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Quelle: IMD, Bundeskanzleramt

Deutschlands Rang im World Competitiveness Ranking von IMD

Deutschlands Wettbewerbsfähigkeit wieder verschlechtert
Abwärtstrend nur 2025 kurz unterbrochen

0

5

10

15

20

25

30

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

1 Singapur

2 Hong Kong

3 Schweiz

4 Taiwan

5 VAE

6 Dänemark

7 Irland

8 Niederlande

9 Schweden

10 USA

11 Katar

12 China

13 Saudi-Arabien

14 Luxemburg

15 Malaysia

16 Kanada

17 Australien

18 Norwegen

19 Finnland

20 Bahrain

21 Korea Rep.

22 Island

23Deutschland

24 Vereinigtes Königreich

25 Oman

26 Thailand

27 Vietnam

28 Estland

29 Österrreich

30 Japan

31 Kuwait

32 Belgien



4

Quelle: Destatis, China Customs Administration, DZ BANK

Deutschland: Handel mit China (in Mrd. EUR, 12M-MAV)China: Anteil DE an Importen in %

Exporte weiterhin schwach
Das Wegbrechen des chinesischen Marktes belastet
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Quelle: Statistisches Bundesamt, DZ BANK

Deutsche Industrieproduktion in Indexpunkten, 2015 = 100

Strukturwandel in Deutschland: Industrieproduktion seit 2018 rückläufig
Zuletzt zeichnet sich eine Stabilisierung ab
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Quelle: Destatis, DZ BANK, 

Bruttoinlandsprodukt: Veränderung Q/Q in %

Wachstum 2027: Expansive Fiskalpolitik trägt erste Früchte
Dürre und Iran-Krieg bremsen zunächst noch 
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Quelle; Destatis, DZ BANK

Auftragseingänge haben die Talsohle wohl durchschritten
2025 hat sich die Nachfrage stabilisiert – 2026 höheres Niveau
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Quelle: DZ BANK, BMF

In Prozent vom BIPIn Milliarden Euro (L.S.), in Prozent des BIP (R.S.)

Deutsches Haushaltsdefizit wird in den nächsten Jahren über 4% liegen
Schuldenquote steigt innerhalb von 5 Jahren um 10 Prozentpunkte auf etwa 75% des BIP
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Schuldenquote in % vom BIP

Quelle: IWF-Prognosen, DZ BANK, Stand Ende 2025, Congressional Budget Office

Deutschlands Schuldenquote im globalen Vergleich moderat 
Stark steigende US-Zinsausgaben zunehmend bedenklich  
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Quelle: Bloomberg; Stand: 29.09.2026, 14:00 Uhr

Landtagswahlen in Sachsen-Anhalt: Keine absolute Mehrheit der AfD, …
… Buy-and-Hold-Investoren und der institutionelle Rahmen verhindern eine Marktreaktion
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Sachsen-Anhalt 3.125 02/04/2036, Spreads in Basispunkten
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Westeuropa 
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In Indexpunkten(Erwartetes)Reales BIP-Wachstum in % (J/J)

Wachstum fasst nach Schwächephase wieder Tritt
Iberische Länder weiter an der Spitze    
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Quelle: DZ BANK, Eurostat, EU-Kommission; *) Prognosen der EU-Kommission  

In Prozent des BIP 

Kein einheitlicher Trend bei Neu- und Gesamtverschuldung
Entwicklung in Frankreich und Belgien besorgniserregend  
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Quelle: DZ BANK, Bloomberg

10J OAT-Bund-Spread in Basispunkten

Investoren in Sorge um Frankreichs Staatsfinanzen
10J OAT-Bund-Spread übersteigt 100-Basispunkte-Marke
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Zinsausgaben in % vom BIP

Quelle: IWF, DZ BANK, Stand Ende 2025;  *) Zinszahlungen in Relation zu den ausstehenden Schulden

Frankreichs Zinsausgaben steigen am schnellsten
Italien hat seit jeher hohe Zinsaufwendungen zu leisten
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Durchschnittsrating*

Quelle: IWF, DZ BANK, Stand Ende 2025;  *) S&P, Moody‘s Fitch; Änderung Ausblick entspricht 0,33 Ratingstufen 

Peripheriestaaten holen bei den Ratings immer stärker auf,…
…wohingegen das Kernsegment zunehmend schwächelt 
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10J Bund-Spreads in Basispunkten

Quelle: IWF, DZ BANK, Stand Ende 2025;  *) S&P, Moody‘s Fitch; Änderung Ausblick entspricht 0,33 Ratingstufen 

Die Spreadkonvergenz ist vorbei…
Aktuell haben wir einen Zinsmarkt, aber Schuldenrisiken geraten wieder ins Blickfeld
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Quelle: DZ BANK, EU, Bloomberg, Stand: 29.09.2026, 14:00 Uhr

EU-Anleihen konnten sich zuletzt den OAT-Ausweitungen entziehen
EU-Anleihen bieten deutlich steilere Kurve als andere SSAs
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Swap-Spreads aktueller 10J-Benchmarks in Bp. Swap-Spreads in Bp.
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Mittel- und Osteuropa   



Quelle: DZ BANK, pixabay

Die wirtschaftliche Ausrichtung unterscheidet sich je nach Land
Automobilindustrie, Elektronik, Maschinenbau und Tourismus bilden Schwerpunkte 
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Litauen: Elektronik, 

Maschinenbau, Chemie, Möbel

Ungarn: Automobilindustrie, Elektronik, 

Pharmazeutik, Kunststoffe 

Slowenien: Pharmazeutik, Elektronik, 

Maschinenbau, Tourismus

Polen: Elektronik, Maschinenbau, 

Automobilindustrie, Möbel

Kroatien: Tourismus, Elektronik, 

Maschinenbau, Holzindustrie, Pharmazeutik

Slowakei: Automobilindustrie, 

Maschinenbau, Elektronik, Chemie
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Quelle: DZ BANK, Transparency International 

Rankingplatzierung (2025)

Korruption großes Manko in Mittel- und Osteuropa
…außer im Baltikum 
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Quelle: DZ BANK, Eurostat

Netto-Direktinvestitionen in Prozent des BIP (2005 - 2024)Chinesische Direktinvestitionen in Mrd. Euro    

Während die Eurozone wirtschaftlich schwächelt…
…nimmt Chinas Einfluss in politisch genehmen MOE-Staaten zu 
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(Erwartetes) BIP-Wachstum in %*Reales BIP (2013 = 100)  

Wachstum fasst nach Schwächephase wieder Tritt
„Autoländer“ hinken etwas hinterher   
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Quelle: DZ BANK, Bloomberg, Risikoindex basierend auf der Methodologie von Caldara & Iacoviello (2022), NATO

Hohe Militärausgaben belasten Staatshaushalte 
Polen und Rumänien mit größtem fiskalischen Konsolidierungsbedarf 
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Durchschnitts-Rating*, Ausblickänderung entspricht 0,33 Rating-Stufen 

Quelle: DZ BANK, Bloomberg; *) S&P, Moody‘s und Fitch 

Ratingentwicklung so unterschiedlich wie die Region selbst 
Kroatien und Slowenien Klassenbeste

Schuldenstand in % des BIP, Änderung in PP 
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Quelle: DZ BANK, Bloomberg

Swap-Spread in BasispunktenBid / Ask LFZ 2034 oder 2035 in Bp., Rendite in % 

Überwiegend stabile Spreadentwicklung
Bid/Ask-Spanne weiterhin deutlich größer als in Westeuropa
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DZ Research auch als Blog, Podcast und auf LinkedIn
Wo immer, wann immer – kompetente und vielfältige Analysen

auf ApplePodcasts und Spotify
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https://dzresearchblog.dzbank.de/

DZ Research
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Rechtliche Hinweise
Ergänzende Information von Markit Indices Limited 

Weder IHS Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein externer Datenanbieter übernehmen ausdrücklich oder stillschweigend irgendeine Gewährleistung hinsichtlich der Genauigkeit, Vollständigkeit oder Aktualität der hierin enthaltenen Daten sowie der von den Empfängern 

der Daten zu erzielenden Ergebnisse. Weder IHS Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein Datenanbieter haften gegenüber dem Empfänger der Daten ungeachtet der jeweiligen Gründe in irgendeiner Weise für ungenaue, unrichtige oder unvollständige Informationen in den 

IHS Markit-Daten oder für daraus entstehende (unmittelbare oder mittelbare) Schäden.

Seitens IHS Markit besteht keine Verpflichtung zur Aktualisierung, Änderung oder Anpassung der Daten oder zur Benachrichtigung eines Empfängers derselben, falls darin enthaltene Sachverhalte sich ändern oder zu einem späteren Zeitpunkt unrichtig geworden sein sollten. 

Ohne Einschränkung des Vorstehenden übernehmen weder IHS Markit noch deren Tochtergesellschaften oder irgendein externer Datenanbieter Ihnen gegenüber irgendeine Haftung - weder vertraglicher Art (einschließlich im Rahmen von Schadenersatz) noch aus unerlaubter Handlung 

(einschließlich Fahrlässigkeit), im Rahmen einer Gewährleistung, aufgrund gesetzlicher Bestimmungen oder sonstiger Art -  hinsichtlich irgendwelcher Verluste oder Schäden, die Sie infolge von oder im Zusammenhang mit Meinungen, Empfehlungen, Prognosen, Beurteilungen oder 

sonstigen Schlussfolgerungen oder Handlungen Ihrerseits oder seitens Dritter erleiden, ungeachtet dessen, ob diese auf den hierin enthaltenen Angaben, Informationen oder Materialien beruhen oder nicht.

Die in Texten und Grafiken enthaltenen Preisnotierungen sowie Rendite- und Spreadangaben sind bei IHS Markit regelmäßig auf den Stand zum Vorabend aktualisiert.

Ergänzende Informationen von MSCI Inc., MSCI Solutions LLC (Übersetzung)

Hinweis und Haftungsausschluss für Nutzung von MSCI-Lizenzen bei Research

Bestimmte hierin enthaltene Informationen (die „Informationen“) stammen von MSCI Inc., MSCI Solutions LLC oder deren verbundenen Unternehmen („MSCI“) oder Informationsanbietern (zusammen die „MSCI-Parteien“) und unterliegen deren Urheberrecht. Sie können zur Berechnung 

von Bewertungen, Anzeichen oder anderen Indikatoren verwendet worden sein. Die In-formationen sind nur für den internen Gebrauch bestimmt und dürfen ohne vorherige schriftliche Genehmigung weder ganz noch teilweise reproduziert oder verbreitet werden. Die Informationen dürfen 

nicht für den Kauf oder Verkauf von Wertpapieren, Finanzinstrumenten oder -produkten, Handelsstrategien oder Indizes verwendet werden und stellen auch kein Ange-bot zum Kauf oder Verkauf sowie keine Werbung oder Empfehlung für solche dar. Sie sind auch nicht als Hinweis oder 

Garantie für eine zukünftige Wertentwicklung zu verstehen. Einige Fonds können auf MSCI-Indizes basieren oder mit diesen verbunden sein, und MSCI kann auf der Grundlage des verwalteten Fondsvermögens oder anderer Kennzahlen vergütet werden. MSCI hat eine 

Informationsbarriere zwischen Research zu Indizes und be-stimmten Informationen eingerichtet. Keine der Informationen kann für sich genommen dazu verwendet werden, um zu bestimmen, welche Wertpapiere gekauft oder verkauft werden sollen oder wann sie gekauft oder verkauft 

werden sollen. Die Informationen werden „so wie sie sind“ bereitgestellt, und der Nutzer übernimmt das gesamte Risiko für jede Ver-wendung, die er von den Informationen macht oder zulässt. Keine MSCI-Partei übernimmt eine Gewährleistung oder Garantie für die Originalität, 

Genauigkeit und/oder Vollständigkeit der Informationen und jede Partei lehnt ausdrücklich alle ausdrücklichen oder stillschweigenden Gewährleistungen ab. Keine MSCI-Partei haftet für Fehler oder Auslassungen im Zusammen-hang mit den hierin enthaltenen Informationen oder für 

direkte, indirekte, besondere, strafbare, Folge- oder sonstige Schäden (einschließlich entgangener Gewinne), selbst wenn sie auf die Möglichkeit solcher Schäden hingewiesen wurde.

Ergänzende Information von S&P Global Market Intelligence, 2024

Die Vervielfältigung von Informationen, Daten oder Materialien, einschließlich Ratings ("Inhalte") in jeglicher Form ist nur mit vorheriger schriftlicher Genehmigung der jeweiligen Partei gestattet. Diese Partei, ihre verbundenen Unternehmen und Lieferanten ("Inhaltsanbieter") übernehmen

keine Garantie für die Richtigkeit, Angemessenheit, Vollständigkeit, Aktualität oder Verfügbarkeit von Inhalten und sind, ungeachtet der jeweiligen Gründe, nicht verantwortlich für (aus Fahrlässigkeit oder anderweitig entstandene) Fehler oder Auslassungen, oder für die Ergebnisse, die

durch die Verwendung dieser Inhalte erzielt werden. Keinesfalls haften die Inhaltsanbieter für Schäden, Kosten, Aufwendungen, Rechtskosten oder Verluste (einschließlich Einkommensverlusten oder entgangener Gewinne und Opportunitätskosten) im Zusammenhang mit der Verwendung

der Inhalte. Der Verweis auf eine bestimmte Anlage oder ein bestimmtes Wertpapier, ein Rating oder eine Äußerung zu einer Anlage, die Teil der Inhalte ist, stellt keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten einer solchen Anlage oder eines solchen Wertpapiers dar, sagt nichts über

die Eignung einer Anlage oder eines Wertpapiers aus und sollte nicht als Anlageberatung angesehen werden. Ratings sind Meinungsäußerungen und keine Tatsachenbehauptungen.

Ergänzende Information von STOXX Ltd. und Qontigo Index GmbH

Der DAX bzw. Euro Stoxx 50 (der „Index“) und die darin enthaltenen Daten und verwendeten Marken werden durch die STOXX Ltd. oder Qontigo Index GmbH im Rahmen einer Lizenz bereitgestellt. Die STOXX Ltd. und die Qontigo Index GmbH waren nicht an der Erstellung gemeldeter 

Informationen beteiligt und übernehmen keinerlei Gewährleistung und schließen jegliche Haftung (aus fahrlässigem sowie aus anderem Verhalten) – unter anderem im Hinblick auf die Genauigkeit, Angemessenheit, Richtigkeit, Vollständigkeit, Aktualität und Eignung für einen beliebigen 

Zweck – für jegliche gemeldeten Informationen oder Fehler, Auslassungen oder Störungen des Index oder der darin enthaltenen Daten aus. Eine Verteilung oder weitere Verbreitung solcher der STOXX Ltd. oder Qontigo Index GmbH gehörenden Daten ist nicht gestattet.
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