sich in der
Periode 2020-2025 wieder erhoht, ist der Reallo-
kationseffekt in der jungsten Periode nahezu null,
wahrend er in den beiden vorhergehenden Zeitrau-
men das Produktivitatswachstum noch spurbar re-
duzierte. In Belgien ist der statische Reallokations-
effekt dagegen uUber alle drei Teilperioden hinweg
negativ, der Strukturwandel reduziert hier also das
gesamtwirtschaftliche Produktivitatswachstum
in allen drei untersuchten Zeitrdumen. Osterreich
nimmt hingegen eine Sonderstellung ein, da der
statische Reallokationseffekt in allen drei Teilperi-
oden positiv ausfallt und somit der Strukturwandel
in Osterreich sich positiv auf das Produktivitats-
wachstum auswirkte.

Trotz dieser Unterschiede im Produktivitatsver-
lauf und in der Auspragung der statischen Real-
lokationseffekte zeigt sich Uber alle betrachteten
Lander hinweg ein bemerkenswert einheitliches
Bild. Die Entwicklung der Arbeitsproduktivitat wird
Uberwiegend durch den Intrabrancheneffekt und
somit im Wesentlichen von der Produktivitatsent-
wicklung innerhalb der einzelnen Branchen be-
stimmt, wahrend die statischen und dynamischen
Reallokationseffekte relativ klein ausfallen und da-
mit der Strukturwandel nur einen geringen Beitrag
leistet. Ein systematischer Anstieg der Reallokati-
onseffekte seit 2020 ist in keinem der betrachteten
Lander zu erkennen. Die Ergebnisse liefern somit
weder flir Deutschland noch fir die UGbrigen euro-

paischen Volkswirtschaften Hinweise darauf, dass
der beschleunigte Strukturwandel seit 2018/2019
uber verstarkte sektorale Reallokationen malRgeb-
lich zur jlingsten Produktivitatsschwache beigetra-
gen hatte.

Fazit: Zentrale Erkenntnisse zur
Produktivitatsentwicklung

Die vorliegende Untersuchung zeigt eine generel-
le Verlangsamung des Produktivitatsfortschritts in
den meisten Industrielandern. Eine wesentliche
Ausnahme bilden die aktuelle Entwicklung in den
USA, die insbesondere beim Wachstum der totalen
Faktorproduktivitat (TFP) deutlich besser abschnei-
den als Europa. Deutschland weist im europai-
schen Vergleich insgesamt keine auflergewohnlich
schwache Produktivitatsentwicklung auf, fallt je-
doch durch eine vergleichsweise geringe IKT-Kapi-
talakkumulation auf. Dies deutet darauf hin, dass
Investitionen in digitale Technologien und andere
Zukunftstechnologien bisher nicht in dem Malde
erfolgt sind, wie es in anderen Volkswirtschaften
der Fall war.

Das US-EU-Produktivitatsparadox beschreibt
das Phanomen, dass die Vereinigten Staaten seit
den 2000er Jahren ein deutlich starkeres Arbeits-
produktivitats- und Wirtschaftswachstum verzeich-
nen als die Europaische Union, ohne dass gemes-
sen in Kaufkraftparitaten im relativen BIP oder im
relativen realen Konsum im zeitlichen Verlauf we-
sentliche Veranderungen erkennbar waren. Die-
ses Phanomen ist bislang nicht vollstandig erklart,
zeigt aber, dass im Falle von internationalem Han-
del technischer Fortschritt nicht nur den Produzie-
renden, sondern auch den Nutzenden und Konsu-
mierenden zugutekommt.

Das hohere Produktivitditswachstum der USA
ist vor allem auf wenige IKT-Wirtschaftsbereiche
zurlickzufiuhren. AuRerhalb dieses Bereichs unter-
scheiden sich die Produktivitatsentwicklungen zwi-
schen den USA und Europa deutlich weniger.

Fir Deutschland zeigt die Analyse zudem, dass
der Strukturwandel der vergangenen Jahre nur
einen geringen Beitrag zur schwachen Produk-
tivitatsentwicklung geleistet hat. Bedeutsamer
sind vielmehr die allgemeine Abschwachung des
Produktivitatswachstums — moglicherweise auch
infolge konjunktureller Einflisse — sowie unzurei-
chende Investitionen in digitale und innovative
Technologien.

Aus diesen Ergebnissen ergeben sich klare
wirtschaftspolitische Implikationen. Mafinahmen
sollten nicht darauf abzielen, den Strukturwandel
zu verlangsamen oder die Rechte der abhangig
Beschaftigten abzubauen, sondern die Produktivi-
tatsentwicklung insbesondere im Dienstleistungs-
sektor zu fordern. Denn gerade in diesem Bereich
bestehen im Vergleich zu den USA erhebliche Pro-
duktivitatspotenziale (Deutsche Bundesbank 2026).
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Dabei sollte nicht das US-Modell kopiert wer-
den, sondern es kommt darauf an, die Potenziale
der kunstlichen Intelligenz (KI) gezielt zu nutzen.
Voraussetzung dafur ist jedoch ein verlasslicher
Zugang zu Kl-Technologien. Da dieser Zugang
durch die zunehmende Bedeutung protektionis-
tischer Handelspolitik erschwert werden konnte,
ware grundsatzlich eine Entwicklung oder Ansied-
lung in Deutschland oder Europa wiinschenswert.
Zudem gilt es, die notwendige Infrastruktur zu
schaffen, um diese Schlisseltechnologie best-
moglich einsetzen zu konnen. Im Vordergrund soll-
ten dabei Investitionen in Digitalisierung, KI und
Innovationen stehen, die Uber kurzfristige Koste-
neinsparungen durch Automatisierung hinausge-
hen. Im Sinne einer beschaftigungsorientierten Kil
(,pro-worker Al“) muss das primare Ziel darin lie-
gen, die kunstliche Intelligenz ,kollaborativ” ein-
zusetzen, sodass sie den Faktor Arbeit unterstitzt
und auch erganzt, indem neue Fahigkeiten leichter
erlernt, bestehende Fahigkeiten erweitert und die
Arbeitsproduktivitat nachhaltig gesteigert werden
(Acemoglu, Autor und Johnson 2026).
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