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Frihjahrsprognose des IfW Kiel (13. Marz 2025)
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Weltwirtschaft
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Mehr Unruhe,
hohere Risiken
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Deutsche Wirtschaft
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(2025]Q1)

Finanzpolitik dreht
machtig auf
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Finanzpolitik Gberdehnt
die Wachstumskrafte
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Gemeinschaftsdiagnose Frithjahr 2025 e ]

Friithjahr 2025

Geopolitischer Umbruch
verschdrft Krise -
Strukturreformen noch dringlicher

Geopolitischer Umbruch verscharft Krise
— Strukturreformen noch dringlicher

(4. April 2025)

GEMEINSCHAFTS-
DIAGNOSE #1-2025
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Wellblechkonjunktur lauft allmahlich aus dw

Bruttoinlandsprodukt

mmm Veranderung (rechte Skala) == Niveau

110 - 2020=100 Prozent 10
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2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber dem Vorquartal.

Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegentiber Vorjahr in Prozent.
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Krise in der Industrie

Hohe Politikunsicherheit schirt
Attentismus

Deutlichere Schrammen am
Arbeitsmarkt

Produktivitat seit 5 Jahren im
Krebsgang

Nennenswerte Impulse der
Finanzpolitik erst in 2026

» Vermiedene Konsolidierung
» Zusatzliche Ausgaben



Produktionsliicke schlief3t sich

Bruttoinlandsprodukt

== Veranderung (rechte Skala) e Niveau

110 - 2020=100 Prozent 10

108 - - 0,5

106 - - 0,0

104 - - -0,5
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2022 2023 2024 2025 2026

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegentiber Vorjahr in Prozent.
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Gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslatung

E Produktionsliicke ==ifo Kapazitatsauslastung

-8 -

-10 -
2006 2011 2016 2021 2026

Quartalsdaten: Prozentuale Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial, Schatzung des
Produktionspotenzials aus der Mittelfristprojektion Frihjahr 2025 (Boysen-Hogrefe et al. 2025),
Abweichung der ifo gesamtwirtschaftichen Kapazitatsauslastung vom Mittelwert in
Prozentpunkten (2005 bis 2019).



: : Hfw s,
Absturz in der Industrie dw

Kapazitatsauslastung (Verarbeitendes Gewerbe)
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76 Nachwende-
76 - Kater

74

Finanzkrise .
72 - Coronakrise
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Quartalsdaten, letzter Datenpunkt: 2025-Q1, saisonbereinigt.
Quelle: ifo Institut.
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Folgen der (ex- und internen) Energiekrise(n) JW

2021 =100
120
100
Anteil an Bruttowertschopfung 80
Industrie (ohne Bau): 22 Prozent
darunter energieintensiv: 3,5 Prozent
rrrrrrrrrrrrrryprrrrrrrrrrerrrrrrrrrrrrrfprrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrgprrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrprrrrrrrrorrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrorrrrod 60

2016 2018 2020 2022 2024

— Produktionsindex Industrie (Verarbeitendes Gewerbe und Bergbau)
— Produktionsindex energieintensive Industriezweige

Saisonbereinigt nach dem Verfahren X13JDemetra+. Indizes der Produktion fir das Produzierende Gewerbe (EVAS-Nr. 42153).

Quelle: Statistisches Bundesamt
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Noch deutliche Schrammen am Arbeitsmarkt ... dw

Erwerbstatige
== Veranderung (rechte Skala) e Niveau
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Quartalsdaten, saisonbereinigt;
Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt).
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Arbeitslose (BA)

== Veranderung (rechte Skala) e Niveau
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Quartalsdaten, saisonbereinigt;
Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt).
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... bei weiterhin merklichen Mismatch-Problemen dw

Factors limiting production: Labour ] Engpésse trotz
= Manufacturing Services  ===Construction untera usgelasteter Ka paZitéten

70 percent = Beschaftigung im Strukturwandel
60 - » Abbau in der Industrie

50 - » Aufbau bei (staatsnahen)

40 - Dienstleistern

30 . .

u Abgange und Zugange am

20 1 Arbeitsmarkt ungleich qualifiziert
10 -

0 -

1991 1997 2003 2009 2015 2021

Quarterly data; seasonally adjusted. Percent of firms answering that shortage
of labour force is a major factor limiting their production (service sector:
business; construction sector: building activity). Source: European Commission.

KOOTHS | Finanzpolitik 6ffnet die Schleusen — Wachstum braucht Strukturreformen 10



’ KIEL INSTITUTE FOR
& THE WORLD ECONOMY

Wachstum und Standortqualitat
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IMD World Competitiveness Ranking J

2014 2024
1. United States 1. Singapore
2. Switzerland 2. Switzerland
3. Singapore 3. Denmark
4. Hong Kong 4. Ireland
5. Sweden

5. HongKong
6. Germany 6 Swed
7. Canada - OWERE
8. UAE

24. Germany
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Konjunktur vs. Wachstum

Produktion
A
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A
?o‘e«b\

Wirtschaftswachstum
(Zunahme der Produktionsmoglichkeiten)

Produktionfunktion
= Arbeit

= Kapital

= Technologie
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» Zeit
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Produktionspotenzial: Revisionen und Risiken

= Potenzial: Abwartsrevision um 4
Prozent gegentiber 2019-Projektion

= Unsichere Expansionsspielraume

» Demographie (Altersstruktur,
Qualifikationen)

» Dekarbonisierung: Beschleunigter
Strukturwandel

» Regulierungsdichte

» Kapazitatsbelastung durch
Infrastrukturausbau

= Weltwirtschaftliches Umfeld

= Politikunsicherheit
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Produktionspotenzial nach modifizierter EU-
Methode (MODEM)

Herbstprognosen, in Mrd. Euro?

4000

3 800
/ ——————
—————

3600 ===

3400 4 Q/

32004 -~

3000 —

Projektion
2800 T T T T T T T T T

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028

2019 === 2020 = 2021 2022 2023 == 2024

T Aufgrund der Anpassung des Basisjahres im Zuge der Generalrevision und des damit in diese
Projektion eingeflossenen hoher ausgewiesenen Niveaus des Bruttoinlandsproduktes wurden
die vergangenen Schatzungen um die Differenz im Niveau des preisbereinigten Bruttoinlands-
produktes des Jahres 2015 angepasst, um die Niveaus vergleichen zu konnen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Projektionen der Institute.
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Potenzial: Arbeitsvolumen und Produktion dw

Potenzielles Arbeitsvolumen und Komponenten Produktionspotenzial und Wachstumsfaktoren
=== Arbeitszeit ——NAWRU
C—JPartizipation == Erwerbsbevolkerung 2,00 Prozent(punkte) Projektion
e Arbeitsvolumen )
1,75 { [C3TFP [Kapital EEEArbeit e==Potenzial
0,8 1 Prozent(punkte) o
_ Projektion A
A 1,50 - / \
0,6 - B e e e e e ] el N e e [
N 1,25 - /7‘ n"
/
0,4 - 1,00 -
1 "\
B / H H 1 0,75 -
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B 0,50 -
J et
0,0 - 0,25
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2009 2014 2019 2024 2029 2009 2014 2019 2024 2029
Jahresdaten, Vorjahresveranderung (Arbeitsvolumen) Jahresdaten. Produktionspotenzial: Veranderung ggi. Vorjahr in Prozent;

Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.

und Wachstumsbeitrage (Komponenten).
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Demografie, Dekarbonisierung, Verteidigung dw

Verscharfte Verteilungskonflikte
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Umdenken in der Wirtschaftspolitik dw

Schaffen, was
Arbeit macht.

/1 R
achen, was

Arbeit schafft.

= Keine Beschaftigungsprogramme, sondern Potenzial starken
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Potenzial starken: Standortpolitik dw

Arbeitsanreize

Arbeitsproduktivitat

(Partizipation und Migration)
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Regulierungsgeflecht: Gulliver-Syndrom Qw

Mindestlohne
Entgelttransparenz

JONATHAN SWIFT

Gulli
ReilslerllVers

pomd—t—

= Brickenteilzeit
= SV-Vorauszahlung

i

{»\U - P = Nachunternehmerhaftung

MARTIN JENKINS h &
CHEIS RIDBDELT

= Mietpreisbremse/-deckel
= Arbeitszeiterfassung

= (Tariftreue)

EU-Taxonomie

Lieferketteniiberwachung
CSRD
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Abgaben-Transfer-System: Reformvorschlage er
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Brutto/Netto: Single-Haushalt

6000
—— Verfugbares Einkommen
—— Birgergeld
5000 —— Wohngeld
4000
©
| =
o
=
© 3000
a
o
=
L
2000
1000
D =
0 1000 2000 3000 4000 5000 6000

Monatliches Bruttoeinkommen (Euro)
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Rechtsstand Juli 2023

Kaltmiete 430 Euro,
Heizkosten 100 Euro,
Mietstufe IlI
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Brutto/Netto: Paar-Haushalt, 1 Kind d‘” THEWGRD o

6000
—— Verfugbares Einkommen
— Burgergeld

5000 —— Wohngeld

Kinderzuschlag

4000

Euro pro Monat
]
o
o

=  Rechtsstand Juli 2023

= Kaltmiete 630 Euro,
Heizkosten 120 Euro,
Mietstufe Il

= Kind im Alter von 7 Jahren

0 1000 2000 3000 4000 5000 6000

. ; = Doppelverdiener (67%/33%)
Monatliches Bruttoeinkommen (Euro)

KOOTHS | Finanzpolitik 6ffnet die Schleusen — Wachstum braucht Strukturreformen

22



Brutto/Netto: Alleinerzieher-Haushalt, 1 Kind

6000
—— Verfugbares Einkommen
—— Burgergeld
5000 —— Wohngeld
Kinderzuschlag
4000

Euro pro Monat
&8
o
o

2000

1000

0 1000 2000 3000 4000 5000 6000
Monatliches Bruttoeinkommen (Euro)
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Rechtsstand Juli 2023

Kaltmiete 530 Euro,
Heizkosten 100 Euro,
Mietstufe Il

Kind im Alter von 7 Jahren

Unterhaltsvorschuss
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Brutto/Netto: Paar-Haushalt, 1 Kind, KGS d‘” PR

4000
—— 5 Jahre, RS 2023
3750 —=- 5 Jahre, KGS
7 Jahre, RS 2023
3500 : 7 Jahre, KGS
—— 14 Jahre, RS 2023
3250 === 14 Jahre, KGS
B e~
< 3000
o
o 2750 = Rechtsstand Juli 2023 (RS
[~ 2023) und geplante
" 2500 Kindergrundsicherung (KGS)
2250 = Kaltmiete 630 Euro,
Heizkosten 120 Euro,
2000 Mietstufe IlI
1750 = 1 Kind

0 500 1000 1500 2000 2500 3000 3500 4000

[ ] i [ (o)
Monatliches Bruttoeinkommen (Euro) Doppelverdiener (67%/33%)
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Reformvorschlag dvvmw&zzmﬁgﬁgw

(a) Single-Haushalt (b) Ehepaar ohne Kinder
2.000 / 00
& ’ /
P o o
B — — / “
1.400 - e = e - —~
P 2,000 S
o
1.200 /// ,--’/
= -

il | | gy IO =k Kaltmiete 430 Euro [+100],
9 i o l!vlﬂlm-—l!l\nmlwﬁlf:i‘rlmq,‘muual} o e e 4 1o uu.um-..u‘,,-.ififfn wro/Monat) el 4% H e i Z ko Ste n 8 O E u ro [+ 2 O] ,
Mietstufe IlI

1000

(c) Alleinerziehend, 2 Kinder (d) Ehepaar, 2 Kinder

[Kinder: 7 und 9 Jahre]

5,000

] [Doppelverdiener (67%/33%)]

,.;-—r-“'f'_',',j..j"",/: ol Bedarfsgemeinschaften ohne
e e Vermogen

r~ =R . = Durchgingig keine
3 Transferkiirzung

4000 5,000 6000 [ 2000
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Sozialleistungen: Bringschuld vs. Holschuld e ]

Q Bundesagentur fiir Arbeit

bringt weiter.

B Y ey o

Startseite > Arbeitslos und Arbeit finden > Birgergeld > Finanziell absichern mit Bijrgergeld

ol .l'ﬁ-—

Finanziell absichern mit
Biirgergeld

Informieren Sie sich, wie Sie Ihren Lebensunterhalt mit Biirgergeld
sichern. : F

Transferverstandnis
hat Einfluss auf
Kontrollkosten

Jobcentern
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Offentliche Finanzen
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: : : . . LW s,
Staat findet nicht zum Vorkrisengewicht zuriick dw

Staatsquoten
Saldo (rechte Skala) Einnahmen = AUusgaben

55 - Prozent Prozent 10

50 -

45 -

40 - -0
- -2

35 - L 4

30 - -6
- -8

25 -10

1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025

Jahresdaten, in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in Prozent; Ausgaben: 1995 interpoliert; gestrichelt: Durchschnitt 1991 bis 2019.
Quellen: Statistisches Bundesamt, Berechnungen und Prognosen (2025/2026) der Institute.
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Rationale Finanzpolitik (bei Normalauslastung) dw

Staatshaushalt

Ausgaben Einnahmen

" Prioritat #1
" Prioritat #2
" Prioritat #3
= Prioritat #4 Abgaben
" Prioritat #5

"  Prioritat #n-1
"  Prioritat #n

Finanzierungsdefizit
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Schuldenbremse bricht Verschuldungstrend C fw

Relativ zum Bruttoinlandsprodukt in %

100 - H | - 5
80 - L 4
60 - L 3

— "-‘”

e —“-— —’
40 - NLL - 2
20 - L 1
\\

\.. - LA
0 ' | ' ' e = m i 0
=20 -1

1972 1976 1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020 2024

I Bruttoschuldenquote (linke Achse) = Bruttoinvestitionsquote (rechte Achse) - Nettoinvestitionsquote (reche Achse)

Bruttoschuldenstandsquote ab 1991 in der Maastricht-Definition.
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Neue Finanzverfassung J

= Verteidigung: Ausnahme von der Schuldenbremse
» Kreditmoglichkeiten (>1 % in Relation zum BIP)
» Erweiterter Verteidigungsbegriff

= |nfrastruktur: Sondervermogen tber 12 Jahre
» 300 Mrd. Euro Bund (Zusatzlichkeit: > 10 % Investitionsquote)
» 100 Mrd. Euro Klima- und Transformationsfonds (KTF)
» 100 Mrd. Euro Lander

= Lander: Strukturelle Kreditaufnahme von 0,35 % in Relation zum BIP
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Fiskalpolitischer U-turn: Bereitstellung J

AuRere Sicherheit Infrastruktur
= Kernaufgabe des Staates = Staatliche Regulierungsaufgabe
(Kollektivgut) (Club-Kollektivgut)

» Versicherungspramie
(laufende Leistungen)

= Steuerfinanzierung = Nutzerfinanzierung
» Umstrukturierung im Budget » Kapitalmarktfahige
» Kreditaufnahme nur fiir Investitionsgesellschaften
Anpassungsphase (fiskalische Entlastung)

» Effizientere Mittellenkung
(Zahlungsbereitschaften, keine
Mischfinanzierungsproblematik)
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Fiskalpolitischer U-turn: Fristigkeit/Abfolge d‘” PR

= Schnelle Entscheidung ...
» Signal an Investoren = Kapazitatsaufbau

Langfristorientierung
» Signal an Aggressoren = Abschreckungswirkung

= .. vs. schneller Mittelabfluss

» Produktion/Importe

» Preiseffekte Strukturanpassung

= Realwirtschaftliche Moglichkeiten beachten

= Bereitschaft zu angebotsseitigen Reformen?
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Fiskalische Spielrdaume: Basisszenario Qw

% %
90+ - 5
80+ L 4
70+ - 3
60+ - 2
| I :
40 - - 0
304 - -1
20 - _2
10 - -3
0- L _4

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038 2040

B Zinsausgaben [ Primédrdefizit === Bruttoschulden

Jahresdaten. In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in Prozent.
Szenario: Nominale Wachstumsrate = 2,5 %; Refinanzierungszins = 3 %.
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° ° ° e ° ° ’ KIEL INSTITUTE FOR
Fiskalische Spielraume: Alternativszenarien Qw

Szenario 2 Szenario 3
% % % %
90 - - 4 90 - 4
80 - 3,5 80 - 3,5
70 - 3 70 - - 3
60 - 2,5 60 - 2,5
50 A - 2 50 - - 2
40 - 1,5 40 - 1,5
30 - 1 30 A — 1
20 L 0,5 20 - - 0,5
10 - 0 10- -0
0- - -0,5 0- - -0,5
2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038 2040 2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038 2040

B Zinsausgaben  mmm Primérdefizit === Bruttoschulden

Jahresdaten. In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in Prozent.
Scenario 2 (Scenario 3): Nominale Wachstumsrate = 2,5 % (3 %); Refinanzierungszins = 3,5 % (3,5 %).
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Staatliche Finanzierungssalden im Euroraum J

2022 2023 2024 2025 2026
Deutschland -2,1 -2,6 -2,2 -2,6 -3,2
Frankreich -4,7 -5,5 -6,2 -5,7 -6,2
ltalien -8,1 7.2 -3,8 -3,9 41
Spanien -4.6 -3,5 -3,0 -3,7 -4,8
Niederlande 0,0 -0,4 -0,2 -2,7 -3,9
Insgesamt? -4,0 -4,0 -3,4 -3,8 -4,3

' Gemal® der Abgrenzung nach dem Vertrag von Maastricht.
2 Summe der Lander; gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt.
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Europaische Fiskalregen J

Start in schwieriger Zeit

.

Starkere Rolle der Kapitalmarkte
far fiskalische Disziplin
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Behutsame Reform der Schuldenbremse e ]
Vollzug Gesamtstaatliche
(technische Modifikation) Verschuldungskapazitat
= Wiederscharfstellen nach Ziehen = Vorschlag der Deutschen
der Notfallklausel mit Bundesbank (Update Marz 2025)
regelbasierter Ubergangsphase = Schuldenabhangige Defizitgrenzen
von 3 Jahren t
_ - o Gekappte Goldene Regel: 0,9 %
= Konjunkturbereinigung ggfs. um o0 A’»__Gﬁéét_)Gﬁaéﬁ-eE-D_e-sz_it_:_()_,E_%_"_i
CO2-Steueraufkommen und EEG-

: » Gekappte Goldene Regel: 0,9 %
Ausgaben erweitern PP g 6

= Neugestaltung der gesamtstaatlichen Finanzverfassung (Féderalismusreform lll)
= Stabilisierung der Kommunalfinanzen zur Verstetigung 6ffentlicher Investitionen
= Fiskalische Unwagbarkeiten Uber Ausnahmeklausel der SB abfangen
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LW e,
Konvergenz des Schuldenstands J

Bisherige Vorschlag der
Schuldenbremse Deutschen Bundesbank
(ohne finanzielle Transaktionen) (mit Investitionsklausel)
14 % 60 %

= Aber: Fiskalische Schonwetterszenarien
= Raue Wirklichkeit: Krisenbedingte Ausnahmeklausel
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