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Kiel Insight 2025.01

Zu den realwirtschaftlichen Folgen staatlicher Ausgabensteigerungen

Nils Jannsen

Die Wirkung staatlicher Ausgabensteigerungen auf Abbildung K1-1
das Bruttoinlandsprodukt ist Gegenstand zahlreicher Bandbreite geschitzter Fiskalmultiplikatoren von
Studien. Diese versuchen, die Effekte in Abgrenzung staatlichen Ausgabensteigerungen
zu anderen Faktoren, die (gleichzeitig die

Wirtschaftsleistung und die staatlichen Ausgaben Multiplikator
beeinflussen, zu isolieren. Dazu werden vor allem 20
empirische Ansatze (z.B. strukturelle 18

vektorautoregressive Modelle) und theoriegestiitzte
makrotkonomische Modelle (z.B. DSGE-Modelle) 1.6
verwendet. Zusatzliche staatliche Ausgaben kénnen
einerseits zu Preissteigerungen flihren und andere
wirtschaftliche Aktivitdt verdrdangen (z. B., wenn 12
zusatzliche offentliche Bauinvestitionen andere
Bautatigkeiten verdrangen), so dass die Wirkung auf
das Bruttoinlandsprodukt geringer ausféllt als der g
Impuls durch die Ausgabenerhéhungen. Andererseits
kénnen sie auch zusatzlich wirtschaftliche Aktivitat 06
anregen (z. B., wenn durch die Aussicht auf 6ffentliche
Auftrdge oder eine verbesserte Infrastruktur private
Investitionen ausgel6st werden). Die Studien liefern 0.2

eine groRe Bandbreite mdoglicher Effekte. Im 0.0

Folgenden soll ein Auszug der umfangreichen Ramey (2019) Gechert and Rannenberg
empirischen Literatur vorgestellt und einige der (2018)
relevanten Einflussfaktoren, die fir die Wirkung Gechert, S. and A. Rannenberg (2018): Bandbreite von
offentlicher Ausgabensteigerungen maRgeblich sein einer Standardabweichung Uber alle ausgewerteten Studien.
dirften, mit Blick auf die aktuelle Lage in Deutschland Quellen: Gechert und Rannenberg (2018); Ramey (2019);
diskutiert werden. Darstellung des IfW Kiel.

Gechert und Rannenberg (2018) haben rund 100 empirische Studien zu den Wirkungen der Fiskalpolitik
ausgewertet. Demzufolge kann der sogenannte Multiplikator staatlicher Ausgaben (Wirkung auf das
preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt in Relation zum Impuls) von deutlich negativ bis weit positiv reichen.
Die zentrale Bandbreite der geschatzten Multiplikatoren — gemessen anhand einer Standardabweichung
der Ergebnisse — liegt zwischen 0 und 1,7 (Abbildung K1-1). Ramey (2019) wertet in einem weiteren
Literaturtiberblick ausgewahlte Studien aus und kommt zu dem Ergebnis, dass die zentrale Bandbreite fiir
Multiplikatoren von staatlichen Ausgaben zwischen 0,6 und 1 liegt. lizetzki (2025) zieht mit Blick auf die
Literatur und einem Fokus auf die Wirkungen von Verteidigungsausgaben ein ahnliches Resiimee.

Die recht grofRe Bandbreite der geschatzten Multiplikatoren staatlicher Ausgaben durfte neben
unterschiedlichen Vorgehensweisen zur Identifikation der Effekte auch damit zusammenhangen, dass die
jeweiligen Rahmenbedingungen einen groRen Einfluss haben. So kann es einen Unterschied machen, ob
es sich um Ausgabensteigerungen oder -kiirzungen handelt, wie umfangreich die Ausgabenanderungen
sind und mit welchem Vorlauf sie angekiindigt werden. Beispielsweise kdnnten Ausgabensteigerungen
geringere realwirtschaftliche Effekte haben als Ausgabenkiirzungen (Barnichon et al. 2023). Zudem diirften
grofRere Ausgabensteigerungen zu groReren Verdrangungseffekten fiihren als kleinere Steigerungen und
somit relativ geringere realwirtschaftliche Effekte haben (German and Karamysheva 2022). Auch die
Ausrichtung der Geldpolitik ist fir die realwirtschaftlichen Effekte relevant. Strafft eine Zentralbank in
Reaktion auf hohere staatliche Ausgaben ihre Geldpolitik, fallen die Effekte auf die Wirtschaftsleistung
geringer aus. Innerhalb einer Wahrungsunion kénnte — sofern die anderen Mitgliedslander ihre Ausgaben
nicht im gleichen Ausmalf erhéhen — die Wirkung tendenziell héher sein. Ferner haben auch Anpassungen
des Wechselkurses einen Einfluss, beispielsweise wenn Ausgabensteigerungen zu einer Aufwertung
fuhren. Dabei kénnen jedoch die realwirtschaftlichen Auswirkungen staatlicher Ausgabensteigerungen
auch innerhalb einer Wahrungsunion geringer ausfallen, wenn sie eine Aufwertung des real effektiven
Wechselkurses mit sich bringen (Born et al. 2024). SchlieRlich hat die Konjunkturlage einen grofRen
Einfluss auf die Effekte staatlicher Ausgabensteigerungen. So konstatieren zahlreiche Studien, dass die
realwirtschaftlichen Auswirkungen in Zeiten einer gesamtwirtschaftlichen Unterauslastung, also z.B. in
einer Rezession, groRer sind (Gechert und Rannenberg 2014). Zwar sind die Ergebnisse bezlglich des
Einflusses der gesamtwirtschaftlichen Auslastung nicht immer robust (Ramey 2019), jedoch ist es auch
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Boysen-Hogrefe, J., D. Groll, T. Hoffmann, N. Jannsen, S. Kooths, und C. Schréder (2025). Deutsche Wirtschaft im Sommer
2025: Talsohle erreicht, Erholungssignale verdichten sich.; Kieler Konjunkturberichte Nr. 125 (2025|Q2), Kiel Institut fir
Weltwirtschaft, Kasten 1 (S.14 — 15).
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aus theoretischer Sicht naheliegend, dass staatliche Ausgabensteigerungen in Zeiten niedriger Auslastung
weniger andere wirtschaftliche Aktivitdten verdrangen und die realwirtschaftlichen Auswirkungen somit
grofer sind.

Bezogen auf die gegenwartige Lage in Deutschland spricht die gesamtwirtschaftliche Unterauslastung
der Produktionskapazitaten kurzfristig eher fir groRere realwirtschaftliche Effekte der geplanten
offentlichen Ausgabesteigerungen. Insbesondere in der Bauwirtschaft und im Verarbeitenden Gewerbe,
die vor allem von der expansiven Finanzpolitik profitieren durften, ist die Auslastung derzeit niedrig
(Abbildung K1-2). Allerdings ist der Tiefbau, der lUberwiegend o6ffentliche Auftrage bedient, derzeit im
Vergleich zu anderen Bausparten deutlich besser ausgelastet (Abbildung K1-3). Zwar liegt dort die
Auslastung noch weit unter friheren Hochststanden, angesichts der geplanten groRRen
Ausgabesteigerungen fir Infrastruktur und der insgesamt noch giinstigen Auftragslage im Tiefbau dirften
sich hier jedoch auch rasch Preiseffekte einstellen, die die realwirtschaftlichen Effekte dampfen. Zudem
deuten Umfragen sowie die im internationalen Vergleich bereits seit I&ngerem schwache Entwicklung im
Verarbeitenden Gewerbe darauf hin, dass die geringere Auslastung weniger einer schwachen Konjunktur
geschuldet ist als vielmehr einer abnehmenden Wettbewerbsfahigkeit deutscher Industrieunternehmen.
Entsprechend bauen die Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe bereits seit einiger Zeit
Produktionskapazitaten ab (Jannsen und Kooths 2025). SchlieRlich diirfte die deutsche Riistungsindustrie,
die nur einen kleinen Teil des Verarbeitenden Gewerbes ausmacht, zuletzt gut ausgelastet gewesen sein
und ihre Produktion im Wesentlichen in dem Tempo ausweiten kénnen, in dem es ihr gelingt, die
Produktionskapazitdten zu erhdhen. Vor diesem Hintergrund ist es fraglich, inwieweit die derzeit
gesamtwirtschaftlich niedrige Auslastung tatsachlich fiir realwirtschaftlich eher grofRere Effekte spricht.
Hinzu kommt, dass bei expansiven und gréReren Impulsen tendenziell mit geringeren Effekten zu rechnen

ist.
Abbildung K1-2 Abbildung K1-3
Kapazitatsauslastung nach Branchen Auslastung nach Bausparten
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