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Frühjahrsprognose des IfW Kiel (13. März 2025)
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Mehr Unruhe,
höhere Risiken

Finanzpolitik dreht
mächtig auf

Finanzpolitik überdehnt
die Wachstumskräfte
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Gemeinschaftsdiagnose Frühjahr 2025
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Geopolitischer Umbruch verschärft Krise
– Strukturreformen noch dringlicher

(4. April 2025)



KOOTHS | Stresstest für die Bauwirtschaft  - Staatliche Investitionen, hohe Preise, schrumpfende Spielräume?

-1,0

-0,5

0,0

0,5

1,0

102

104

106

108

110

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

2022 2023 2024 2025 2026

Veränderung (rechte Skala) Niveau

Bruttoinlandsprodukt

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

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

2020=100

1,4 -0,3 -0,2 0,1 1,3

Prozent

Wellblechkonjunktur läuft allmählich aus
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▪ Krise in der Industrie

▪ Hohe Politikunsicherheit schürt 
Attentismus

▪ Deutlichere Schrammen am 
Arbeitsmarkt

▪ Produktivität seit 5 Jahren im 
Krebsgang

▪ Nennenswerte Impulse der 
Finanzpolitik erst in 2026

» Vermiedene Konsolidierung

» Zusätzliche Ausgaben
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Produktionslücke schließt sich
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Gesamtwirtschaftliche Kapazitätsauslatung

Quartalsdaten: Prozentuale Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial, Schätzung des

Produktionspotenzials aus der Mittelfristprojektion Frühjahr 2025 (Boysen-Hogrefe et al. 2025),

Abweichung der ifo gesamtwirtschaftlichen Kapazitätsauslastung vom Mittelwert in

Prozentpunkten (2005 bis 2019).
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Absturz in der Industrie
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Nachwende-
Kater

Finanzkrise Coronakrise
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Folgen der (ex- und internen) Energiekrise(n)
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Quelle: Statistisches Bundesamt

Energiekrise

Anteil an Bruttowertschöpfung
Industrie (ohne Bau): 22 Prozent
darunter energieintensiv: 3,5 Prozent
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Industrie vor Bodenbildung
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Deindustrialisierung
Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose 2024
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Sonstige Anlageinvestitionen
im privaten Sektor

» 2022: +4,1 %

» 2023: +6,2 %

» 2024: +4,6 %

» 2025: +2,0 %

» 2026: +3,5 %

Dienstleistungen
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Zölle lasten (zusätzlich) auf Exportschwäche
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Verlust an Wettbewerbsfähigkeit
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Schrumpfende Exportstärke
Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose 2024

13

Simulationsergebnisse
für deutsche Ausfuhren

Relativer Wettbewerbsvorteil
Deutschlands gegenüber China
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Unsicherheit lastet auf Ausrüstungsinvestitionen –
Militärausgaben stützen
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Talfahrt im Bau gestoppt
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Nachfragemangel im Bauhauptgewerbe
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in Mrd.

Baugenehmigungen im Hochbau
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Erhöhtes Tempo im Tiefbau
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Bessere Stimmung im Tiefbau
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Baupreise massiv angeschwollen
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+ 38 %

+ 62 % ???

+ 19 %
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Baukosten: Materialpreisschub, Löhne unauffällig
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Stundenproduktivität: Puzzle im Bau
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Finanzkennzahlen im Bauhauptgewerbe
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Zaghafte Belebung im Wohnungsbau
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Wohnbau durchschreitet Talsohle –
Nichtwohnbau stabilisiert 
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Verbraucher vorsichtig, Konsum ohne Schwung
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▪ Massenkaufkraft (RVE) zieht an
» 2022: -2,3 % (+1,0 %)
» 2023: +2,3 % (+0,9 %)
» 2024: +3,8 % (+1,9 %)
» 2025: +0,3 % ( -0,1 %)
» 2026: +0,9 % (+0,4 %)

▪ Sparquote bleibt erhöht
» 2022: 10,3 %
» 2023: 10,4 %
» 2024: 11,4 %
» 2025: 11,1 %
» 2026: 11,0 %
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Energiepreise dämpfen Preisdruck,
heimische Inflationsrisiken noch nicht gebannt
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Noch deutliche Schrammen am Arbeitsmarkt …
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… bei weiterhin merklichen Mismatch-Problemen
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▪ Engpässe trotz  
unterausgelasteter Kapazitäten

▪ Beschäftigung im Strukturwandel
» Abbau in der Industrie

» Aufbau bei (staatsnahen) 
Dienstleistern

▪ Abgänge und Zugänge am 
Arbeitsmarkt ungleich qualifiziert
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Factors limiting production: Labour
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Öffentliche Finanzen
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46,7 %

45,1 %

51,1 %
46,7 %
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Rationale Finanzpolitik (bei Normalauslastung)

30

Ausgaben Einnahmen
Staatshaushalt

Abgaben

▪ Priorität #1
▪ Priorität #2
▪ Priorität #3
▪ Priorität #4
▪ Priorität #5
▪ …
▪ …

▪ Priorität #n-1
▪ Priorität #n Finanzierungsdefizit
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Schuldenbremse bricht Verschuldungstrend
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„Rostige Regel“ SB
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▪ Verteidigung: Ausnahme von der Schuldenbremse
» Kreditmöglichkeiten (>1 % in Relation zum BIP)

» Erweiterter Verteidigungsbegriff

▪ Infrastruktur: Sondervermögen über 12 Jahre
» 300 Mrd. Euro Bund (Zusätzlichkeit: > 10 % Investitionsquote)

» 100 Mrd. Euro Klima- und Transformationsfonds (KTF)

» 100 Mrd. Euro Länder

▪ Länder: Strukturelle Kreditaufnahme von 0,35 % in Relation zum BIP

Neue Finanzverfassung

32
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Äußere Sicherheit

▪ Kernaufgabe des Staates
(Kollektivgut)

» Versicherungsprämie
(laufende Leistungen)

▪ Steuerfinanzierung
» Umstrukturierung im Budget

» Kreditaufnahme nur für 
Anpassungsphase

Fiskalpolitischer U-turn: Bereitstellung

33

Infrastruktur

▪ Staatliche Regulierungsaufgabe 
(Club-Kollektivgut)

▪ Nutzerfinanzierung
» Kapitalmarktfähige 

Investitionsgesellschaften 
(fiskalische Entlastung)

» Effizientere Mittellenkung
(Zahlungsbereitschaften, keine 
Mischfinanzierungsproblematik)
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▪ Schnelle Entscheidung …

» Signal an Investoren  Kapazitätsaufbau

» Signal an Aggressoren  Abschreckungswirkung

▪ … vs. schneller Mittelabfluss
» Produktion/Importe

» Preiseffekte

 Realwirtschaftliche Möglichkeiten beachten

 Bereitschaft zu angebotsseitigen Reformen?

Fiskalpolitischer U-turn: Fristigkeit/Abfolge

34

Langfristorientierung

Strukturanpassung
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Fskalische Spielräume: Basisszenario

35

Jahresdaten. In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in Prozent.
Szenario: Nominale Wachstumsrate = 2,5 %; Refinanzierungszins = 3 %.
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Fiskalische Spielräume: Alternativszenarien

36

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

37
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Start in schwieriger Zeit

Stärkere Rolle der Kapitalmärkte
für fiskalische Disziplin

Europäische Fiskalregen

38
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Vollzug
(technische Modifikation)

▪ Wiederscharfstellen nach Ziehen 
der Notfallklausel mit 
regelbasierter Übergangsphase 
von 3 Jahren

▪ Konjunkturbereinigung ggfs. um 
CO2-Steueraufkommen und EEG-
Ausgaben erweitern

Behutsame Reform der Schuldenbremse

39

Gesamtstaatliche 
Verschuldungskapazität

▪ Vorschlag der Deutschen 
Bundesbank (Update März 2025)

▪ Schuldenabhängige Defizitgrenzen
» Gekappte Goldene Regel: 0,9 %

» Ungebundenes Defizit: 0,5 %

» Gekappte Goldene Regel: 0,9 %

 Neugestaltung der gesamtstaatlichen Finanzverfassung (Föderalismusreform III)
 Stabilisierung der Kommunalfinanzen zur Verstetigung öffentlicher Investitionen
 Fiskalische Unwägbarkeiten über Ausnahmeklausel der SB abfangen

60 %
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Bisherige
Schuldenbremse

(ohne finanzielle Transaktionen)

14 %

Konvergenz des Schuldenstands

40

Vorschlag der 
Deutschen Bundesbank
(mit Investitionsklausel)

60 %

 Aber: Fiskalische Schönwetterszenarien
 Raue Wirklichkeit: Krisenbedingte Ausnahmeklausel
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Wachstum und Standortqualität

41
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2014

1. United States

2. Switzerland

3. Singapore

4. Hong Kong

5. Sweden

6. Germany

7. Canada

8. UAE

…

IMD World Competitiveness Ranking

42

2024

1. Singapore

2. Switzerland

3. Denmark

4. Ireland

5. Hong Kong

6. Sweden

...

24. Germany
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Konjunktur vs. Wachstum

43

Produktion

Zeit

tatsächliche

Produktion

Wirtschaftswachstum
(Zunahme der Produktionsmöglichkeiten)

Produktionfunktion
 Arbeit
 Kapital
 Technologie
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▪ Potenzial: Abwärtsrevision um 4 
Prozent gegenüber 2019-Projektion

▪ Unsichere Expansionsspielräume 
» Demographie (Altersstruktur, 

Qualifikationen)

» Dekarbonisierung: Beschleunigter 
Strukturwandel

» Regulierungsdichte

» Kapazitätsbelastung durch 
Infrastrukturausbau

▪ Weltwirtschaftliches Umfeld

▪ Politikunsicherheit

Produktionspotenzial: Revisionen und Risiken

44
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-0,6

-0,4

-0,2

0,0

0,2

0,4

0,6

0,8

2009 2014 2019 2024 2029

Arbeitszeit NAWRU
Partizipation Erwerbsbevölkerung
Arbeitsvolumen

Prozent(punkte)

Jahresdaten, Vorjahresveränderung (Arbeitsvolumen)

und Wachstumsbeiträge (Komponenten).

Projektion

Potenzielles Arbeitsvolumen und Komponenten 

-0,75

-0,50

-0,25

0,00

0,25

0,50

0,75

1,00

1,25

1,50

1,75

2,00

2009 2014 2019 2024 2029

TFP Kapital Arbeit Potenzial

Prozent(punkte)

Jahresdaten. Produktionspotenzial: Veränderung ggü. Vorjahr in Prozent;

Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.

Projektion

Produktionspotenzial und Wachstumsfaktoren

Potenzial: Arbeitsvolumen und Produktion

45
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Verschärfte Verteilungskonflikte

Demografie, Dekarbonisierung, Verteidigung

46
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Umdenken in der Wirtschaftspolitik

47

Schaffen, was
Arbeit macht.

 Keine Beschäftigungsprogramme, sondern Potenzial stärken
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Arbeitsproduktivität

Potenzial stärken: Standortpolitik

48

Arbeitsanreize

(Partizipation und Migration)
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Regulierungsgeflecht: Gulliver-Syndrom

49

▪ Mindestlöhne

▪ Entgelttransparenz

▪ Brückenteilzeit

▪ SV-Vorauszahlung

▪ Nachunternehmerhaftung

▪ Mietpreisbremse/-deckel

▪ Arbeitszeiterfassung

▪ (Tariftreue)

▪ EU-Taxonomie

▪ Lieferkettenüberwachung

▪ CSRD

▪ …
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Abgaben-Transfer-System: Reformvorschläge

50
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Brutto/Netto: Single-Haushalt

51

▪ Rechtsstand Juli 2023

▪ Kaltmiete 430 Euro, 
Heizkosten 100 Euro, 
Mietstufe III
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Brutto/Netto: Paar-Haushalt, 1 Kind

52

▪ Rechtsstand Juli 2023

▪ Kaltmiete 630 Euro, 
Heizkosten 120 Euro, 
Mietstufe III

▪ Kind im Alter von 7 Jahren

▪ Doppelverdiener (67%/33%)
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Brutto/Netto: Alleinerzieher-Haushalt, 1 Kind

53

▪ Rechtsstand Juli 2023

▪ Kaltmiete 530 Euro, 
Heizkosten 100 Euro, 
Mietstufe III

▪ Kind im Alter von 7 Jahren

▪ Unterhaltsvorschuss
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Brutto/Netto: Paar-Haushalt, 1 Kind, KGS

54

▪ Rechtsstand Juli 2023 (RS 
2023) und geplante 
Kindergrundsicherung (KGS)

▪ Kaltmiete 630 Euro, 
Heizkosten 120 Euro, 
Mietstufe III

▪ 1 Kind

▪ Doppelverdiener (67%/33%)
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Reformvorschlag

55

▪ Kaltmiete 430 Euro [+100], 
Heizkosten 80 Euro [+20], 
Mietstufe III

▪ [Kinder: 7 und 9 Jahre]

▪ [Doppelverdiener (67%/33%)]

▪ Bedarfsgemeinschaften ohne 
Vermögen

 Durchgängig keine 
Transferkürzung
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Sozialleistungen: Bringschuld vs. Holschuld

56

Transferverständnis
hat Einfluss auf
Kontrollkosten
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