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Deutsches Wirtschaftswunder?
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Ursachen des „Wunders“

� Grundlegende Reformen seit dem 
Jahr 2000

� Dynamische Weltkonjunktur bei 
hervorragender internationaler 
Wettbewerbsfähigkeit

� Impulse durch nachfrageorientiertes 
Koalitionsprogramm



Steuerreform 2000: Wettbewerbsfähige 
Besteuerung für Personengesellschaften



Steuerbelastung der Unternehmen 
niedriger als manche glauben



Steuerbelastung in Deutschland 
effektiv sehr niedrig 



Demographie-Problem der 
Rentenversicherung wurde „gelöst“
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Umfassende Reformen am Arbeitsmarkt
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Niedrigere Arbeitgeberbeiträge durch 
Gesundheitsreform und Umfinanzierung
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Arbeitsmarktentwicklung: per Saldo 
kein Erfolg der Lohnzurückhaltung

Sozialversicherungspflichtige Beschäftigte 



Großes Nachfrageprogramm 
durch die Weltwirtschaft 
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Nachfragemotor Export
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Bizarre Basarökonomie
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Deutschlands riesiger 
Außenhandelsüberschuss
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Sehr vorteilhafte Entwicklung der 
Lohnstückkosten innerhalb der EWU

Durchschnittlicher Anstieg der nominalen Lohnstückkosten von 1999 bis 2006
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Initialzündung für das Jahr 2006 durch 
Große Koalition

� Impulse für Investitionen durch 
Abschreibungserleichterungen

� Impulse für Konsum durch Vorzieheffekte 
der Mehrwertsteuer

� Impulse für Bauwirtschaft durch letzte 
Möglichkeit zur Nutzung der 
Eigenheimzulage und durch 
Vorzieheffekte bei der Mehrwertsteuer

� Konsolidierung durch Wachstum



Nachfrageorientiertes 
Koalitionsprogramm für 2006
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Aber: Aufschwung fehlt die Breite
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Einzelhandel im Jahr 2007 bisher bei  
geringem Preisanstieg sehr schwach
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Bauwirtschaft zeigt nach unten
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Weltwirtschaftliche Risiken



Stark steigende Leistungsbilanzüberschüsse 
zahlreicher Länder
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Stark steigende Leistungsbilanzdefizite 
einiger weniger Länder
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Steigende Währungsreserven von  
Schwellenländern
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IWF-Szenario des „no landing“:  
Leistungsbilanzsalden bleiben unverändert
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Annahmen

� Anhaltend hohe Verschuldungs-
bereitschaft und Kreditwürdigkeit 
der US-Haushalte

� Stärkere Binnennachfrage in Japan 
und Deutschland

� Keine nennenswerten 
Wechselkursänderungen



Aber : Derzeitige Verschuldung der 
US-Privathaushalte nicht „sustainable“
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Schon jetzt historisch hohe finanzielle 
Belastung der US-Haushalte
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Zunehmende Ungleichgewichte 
innerhalb des Euro-Währungsraums
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Stark steigende Immobilienpreise
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Problemland Spanien
Verschuldung der privaten Haushalte 
in % des verfügbaren Einkommens



Harte Landung 

� Rezession und sinkende Zinsen in den 
USA

� Starker Abwertungsdruck auf den Dollar
� Begrenzte Abwertung in den asiatischen 
Ländern

� Carry-trade in Japan sorgt für schwachen Yen

� Starke Abwertung im Euroraum wegen 
passiver EZB

� Probleme für exportorientierte Länder des 
Euroraums 



Was kann die Wirtschaftspolitik tun?



Internationale Koordination in der 
Währungspolitik statt „Beggar-my-neighbor“

Veränderung der Währungsreserven von 2003 bis 2006 (in %)

0

50

100

150

200

250

300

350

Sw
ed

en
Ja

pa
n

U
ni

te
d 

Ki
ng

do
m

Co
lo

m
bi

a
Po

la
nd

Ve
ne

zu
el

a,
 R

ep
. B

ol
.

Ph
ilip

pi
ne

s
U

ru
gu

ay
M

or
oc

co
Ko

re
a

Th
ai

la
nd

Eg
yp

t
Br

az
il

In
di

a
Au

str
al

ia
Bu

lg
ar

ia
H

un
ga

ry
Tu

rk
ey

Vi
et

na
m

C
hin

a,
P.

R
.:M

ac
ao

N
ew

 Z
ea

la
nd

Ar
ge

nt
in

a
Tu

nis
ia

Ch
in

a,
P.

R
.: 

M
ai

nla
nd

Uk
ra

ine

Se
rb

ia
, R

ep
ub

lic
 o

f
R

om
an

ia
So

ut
h 

Af
ric

a
Bo

liv
ia

R
us

si
a

Ka
za

kh
st

an



Aufwertung des Euro nicht außer 
Kontrolle geraten lassen

� EZB kann 
� unbegrenzt Dollar gegen Euro 
ankaufen,

� Effekte auf die Geldbasis sterilisieren,

� so dass negative Effekte auf das 
Preisniveau verhindert werden können.



Deutschland muss mehr eigene 
Dynamik entfalten



Die Arbeitnehmer müssen wieder am 
steigenden Wohlstand beteiligt werden



Politik muss Prioritäten
deutlich machen

Konsolidieren

Senkung
der Lohnnebenkosten

Zukunfts-
investitionen

Niedrigere 
Steuern



Sparpotenziale sind gering: Deutschland 
ein „Magerstaat“ der EU-15
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Deutschlands Bildungsnotstand



Deutschlands Defizit bei der 
Infrastruktur
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Vom Vater des Wirtschaftswunders 
lernen

� Ludwig Erhard:

„Der Erfolg unserer Wirtschaftspolitik 
bestand immer darin, dass wir vor 
Spannungen niemals zurückgewichen 
sind, sondern die Lösung immer im 
dynamischen Durchbruch nach vorne, 
d.h. in der Expansion gesucht und 
gefunden haben.“


