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Konjunkturelles Umfeld
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Herbstprognose des IfW Kiel
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Energieknappheit
lastet auf

Produktionspotenzial

Konjunktur
auf Entzug

Rezession vorausStockende Expansion
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Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose
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Konjunktur auf Entzug

▪ Erdgaskrise
» Stärkster Terms-of-Trade-Schock 

seit 40 Jahren

» Massiver Einkommensabfluss

▪ Postpandemische Erholung jäh 
unterbrochen

▪ Rezession bis Mitte 2023

▪ Prognoserevision (vs. Frühjahr)

» 2022: 2,7%  1,4%

» 2023: 3,1%  -0,4 %

» 2022/2023: -160 Mrd. Euro
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Kapazitätsauslastung im Diagnosenebel

▪ Ausgeprägte Diskrepanz 
zwischen Potenzialschätzung 
und Umfragewerten

▪ Hohe Auftragsbestände und 
Arbeitskräftemangel

▪ Kaufkraftlawine rollt erst an, 
Frühindikatoren vielfach mit 
Rückspiegeloptik

▪ Potenzialeffekte der 
Energiekrise (anders als in der 
Coronakrise)

Quelle: Gemeinschaftsdiagnose (Herbstgutachten 2022)
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Historischer Inflationsschub

▪ Teuerungsdruck stärker als in den 
Ölkrisen der 1970er

▪ Keine reine Energiepreisestory
» Energiepreise dominieren …
» … aber auch heimische Faktoren 

ziehen an

▪ Private Haushalte
» Stärkster Kaufkraftrückgang seit 

der Wiedervereinigung
» Konsumnahe Wirtschafts-

bereiche unter Druck

▪ Deutliche Reaktion der Geld-
politik überfällig
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Energiepreise
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Terminpreise 

 Verbraucherpreise
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Historischer Inflationsschub
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▪ BIP-Deflator
» 2021: +3,1%

» 2022: +5,9%

» 2023: +6,0%

» 2024: +2,7%

▪ Erzeugerpreise ziehen kräftig an

▪ Überwälzung im vollen Gange

-5,0

-2,5

0,0

2,5

5,0

7,5

10,0

12,5

15,0

100

105

110

115

120

125

130

135

I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV

2020 2021 2022 2023 2024

Veränderung (rechte Skala) Niveau

Verbraucherpreise ohne Energie (Kernrate)

Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veränderung: Jahresrate gegenüber dem Vorquartal.

Jahresdaten: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).

2015=100

1,1 2,4 4,2 4,1 3,6

Prozent



KOOTHS | Energiekrise: Was ist zu tun?

Erdgasverbrauch in Deutschland
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Stellgrößen des Simulationsmodells
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Erdgasverfügbarkeit in Deutschland

Quelle: Simulationsmodell der Gemeinschaftsdiagnose (Herbstgutachten 2022)
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Risikoszenario (20%-Quantil)
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Energiepolitik first,

Finanzpolitik second.

Was tun?
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Gasumlage
▪ Soll nicht primär Gasversorger 

retten, sondern Preise anpassen.
▪ Gilt daher unabhängig von 

Verstaatlichungen. 
▪ Bewirkt zunächst mäßigen 

Preisanstieg für alle, statt massive 
Erhöhung für einige.

▪ Sparanreiz wird verbreitert und 
vorgezogen (= träge Preisreaktion 
beschleunigt).

▪ Staatliche Hilfen können gezielt 
für Bedürftige eingesetzt werden.

Intelligenter Umgang mit Knappheiten

Gaspreisbremse
▪ Hoher Importanteil erfordert 

massive Subventionen.

▪ Preiseingriffe wirken in der 
Breite, Hilfen kaum fokussiert.

▪ Höherer Mitteleinsatz verstärkt 
Inflation (= hochproblematisch 
für Einkommensschwache).

▪ Preisbremsen in Europa halten 
Gasnachfrage und damit auch 
Weltmarktpreise hoch.

▪ Subventionen füttern im Ergebnis 
Gasproduzenten.
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Gasumlage:

Besser als ihr Ruf.

Intelligenter Umgang mit Knappheiten

Gaspreisbremse:

Hält nicht, was sie verspricht.
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▪ Neue Energiestrategie ( Reduktion von Marktunsicherheit)

▪ Preissignale wirken lassen, Sparanreize weiter notwendig

▪ Hilfen fokussieren, andernfalls destabilisierende und kontraproduktive 
Makro-Effekte („Wumms“-Rhetorik ist die falsche Ansprache)

▪ „Tarife und Transfers auf Rädern“ (zeitnahe Inflationsanpassung)

▪ Koordinierung auf EU-Ebene

» Nationaler Subventionswettlauf  Zielverfehlung

» Wettbewerbsverzerrung im Binnenmarkt eindämmen

▪ Persistenter Energiepreisanstieg: Intensivierter Strukturwandel

Politische Reaktion auf Energiepreisschub
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Umdenken in der Wirtschaftspolitik

Schaffen, was
Arbeit macht.

 Keine Beschäftigungsprogramme, sondern Produktivitätsreserven heben
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Handelsbarrieren abbauen
Kanada, USA, Mercosur, …

Unilaterale Marktöffnung

Wachstumskräfte reflektieren

Politikmaßnahmen
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Lieferkettengesetze

EU-Taxonomie
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Wachstumsschwäche, Stabilitätsrisiken und 
Versorgungssicherheit
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Arbeits- und Produktionspotenzial
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The Great Demographic Reversal 
(Goodhart/Pradhan)

Source: M. Pradhan, Kieler Konjunkturgespräche, Autumn 2021.

Life Cycle Labour Income and Consumption Dependency Ratio (per 100)
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Massiver Investitionsbedarf

(im Wesentlichen substitutiv, nicht additiv)

Keine Wachstumsstory

Dekarbonisierung
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Demografie + Dekarbonisierung: Kapitalverknappung

Geldpolitik: Fiskalische Dominanz

Druck auf die Preisventile

Mittelfristige Inflationsrisiken
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▪ Spezialisierungsgewinne
vs. Autarkie (≠ Versorgungssicherheit)

▪ Makroökonomische Volatilität
» Sektorale Schocks
 Volatilität steigt

» Länderspezifische Schocks
 Volatilität sinkt
(quantitativ bedeutender)

▪ Diversifizierung: Welthandel als 
Produktionsausfallversicherung

▪ Notfallversorgung: Bevorratung

Globalisierung im Handel
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Quelle: SVR (2017), S. 327.
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Welthandel: Corona-Einbruch rasch überwunden
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Vermeidung der Abhängigkeit von einzelnen Ländern …

… auch vom eigenen Land

Resilienz
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1. Krisenfokus überwinden (Langfristkalkül)

Resilienz vs. Spezialisierungsvorteile
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2. Unternehmen nicht zum Jagen tragen

Resilienz vs. Spezialisierungsvorteile
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Geplante Änderung der Beschaffungsstrategie
Verarbeitendes Gewerbe
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Protektionismus + Industriepolitik

(nicht erst seit der Corona-Pandemie)

Risiko: Neomerkantilismus
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Protektionismus

„Ökonomische Souveränität“

Alter Wein in neuen Schläuchen
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„Mit den länderspezifischen 
Empfehlungen, die die EU-

Kommission […] gibt, können 
wir Impulse setzen, 
Industriezweig für 
Industriezweig.“

EU-Hilfsprogramme: Einfallstor für Industriepolitik

Thierry Breton
EU-Binnenmarkt-Kommissar

Quelle: F.A.Z., 22. Mai 2020 (Interview: „Alte Zwistigkeiten hintanstellen“)
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Technokraten- vs. Konsumentensouveränität
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Neomerkantilismus

Charles Michel
EU-Ratspräsident

Quelle: F.A.Z., 18. April 2020 (Interview: „Herausforderung dieser Generation“)
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Italien:

Drei Milliarden Euro für 
Alitalia aus dem Hilfspaket 

zur Abfederung der 
Corona-Krise

Letzte Rettung: Corona-Krise

Quelle: https://www.airliners.de/italienische-regierung-milliarden-euro-alitalia/55339
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Subsidies inside
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Neuaufguss des Merkantilismus/Autarkiedenkens
(„Nationale Champions“/„technologische Souveränität“)

Gefahr der Systemdeformation

Strategische Industriepolitik
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Soziale Marktwirtschaft vs. Interventionismus
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