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Die deutsche Wirtschaft 
brummt. Im zweiten Quar-

tal lag die Produktion um 2,2 Prozent über 
dem Niveau des Vorquartals. Ein solches 
Wachstum gab es noch nie im vereinten 
Deutschland. Außerdem hat das Statis-
tische Bundesamt auch die vergangenen 
Quartale nach oben revidiert. Inzwischen 
werden Wachstumsraten gehandelt, die 
im Jahresvergleich bei deutlich über drei 
Prozent liegen. Dies ist nach der starken 
Entwicklung im Sommer nicht allzu über-
raschend. Selbst wenn die Produktion im 
letzten Halbjahr überhaupt nicht steigen 
würde, wäre eine Wachstumsrate von über 
2,5 Prozent erreicht. Der unerwartete 
Wachstumsschub lässt auch die Steuerein-
nahmen wieder sprudeln. Zwar werden die 
Defizite der öffentlichen Haushalte immer 
noch deutlich über den Maastricht-Gren-
zen liegen, sie fallen aber weniger desolat 
aus. Das hat einige Wirtschaftspolitiker auf 
den Plan gerufen, die eine Ausschüttung 
der Wachstumsrendite fordern. So werden 
Steuersenkungen und höhere Sozialaus-
gaben diskutiert.

Ob solche Forderungen angemessen 
sind, hängt unter anderem davon ab, wie 
nachhaltig die konjunkturelle Erholung 
tatsächlich ist. Indes spricht viel dafür, 
dass sich die konjunkturelle Erholung im 
weiteren Verlauf abschwächen wird. So 
wird das Wachstumstempo von den welt-
weiten Konjunkturprogrammen befeuert, 
die auch die Exporttätigkeit anheizen. Die 
Investitionsdynamik profitiert darüber 
hinaus von Nachholeffekten nach dem 
vorhergehenden Produktionseinbruch und 

dem vergleichsweise harten Winter. Diese 
Triebkräfte sind jedoch nicht von Dauer. 
In einigen wichtigen Ländern zeigen sich 
bereits deutliche Abschwächungstenden-
zen, insbesondere in den USA, aber auch in 
China. So dürfte ein Auslaufen des chinesi-
schen Konjunkturprogramms das dortige 
Wachstum um knapp zwei Prozentpunkte 
reduzieren. Wegen der weniger dynami-
schen Entwicklung der Weltnachfrage ist 
die Produktion der deutschen Industrie im 
Juni leicht gesunken, und die Umsätze im 
Geschäft mit ausländischen Abnehmern 
haben sich um zwei Prozent reduziert.

Daher werden die künftigen Produktions
zuwächse spürbar unter den aktuellen 
Werten liegen. Die mittelfristigen Wachs-
tumsperspektiven, an denen sich die Fi-
nanzplanung ausrichten sollte, haben sich 
nicht entscheidend verbessert. Greift man 
dennoch zu Steuersenkungen oder Ausga-
bensteigerungen, besteht ein erhebliches 
Risiko, dass sich das strukturelle Defizit 
erhöht. Dabei wird gar nicht bestritten, 
dass die Instrumente Strohfeuereffekte 
auslösen können. Diese reichen jedoch 
bei weitem nicht aus, um die zusätzlichen 
Defizite zu finanzieren und machen die 
spätere Konsolidierung der Staatsfinan-
zen umso schwieriger. Deshalb sollten die 
zusätzlichen Einnahmen genutzt werden, 
um beim Abbau der Defizite zügiger als 
bisher voranzukommen. Dies trägt mit-
telfristig auch zu einem höheren Wachs-
tumspfad bei, weil sich das Vertrauen von 
privaten Haushalten und Unternehmen 
in die Nachhaltigkeit der Finanzpolitik 
erhöht.
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