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JEL-Klassifikation

E32 — Business Cycles

C82 — Methodology for Collecting, Estimating, and Organizing Macroeconomic Data/Data Access
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Zusammenfassung

Die IW-Konjunkturampel wurde im Jahr 2015 entwickelt, um die Vielzahl von teilweise heterogenen Konjunk-
turinformationen systematisch zu biindeln und in einem aussagekraftigen Gesamtbild darzustellen. Mit die-
sem Verfahren werden fiir Deutschland, die USA, China, das Vereinigte Konigreich und den Euroraum mo-
natlich bis zu zehn Einzelindikatoren aus den Bereichen Produktion, Beschaftigung und Nachfrage ausgewer-
tet und grafisch einfach veranschaulicht. Ergdnzend dazu visualisiert der sogenannte Konjunkturfilm (als ge-
stapeltes Flachendiagramm) die Entwicklung der monatlichen Ampelsignale iber den gesamten Beobach-
tungszeitraum seit 2008. Dieses Zeitbild veranschaulicht nicht nur den aktuellen Stand, sondern auch die
Breite und Persistenz konjunktureller Bewegungen iber mehrere Jahre. Im vorliegenden Beitrag wird unter-
sucht, ob die IW-Konjunkturampel persistente Signalbilder Gber das Einsetzen und die Konstanz konjunktu-
reller Expansionsphasen liefert und ob diese mit der faktischen Entwicklung (gemessen am Bruttoinlandspro-
dukt) konsistent sind. Dazu wird ein Diffusionsindex eingesetzt, der generell die Breite und Persistenz von
Signalverschiebungen quantifizieren kann. Anhand des ausgewahlten Referenzzeitraums von 2013 bis 2019
und fiir Deutschland wird gezeigt, dass sich konjunkturelle Expansionsphasen aus der IW-Konjunkturampel
frihzeitig ableiten lassen. In Phasen anhaltenden gesamtwirtschaftlichen Wachstums verdichten und verste-
tigen sich die expansiven (griinen) Signale. Auch fir den aktuellen Rand seit Ende des Jahres 2025 zeigen die
IW-Konjunkturampel und der Diffusionsindex eine deutliche Aufhellung und Verstetigung. Mit dem Kriegs-
ausbruch im Nahen Osten Ende Februar 2026 muss das urspriingliche Ziel der Untersuchung (ob eine Verste-
tigung griiner Felder friihzeitig eine Indikation fiir eine ausgepragte und andauernde Erholung und 6konomi-
sche Expansion in Deutschland liefert) wieder in den Hintergrund geschoben werden.
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1 Breit angelegte Vermessung der konjunkturellen Lage

Neben dem zentralen Konjunkturindikator Bruttoinlandsprodukt (BIP) beruhen konjunkturelle Einschatzun-
gen und Bewertungen in der Praxis auf einer Vielzahl von Daten mit unterschiedlichen Veréffentlichungsfre-
guenzen, Zeitverzégerungen und Messkonzepten. Um die damit einhergehenden heterogenen Informatio-
nen systematisch zu biindeln und zu verdichten, wurde im Jahr 2015 die IW-Konjunkturampel entwickelt
(Cholewa/Goecke/Grémling, 2015). Die IW-Konjunkturampel wird seitdem monatlich erstellt und hilft, einen
konsistenten Uberblick iber die aktuelle Lage der Wirtschaft und eine strukturierte, qualitative Zusammen-
fihrung fortlaufender Wirtschaftsdaten zu ermdglichen.

Flr die Erstellung der monatlichen Ampel wird eine Reihe realwirtschaftlicher Einzelindikatoren aus den Be-
reichen Produktion, Beschaftigung und Nachfrage herangezogen. Erganzend kdénnen auch Indikatoren fir
den Finanzmarkt oder andere 6konomische Bereiche und Themen aufgenommen werden. Das Indikatoren-
Set umfasst sowohl monatlich verfligbare GroRen als auch quartalsweise veroffentlichte Indikatoren. Durch
die Integration von monatlichen Daten kdnnen kurzfristige Verdanderungen zeitnah in die Gesamtsicht ein-
flieRen. Methodisch verfolgt die IW-Konjunkturampel einen qualitativen Ansatz: Sie misst nicht das AusmaR
wirtschaftlicher Veranderungen, sondern deren Richtung und Verdnderungsintensitat. Ziel ist es, die Breite
konjunktureller Bewegungen Ubersichtlich darzustellen, ohne die Nachteile eines aggregierten Indikators zu
haben. Denn bei einem Composite Indicator, bei dem die einzelnen Konjunkturdaten in gewichteter Weise
eingehen, verschwinden wertvolle Einzeldetails der jeweiligen Indikatoren. Vor allem werden gegenlaufige
Tendenzen einzelner Indikatoren nicht mehr sichtbar. Die disaggregierte Analyse mit der IW-Konjunkturam-
pel hat den Vorteil, dass die ausgewahlten Einzelindikatoren ohne Gewichte in die Darstellung einflieRen und
sichtbar bleiben und gleichzeitig ein konjunktureller Gesamteindruck entsteht.

Untersuchungsgegenstand der vorliegenden Studie ist die Frage, ob die IW-Konjunkturampel persistente Sig-
nalbilder Giber das Einsetzen und die Konstanz konjunktureller Expansionsphasen liefert und ob diese Ver-
dichtung von Konjunkturinformationen mit der folgenden Entwicklung des BIP konsistent ist. Es geht hier
nicht darum, kurzfristige Konjunkturwendungen zu erkennen, sondern friihzeitig eine Verstetigung wahrzu-
nehmen.
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2 Konzeption der IW-Konjunkturampel

Wie angesprochen verfolgt die IW-Konjunkturampel das Ziel, heterogene Einzelinformationen systematisch
zu bindeln und zu einem Gesamtbild zu verdichten. Das zugrunde liegende Indikatoren-Set umfasst insge-
samt zehn GréRen aus den drei zentralen realwirtschaftlichen Bereichen Produktion, Beschaftigung und
Nachfrage (siehe hierzu Abbildung 3-1): Im Bereich Produktion flieRen die Industrieproduktion, der Auftrags-
eingang der Industrie sowie der Einkaufsmanagerindex (PMI) ein. Diese drei Indikatoren bilden (teilweise)
die angebotsseitige Dynamik der Volkswirtschaft ab: Wahrend Industrieproduktion und Auftragseingang re-
ale und nachtraglich gemessene und verdéffentlichte GroRBen darstellen, hat der PMI als Stimmungsindikator
einen ausgepragten Frihindikatorcharakter und reagiert besonders schnell auf Veranderungen im wirt-
schaftlichen Umfeld. Im Bereich Beschaftigung werden die Anzahl der Erwerbstétigen, die Anzahl der Arbeits-
losen sowie die Arbeitslosenquote herangezogen. Zusammen sollen diese drei Indikatoren eine differenzierte
Einschatzung der Arbeitsmarktlage ermdglichen. Den dritten Bereich bildet die Nachfrage, fir die vier Indi-
katoren bericksichtigt werden: der private Konsum gemaR den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
(VGR), das Konsumentenvertrauen, die Bruttoanlageinvestitionen sowie die Exporte. Dieser Bereich deckt
damit sowohl die binnenwirtschaftliche Nachfrageseite als auch die AuRenwirtschaft ab und ermaoglicht eine
Einschatzung, ob konjunkturelle Impulse breit getragen oder auf einzelne Verwendungskomponenten be-
grenzt sind.

Die Auswahl der Indikatoren orientiert sich an zwei Leitprinzipien (Cholewa/Goecke/Gromling, 2015): erstens
anihrer empirischen Relevanz fiur die konjunkturelle Dynamik und zweitens an ihrer zeitnahen Verfligbarkeit.
Die IW-Konjunkturampel ist eine Kombination monatlich verfligbarer Indikatoren (etwa des PMI oder der
Arbeitslosenzahlen) und quartalsweise veroffentlichter GroRen (wie dem privaten Konsum oder den Investi-
tionen aus den VGR). Quartalsindikatoren gehen entsprechend erst mit ihrer offiziellen Veroffentlichung im
jeweiligen Folgemonat nach Quartalsende in die Ampel ein. Um zu verhindern, dass einzelne monatliche
AusreilRer das Gesamtsignalbild verzerren, wird fiir jeden Indikator nicht der aktuelle Monatswert unmittel-
bar herangezogen, sondern der gleitende Dreimonatsdurchschnitt. Dieses Verfahren dampft kurzfristige
Schwankungen und stellt sicher, dass ein Signalwechsel erst dann eintritt, wenn sich eine Veranderung tGber
mehrere Monate hinweg als robust erwiesen hat. Gleichzeitig bleibt die Ampel durch die monatliche Aktua-
lisierung hinreichend aktuell, um konjunkturelle Veranderungen zeitnah abzubilden. Damit erhéht sich die
Stabilitat und Interpretierbarkeit des Gesamtsignalbilds, ohne an Aktualitat einzubiiRen.

Die Indikatoren der IW-Konjunkturampel werden hinsichtlich einer Verbesserung oder Verschlechterung der
konjunkturellen Lage bewertet. Einerseits (beispielsweise Industrieproduktion oder Erwerbstatige) werden
Anstiege von Indexwerten oder der Anzahl von Personen als positiv fiir die Konjunktur angesehen, anderer-
seits (zum Beispiel Anzahl der Arbeitslosen sowie Arbeitslosenquote) gilt dies fir niedrigere Werte. Der PMI
bildet einen Sonderfall, da konzeptionell ein Schwellenwert von 50 als Expansionsgrenze gilt. Werte tber
dieser Schwelle signalisieren eine Expansion und Verbesserung und Werte darunter eine Verringerung der
zuklnftigen Wirtschaftsleistung. Im Rahmen der IW-Konjunkturampel wird eine konjunkturelle Verbesserung
dann ausgewiesen, wenn der PMI steigt und oberhalb des Schwellenwerts von 50 liegt. Eine konjunkturelle
Verschlechterung liegt hingegen vor, wenn der Indexwert fallt und zugleich unterhalb von 50 notiert. Alle
anderen Ereignisse werden als neutral bewertet. Hinsichtlich der grafischen Aufbereitung entspricht eine
grine (rote) Kennzeichnung einer signifikanten Verbesserung (Verschlechterung) des Indikators, gelb signa-
lisiert keine signifikante Veranderung.
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Damit die IW-Konjunkturampel nicht zu sensitiv auf Datendnderungen reagiert, muss ein Grenzwert dafir
definiert werden, ab wann eine Veranderung nicht mehr als neutral gilt, sondern eine relevante Verschlech-
terung oder Verbesserung vorliegt (siehe ausfihrlich Cholewa/Goecke/Gromling, 2015): Dazu werden die
monatlichen Indikatoren zunachst auf eine Dreimonatsbasis umgerechnet. Dies begriindet sich darin, dass
einige Indikatoren auf Monatsbasis, andere auf Quartalsbasis veroffentlicht werden. Dabei wird die durch-
schnittliche Veranderung in den letzten drei verfliigbaren Monaten gegenliber dem Durchschnitt der davor
liegenden drei Monate bestimmt. Alle drei Monate werden bei der Berechnung gleichgewichtet. Quartalsda-
ten werden nicht umgerechnet, sondern direkt mit dem jeweiligen Vorquartal verglichen. AnschlieRend wer-
den die Veranderungen mit der Standardabweichung der gleichen Variablen verglichen. Diese bezieht sich
durchgehend auf die letzten zehn Jahre, um im Normalfall moglichst zwei Konjunkturzyklen zu umfassen.
Anderungen in den Variablen, die im Vergleich zur Standardabweichung der letzten zehn Jahre als klein be-
wertet werden, sind als nicht relevante Anderungen der jeweiligen Indikatoren zu interpretieren. Als klein
wurde ein Siebtel der jeweiligen Standardabweichung festgelegt (siehe hierzu ausfiihrlich Cholewa/Goe-
cke/Grémling, 2015). Bei der Interpretation der IW-Konjunkturampel muss insgesamt bedacht werden, dass
die jeweiligen Monatswerte der IW-Konjunkturampel die wirtschaftlichen Daten fiir unterschiedlich weit zu-
rickliegende Monate reprasentieren. Die Ampel spiegelt lediglich den Stand der am aktuellen Rand verfiig-
baren Konjunkturinformationen wider und nicht die tatsachliche Lage zu diesem Zeitpunkt. Diese Erkennt-
nisverzégerungen sind bei der Konjunkturdiagnose generell unvermeidbar.
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3 IW-Konjunkturampel zum Jahresbeginn 2026

Mit der IW-Konjunkturampel werden seit dem Jahr 2015 monatlich die Verdanderungen wichtiger Konjunk-
turindikatoren fur Deutschland, den Euroraum, die USA und China und seit dem Jahr 2023 auch fiir das Ver-
einigte Konigreich (Gromling/Koenen, 2023) gemalR dem oben dargelegten Konzept berechnet. Konzeptionell
umfasst die IW-Konjunkturampel die in Abbildung 3-1 aufgefiihrten zehn Indikatoren aus den Bereichen Pro-
duktion, Beschaftigung und Nachfrage. In Abbildung 3-1 ist ersichtlich, dass nicht fiir alle Lénder oder Lan-
dergruppen die Daten fir diese zehn Indikatoren zur Verfligung stehen. Fiir den Euroraum fehlen derzeit die
Daten zum Auftragseingang. Fiir China liegen nur sieben und fiir das Vereinigte Kénigreich neun Indikatoren
vor.

Abbildung 3-1: IW-Konjunkturampel fiir Marz 2026

Griine (rote) Kennzeichnung entspricht einer signifikanten Verbesserung (Verschlechterung) des Indikators in den
letzten drei Monaten gegeniiber den vorhergehenden drei Monaten, gelb signalisiert keine signifikante Verdanderung

Deutschland Eurozone China UK

Industrieproduktion
Produktion Auftragseingang

Einkaufsmanagerindex

UsA

Erwerbstétige

Beschaftigung Arbeitslose

Arbeitslosenquote

Konsum VGR

Konsumentenvertrauen
Nachfrage

Investitionen

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Mit Blick auf Deutschland belegt die IW-Konjunkturampel fiir die ersten Monate des Jahres 2026 und auch
flr die in Abbildung 3-1 dargestellte Auswertung vom Marz 2026 den sich im vergangenen Jahr abgezeichne-
ten Konjunkturoptimismus. Sowohl die Wirtschaftserwartungen — beispielsweise auf Basis der IW-Konjunk-
turumfrage vom Spatherbst 2025 (Grémling, 2025a) oder gemaR der IW-Verbandsumfrage vom Jahresende
2025 (Gromling, 2025b) — als auch Prognosen (Bardt et al., 2025; SVR, 2025; Gemeinschaftsdiagnose, 2025)
waren flr das Jahr 2026 zuversichtlich. Jedenfalls wurde ein Wachstum des realen BIP von rund 1 Prozent
und damit ein Ende der jahrelangen Stagnationsphase in Deutschland erwartet. Die vorwiegend auf die In-
dustrie ausgerichteten Produktionsindikatoren zeigten alle eine signifikante Verbesserung an. Auch die mit
deutlicher Zeitverzégerung vorliegenden Daten zum Konsum und zu den Investitionen waren positiv. Ledig-
lich die Arbeitslosenquote zeigte eine Verschlechterung an. Die auch im ersten Monat der Nahost-Krise vor-
liegenden und insgesamt positiven Daten machen nochmals die generell bestehende Problematik von Zeit-
verzogerungen bei der Verfiigbarkeit von Konjunkturdaten deutlich — mit den entsprechenden Implikationen
flr eine zeitnahe Konjunkturdiagnose.

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 8



M Konjunktur

Die letzte Auswertung der IW-Konjunkturampel bildet jeweils den aktuellen Rand des sogenannten Konjunk-
turfilms (Abbildung 3-2). Dieser stellt die Entwicklung der IW-Konjunkturampel Giber den gesamten Beobach-
tungszeitraum von 2008 bis zur aktuellen Ausgabe (hier Marz 2026) dar. Als gestapeltes Flachendiagramm
zeigt er fiir jeden Monat, wie viele der zehn Einzelindikatoren ein griines (positiv), gelbes (neutral) oder rotes
(negativ) Signal aufweisen. Die Gesamthohe des Diagramms entspricht dabei stets der Anzahl aller zehn In-
dikatoren. Der Konjunkturfilm macht damit nicht nur den aktuellen Stand der Ampel sichtbar, sondern er-
laubt es, die konjunkturelle Entwicklung tGber weit mehr als anderthalb Jahrzehnte hinweg qualitativ nachzu-
vollziehen — als kontinuierliches Bild der sich verandernden Signalbreite.

Abbildung 3-2: Konjunkturfilm fiir Deutschland

Zusammensetzung der zehn Konjunkturindikatoren auf Basis der monatlichen IW-Konjunkturampel; griine (rote)
Kennzeichnung entspricht einer signifikanten Verbesserung (Verschlechterung) des Indikators in den letzten drei Mo-
naten gegeniiber den vorhergehenden drei Monaten, gelb signalisiert keine signifikante Veranderung
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Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Mit Beginn des Beobachtungszeitraums im Jahr 2008 dominierte zunehmend das rote Flachensegment das
Gesamtbild: Im Gefolge der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise, die in den USA im Sommer 2007 einsetzte
und im Herbst 2008 an Dynamik erfuhr (siehe Gromling, 2024), verdrangten negative Konjunkturnachrichten
die positiven nahezu vollstdndig — und entsprechend verschwand in der Ampel die griine Flache von Februar
bis Mai 2009. Ab 2010 begann sich das Bild zu drehen. Griine und gelbe Signale gewannen sukzessive an
Breite und der Konjunkturfilm zeigte eine schrittweise und umfassende Erholung, die jedoch von der Euro-
krise 2011/2012 unterbrochen wurde. Mit dem Ausklang dieser erneuten Konjunkturkrise im Jahresverlauf
2013 setzte eine langere Phase ein, in der griine und gelbe Signale das Konjunkturbild pragten und rote Sig-
nale kaum noch sichtbar waren. Diese Expansionsphase zog sich mit kurzen Unterbrechungen bis in das Jahr
2018. Ab dann wurde die griine Flache allmahlich schmaler und gelbe Signale gewannen die Oberhand.

Neben der globalen Finanzmarktkrise von 2009 zeigte sich der markanteste Einschnitt im gesamten Beobach-
tungszeitraum ab dem Friihjahr 2020: Mit dem Ausbruch der Coronapandemie (siehe hierzu Gromling, 2024)
kollabierte das Signalbild schlagartig. Die rote Flache fillte nahezu den gesamten Bereich, wahrend griine
Signale bis Spatsommer 2020 vollstandig verschwanden. Die darauffolgende Erholungsphase ist im
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Konjunkturfilm ebenso deutlich ablesbar: Die griine Flache dehnte sich sehr schnell aus und erreichte im
Oktober 2021 mit acht Feldern ihren héchsten Stand im gesamten Beobachtungszeitraum. Ab 2022 kehrte
sich das Bild erneut um — mit dem Beginn des Ukrainekrieg und der einsetzenden Energiekrise verdrangte
die rote Flache abermals die griinen Signale. Ab 2024 erschienen wieder griine Felder in Kombination mit
roten. Der Zollstreit mit den USA und die insgesamt angespannte geopolitische Lage bremsten erneut die
positiven Signale im Jahr 2025 ein, bevor es zum Ende des Beobachtungszeitraums ein Wiedererstarken der
grinen Flache und ein Verschwinden der roten Felder gab.

Der Konjunkturfilm macht sichtbar, wie sich Auf- und Abschwiinge nicht nur in der Intensitat, sondern vor
allem in ihrer Breite und Persistenz unterscheiden. Wahrend der Coronaschock 2020 als abrupter Einbruch
mit ebenso rascher Erholung sichtbar wird, zeigt die Schwachephase ab 2022 ein graduelles und anhaltendes
Ubergewicht negativer Signale. Zudem macht der Film konjunkturelle Ubergangsphasen sichtbar. Dort, wo
gelbe Signale die Flache dominieren, zeigt sich eine Phase der konjunkturellen Unbestimmtheit — weder kla-
rer Aufschwung noch Abschwung. Solche Phasen lassen sich im Diagramm etwa wahrend der Eurokrise 2011
bis 2013, der konjunkturellen Abkihlung ab 2018 sowie ab 2024 beobachten. Beginnend im Jahr 2026 zeigte
der Konjunkturfilm erste Anzeichen einer Verschiebung: Die rote Flache nahm ab, griine Signale begannen
wieder Raum zu gewinnen. Der urspriingliche Untersuchungsgegenstand dieses Beitrags war darauf ausge-
richtet, ob eine Verstetigung der griinen Felder in nachster Zeit eine ausgepragte Erholung und 6konomische
Expansion in Deutschland andeuten kann. Mit dem Krieg im Nahen Osten ab Ende Februar 2026 und seinem
Potenzial an Verunsicherungen und tatsachlichen Belastungen (Bardt et al., 2026) riickt dieses Anwendungs-
ziel der IW-Konjunkturampel und des Konjunkturfilms wieder in den Hintergrund.
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4 Anwendung eines Diffusionsindex

Fir die Analyse, ob der Konjunkturfilm auf Basis der IW-Konjunkturampel eine Verstetigung der kurzfristigen
wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland anzeigen kann, wird das BIP als ReferenzgrofRe in der Form ver-
wendet, wie es zu den jeweiligen Zeitpunkten nach der offiziellen Veréffentlichung verfiigbar war. Quartals-
werte des BIP stehen entsprechend erst mit der Veréffentlichung im jeweiligen Folgemonat zur Verfligung.
Die folgenden Zeitangaben in Abbildung 4-1 beziehen sich somit auf den jeweiligen Informationszeitpunkt
und nicht auf den Berichtszeitraum (Zeitraum, auf den sich die Daten inhaltlich beziehen). Der Bezug zwi-
schen der IW-Konjunkturampel und dem BIP ist im Folgenden ausdriicklich nicht als linearer Zusammenhang
zu verstehen, sondern weist eher einen indikativen Charakter auf und spiegelt damit vor allem die konjunk-
turelle Tendenz wider, ohne eine punktgenaue Abbildung einzelner Veranderungen im BIP zu implizieren.

Zur Quantifizierung der Signalverdichtung wird ein Diffusionsindex (DI) verwendet, der aus der Verteilung
der Ampelsignale (griin/gelb/rot) einen Indexwert ableitet. Ein Diffusionsindex erfasst den Anteil der Indika-
toren, die sich in eine bestimmte Richtung entwickeln — ohne die Starke der einzelnen Veranderungen zu
gewichten (Mohr, 2008). Er wurde in der konjunkturanalytischen Forschung als Ergdnzung zur Wendepunk-
tanalyse entwickelt, da letztere zwar den Zeitpunkt eines Konjunkturwechsels identifizieren kann, jedoch
keine Aussage Uber die Intensitat der Auf- und Abschwiinge erlaubt (Mohr, 2008; Déhrn, 2014). Der Riickgriff
auf ein solches Verdichtungsverfahren ist methodisch gut begriindet. Konjunkturindikatoren werden in gro-
Rer Anzahl und dichter Folge veroffentlicht, weisen unterschiedliche Frequenzen und Zeitverziige auf und
zeichnen haufig kein einheitliches Bild der aktuellen Lage. Fiir die Konjunkturanalyse ergibt sich daraus die
grundlegende Frage, wie diese heterogenen Einzelinformationen zu einer konsistenten Gesamteinschatzung
verdichtet werden kdnnen. Versuche, mehrere Indikatoren in einer einzigen Kennziffer zusammenzufassen,
haben daher in der Konjunkturforschung eine lange Tradition (D6hrn, 2014) — von friihen Sammelindikatoren
wie dem Harvard-Barometer der 1920er Jahre Gber Faktormodelle bis hin zu Systemen von Briickengleichun-
gen. Der Diffusionsindex geht auf Burns/Mitchell (1946) zuriick und stellt eine konzeptionell einfache Form
eines Sammelindikators dar: Er verdichtet die in den Einzelindikatoren enthaltenen Informationen auf eine
binare Aussage (ob sich ein Indikator verbessert hat oder nicht) und aggregiert diese zu einem Gesamtwert
(D6hrn, 2014). Der Diffusionsindex findet in der wirtschaftlichen Praxis breite Anwendung, insbesondere zur
kompakten Zusammenfassung von Umfrageergebnissen mit mehreren Indikatoren. Die Europdische Kom-
mission (European Commission, 2026) verwendet beispielsweise eine konzeptionell sehr dhnliche Herange-
hensweise: Dort werden sogenannte Balances of Opinion berechnet — die Differenz zwischen dem Anteil po-
sitiver und negativer Antworten, welche mathematisch einer linearen Transformation eines Diffusionsindex
entsprechen und bei identischer Datenbasis zu denselben inhaltlichen Aussagen fiihren. Auch der Purchasing
Managers' Index (PMI) von S&P Global folgt derselben Grundlogik (S&P Global, 2026).

Ein wesentlicher Vorzug des Verfahrens liegt in seinem einfachen Konstruktionsprinzip. Aufwandige Daten-
transformationen sind nicht erforderlich, und der Index erweist sich als vergleichsweise robust gegeniber
nachtraglichen Datenrevisionen. Die wesentliche Einschrankung besteht hingegen darin, dass die in den Ur-
sprungsdaten enthaltenen Informationen nur in begrenztem Umfang genutzt werden: Nur die Richtung einer
Veranderung flieRt in die Berechnung ein, nicht deren AusmaR. Im vorliegenden Beitrag wird dieser Eigen-
schaft dadurch Rechnung getragen, dass der Diffusionsindex ausdrticklich nicht als MessgréRe fiir die Inten-
sitat konjunktureller Veranderungen verstanden wird, sondern als Instrument zur Beurteilung der Breite und
Persistenz von Signalverschiebungen in der IW-Konjunkturampel — also als ergdanzende qualitative Einschat-
zung, die konjunkturelle Prozesse in ihrer Diffusion Uber viele verschiedene wirtschaftliche Aktivitdten

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 11



M Konjunktur

hinweg sichtbar macht (Tichy, 1994). Fir die folgende Berechnung wird die Herangehensweise der Europai-
schen Kommission (2026) gemdaR Gleichung (1) verwendet:

Demnach ergeben sich die Werte des Diffusionsindex (DI) fuir den Zeitpunkt t aus der Anzahl griiner Felder
(G¢) und der Anzahl gelber Felder (Y;) im Monat t. Der Neutralpunkt liegt bei N/2. Da die Konjunkturampel
zehn (N) verschiedene Konjunkturindikatoren beinhaltet, entspricht dies einem Indexwert von 5 und be-
schreibt eine Situation, in der sich griine und rote Signale ausgleichen oder alle Indikatoren gelb sind. Werte
Uber 5 deuten auf eine Dominanz griiner Signale hin, Werte unter 5 auf eine Dominanz roter Signale. Bei der
Interpretation monatlicher Verdanderungen des Diffusionsindex ist eine strukturelle Eigenschaft der Ampel zu
beriicksichtigen: Drei der zehn Indikatoren basieren auf Quartalsdaten und bleiben innerhalb eines Dreimo-
natszeitraums (ab dem Folgemonat eines Kalenderquartals) unverandert. In jedem einzelnen Monat, in dem
die Quartalswerte fix sind, konnen sich damit maximal sieben Indikatoren tatsachlich verandern. Formal be-
wegt sich der DI zwar auf einer Skala von 0 bis 10, doch die monatlich realisierbare Veranderungsspanne ist
auf den Bereich der sieben Monatsindikatoren begrenzt. Dies hat zwei Konsequenzen fir die Interpretation:
Erstens wirken die Quartalsindikatoren als struktureller Stabilitatsanker, der kurzfristige Schwankungen im
Gesamtindex dampft. Zweitens flhrt dies dazu, dass monatliche Indexbewegungen — gemessen an der Ge-
samtskala von 10 — die tatsachliche Verdanderungsintensitat unter den aktualisierbaren Indikatoren tenden-
ziell unterschatzen. Eine Veranderung von etwa vier der sieben Monatsindikatoren entspricht einer Bewe-
gung von 57 Prozent der verfiligbaren Indikatoren, schlagt sich im Gesamtindex jedoch nur als Verschiebung
um vier von zehn Punkten nieder. Bei der Analyse konkreter Monatsbewegungen sind diese zwei Effekte zu
bedenken.
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5 Anwendung fiir einen Referenzzeitraum

Um eine Analyse filr positive Verstetigungen durchzufiihren, wurde explizit der Zeitraum 2013 bis 2019 ge-
wahlt, weil dieser von einer langeren Phase relativ konstanten Wachstums gepragt war (siehe Gromling,
2024). Zugleich blieb dieser Beobachtungs- und Referenzzeitraum — abgesehen von den Irritationen und
MalBnahmen der ersten Trump-Regierung in den USA ab dem Jahr 2017 — weitgehend frei von auBergew6hn-
lichen exogenen Schocks und ermdglicht damit eine Analyse konjunktureller Aufschwungsdynamiken unter
vergleichsweise ,,normalen” Bedingungen.

Abbildung 5-1 zeigt, dass der Diffusionsindex eine wesentlich héhere Volatilitdt aufweist als der Verlauf des
preis-, saison- und arbeitstaglich bereinigten BIP. Diese Volatilitat ist plausibel, da die Ampel monatlich aus-
gewiesen wird und aufgrund der vorhandenen Datenbasis aktualisiert wird. Dadurch reagiert sie schneller
und empfindlicher auf eine Verdnderung verschiedener Indikatoren, wahrend das BIP quartalsweise und als
eine aggregierte MessgrofRe ausgewiesen wird. Es wurde bereits darauf hingewiesen, dass die folgende Ana-
lyse nicht auf den Gleichlauf dieser beiden Zeitreihen im statistischen Sinne ausgerichtet ist.

Abbildung 5-1: Diffusionsindex der IW-Konjunkturampel und Verlauf des Bruttoinlandsprodukts

Werte des Diffusionsindex auf Basis der IW-Konjunkturampel und des preis-, saison- und arbeitstiglich bereinigten
BIP in Deutschland (Index 2020=100)
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft

Zu Beginn des Referenzzeitraums war eine Trendwende der deutschen Wirtschaft zu verzeichnen. Nach der
Eurokrise 2011/2012 (siehe Grémling, 2024) gab es einen langeren Zeitraum mit groRtenteils positiven
Wachstumsraten. Mit Beginn dieser Expansionsphase im zweiten Quartal 2013 kam es auch zu einer starken
Veranderung des Diffusionsindex, welcher von einem niedrigen Wert von 3,5 zu Beginn dieses Jahres auf ein
konstantes Niveau von Uber 5 anstieg. Wahrend der starken Aufschwungsphase zwischen dem zweiten
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Quartal 2013 und dem dritten Quartal 2014 lag der Diffusionsindex durchgehend auf einem durchschnittli-
chen Niveau von 6,6 und markierte damit eine hohe Verdichtung von griinen Indikatoren. Die Werte in diesen
flnf Quartalen schwankten zwischen 5 und 7,5. In den darauffolgenden Quartalen stieg das BIP weiterhin an,
wenngleich mit geringerer Wachstumsrate. Parallel dazu verfestigte sich der Diffusionsindex auf einem
durchschnittlichen Niveau von rund 6 bis zum vierten Quartal 2016.

Eine dhnliche Entwicklung ldsst sich im Zeitraum von 2017 bis 2018 erkennen. Nach relativ schwachen Wachs-
tumszahlen zum Ende von 2016 stieg das preis-, saison- und arbeitstaglich bereinigte BIP von 2017 bis 2018
wieder starker an. Im Vergleich dazu stieg auch die Anzahl der griinen Indikatoren von vier auf sieben an.
Diese sieben Indikatoren umfassen sowohl neu auf griin wechselnde Indikatoren als auch bereits zuvor griine
Indikatoren. Der Diffusionsindex blieb Giber den gesamten Zeitraum hinweg konstant auf einem Niveau ober-
halb von 5. Mit einem durchschnittlichen Wert von 7,5 wies er auf eine Verdichtung der griinen Indikatoren
hin. Nach dieser weitgehend stabilen Wachstumsphase bis zur Jahresmitte 2018 war im Beobachtungszeit-
raum eine Abschwachung der gesamtwirtschaftlichen Dynamik erkennbar. Ab diesem Zeitpunkt ndaherten
sich die BIP-Veranderungen dem Nullbereich an und wiesen zeitweise negative Werte auf. Es folgte keine
unmittelbare Riickkehr zu einem klaren Aufwartstrend, sondern eine Phase niedriger Wachstumsraten und
Stagnation. Damit markierte das Jahr 2018 einen Ubergang von expansiver Entwicklung hin zu einer gesamt-
wirtschaftlichen Seitwartsbewegung. Parallel veranderte sich das Signalbild der Konjunkturampel deutlich.
Der DI verringerte sein Niveau in dem Zeitraum deutlich und fiel auf ein durchschnittliches Niveau von 4,4.
Positive Impulse in den zugrunde liegenden Einzelindikatoren waren nicht mehr breit vorhanden. Der Blick
auf den Konjunkturfilm zeigte den Anstieg gelb markierter Indikatoren — zunachst auf sechs, anschlieBend
auf acht. Diese Kombination — Riickgang griiner bei gleichzeitigem Anstieg gelber Signale — spricht fir eine
Verdichtung von Stagnationstendenzen auf der Indikatorebene, die mit der beobachteten und andauernden
Abschwachung im BIP zeitlich konsistent verlief.

Nach dem Jahr 2019 war das Wirtschaftsleben von zwei pragenden konjunkturellen Belastungen gekenn-
zeichnet — der Coronakrise ab dem Friihjahr 2020 sowie dem Krieg in der Ukraine und der daraus resultie-
renden Energiekrise ab Frihjahr 2022. Es wird hier nicht vordringlich untersucht, ob sich in Phasen gesamt-
wirtschaftlicher Abschwachung auch im Konjunkturfilm eine entsprechende Verschiebung der Indikatoren-
breite zeigt und sich negative Signale im Abschwung verdichten. Gleichwohl gab es mit dem abrupten Ein-
bruch der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat im Frihjahr 2020 auch im Ampelbild schlagartig eine nahezu voll-
standige Haufung negativer Signale und der Diffusionsindex fiel auf seinen tiefsten Wert im gesamten Be-
obachtungszeitraum. In der anschlieBenden Erholungsphase zeigte der DI eine ebenso markante Gegenbe-
wegung mit einem Anstieg auf den hochsten Wert im gesamten Zeitverlauf. Sowohl die tatsachliche BIP-
Entwicklung als auch die Prognosen fiir das Jahr 2022 waren Uberaus positiv. Die Verstetigungssignale der
IW-Konjunkturampel verloren mit der russischen Invasion in die Ukraine jedoch schnell an Bedeutung. Im
Gegensatz zum Jahr 2020 gab es keinen einmaligen abrupten Einbruch, sondern eine anhaltende, graduell
fortschreitende Verschlechterung des konjunkturellen Umfelds. Entsprechend zeigte der DI kein einzelnes
»,Schockminimum®, sondern eine Verstetigung auf einem von negativen Signalen dominierten Niveau. Der
Konjunkturfilm macht die Persistenz der konjunkturellen Belastung sichtbar — nicht als Einmalschock, son-
dern als strukturelle und andauernde Schwachephase.
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6 Fazit und aktuelle Entwicklung

Im vorliegenden Beitrag wurde in erster Linie anhand einer vergangenen Expansionsphase in Deutschland
untersucht, ob sich diese in der monatlich berechneten IW-Konjunkturampel als Verdichtung (Breite der Sig-
nale) und Verstetigung (Persistenz Gber mehrere Monate) angezeigt hat. Ziel war es, aus dem Konjunkturfilm
ableiten zu kdnnen, ob auch die aktuellen Veranderungen im Ampelbild belastbare Anzeichen fiir eine anste-
hende und andauernde Expansion in Deutschland liefern kénnen.

Der urspriingliche Untersuchungsgegenstand dieses Beitrags war darauf ausgerichtet, ob eine Verstetigung
der griinen Felder in nachster Zeit eine Indikation fiir eine ausgepragte und andauernde Erholung und 6ko-
nomische Expansion in Deutschland andeutet. Im Gleichklang mit den bereits angesprochenen Aufhellungen
der Konjunkturaussichten in Deutschland fiir das Jahr 2026 zeigte sich auch auf Basis der IW-Konjunkturam-
pel im Zeitraum Dezember 2025 bis Marz 2026 eine Verschiebung im Signalbild. Die Anzahl griiner Indikato-
ren stieg von 0 auf 5 und gleichzeitig nahm die Breite negativer Signale deutlich von 4 auf 1 ab. Dementspre-
chend veranderte sich der DI auf ein Expansionsniveau von 7. Hinsichtlich der Stetigkeit ware das Augenmerk
in nachster Zeit darauf gerichtet gewesen, ob es auch zu einer Verdichtung positiver Konjunkturinformatio-
nen auf Basis des Konjunkturfilms und des DI gekommen ware — als friihzeitige Indikation fir eine sich fort-
setzende Erholung. Mit dem Kriegsausbruch Ende Februar 2026 im Nahen Osten und seinem Potenzial an
Verunsicherungen und tatsdchlichen Belastungen wird dieser Test firs Erste hinfallig. Aufgrund der verzo-
gerten Verflgbarkeit von Konjunkturinformationen lauft auch die IW-Konjunkturampel der Realitdt noch ein
Stiick weit hinterher. Das gegenwartige noch positive Signalbild wird dadurch begilinstigt, dass die positiven
Impulse aus den guten Zahlen des vierten Quartals 2025 und aus den ersten Monaten von 2026 aktuell noch
stark Gberwiegen. Das diirfte sich im Jahresverlauf 2026 wieder andern.
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