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Stabilitäts- vs. Transformationspolitik

Ziel- und Fristendiskrepanz

kurzfristig,
strukturbewahrend

(Kapazitätsauslastung)

längerfristig,
strukturverändernd
(Kapazitätsumbau)
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Stabilitätspolitik (Konjunkturpolitik)

ist mehr als Krisenbewältigung

Makroökonomische Stabilisierung
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Vermeidung von Unter- und Überauslastung

BIP

Zeit
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tatsächliche

Produktion

Überauslastung Unterauslastung

Kapazitätsauslastung 

(Kontraktion/Abschwung)

Kapazitätsauslastung 

(Expansion/Aufschwung)

Boom

Abkühlung
Rezession

Erholung

2020er Jahre:
▪ Demografie
▪ Dekarbonisierung
▪ Gehemmte Geldpolitik
 Überhitzungsrisiken
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GD-Herbstgutachten 2021 (14. Oktober)
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Krise wird allmählich
überwunden

–
Handeln an geringerem 
Wachstum ausrichten
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Schwindende Wachstumskräfte
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Substitutive statt additiver Investitionen
(Umbau – nicht Aufbau – des Kapitalstocks)

Geringer Kapazitätseffekt auf absehbare Zeit
(intertemporale Optimierung für nächste Generation)

Dekarbonisierung: Investitionsbedarf
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Dies bedeutet zum einen, dass ihr Einsatz unter konjunkturellen 
Gesichtspunkten auf die Dauer des konjunkturellen Schocks beschränkt werden 

sollte. Zum anderen sollte von ihnen insoweit auch nur eine temporäre Belastung 
der öffentlichen Haushalte ausgehen. Dies schließt nicht aus, dass in Krisen-

zeiten aktivierte Transformationsmaßnahmen zeitlich darüber hinausreichen.

Zeitliche und sachliche Adäquanz (S. 10 f.)
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tendenziell destabilisierend
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Bei der Auswahl und Ausgestaltung von Instrumenten der Einnahmenpolitik 
sollten transformationspolitische Co-Benefits genutzt werden, ohne die 

stabilisierungspolitische Zielerreichung in Frage zu stellen. Konsequente CO2-
Bepreisung und der Abbau klima- und umweltschädlicher Subventionen geben 

hier wichtige Beispiele ab. Ihr Einsatz dürfte bei einer Vielzahl krisenhafter 
Entwicklungen einen sinnvollen Baustein grüner Konjunkturpolitik darstellen 
(Robustheit trotz grundsätzlicher Krisenspezifität). Zur Refinanzierung von im 
Rahmen einer Konjunkturpolitik notwendigen Staatsausgaben sollten derartige 

Instrumente daher bevorzugt in Betracht gezogen werden.

Transformative Einnahmenpolitik (S. 15 f.)
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erhöht Reallokationsstress in der Krise
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Werden im Rahmen der Krisenbewältigung strategische Unternehmensrettungen 
als notwendig erachtet, so sollten sie als Gelegenheitsfenster zum Anstoß 

ökologischer Transformationsprozesse in Betracht gezogen werden. Maßnahmen 
und Instrumente der strategischen Unternehmensrettungen durch den Staat 

(Kredite, Bürgschaften, Beteiligungen) bieten die Gelegenheit, nur unter 
bestimmten Auflagen im Transformationsinteresse gewährt zu werden. 

Staatliche Unterstützungen können so an Bedingungen der ökologischen 
Transformation geknüpft werden (etwa eine Dekarbonisierung der 

Geschäftsaktivitäten).

Strategische Unternehmensrettungen (S. 16)
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Einfallstor für dirigistisches Mikromanagement
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Günstig wären mithin lang vorausgeplante, aber wiederum „wartefähige“ 
Transformations-Projekte, die gleichsam auf Knopfdruck bei geeignetem 

konjunkturellem Setting „timely and targeted“ abfließen können, aber zugleich 
auf ein Krisen-Gelegenheitsfenster warten können, um aktiviert zu werden.

Konjunkturelle Eignung (s. 17)
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unrealistisch, sehr diskretionär, Prozyklizität durch time-lags 
(auch zyklisch besser: Verstetigung der Investitionstätigkeit)
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Schließlich bieten sie ein zweifelhaftes Einfallstor für Lobbywettbewerb um 
Gruppen-„Prämien“. Insgesamt erscheinen Maßnahmen des allgemeinen 

Nachteilsausgleichs für grüne Konjunkturpolitik daher weitegehend ungeeignet 
und sollten mithin nicht Bestandteil grüner Konjunkturprogramme sein. 

Allgemeiner Nachteilsausgleich (S. 17)

12

richtig, keine Einzel-Maßnahmen, sondern systemischer Ansatz 
(z. B. Kieler Modell für betriebliche Stabilisierungshilfen)
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(Corona-) Unternehmenshilfen: Kieler Modell

Zielgerichtet, 
selbstdosierend und 

robust gegenüber 
ungünstigem 

Pandemieverlauf

https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/kiel-policy-briefs/2020/stabilitaetspolitik-in-der-corona-krise-14088/
https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/kiel-policy-briefs/2020/kieler-modell-fuer-betriebliche-stabilisierungshilfen-funktionsweise-und-einsatz-in-der-corona-krise-0/
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