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,ES wird leider kein Wirtschaftswunder geben®: Ifo-
Prasident erwartet schwere Jahre fur Deutschland

Alle mussen weg vom CO2, aber Deutschland versucht zu viel auf einmal, findet Top-Okonom
Clemens Fuest. Trotzdem wiinscht er sich mehr Politiker wie Robert Habeck.
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Clemens Fuest ist als Ifo-Prasident so
etwas wie das ordnungspolitische
Gewissen der Republik. Griinde zur
Sorge gibt es genug: zunehmender Pro-
tektionismus, zunehmende Staatsgldu-
bigkeit, zunehmende Verschuldung —
und das vor dem Hintergrund der Tatsa-
che, dass die grollen Herausforderungen
mit der Dekarbonisierung und dem
demografischen Wandel erst noch
bevorstehen.

Fuest warnt vor ,,extrem schwierigen
Jahren“. Der Atomausstieg und der
zunehmende Dirigismus wiirden die
Lage nur noch verschirfen. Uberra-
schendes Lob findet der Okonom fiir
den Politikansatz des griinen Wirt-
schaftsministers Robert Habeck — auch
wenn Fuest inhaltlich kaum weiter weg
stehen konnte.

Hier lesen Sie das vollstdndige Inter-
view:

Herr Fuest, Deutschland verausgabt sich
im Streit um ein Heizungsgesetz, dabei
stehen die groBen Herausforderungen
des 6kologischen Umbaus erst noch an.
Hinzu kommen der demografische Wan-
del und Deglobalisierungstendenzen, die
unser Geschéaftsmodell gefdhrden. Wird
Deutschland wieder zum kranken Mann
Europas?

Die kommenden Jahre werden schwie-
rig. Es spricht viel dafiir, dass wir eine
Phase mageren Wachstums erleben. Tat-
sdchlich haben wir fiir die Transforma-
tion nicht die beste Dekade ausgesucht,
eine vorher wire es leichter gewesen.
Die 6kologische Transformation haben
zwar alle Volkswirtschaften zu stem-

men. Aber wir leisten uns dariiber hin-
aus auch noch den Ausstieg aus der Ato-
menergie, und die Erwerbsbevolkerung
schrumpft. Giirtel enger schnallen ist
angesagt.

Das klingt so ganz anders als die Rheto-
rik des Bundeskanzlers, der von einem
zweiten ,,Wirtschaftswunder® sprach,
das die dkologischen Investitionen aus-
16sen werden. Ist da die Fantasie mit
ihm durchgegangen?

Es wird leider kein Wirtschaftswunder
geben, sondern eher etwas in Richtung
Schweifl und Tranen. Da sollten wir uns
nichts vormachen. Anders als in der
50er- und 60er-Jahren werden durch die
Klimatransformation keine zusétzlichen
Produktionskapazitdten geschaffen, son-
dern bestenfalls wird ein alter Kapital-
stock durch einen neuen ersetzt. Das ist
erst mal vor allem teuer. Wer funktio-
nierende Atommeiler, Kohlekraftwerke
und Heizungsanlagen ersetzt, schafft
dadurch allein nicht mehr Wachstum.
Schon gar nicht, wenn der neue Kapital-
stock schlechtere Dienste leistet als der
alte.

Das heiflt, der Wohlstand sinkt in der
Tendenz?

Er steigt jedenfalls nicht durch diese
Transformation. Sie wirkt wie ein Ange-
botsschock. Das gesamtwirtschaftliche
Giiterangebot verknappt sich, es werden
ja auch Dinge ersetzt, die nicht abge-
schrieben sind. Ungenutzte Produktions-
kapazitdten, die das leisten kdnnen,
haben wir nicht. Nach Schdtzungen
miissen wir zehn Jahre lang mindestens
zwei Prozent des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) investieren. Also insgesamt 20
Prozent der Wirtschaftsleistung. Wenn
der Konsum zwei Drittel des BIP aus-

macht, dann bedeutet das an die drei
Prozent Konsumverzicht oder Abbau
von Vermogen.

>> Lesen Sie hier: Das sagen Okono-
men zur Vision des Kanzlers

Warum sagt der Kanzler dann so etwas?
Fiir Regierungen ist es attraktiver, opti-
mistische als pessimistische Botschaf-
ten zu verbreiten. Damit einher geht die
Hoffnung, dass die Leute dann eher mit-
machen. Aber das kann ins Gegenteil
umschlagen, wenn spiirbar wird, dass es
so leicht nicht geht.

Es scheint eine wachsende Diskrepanz
zwischen politischer und naturwissen-
schaftlicher Einsicht, was die notwendi-
gen Handlungen angeht, und der politi-
schen Machbarkeit zu geben. Gerét
unser politdkonomisches System an
Grenzen?

Was sich geédndert hat, ist, dass es jetzt
konkret wird. Bisher hat die Politik die
notwendigen Verdnderungen vielfach
vor sich hergeschoben und nicht wirk-
lich Anpassungen durchgefiihrt. Ein
Beispiel: Die Benzinsteuer ist real in
den vergangenen Jahren kaum erh6ht
worden. Das heif8t, wir haben lange Zeit
iiber Klimaschutz geredet, aber wenig
getan. Das Heizungsgesetz ist aber sehr
konkret. Und dann wurde obendrein ver-
kiindet, der 6kologische Umbau wiirde
auch noch einen wirtschaftlichen Boom
auslosen.

Transformation durch Verzicht

Sie werfen der Politik vor, dass sie sug-
geriert habe, der 6kologische Umbau
werde ohne Zumutungen zu bewdltigen
sein.

Genau. Teilen der Politik jedenfalls. Da
es jetzt konkret wird und die Kosten
sichtbar werden, gibt es Widerstand.
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Entsprechend ist das Heizungsgesetz
verwdssert worden. Ich bin kein Vertei-
diger dieses Gesetzes, aber ich sehe
auch, dass die Kritiker im taktischen
Vorteil sind, die Politik macht es ihnen
einfach.

Nun gibt es noch eine stabile Mehrheit
in der Bevolkerung, die die Klimaziele
fiir richtig halt. Was muss die Politik
denn anders machen?

Das ist der Normalfall, auf einer
abstrakten moralischen Ebene sind wir
alle fiir Klimaschutz. Aber wenn Kosten
anfallen, dreht sich das. Es bringt nichts,
der Bevolkerung etwas vorzumachen.
Wir brauchen eine realistische Beschrei-
bung der Aufgabe.

CO2 Preis, Infrastruktur und Biirokratie-
abbau

Das heil8t konkret?

Die Politik sollte einrdumen, dass der
Umbau etwas kostet, unnotige Kosten
beim Klimaschutz aber vermeiden und
sich auf Bereiche konzentrieren, in
denen es ein giinstiges Verhéltnis zwi-
schen CO2-Reduzierung und entstehen-
den Kosten gibt.

Das klingt gut und einfach, aber welche
Bereiche wiren das, und wiirde eine
Konzentration darauf ausreichen, um
klimaneutral zu werden?

Die wesentlichen Punkte sind unter
Okonomen wenig umstritten: dass wir
einen deutlich hoheren CO2-Preis brau-
chen, der europaweit und sektoreniiber-
greifend gilt. Das hat die Bundesregie-
rung bei der Reform des Klimaschutzge-
setzes ja auch aufgegriffen. Punkt zwei
ist ein dringender Ausbau der Infra-
struktur, vor allem der Stromnetze.
Punkt drei ist die Vereinfachung und
Beschleunigung der Planungs- und
Genehmigungsverfahren. Das sind die
entscheidenden Schritte und nicht die
Frage, ob und wann ich mir noch eine
Gasheizung einbauen darf.

Die Bevolkerung muss Klimaschutz
wollen

Aber auch ein steigender CO2-Preis
muss in der Bevolkerung akzeptiert wer-
den ...

In vorauseilender Furcht behaupten
viele in der Politik, die Bevolkerung
akzeptiere keinen hohen CO2-Preis. Die
gute Nachricht beim CO2-Preis ist doch:
Anders als beim Olpreisschock, in dem
das Geld nach Saudi-Arabien und in
andere Olstaaten floss, ist das Geld beim
CO2-Preis nicht weg. Man kann es ver-
wenden, um Menschen zu entschadigen,
die belastet werden. Zum Beispiel auch
Autofahrer und Pendler. Dann heif3t es
aber wieder, Pendeln sei ohnehin

schlecht, und man will das Geld fiir
andere politische Projekte verwenden.
Wir reden doch seit Jahren iiber den
CO2-Handel: Marktmechanismen wir-
ken lassen und auf der anderen Seite
entschadigen, meist wahrscheinlich eher
die drmeren Schichten entschadigen.
Aber es passiert ja nichts, die Politik
arbeitet lieber mit Ver- und Geboten ...
Das Problem liegt vielleicht eben gerade
darin, dass die Politik versucht, den
hoheren CO2-Preis mit sozialpoliti-
schen Zielen zu verbinden. Die Politik
versucht zu viel gleichzeitig. Fiir kliiger
halte ich es, diejenigen zu entlasten, die
durch den hohen CO2-Preis belastet
sind. Die Botschaft miisste die folgende
sein: Ja, der CO2-Preis steigt, aber das
Geld flieRt an die Biirger zurtick, die
den hoheren CO2-Preis zahlen. Mit Ge-
und Verboten zu hantieren ist oft der
deutlich teurere Weg.

Und wenn die Biirgerinnen und Biirger
auch da nicht mitziehen?

Die politische Akzeptanz fiir die Klima-
politik ist unabdingbar. Wenn die
Bevolkerung den schnellen Klima-
schutz nicht will, dann kommt er eben
nicht ...

Das heildt, die Politik muss sich damit
abfinden, dass der Klimaschutz abge-
wahlt wird?

Ja, so ist das in einer Demokratie. Die
Klimaschutzpolitik kann nur so schnell
voranschreiten, wie die Bevolkerung
mitzugehen bereit ist. Man kann diese
Debatte tibrigens auch positiv bewerten.
Endlich wird nicht nur geredet, sondern
auch tiber konkrete MaRRnahmen gespro-
chen. Das ist ja auch ein Verdienst der
Ampel. Wirtschaftsminister Habeck hat
es mit einem hart eingreifenden Hei-
zungsgesetz versucht, aber es fehlte die
Akzeptanz. Jetzt geht er einen anderen
Weg. Das gehort zu einer Demokratie.
Ist Habeck nicht mit seinem handwerk-
lich schlecht gemachten Gesetz mitver-
antwortlich dafiir, dass populistische
und polemische Attacken gegen die
Wiarmewende ldangst nicht mehr vonsei-
ten der politischen Réander, sondern in
grofen Teilen auch in der politischen
Mitte vorkommen?

Sicherlich war die urspriingliche Ver-
sion des Heizungsgesetzes nicht so, wie
es sein sollte. Aber ich halte dieses
Habeck-Bashing fiir iiberzogen. Die
Zumutungen werden kommen, und man
kann Habeck nicht vorwerfen, dass die
AfD versucht, daraus politisch Kapital
zu schlagen. Ich bewerte es durchaus
positiv, dass Habeck den Mut hat, die
Debatte anzustofen — auch wenn ich

inhaltlich in vielen Punkten nicht ein-
verstanden bin. Habeck hat Fehler ein-
gestanden und setzt neu an. Das finde
ich anstdndig. Ich wiirde mir mehr Poli-
tiker wiinschen, die diese Einstellung
haben.

>> Lesen Sie hier: Robert Habecks
Rezession

Es scheint kein Segen auf dem Hei-
zungsgesetz zu liegen. Nun hat das Bun-
desverfassungsgericht auch die anste-
hende Bundestagsabstimmung unter-
sagt ...

Das Urteil ist nicht tiberraschend. Es ist
sehr wichtig, dass Parlament das Hei-
zungsgesetz, auch in der jetzt entscharf-
ten Form, ausfiihrlich diskutiert. Ob es
ein paar Wochen friiher oder spéter ver-
abschiedet wird, ist nebenséachlich.

Wie beurteilen Sie denn das reformierte
Gesetz?

Da stehen viele Dinge drin, die sachlich
iiberzeugend sind. Etwa eine Abkehr
von den Sektorenzielen, Ausweitung des
Zertifikatehandels auf Verkehr und
Gebadude.

Die groften Zumutungen im Kampf
gegen den Klimawandel stehen uns ja
noch bevor. Welche Debatten werden
wir dann haben?

Die werden schwierig. Genau deshalb
muss die Politik ausloten, wie weit sie
gehen kann. Das hat ja beim Heizungs-
gesetz so stattgefunden.

USA sind auf einem anderen Entwick-
lungspfad

Wiéhrend bei uns groRe Tristesse im
Zusammenhang mit der Energiewende
herrscht, ist es US-Prisident Joe Biden
gelungen, eine Aufbruchstimmung zu
erzeugen. Wie erkldren Sie sich den
Unterschied?

Vielleicht kommt in den USA der Kater
noch. Insgesamt gilt aber: Die USA sind
in einer anderen Lage. Das Land ist viel
dynamischer, es profitiert von seiner
Technologiefiihrerschaft, die Bevolke-
rung wachst.

Die USA sind auf einem anderen Ent-
wicklungspfad. Es scheint, als kénne
das Land die Lasten der Transformation
besser tragen. Aber auch in den USA
haben wir ein sehr hohes Beschafti-
gungsniveau. Das heit, wenn die Poli-
tik entscheidet, Ressourcen in Batterie-
fabriken umzulenken, wird es auch dort
um Verzicht in anderen Bereichen
gehen. Auch dort werden Knappheiten
entstehen und zusétzliche inflationdre
Wirkungen entstehen.

Halten Sie Bidens Weg mit den milliar-
denschweren Subventionen im Rahmen
des Inflation Reduction Act (IRA) fiir



richtig, vielleicht sogar fiir nachahmens-
wert?

Nein, ich halte den IRA nicht fiir einen
klugen Weg. Die Frage, wer die giganti-
schen Ausgaben am Ende finanziert, ist
trotz der Gegenfinanzierungsmalnah-
men im Gesetz nicht tiberzeugend
geklart. Zugleich ist es in den USA so,
dass Verteilungsfragen keine so groRSe
Rolle spielen. Am Ende wird die Mittel-
schicht die Milliardensubventionen
bezahlen miissen. Die Polarisierung, die
wir jetzt schon sehen, wird dort eher
noch zunehmen. Dass Dekarbonisie-
rung erhebliche Kosten mit sich bringt,
gilt auch fiir die USA.

>> Lesen Sie hier: Studie zum Subventi-
onsprogramm der USA — Wen der IRA
wirklich schmerzt

Europa lésst sich ja langst auf den Sub-
ventionswettlauf ein. Siehe zuletzt die
Subventionen in Héhe von knapp zehn
Milliarden Euro fiir eine Intel-Chipfa-
brik in Magdeburg, um unsere technolo-
gische Abhédngigkeit zu verringern.
Haben wir da das MaR verloren?
Ja, das ist eine sehr hohe Versicherungs-
pramie. Aulerdem gibt es Alternativen
zu heimischer Produktion wie etwa
Diversifizierung der Lieferanten, Lager-
haltung oder Recycling. Lieferrisiken
gibt es bei vielen Produkten, das gehort
zum normalen Geschéftsleben. Die
Absicherung dagegen ist primdr Auf-
gabe der Unternehmen, nicht des Staats.
Nun gibt es auch die Debatte tiber einen
Industriestrompreis, um eine Deindu-
strialisierung zu verhindern. Eine gute
Idee?

Nein, keine gute Idee. Dauersubventio-
nen senken den wirtschaftlichen Wohl-
stand. Wenn der Strompreis in Deutsch-
land nur voriibergehend hoch ist, sollte
die energieintensive Industrie aus eige-
nem Antrieb bleiben Wenn daran nie-
mand wirklich glaubt, warum sollten die
Steuerzahler darauf wetten? Es wére
besser, daran zu arbeiten, das Energie-
angebot in Deutschland zu erhéhen, zum
Beispiel durch heimische Gasférderung
oder Weiterfithrung der Kernkraft.
Insgesamt erleben wir ein Comeback
der Industriepolitik. Gerdt das markt-
wirtschaftliche Denken unter die Rader?
Ja, der Zeitgeist ist dirigistisch, sogar in
den USA. Dort hat die Industriepolitik
allerdings eine starke geopolitische
Komponente. In Europa gibt es noch
keine Einigkeit dariiber, wie die indu-
striepolitische Strategie aussehen soll.
Aber der Trend ist klar: Der Staat greift
zunehmend ein.

Verschiebung Richtung Deglobalisie-

rung

Ist Europa nicht gezwungen, diesen
Weg zu gehen, wenn andere Lander das
auch machen?

Nein. Wir stehen vor der Wahl: Der eine
Ansatz schafft allgemein bessere Bedin-
gungen fiir Investitionen und fordert
Forschung und Entwicklung in der
Breite. Der andere Ansatz setzt auf
Investitionslenkung durch gezielte Sub-
ventionen fiir Einzelprojekte, verbun-
den mit Auflagen fiir die Unternehmen,
die Subventionen erhalten.

>> Lesen Sie hier: Wie Anleger vom
Trend zur Deglobalisierung profitieren
Sie sind sicher fiir den ersteren Ansatz.
Ja, allein weil wir nicht wissen, welche
die Technologien der Zukunft sind, und
die Politik es den Unternehmen {iiberlas-
sen sollte, wie sie notwendige Anpas-
sungen wie etwa die Dekarbonisierung
umsetzen. Wer héatte vor fiinf Jahren
gedacht, dass der groBte industrielle
Erfolg der von Biontech sein wird!
Industriepolitische Erfolge sind nicht
vorhersehbar. Komparative Vorteile
miissten am Markt entdeckt werden.
Nun gibt es ja durchaus Erfolge staatli-
cher Industriepolitik. Es wird immer
Airbus genannt oder die Entwicklung
des Internets, das der Staat zusammen
mit den US-Militars entwickelt hat.
Forschung und Entwicklung staatlich zu
fordern ist sinnvoll. Massive Subventio-
nen fiir Batterie- oder Chipfabriken, in
denen nicht geforscht wird, sind etwas
anderes. Ich bleibe dabei: Die Politik
kann die Wettbewerbsfahigkeit einer
Industrie nicht planen. Den sicherheits-
politischen Aspekt der Industriepolitik
kann ich durchaus nachvollziehen. Aber
hier haben die Européer andere Interes-
sen als die Amerikaner.

Ist das nicht auch der Tatsache geschul-
det, dass es den USA ganz klar um Ein-
dammung des grolen Rivalen China
geht, wihrend Europa und vor allem
Deutschland allenfalls Derisking anstre-
ben, aber den Handel insgesamt auf-
rechterhalten oder gar steigern wollen?
Deutschland und die EU haben anders
als die USA keine Ambitionen, als geo-
politische Macht im pazifischen Raum
mit China zu konkurrieren. Den Handel
mit China aufzugeben hétte hohe Kosten
und kaum Nutzen fiir Europa. Deshalb
ist es richtig, ihn weiterzufiihren, natir-
lich unter Beachtung der Risiken. Aber
Risiken gehoren zum Geschéftsleben.
Das heillt, Europa muss sich hier von
den USA emanzipieren? Die Grenzen
zwischen Decoupling und Derisking
sind ja fliefend.

Europa ist leider sicherheitspolitisch und
teilweise auch wirtschaftlich — etwa im
Bereich der Digitalisierung — stark von
den USA abhéngig. Soweit die USA das
zulassen, sollten wir in unserer Politik
gegeniiber China aber die europdischen
Interessen in den Mittelpunkt stellen.
Erleben wir nicht so etwas wie eine 6ko-
nomische Zeitenwende, indem der
Westen planwirtschaftlich an China her-
anriickt, nachdem China in den 80er-
Jahren kapitalistische Elemente ein-
fithrte?

Es ist sicher richtig, dass geopolitische
Erwdgungen die AuBenwirtschaftspoli-
tik in den néchsten Jahren starker beein-
flussen werden, mit dem Ergebnis einer
gewissen Verschiebung in Richtung
Deglobalisierung. Die Frage ist, wie
lange dieser Trend anhalten wird. Ich
glaube, es wird irgendwann eine markt-
wirtschaftliche Riickbesinnung kom-
men. Einfach auch deshalb, weil der
derzeitige Weg mit sehr hohen Kosten
verbunden ist. Das heifit, ich sehe eher
eine Justierung als eine dauerhafte Ver-
anderung der Architektur der Weltwirt-
schaft. In diesem Sinne ist es keine
wirkliche Zeitenwende.

Demografie, 6kologische Transforma-
tion, Dekarbonisierung - zahlen wir
nicht jetzt schon alle den Preis fiir diese
Entwicklungen in Form von hoéheren
Inflationsraten?

Ja, ich denke, es gibt eine Reihe von
Kriften, die inflationstreibend wirken:
demografischer Wandel, Dekarbonisie-
rung der Wirtschaft, weniger Handel. Es
sind alles Kréfte, die das Giiterangebot
verringern. Inflationsraten sind ja nur
Folge einer Giiterverknappung plus feh-
lender Bereitschaft oder Fahigkeit der
Geldpolitik, die Nachfrage auf das nied-
rigere Niveau herunterzubringen. Wir
werden nicht wieder zu den niedrigen
Inflationsraten der letzten Dekade
zurtickkehren. Ob die Giiter teurer wer-
den oder die Notenbanken die Nach-
frage dampfen, das Ergebnis ist das glei-
che: Wir sind etwas drmer, als wir viel-
leicht dachten.

Seit Ausbruch der Finanzkrise haben
sich nicht nur die Notenbanken als Ret-
ter der letzten Instanz inszeniert, auch
die Staaten haben mit gigantischen Ret-
tungspaketen das Schlimmste verhin-
dert. Mit der Zinswende ist das in die-
ser Form nicht mehr denkbar. Ist die
Riickkehr der Inflation hier der grole
Gamechanger?

Sie ist eher Symptom unserer Probleme.
Aber es gibt nicht nur inflationstrei-
bende Entwicklungen. Automatisierung



und Kiinstliche Intelligenz haben das
Potenzial, die Produktivitidt zu erhGhen
und zu helfen, Angebotsverknappungen
zu liberwinden. Innovationen und Inve-
stitionen in Bildung, Forschung und

Infrastruktur kénnen Ahnliches leisten.

Statt nur zu klagen, sollten wir diese
Chancen entschlossen ergreifen.
Herr Fuest, vielen Dank fiir das
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Gespréch.

Der 54-jdhrige Clemens Fuest ist seit
April 2016 Chef des Ifo-Instituts in
Miinchen. Zuvor fiihrte er das ZEW in
Mannheim. Fuest lehrt zudem Volks-
wirtschaft in Miinchen — nach Stationen
in Koln und Oxford.

Ifo ist eines der einflussreichsten Wirt-
schaftsforschungsinstitute des Landes.

Einmal im Monat veroffentlichen die
Miinchener den Geschéftsklimaindex —
und bewegen damit die internationalen
Borsen.

Mehr: Durchbruch beim Heizungsge-
setz — Das sind die wichtigsten Ande-
rungen
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Anders als Deutschland will die belgische Regierung ihren Atomausstieg wegen des Kriegs in der Ukraine
um zehn Jahre verschieben. Foto: IMAGO/Panama Pictures
Laut dem Chef des Ifo-Instituts kann die Klimaschutzpolitik nur so schnell voranschreiten, wie die

Der CO2-AusstoR im Gebaudesektor soll drastisch sinken. Foto: imageBROKER/Getty Images
Der IRA ist ein komplexes Klimaschutz- und Sozialpaket der USA, das im Sommer 2022 im US-Kongress

Der Minister wurde héufig fur das Heizungsgesetz kritisiert. Foto: IMAGO/Mike Schmidt

Verlagsgruppe Handelsblatt GmbH 2023: Alle Rechte vorbehalten. Die Reproduktion oder Modifikation ganz

oder teilweise ohne schriftliche Genehmigung der Verlagsgruppe Handelsblatt GmbH ist untersagt. All rights
reserved. Reproduction or modification in whole or in part without express written permission is prohibited.

© 2023 PMG Presse-Monitor GmbH & Co. KG



