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BUNDESTAGSWAHL 2025 - WIRTSCHAFTSPOLITISCHE REFORMVORSCHLAGE FUR DEUTSCHLAND

Aaron Glinther, Niklas Potrafke und Timo Wochner

Kanzlerpartei und Wirtschafts-

wachstum in Deutschland
Eine Analyse seit 1951

Im Vorfeld der vorgezogenen Bundestagswahl 2025
spielt die Wirtschaftspolitik eine wichtige Rolle im
Wahlkampf. Nach voraussichtlich zwei Jahren mit ne-

IN KURZE

gativem Wirtschaftswachstum in Folge scheint die
deutsche Wirtschaft in einer strukturellen Krise zu
stecken. Firr die Beurteilung von politischen Akteu-
ren nehmen wirtschaftliche Kennzahlen eine wichtige
Rolle ein. Da sie oft einfach messbar und kommuni-
zierbar sind, kdnnen sie gut dem Handeln einer Re-
gierung zugeordnet werden. Ein Beispiel dafir ist die
Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts (BIP). Fiir
die Vereinigten Staaten zeigen Blinder und Watson
(2016), dass das Wirtschaftswachstum im Zeitraum
1949-2012 unter Présidenten der demokratischen Par-
tei (der politisch linken Alternative) durchschnittlich
1,79 Prozentpunkte hoéher lag als unter republikani-
schen Prasidenten (der politisch rechten Alternative).
Dieser Befund kniipft an die politékonomische Litera-
tur zur Frage an, inwieweit die parteipolitische Zusam-
mensetzung die Wirtschaftspolitik beeinflusst (Partisan
Politics) (siehe Hibbs 1977; Chappell und Keech 1986;
Alesina 1987; Schmidt 1996; Potrafke 2017, 2018).
Eine dhnliche Untersuchung, wie sie Blinder
und Watson (2016) fir die Vereinigten Staaten vor-
genommen haben, bietet sich auch fiir Deutschland
an: Wie unterscheidet sich das Wirtschaftswachstum
unter Bundeskanzlern der Christdemokraten (CDU)!
im Vergleich zu denen der Sozialdemokraten (SPD)?
In diesem Artikel analysieren wir deskriptiv den Zu-
sammenhang zwischen den Kanzlerparteien und dem
Wirtschaftswachstum in der Bundesrepublik seit 1951.

1 Von der CSU gab es keinen Bundeskanzler.

Wirtschaftliche Kennzahlen wie das Wirtschaftswachstum sind
wichtige Indikatoren zur Bewertung politischer Entscheidungs-
trager. In den USA hatten Priasidenten der demokratischen Par-
tei hohere Wachstumsraten als die der republikanischen Partei.
Dieser Artikel untersucht den Zusammenhang zwischen der
Kanzlerpartei und dem Wirtschaftswachstum in Deutschland
seit 1951 und zeigt, dass das Wachstum unter CDU-Kanzlern ho-
her als unter SPD-Kanzlern ausfiel, was jedoch stark von den
Nachkriegsjahren unter Konrad Adenauer (CDU) getrieben ist.
Zudem war das Wachstum unter CDU-Kanzlern etwas positiver
im Vergleich mit den iibrigen G-7-Lindern und der deutsche
Aktienleitindex entwickelte sich in den Jahren der CDU-Kanzler
tendenziell besser. Ein Zusammenhang zwischen der parteipo-
litischen Zusammensetzung der Linderregierungen und dem
Wirtschaftswachstum in Gesamtdeutschland zeigt sich hinge-
gen nicht. Die Ergebnisse lassen offen, ob die Unterschiede im
Wirtschaftswachstum unter CDU- und SPD-Kanzlern auf politi-
sche Malinahmen oder duflere Faktoren zuriickzufiihren sind.

Fiir die Vereinigten Staaten ist eine »Wachs-

tumsliicke« zwischen demokratischen und republi-
kanischen Prasidenten beobachtbar, die nicht allein
durch technische Zeitreihenmechanik erklarbar ist.
Die Frage ist jedoch, ob die Liicke wirklich auf die
Politik der Prasidenten zurlickgefiihrt werden kann
oder andere Faktoren eine wichtige Rolle spielen. In
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Abb. 1
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einer einschlagigen Studie testen Blinder und Watson
(2016) verschiedene Erklarmechanismen und kommen
zu dem Ergebnis, dass demokratische Prasidenten in
den Vereinigten Staaten weniger von Olpreisschocks
betroffen waren und eher von der Erholung nach
solchen Schocks profitierten. AuBerdem wuchs die
Produktivitat unter Demokraten starker und das in-
ternationale Umfeld war wachstumsfreundlicher. Dies
alles sind Faktoren, die nur bedingt direkt vom Prasi-
denten beeinflusst werden kénnen. Jedoch verbleibt
auch nach der Berlicksichtigung dieser Faktoren eine
»Wachstumsliicke« von mehr als einem halben Pro-
zentpunkt (Blinder und Watson 2016).

Dies nehmen Cahan und Potrafke (2021) zum An-
lass fur ein weiteres mogliches Erklarmuster, indem
sie die parteipolitische Zusammensetzung der Regie-
rungen der Bundesstaaten betrachten und untersu-
chen, ob sich die »Wachstumsliicke« auf Bundesebene
durch die parteipolitische Zusammensetzung in den
US-Bundesstaaten erkldren ldsst. Die Ergebnisse zei-
gen, dass die nationale Wirtschaft mit einem groRe-
ren Anteil an demokratischen Gouverneuren in den
US-Bundesstaaten starker wachst. In der vorliegenden
Studie gehen wir der Frage nach, ob die Ergebnisse
aus den Vereinigten Staaten auch auf Deutschland
Uibertragbar sind.

Wirtschaftswachstum in Deutschland 1951-2023

Jahrliche BIP-Wachstumsrate
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Wirtschaftswachstum unter Kanzlern im Vergleich zu G-7-Landern (ab 1961)2

Jahrliche BIP-Wachstumsrate

m Deutschland (CDU)
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aFiir Konrad Adenauer (CDU) sind nur Daten ab 1961 beriicksichtigt, weil die Wachstumsraten fiir die G-7-Lander erst

ab dann verfiigbar sind.
Quelle: Destatis; Weltbank.
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VOM WIRTSCHAFTSWUNDER BIS ZU
GROSSEN KRISEN

Nach Griindung der Bundesrepublik und im Zuge des
Wiederaufbaus nach dem Zweiten Weltkrieg gab es
enorm hohe Wachstumsraten des realen Bruttoin-
landsprodukts von bis zu 10% pro Jahr (vgl. Abb. 1).
Beispielsweise wurde im Jahr 1955 unter CDU-Kanzler
Konrad Adenauer ein Wachstum von 12,1% im Ver-
gleich zum Vorjahr erreicht. Von diesem hohen Aus-
gangsniveau ging der Trend des Wirtschaftswachs-
tums in Deutschland mit den tblichen konjunkturel-
len Schwankungen konstant nach unten. Das erste
Jahr mit negativem Wachstum (- 0,3 %) war 1967 und
fuhrte unter anderem auch zum Sturz des damaligen
Bundeskanzlers und fritheren Wirtschaftsministers
Ludwig Erhard (CDU). Die nachste Rezession gab es
1975 unter SPD-Kanzler Helmut Schmidt infolge des
Olpreisschocks. Danach lassen sich auf den ersten
Blick keine groften Unterschiede mehr in den Wachs-
tumsraten zwischen CDU- und SPD-Bundeskanzlern
erkennen. Unter CDU-Bundeskanzlerin Angela Mer-
kel fielen mit der Finanzkrise 2008/09 und der Coro-
na-Pandemie 2020 die gréften Einbriiche des Wachs-
tums in der Nachkriegsgeschichte, nach denen es aber
auch eine zligige Erholung gab.

CDU-KANZLER TENDENZIELL MIT HOHEREN
WACHSTUMSRATEN

Betrachtet man die BIP-Wachstumsraten unter den
neun deutschen Bundeskanzlern, so ist ebenfalls der
fallende Trend im Verlauf der Jahrzehnte zu erken-
nen (vgl. Abb. 2). Jedoch waren die Wachstumsraten
unter CDU-Kanzlern héher als unter SPD-Kanzlern.
Wahrend unter Willy Brandt (SPD) noch ein durch-
schnittliches Wachstum von iber 4% erreicht wurde,
schafften die anderen SPD-Kanzler im Durchschnitt
Uber ihre Amtszeit kein Wachstum von mehr als 2%.
Gemessen am Wachstum steht Bundeskanzler Olaf
Scholz (SPD) am Ende des Rankings mit einem durch-
schnittlichen Wachstum von lediglich 0,55 %. Beob-
achtet wird selbstverstandlich nicht, wie grof3 das
Wachstum unter einem Kanzler der jeweils anderen
Partei gewesen ware. So hatte die bislang schlech-
teste Wachstumsperformance Deutschlands unter Olaf
Scholz ggf. unter einem CDU-Kanzler noch unterboten
werden kénnen. Aullerdem haben die Bundeskanzler
unter jeweils sehr unterschiedlichen globalen Um-
standen ihr Amt ausgefiihrt. Der Mittelwertvergleich
der Wachstumsraten unter den jeweiligen deutschen
Bundeskanzlern beriicksichtigt dies nicht.

Um die globalen Rahmenbedingungen zu bertick-
sichtigen, unter denen die jeweiligen Bundeskanzler
regiert haben, bilden wir in Abbildung 2 jedoch auch
(in helleren Farben) als Vergleich die jeweilige durch-
schnittliche Wachstumsrate in den tibrigen G-7-Lan-
dern ohne Deutschland (Frankreich, GroRbritannien,
Italien, Japan, Kanada und Vereinigte Staaten) ab.
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Mit Ausnahme der Amtszeit von Angela Merkel ent-
wickelte sich Deutschland im G-7-Vergleich schlechter
als der Durchschnitt der anderen sechs Lander. Eine
klare Tendenz nach Parteien ist nicht erkennbar. Die
Liicke zu den anderen Industriestaaten war jedoch
auch unter Kanzler Scholz mit deutlichem Abstand
am groRten.

Als weiteres Maf fiir die wirtschaftliche Entwick-
lung unter verschiedenen Kanzlern zeigt Abbildung 3
den Durchschnitt der jahrlichen Wachstumsrate des
deutschen Aktienleitindex fiir die Amtszeiten der ver-
schiedenen Kanzler. Ahnliche Analysen fiir die USA
zeigen, dass sich die Aktienmérkte unter demokrati-
schen Prasidenten besser entwickelt haben als unter
republikanischen Prasidenten (Santa-Clara und Valka-
nov 2003; Pastor und Veronesi 2020).

Vor der Einflihrung des DAX 1988 beziehen
sich die Daten auf den 1959 eingefiihrten Index der
Bdrsen-Zeitung. Als Wachstumsrate wurde die Ver-
anderung des Kurses am Jahresende zum Jahresan-
fang gemessen. Mit Ausnahme der Kanzler Erhard und
Brandt gab es im Durchschnitt liber die Amtszeiten
der Kanzler ein positives Wachstum, das besonders
hoch unter den CDU-Kanzlern Kiesinger und Kohl aus-
fiel. Tendenziell zeigt sich hier das gleiche Bild wie
beim BIP-Wachstum: Unter CDU-Kanzlern wurde ein
leicht hoheres Wachstum erreicht. Allerdings ist die
Korrelation zwischen den jahrlichen Wachstumsraten
des BIP und des Aktienleitindex mit - 0,187 (p-Wert:
0,136) gering. Die Entkopplung zeigt sich auch mit
Blick auf die aktuellen Daten aus dem Jahr 2024, die
zwar ein negatives BIP-Wachstum, aber ein positives
Wachstum des DAX von 18,9% ausweisen.

LANDESEBENE ENTWICKELT SICH GEGENLAUFIG
ZU BUNDESEBENE

Das deutsche politische System ist foderal ausgerich-
tet und gibt den 16 Bundeslandern daher die Macht,
bei wichtigen Gesetzen, auch wirtschaftspolitischen,
Uber den Bundesrat mitzubestimmen. Daher sollen
in die spatere Analyse auch der Anteil der Minister-
prasidenten einflieRen, die von der jeweiligen Kanz-
lerpartei gestellt wurden, analog zu der Analyse von

Abb. 3
Wachstumsraten des Aktienleitindex unter Kanzlern (ab 1959)2

mCDU mSPD
%
30
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a Die Wachstumsraten wurden durch den Vergleich des Jahresstartwerts mit dem Jahresendwert gebildet;

1959-1987 Index der Borsen-Zeitung und ab 1988 DAX.
Quelle: Borsen-Zeitung; Deutsche Bérse; Berechungen des ifo Instituts.

Cahan und Potrafke (2021) in den USA. Ggf. war das
Wirtschaftswachstum unter CDU-Kanzlern in Deutsch-
land hoher, weil in groRen Bundesldndern wie Nord-
rhein-Westfalen, die mafigeblich das Wirtschafts-
wachstum Gesamtdeutschlands beeinflussen, lange
Zeit die SPD regiert hat. Mit wenigen Ausnahmen gab
es in Deutschland nur Ministerprasidenten von CDU
und SPD. Wahrend die SPD die meisten Landerregie-
rungen in den 1970er- und 1990er-Jahren anfiihrte,
hatte die CDU den hochsten Anteil an Ministerpra-
sidenten in den 2000er-Jahren. Somit ist zumindest
seit der Wiedervereinigung ein gegenlaufiger Trend
auf Landerebene im Vergleich zur amtierenden Re-
gierung auf Bundesebene beobachtbar. Dieser Fakt
kann wiederum Einfluss auf die Wirtschaftspolitik und
damit auch auf die Wachstumsrate in Gesamtdeutsch-
land haben.

METHODIK UND REGRESSIONSERGEBNISSE

Um den Zusammenhang zwischen Wirtschaftswachs-
tum und der Partei des Bundeskanzlers zu untersu-
chen, wird die BIP-Wachstumsrate auf eine Dummyva-
riable regressiert (vgl. Tab. 1). Diese nimmt den Wert 1
an, wenn ein Kanzler von der CDU die Mehrheit der
Monate dieses Jahres amtiert. Modell 1 ohne Kont-
rollvariablen legt nahe, dass die Wachstumsrate unter
CDU-Kanzlern um 1,6 Prozentpunkte héher war als

Tab. 1
Wachstumsraten und CDU-Kanzler
BIP-Wachstumsrate DAX-Wachstumsrate
1951-2023 1964-2023 1951-1989 1991-2023 1959-2023
(1) () 3) (4) (5)

CDU-Kanzler 1,613** 0,344 2,773*** 0,522 9,092

(0,620) (0,577) (0,834) (0,623) (5,884)
Beobachtungen 73 60 39 33 65
R? 0,059 0,005 0,189 0,012 0,036
Mittelwert Y 3,09 2,18 4,47 1,39 8,57

Anmerkung: Diese Tabelle zeigt die Ergebnisse von Regressionen eines Dummies fiir CDU-Kanzler auf die BIP-Wachstumsrate (Modell 1-4) und die Wachstumsrate des
deutschen Aktienleitindex (Modell 5). Robuste Standardfehler in Klammern. *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

© ifo Institut
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unter SPD-Kanzlern. Dieser Effekt ist in der Grofien-
ordnung vergleichbar mit dem Befund von Blinder
und Watson (2016) fur die Vereinigten Staaten, aller-
dings zeigt er dort in die andere Richtung mit hohe-
ren Wachstumsraten unter demokratischen als unter
republikanischen Prasidenten.

Modell 2 schlieRt die Amtsjahre des ersten Bun-
deskanzlers Konrad Adenauer aus und betrachtet nur
Daten ab dem Jahr 1964. Hier wird deutlich, dass der
Gesamteffekt stark von den Anfangsjahren getrieben
wird, da der Punktschéatzer mit 0,34 Prozentpunkten
fur CDU-Kanzler zwar immer noch positiv ist, jedoch
deutlich kleiner als fiir den Gesamtzeitraum ausfallt
und nicht mehr statistisch signifikant ist. Dies lasst
sich mit den hohen Wachstumsraten (vgl. Abb. 1) in
der Amtszeit Adenauers wahrend der Zeit des »Wirt-
schaftswunders« erklaren.

Modell 3 und 4 teilen die Beobachtungen in ei-
nen Zeitraum vor der Wiedervereinigung (Modell 3)
und nach der Wiedervereinigung (Modell 4). In den
Jahren bis 1989 ist der Einfluss der CDU-Kanzler stark
positiv und mit einem Wert von 2,8 Prozentpunkten
fallt er noch héher aus als im Gesamtmodell. Dage-
gen ist in der Zeit nach der Wiedervereinigung der
Punktschatzer fiir den CDU-Kanzler-Dummy zwar im-
mer noch positiv, jedoch nicht statistisch signifikant.
Diese Ergebnisse decken sich mit einer Analyse von
Kauder et al. (2014), die unter rechtskonservativen
Regierungen (CDU/FDP) in Deutschland ebenfalls
eine hohere Wachstumsrate nachweisen, den Ef-
fekt jedoch auf die Anfangsjahre der Bundesrepublik
zuriickfiihren.

Modell 5 verwendet eine andere abhangige Va-
riable als die anderen Modelle und betrachtet den
Zusammenhang zwischen CDU-Kanzlern und der
Wachstumsrate des deutschen Aktienleitindex. Zwar
zeigt sich auch hier ein positiver Punktschatzer von
ungefahr 9 Prozentpunkten, allerdings ist dieser nicht
statistisch signifikant.

Die Ergebnisse spiegeln eine Korrelation wider
und geben keine Auskunft dariber, ob die Politik
der jeweiligen Kanzler fiir hdhere Wachstumsraten
verantwortlich waren oder es eine Koexistenz von
CDU-Kanzlern und héheren Wachstumsraten gibt.
Eine kausale Analyse gestaltet sich im Setting eines
Landes ohne beobachtbares kontrafaktisches Szenario
jedoch schwierig.

In einem zweiten Schritt beziehen wir die Zusam-
mensetzung der Landerregierungen mit in das Modell
ein. Der Anteil der CDU-Ministerprasidenten korre-
liert nicht statistisch signifikant mit der Wirtschafts-
wachstumsrate Gesamtdeutschlands (vgl. Tab. 2).
Das Vorzeichen des Punktschatzers der CDU-Minis-
terprasidenten-Dummy ist negativ, jedoch in allen
gewadhlten Zeitraumen statistisch nicht signifikant. Es
stellt sich die Frage, inwieweit das Wirtschaftswachs-
tum unter CDU-Kanzlern héher als unter SPD-Kanzlern
gewesen ist, wenn der Anteil von CDU-Ministerprasi-
denten hoch (bzw. niedrig) war. Um dies zu testen,
nehmen wir auch den Interaktionsterm zwischen dem
CDU-Kanzler-Dummy und dem Anteil der CDU-Minis-
terprasidenten auf. Die Ergebnisse zeigen, dass dieser
Interaktionsterm in allen gewdhlten Modellen nicht
statistisch signifikant ist. Gleiches zeigt sich auch bei
der Verwendung der Wachstumsrate des Aktienlei-
tindex als abhangige Variable (Modell 5). Insgesamt
spricht dies flr einen geringen Einfluss der Parteizu-
gehorigkeit der Ministerprasidenten auf die Wachs-
tumsraten von nationalem Bruttoinlandsprodukt und
Aktienmarkt.

FAZIT

Unsere deskriptive Analyse des Zusammenhangs zwi-
schen Bundeskanzlern und dem Wirtschaftswachs-
tum zeigt, dass das Wirtschaftswachstum unter
CDU-Kanzlern um 1,6 Prozentpunkte héher lag als
unter SPD-Kanzlern. Dieser Unterschied ist jedoch vor

Tab. 2
Wachstumsraten und politische Kongruenz
BIP-Wachstumsrate DAX-Wachstumsrate
1951-2023 1964-2023 1951-1989 1991-2023 1959-2023
(1) (2) (3) (4) (5)
CDU-Kanzler -1,044 -2,36 4,96 -0,89 36,787
(3,711) (2,912) (5,619) (3,462) (28,582)
Anteil CDU-MP -8,477 - 8,477 - 14,546 -4,244 59,002
(7,645) (5,892) (10,608) (7,196) (57,937)
CDU-Kanzler x Anteil CDU-MP 6,433 6,532 -4,184 3,361 -66,791
(8,746) (6,865) (13,170) (8,099) (67,338)
Beobachtungen 73 60 39 33 65
R? 0,079 0,046 0,334 0,026 0,053
Mittelwert Y 3,09 2,18 4,47 1,39 8,57

Anmerkung: Diese Tabelle zeigt die Ergebnisse von Regressionen eines Dummies fir CDU-Kanzler und die Interaktion mit dem Anteil an CDU-Ministerprasidenten im
jeweiligen Jahr auf die BIP-Wachstumsrate (Modell 1-4) und die Wachstumsrate des deutschen Aktienleitindex (Modell 5). Standardfehler in Klammern. *p<0,1;

**p<0,05; ***p<0,01.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.
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allem durch die Nachkriegszeit und den Wiederaufbau
unter Konrad Adenauer (CDU) getrieben. Beim Wachs-
tum des deutschen Aktienleitindex lassen sich keine
statistisch signifikanten Unterschiede unter CDU- und
SPD-Kanzlern feststellen. Die parteipolitische Zusam-
mensetzung der Landesregierungen war nicht mit dem
Wirtschaftswachstum Gesamtdeutschlands korreliert.
Unklar bleibt, ob die beobachteten Muster auf die spe-
zifische Politik der jeweiligen Kanzler zurlickzufiihren
sind oder vielmehr durch zeitliche und aufiere Ein-
flusse erklarbar sind.

REFERENZEN

Alesina, A. (1987), »Macroeconomic Policy in a Two-Party System as a
Repeated Games, Quarterly Journal of Economics 102(3), 651-678.

Blinder, A. S. und M. W. Watson (2016), »Presidents and the US Eco-
nomy: An Econometric Exploration«, American Economic Review 106(4),
1015-45.

Cahan, D. und N. Potrafke (2021), »The Democrat-Republican Presiden-
tial Growth Gap and the Partisan Balance of the State Governments,
Public Choice 189(3), 577-601.

Chappell, H. W. Jr. und W. R. Keech (1986), »Party Differences in Macroe-
conomic Policies and Outcomes«, American Economic Review 76(2),
T1-74.

Hibbs, D. A. Jr. (1977), »Political Parties and Macroeconomic Policy,
American Political Science Review 71(4), 1467-1487.

Kauder, B., B. Larin und N. Potrafke (2014), »Was bringt uns die grofle
Koalition?«, Perspektiven der Wirtschaftspolitik 15(1), 88-101.

Pastor, L. und P. Veronesi (2020), »Political Cycles and Stock Returns,
Journal of Political Economy 128(11), 4011-4045.

Potrafke, N. (2017), »Partisan Politics: The Empirical Evidence from
OECD Panel Studies«, Journal of Comparative Economics 45(4), 712-750.

Potrafke, N. (2018), »Government Ideology and Economic Policy-Making
in the United States - A Survey, Public Choice 174(1-2), 145-207.

Santa-Clara, P. und R. Valkanov (2003), »The Presidential Puzzle: Politi-
cal Cycles and the Stock Market«, Journal of Finance 58(5), 1841-1872.

Schmidt, M.G. (1996), »When Parties Matter: A Review of the Possibilities
and Limits of Partisan Influence on Public Policy«, European Journal of
Political Research 30(2), 155-183.

ifo Schnelldienst 1/2025 78.Jahrgang 22.Januar 2025

53



	Kanzlerpartei und Wirtschafts-wachstum in Deutschland:  Eine Analyse seit 1951

