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Wirtschaftliche Entwicklung in der langen Frist
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Wirtschaftliches Wachstum
(Anstieg der Produktionsmöglichkeiten)
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Wirtschaftliche Entwicklung in der kurzen Frist

BIP

Zeit

tatsächliche Produktion

Wirtschaftliches Wachstum
(Anstieg der Produktionskapazitäten)

Konjunkturschwankungen
(Änderung der Kapazitätsauslastung)
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Wirtschaften im Einklang mit den Möglichkeiten.

Intelligenter Umgang mit Knappheiten,

kein Nähren von Wohlstandsillusionen.

Preisstabilität
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Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose
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Herbstprognose des IfW Kiel (8. September 2022)
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Energieknappheit
lastet auf

Produktionspotenzial

Konjunktur
auf Entzug

Rezession vorausStockende Expansion
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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. Vorjahr)

» 2022: 2,4%  1,4%

» 2023: 4,8%  -0,4 %

» 2022/2023: -225 Mrd. Euro

7

-15,0

-12,5

-10,0

-7,5

-5,0

-2,5

0,0

2,5

5,0

7,5

10,0

90

95

100

105

110

115

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

Bruttoinlandsprodukt

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veränderung gegenüber dem Vorquartal. 

Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veränderung gegenüber Vorjahr in Prozent.

2015=100

-3,7 2,6 1,4 -0,4 1,9

Prozent



KOOTHS | Konjunktur auf Entzug, Wachstum weiter geschwächt

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

▪ Private Haushalte
» Stärkster Kaufkraftrückgang seit 

der Wiedervereinigung

» Konsumnahe Wirtschafts-
bereiche unter Druck
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Energiepreise
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Terminpreise 

 Verbraucherpreise



KOOTHS | Konjunktur auf Entzug, Wachstum weiter geschwächt

Zuletzt: Leichte Entspannung (ohne Entwarnung)
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Quelle: N. Jannsen/N. Sonnenberg (2022), Wirtschaftsdienst, Heft 11, S. 907 f.
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Historischer Inflationsschub

▪ Teuerungsdruck stärker als in den 
Ölkrisen der 1970er

▪ Private Haushalte
» Stärkster Kaufkraftrückgang seit 

der Wiedervereinigung
» Konsumnahe Wirtschafts-

bereiche unter Druck

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

ziehen kräftig an

Deutliche Reaktion der Geld-
politik überfällig
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Historischer Inflationsschub
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▪ BIP-Deflator
» 2021: +3,1%

» 2022: +5,9%

» 2023: +6,0%

» 2024: +2,7%

▪ Preisüberwälzung in vollem Gange
(Septemberwerte)

» Erzeuger: +45,8%

» Ausfuhr: +16,8%
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Arbeitsmarkt: Stabilisator und Wachstumsbremse
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Arbeitsmarkt: Stabilisator und Wachstumsbremse
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Industrieproduktion
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Quelle: Statistisches Bundesamt

Energiekrise
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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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Mehr Marktmechanismen in der Energiekrise
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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

26

Lieferkettengesetze

EU-Taxonomie
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Preise: Vermögensgüter vs. Konsumguter
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Vermögenspreise nach Kategorien

28



KOOTHS | Konjunktur auf Entzug, Wachstum weiter geschwächt

Demografischer Wandel

Dekarbonisierung

(Deglobalisierung?)

Mittelfristiges Kapitalmarktumfeld
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Demografischer Wandel: Ersparnisrückgang
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Source: M. Pradhan, Kieler Konjunkturgespräche, Autumn 2021.

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

(im Wesentlichen substitutiv, nicht additiv)

Dekarbonisierung
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Zins- und Inflationsszenarien
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Höheres
Zinsniveau

Geldpolitik unter
fiskalischer Dominanz

Inflationäre
Entwicklung

Demografie + Dekarbonisierung:
Kapitalverknappung

Stabilitätsorientierte
Geldpolitik
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