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Herbstprognose des IfW Kiel
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Moderate Expansion
trotz erheblicher

Gegenwinde

Der Konjunkturmotor
stottert

Konjunktur windet sich
aus der Stagnation

Wachstum im Sinkflug,
Expansionsspielräume

nicht allzu hoch
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Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose
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Kaufkraft kehrt zurück –

Politische Unsicherheit hoch

(28. September 2023)
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Stilisierter Konjunkturzyklus

Produktion

Zeit
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(Abschwung/Kontraktion)
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Boom
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Gehemmte Erholung: Das stilisierte Bild

Produktion
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Gegenläufige Rückkehr zur Normalauslastung

▪ Ausgeprägte Diskrepanz zwischen 
Potenzialschätzung und Umfragen

▪ Noch hohe Auftragsbestände und 
Arbeitskräftemangel

▪ Potenzialeffekte der Energiekrise 
(anders als in der Coronakrise)

▪ Diagnosenebel
» Saisonbereinigung der Bruttowert-

schöpfung (DL) mit Unwucht seit 
Frühphase der Pandemie

» Industrie: Bruttowertschöpfung 
deutlich stärker als Produktion

▪ Bremseffekte der Geldpolitik
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Konjunktur stottert durch das Jahr 2023

▪ Abfolge produktionsseitiger Störungen
» Pandemie, Lieferengpässe
» Hohe Krankenstände

» Energiekrise

▪ IfW-Prognoserevision (vs. Winter 2021)
» 2022: 4,0%  1,8%

» 2023: 3,3%  -0,5 %
» 2022/2023: -200 Mrd. Euro

▪ Schwäche am aktuellen Rand:
» 2023-Q2: 0,2% über 2019-Q4

» 2023-Q3: -0,4%

▪ Moderate Erholung in 2024/2025
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Konsum zieht mit steigender Massenkaufkraft wieder an
(Terms-of-Trade Verluste aus Energiekrise wettgemacht)

Industrie leidet noch unter Exportflaute,
Unternehmensinvestitionen aber insgesamt robust

Wohnungsbau im Abwärtssog

Gespaltene Konjunktur
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Terms-of-Trade: Verluste wieder aufgeholt
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Preisauftrieb schwächt sich ab

▪ Energiepreise dämpfen nunmehr 
den Preisauftrieb

» Nachgebende Notierungen an 
den Beschaffungsmärkten

» Gas- und Strompreisbremsen 

▪ Relativpreise müssen sich neu 
sortieren
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Heimischer Preisauftrieb noch kräftig

▪ Keine reine Energiepreisestory
» Energiepreiseffekte ebben ab …
» … heimische Faktoren gewinnen an 

Bedeutung

▪ BIP-Deflator
» 2022: +5,3%
» 2023: +6,8%
» 2024: +2,6%
» 2025: +1,4%

▪ Druck auf den Gütermärkten
(keine „Gewinninflation“)

▪ Dienstleistungspreise hinken nach
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Mehr Raum für Marktmechanismen
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Kaufkraftplus nach Entzug: Konsum legt kräftig zu
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Schockstarre im (Wohnungs-) Bau
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Index

Baukonjunktur braucht deutliche Preiskorrektur
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+ 32 %

+ 43 %
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Gespaltene Industriekonjunktur

Quelle: Statistisches Bundesamt

Energiekrise

Anteil an Bruttowertschöpfung
Industrie (ohne Bau): 22 Prozent
darunter energieintensiv: 3,5 Prozent
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Deindustrialisierung: Befund unklar
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Flaute im Außenhandel allmählich überwunden
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Arbeitsmarkt: Stabilisator und Wachstumsbremse
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Zuwanderung trägt Beschäftigungsaufbau
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Arbeitsmarkt: Stabilisator und Wachstumsbremse
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Standortproblem: Gulliver-Syndrom

▪ Mindestlöhne

▪ Entgelttransparenz

▪ Brückenteilzeit

▪ SV-Vorauszahlung

▪ Nachunternehmerhaftung

▪ Mietpreisbremse/-deckel

▪ Arbeitszeiterfassung

▪ Vergesellschaftung?

▪ …
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Progressive Ordnung (Herbert Giersch 1993)
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… neues Wissen
(kreative Ordnung)

… marktfähige Neuheiten
(innovative Ordnung)

… mehr Effizienz
(produktive Ordnung)

Bedingungen für …
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Technologieoffenheit

24

Herbert Giersch
Die progressive Ordnung (1993)

Eine Industriepolitik, die sich auf die 
Unterstützung ganz bestimmter Wirtschafts-

aktivitäten konzentriert, wird dazu neigen, das zu 
begünstigen, was schon da ist und was man 

kennt. […]  Industriepolitik, wie sie in  Europa oder 
auch in Japan verstanden wird, scheint mir eher 
zu Aufholländern und Nachzüglern zu passen, 
nicht zu Ländern, die den Ehrgeiz haben, im 
Innovationswettlauf an der Spitze zu liegen.
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Subventionssklerose
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Herbert Giersch
Die progressive Ordnung (1993)

Zuviel Gerede über Industriepolitik lässt die 
Privatwirtschaft zurückhaltend werden und kann 

sie nur veranlassen, ihre Lobbytätigkeit für 
zusätzliche Subventionen zu intensivieren. 
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Economic Policy Uncertainty Index
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Transformative Industriepolitik
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Green Deal Industrial Plan for the Net-Zero Age
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▪ Investitionen Wachstumsschub

▪ Dekarbonisierungskraftakt  Energie im Überfluss

▪ Technologieführerschaft  Pioniergewinne

Dekarbonisierung: Mehrfache Dividenden?
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Illusionen (oder kein
Koordinationsproblem)
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Massiver Investitionsbedarf

Umbau, kein Aufbau von Kapazitäten

(Belastung des Produktionspotenzials,
Vergleich mit „Wirtschaftswunder“-Jahren abwegig)

Wachstumseffekt
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„Wind und Sonne schicken keine Rechnung.“

Geringe variable Kosten, aber hohe Kapital-/Systemkosten

(fossile Dominanz kein Zufall,
Dekarbonisierung kein Selbstläufer,

Gefahr von Dauersubventionen)

Energiekosten
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CO2: Globale Kollektivgutproblematik

Dekarbonisierungstechnologie weltweit möglichst
schnell skalieren (Wissensteilung)

Keine Premiumpreise = keine Pioniergewinne

Pioniergewinne
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Transformative „Angebotspolitik“?
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Allgemeine
Standortbedingungen

Endogene
Wirtschaftsstruktur

Angebotspolitik

Strukturziele
(Güter, Technologie)

Spezielle
Standortbedingungen

Industriepolitik
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Ordnungspolitik vs. Interventionismus
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