‘% Mittelhessen Bewegt
O Flossbach von Storch -

RESEARCH INSTITUTE

Prof. Dr. Gunther Schnabl
Direktor Flossbach von Storch Research Institute

Deutschlands fette Jahre sind vorbei
Griinde und Lésungsansitze

Interaktive Podiumsdiskussion

Gielen, 15. September 2025

September 2025 Prof. Dr. Gunther Schnabl, Flossbach von Storch Research Institute 1



O Inhalt

1. Die Wachstumsaussichten sind schlecht

2. Grundlagen des Wohlstands 1n Deutschland
3. Grunde fur die Krise

4. Wachstums- und Verteilungseffekte

5. Was zu tun ist.

Literatur:

* Duarte, Pablo / Gehringer, Agnieszka / Mayer, Thomas / Schnabl,
Gunther 2025: Der Standort Deutschland ftillt zurick — eine
Ursachenanalyse und ertschaftsgohtmche Emptehlungen. Flossbach
von Storch Research Institute 11.9.2025.

* Erhard, Ludwig 1957: Wohlstand fir alle, Econ Verla% Dusseldorf.
* Eucken, Walter 1952: Grundsitze der Wirtschaftspolitik. Francke,
Bern und Mohr, Tubingen. . . .

* Schnabl, Gunther 2024: Deutschlands fette Jahre sind vorbei — Wie
es dazu kam und wie wir ein neues Wirtschaftswunder schaffen
konnen. FinanzbuchVerlag, Munchen.

September 2025 Prof. Dr. Gunther Schnabl, Flossbach von Storch Research Institute 2



O 1. Deutschland mit der neuen Regierung

Wachstumsindikatoren fiir Deutschland
* Das reale Bruttoinlandsprodukt stagniert seit 2019.
* Die Industrieproduktion fallt seit 2018.

e Der Produktionsindex fur die Gesamtwirtschaft bleibt hinter dem
realen BIP zuruck.

Losungsansatz der gro3en Koalition

Umgehung bzw. Aussetzen der Schuldenbremse

schafft Ausgabenspielrdume in Héhe von 1.000-1.700 Mrd. Euro.
Verankerung des Klimaschutzes in der Verfassung.

Reformen geraten ins Hintertretfen.

Die aktuellen Wachstumsperspektiven

e 2025: 0,2% (Bundesbank) - 0,7% (Europaische Kommission).
* Seit 2018 fallen Industrieproduktion und Geschaftsklima im Trend.
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O Wachstumsindikatoren fiir Deutschland
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O 2. Grundlagen des Wohlstands in Deutschland

Wohlstand fir all

? Ludwig Erhard EI]“ ‘
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Konstituierende Prinzipien einer Wirtschaftsordnung

1. Wihrungsstabilitit (Wahrungsreform 1948)
* Effiziente Allokation der Ressourcen.
* Vermeidung negativer Verteilungswirkungen.

2. Funktionsfihiges Preissystem (Wirtschaftsreform 1948)
* Preise signalisieren Knappheiten.
* Wettbewerb halt Preise niedrig.

3. Offene Mirkte (Auflosung von Monopolen, GWB 1957)
* Freier Marktzugang bewirkt

* Ausrichtung der Produktion an Konsumentenpriferenzen.
* Wettbewerb schatft Innovationen.

4. Privateigentum (Grundgesetz 1949)
* Leistungsanreize.
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Konstituierende Prinzipien einer Wirtschaftsordnung

5. Vertragsfreiheit (Grundgesetz)
* Innerhalb des rechtlichen Rahmens
* stellt Wettbewerb und Leistungsanreize sicher.

6. Haftung (Grundgesetz)
* Wer den Nutzen hat, muss den Schaden tragen.
* Mangelnde Haftung bewirkt Verschwendung und Inettizienz.

7. Konstanz der Wirtschaftspolitik (Ludwig Erhard)
e Zuruckhaltende Eingriffe des Staates
* schaffen stabile Rahmenbedingungen und erleichtern Prognosen.

8. Zusammengehorigkeit der konstituierenden Prinzipien
* Die Prinzipien konnen thre Wirkung nur beil Gewihrleistung aller
Prinzipien voll entfalten.
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Ergebnis = Wirtschaftswunder
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O Primat der Wahrungspolitik
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3. Grunde fur die Krise

Expanswe Geldelltlk (% Waihrungsstabilitit, Haftung, Konstanz der Wipo)
Finanzmarkt- und Eurorettung durch Geldpolitik (2000 & 2008).

* Dauerhaft niedrige und negative Zinsen.

* Umfangreiche Ankaufe von Staats- und Unternehmensanleihen.

* Kaufkraft in sudlichen Eurolindern wird gestutzt (Target2).

* Geldpolitische Expansion treibt Abwertung.

Expansive Finanzpolitik (% offene Mirkte, Haftung, Konstanz der Wipo)

* Vernachlassigung von Infrastrukturinvestitionen.

* Ausbau des Sozialsystems.

* Drastische Zunahme der Beschaftigung im 6ffentlichen Sektor.

syRegulierungsschwemme® (7 freie Preise, Vertragsfreiheit, Privateigentum)
* Wachsende politische Bedeutung von Umwelt- und Klimazielen.
* Green Deal der Europaischen Kommission.

* CBAM, Lieferkettengesetze und Taxonomie.
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O Finanzen des deutschen Staates
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O Sozialausgaben in Deutschland
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O Anzahl der Erwerbstitigen
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O Erwerbstitigkeit nach Sektoren
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O Lohnstiickkosten und Produktivitat
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4. Wachstums- und Verteilungseffekte

Wachstumseffekte durch Erosion der Marktwirtschaft

Der Staat ist weniger dynamisch als die private Wirtschaft.
Regulierung erhoht implizite Staatsquote.

Es werden Guter produziert, die die Menschen nicht wollen.
Umverteilung senkt Leistungsanreize: Steuer- und Abgabenquote.

Verteilungseffekte der Geldpolitik

* GrofBunternehmen und Staat profitieren.

* Reale Entwertung von Bankeinlagen und Bargeld.
* Gestiegene Immobilienpreise.

Verteilungseffekte der Staatsausgaben_
* Ausweitung des offentlichen Sektors niitzt Verwaltungszentren.
* Subventionen begunstigen grofe Unternehmen.

Verteilungseffekte der Regulierung . .

* Die Ausweltun%lstiitzt die Beschattigung im offentlichen Sektor.
* GrolBe Unternehmen profitieren.

* Die kleinteilige (ostdeutsche) Wirtschaft bleibt zuruck.

September 2025 Prof. Dr. Gunther Schnabl, Flossbach von Storch Research Institute 17



Struktur der Bruttowertschopfung in Deutschland
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Lobbyorganisationen in Briissel
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5. Was zu tun ist

Restriktive Geld-, Finanz- und Regulierungspolitik
* Niedrigere Steuer- und Sozialabgabenlast

keine Umverteilung durch EZB und Staat,

* Deregulierung.

Ordnungspolitische Prinzipien fiir Deutschland und Europa

Stabilisierung des Euro (Wahrungsstabilitat),

freie Preisbildung (Wohnungsmarkt, Lebensmittel, Energie),

keine Subventionen (offene Markte),

keine Verstaatlichungen und mafiige Regulierung (Privateigentum),
Ende von Taxonomie und Lieferkettengesetz (Vertragstreiheit),
keine Rettungsaktionen und Subventionen (Haftung),

malige Interventionen von Staaten und EZB (Konstanz Wipo).

September 2025 Prof. Dr. Gunther Schnabl, Flossbach von Storch Research Institute 20



wDie Volkswirtschaft ist kein
Patient, den man pansenlos
operieren kann.

Ich babe als Bundesminister 80
Prozent meiner Kraft dazu
verwendet, gegen Unfug
angukdanmpfen.
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Wie es dazu kam und wie wir zuruck
zum Wirtschaftswunder finden

Vielen Dank fur die Aufmerksamkeit!
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