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Winterprognose 2025
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Gegenwind hält an -
Expansion bleibt mäßig

Sand im Getriebe, 
Staat auf dem Gaspedal

Wachstum 
verliert Substanz
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Kurzfristprognose
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Kein selbsttragender Aufschwung
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▪ Amtliche Sommerrevision
» Wellblechkonjunktur
» Postpandemische Erholung und 

Rezession ab 2022 nun 
ausgeprägter

▪ Krise in der Industrie

▪ Außenwirtschaftlicher Gegenwind

▪ Reserven am Arbeitsmarkt

▪ Produktivität seit 5 Jahren im 
Krebsgang

▪ Nennenswerte Impulse der 
Finanzpolitik erst in 2026

» Vermiedene Konsolidierung
» Zusätzliche Ausgaben
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Kapazitätsauslastung in der Industrie

Quartalsdaten, letzter Datenpunkt: 2025-Q3, saisonbereinigt.

Quelle: ifo Institut.

Absturz in der Industrie
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Nachwende-
Kater

Finanzkrise Coronakrise
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Energiekrise (extern und intern)

6

Quelle: Statistisches Bundesamt

Energiekrise

Anteil an Bruttowertschöpfung
Industrie (ohne Bau): 22 Prozent
darunter energieintensiv: 3,5 Prozent
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Außenhandel mit wenig Zugkraft

7

-3

-2

-1

0

1

2

3

105

110

115

120

125

130

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

2023 2024 2025 2026 2027

Veränderung (rechte Skala) Niveau

Exporte
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Ausrüstungen: Ohne Staat wenig Dynamik 
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Bauinvestitionen durchschreiten (tiefe) Talsohle
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Einkommen stützen privaten Konsum
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▪ Real verfügbare Einkommen
» 2025: +0,0 %
» 2026: +1,1 %
» 2027: +1,0 %

▪ Effektivverdienste, [VPI] [VPI-KR]
» 2025: +4,5 % [+2,2 %] [2,6 %]
» 2026: +3,9 % [+1,8 %] [2,3 %]
» 2027: +3,7 % [+2,2 %] [2,4 %]

▪ Sparquote
» 2025: 10,5 %
» 2026: 10,7 %
» 2027: 10,7 %
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Belebung 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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Fachkräftemangel

Anteil der Unternehmen, deren Produktion durch mangelnde Fachkräfte beeinträchtigt ist.

Quartalsdaten (letzter Datenpunkt: 2025-Q3), saisonbereinigt.

Quelle: Europäische Kommission, GD ECFIN; ifo Institut.
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Staatsausgabenquote schwellt weiter an
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46,9 %

45,0 %

52,0 %

48,0 %
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Potenzialwachstum und Mittelfristprojektion
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Mittelfristige Entwicklung
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Etwas schwächeres weltwirtschaftliches Umfeld
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Weltwirtschaft und deutscher Außenhandel
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▪ Potenzialniveau im Jahr 2024
» Abwärtsrevision um 3 Prozent 

gegenüber 2019-Schätzung

» Anpassung der Methodik

▪ Unsichere Expansionsspielräume 
» Demographie (Altersstruktur, 

Qualifikationen)

» Dekarbonisierung: Beschleunigter 
Strukturwandel

» Regulierungsdichte

» Kapazitätsbelastung durch 
Infrastrukturausbau

Produktionspotenzial: Revisionen und Risiken
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▪ Additive vs. multiplikative Wachstumsansätze

▪ Korrektur der Kapazitätsauslastung in Strukturkrisen

▪ VGR-Sommerrevision und Konjunkturbild

▪ Reform der Schuldenbremse

▪ Gesamtwirtschaftliche Implikationen des Energieeffizienzgesetzes

Sonderthemen
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TFP-Langfristprojektionen im Vergleich
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TFP-Wachstumspfade
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TFP-Wachstumsraten
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▪ Additive vs. multiplikative Wachstumsansätze

▪ Korrektur der Kapazitätsauslastung in Strukturkrisen

▪ VGR-Sommerrevision und Konjunkturbild

▪ Reform der Schuldenbremse

▪ Gesamtwirtschaftliche Implikationen des Energieeffizienzgesetzes

Sonderthemen

25



Forschungsgruppe Konjunktur und Wachstum | Konjunktur und Wachstum in Deutschland: Ausblick bis 2030

Krisenkorrigierte Industrieauslastung
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Arbeitsproduktivität und Kapazitätsauslastung
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Krisenorrigierte Gesamtauslastung
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TFP-Entwicklung
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Produktionslücke
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VGR-Sommerrevision und Konjunkturbild 
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▪ Additive vs. multiplikative Wachstumsansätze
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▪ Gesamtwirtschaftliche Implikationen des Energieeffizienzgesetzes

Sonderthemen
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Schuldenbremse:
Kumulierte Konjunkturkomponente des Bundes
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▪ Additive vs. multiplikative Wachstumsansätze

▪ Korrektur der Kapazitätsauslastung in Strukturkrisen

▪ VGR-Sommerrevision und Konjunkturbild

▪ Reform der Schuldenbremse

▪ Gesamtwirtschaftliche Implikationen des Energieeffizienzgesetzes

Sonderthemen
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Wirtschaftsleistung und Energieeinsatz
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Energieeinsatz: Zielszenarien
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@kielinstitute

www.kielinstitut.de

@StefanKooths

@kielinstitute

@StefanKooths

Prof. Dr. Stefan Kooths
Forschungsdirektor
Konjunktur und Wachstum

T +49 431 8814-579
M stefan.kooths@kielinstitut.de

Diskussion
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Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2025

39

Expansive Finanzpolitik
kaschiert Wachstumsschwäche

(25. September 2025)
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