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Die Lage der westdeutschen Wirtschaft

In Westdeutschland ist die gesamtwirtschaftliche Entwicklung gegenwärtig dadurch gekennzeichnet, daß sich das 
Wachstum allgemein verlangsamt, und daß die Spannungen zwischen Nachfrage und Angebot auf den Gütermärkten 
im ganzen kaum mehr zunehmen, in einzelnen Bereichen sogar abklingen. Dagegen hat sich das Mißverhältnis zwi-
schen der Entwicklung der Lohn- und Gehaltssätze und der Arbeitsproduktivität, d. li. der Zunahme des Realwertes des 
Bruttosozialprodukts je abhängig Beschäftigten, vergrößert. Der dieser Spannung an sich entsprechende Preisauftrieb 
hat sich jedoch nicht in vollem Maße durchgesetzt.

Aus dem Wochenbericht Nr. 28/29 vom 13. Juli 1956
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Ein zusätzlicher Euro Staatskonsum lässt das Bruttoinlandsprodukt rasch um rund einen Euro steigen, ein Euro 
Steuersenkung wirkt zeitlich verzögert, aber stärker
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ZITAT

„Der finanzpolitische Kurswechsel umfasst Ausgaben und steuerliche Entlastungen. Un-

sere Analyse macht deutlich, dass unterschiedliche Instrumente unterschiedliche Ziele 

erfüllen: Staatskonsum stabilisiert die Konjunktur kurzfristig, steuerliche Ent lastungen 

entfalten mittelfristig stärkere gesamtwirtschaftliche Impulse.“  

— Ruben Staffa —

AUF EINEN BLICK

Staatskonsum stabilisiert die Wirtschaft 
kurzfristig – Steuersenkungen wirken stärker, 
aber verzögert
Von Geraldine Dany-Knedlik, Alexander Kriwoluzky, Jo-Ya Kung und Ruben Staffa

• Finanzpolitischer Kurswechsel umfasst neben Sondervermögen und gelockerter Schuldenbremse 
auch steuerliche Entlastungen – Wirkung der Instrumente ist entscheidend

• Ein zusätzlicher Euro Staatskonsum erhöht Bruttoinlandsprodukt (BIP) kurzfristig um rund einen 
Euro, die maximale Wirkung wird bereits innerhalb eines Jahres erreicht

• Steuersenkungen wirken langsamer, entfalten mittelfristig jedoch stärkere Effekte: Je Euro 
Entlastung steigt BIP nach rund zwei Jahren um etwa 1,80 Euro

• Staatskonsum eignet sich vor allem zur kurzfristigen Stabilisierung der Konjunktur, steuerliche 
Entlastungen für stärkere Impulse über einen längeren Zeitraum

• Öffentliche Investitionen, Staatskonsum und Steuerentlastungen erfüllen unterschiedliche 
wirtschaftspolitische Ziele und sollten gezielt kombiniert werden

http://www.diw.de/mediathek
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ABSTRACT

Die Reform der Schuldenbremse und das Sondervermögen 

für Infrastruktur und Klimaneutralität haben die fiskalischen 

Handlungsspielräume Deutschlands deutlich erweitert. Der 

damit verbundene finanzpolitische Kurswechsel eröffnet nicht 

nur Möglichkeiten für zusätzliche öffentliche Investitionen: Die 

neuen Mittel können auch für mehr Staatskonsum genutzt 

werden. Zugleich hat die Bundesregierung mit steuerlichen 

Entlastungen für Unternehmen und private Haushalte auch 

einnahmenseitige Impulse gesetzt. Da die unterschiedlichen 

Instrumente um denselben begrenzten fiskalischen Spielraum 

konkurrieren, stellt sich die Frage, mit welchem Ansatz ein 

zusätzlicher Euro die größte Wirkung auf die Gesamtwirtschaft 

erzielt. Die vorliegende Studie kommt zu dem Ergebnis, dass 

ein zusätzlicher Euro Staatskonsum die Wirtschaftsleistung 

kurzfristig um etwa einen Euro erhöht. Die Wirkung entfaltet 

sich rasch und erreicht ihr Maximum von 1,10 Euro innerhalb 

eines Jahres. Steueränderungen haben dagegen stärkere, aber 

zeitlich verzögerte Effekte: Eine Steuersenkung um einen Euro 

lässt die Wirtschaftsleistung mittelfristig um rund 1,80 Euro 

steigen, wobei die maximale Wirkung erst nach etwa zwei Jah-

ren erzielt wird. Die Analyse legt nahe, dass Staatskonsum die 

Konjunktur kurzfristig stabilisieren kann, während Steuerent-

lastungen längerfristig größere gesamtwirtschaftliche Impulse 

entfalten können. Für die Nutzung der neuen fiskalischen 

Spielräume ist daher nicht nur das Volumen entscheidend, 

sondern auch, wie die Maßnahmen ausgestaltet werden.

Mit dem Sondervermögen für Infrastruktur und Klima-
neutralität sowie der Reform der Schuldenbremse hat 
Deutschland im Jahr 2025 seine fiskalischen Handlungs-
spielräume erheblich ausgeweitet. Während das Sonder-
vermögen vor allem zusätzliche öffentliche Investitionen 
ermöglichen soll, eröffnet die Lockerung der Schulden-
bremse zusätzliche Verschuldungsspielräume insbesondere 
für Verteidigungsausgaben sowie für die Länder. Der finanz-
politische Kurswechsel – von einem Konsolidierungspfad hin 
zu einer deutlich expansiveren Ausrichtung – beschränkt 
sich dabei nicht auf die Ausgabenseite: Mit steuerlichen 
Entlastungen für Unternehmen – unter anderem erweiter-
ten Abschreibungsmöglichkeiten und einer schrittweisen 
Senkung der Körperschaftsteuer – sowie weiteren geplan-
ten Entlastungen und Reformen zur Stärkung von Wachs-
tum und Beschäftigung setzt die Bundesregierung zugleich 
auf einnahmenseitige Impulse. Damit stellt sich nicht nur 
die Frage nach dem Volumen der zusätzlichen Mittel, son-
dern vor allem die nach dem geeigneten Instrumentenmix: 
Wie stark beeinflussen ausgaben- und einnahmenseitige 
Maßnahmen jeweils die Wirtschaftsleistung? Die Wirkung 
dieser Maßnahmen wird häufig mithilfe sogenannter fis-
kalischer Multiplikatoren beschrieben. Sie zeigen, um wie 
viele Euro das Bruttoinlandsprodukt (BIP) steigt oder fällt, 
wenn der Staat einen zusätzlichen Euro für Konsumzwe-
cke ausgibt oder den privaten Haushalten und Unterneh-
men durch Steueränderungen mehr beziehungsweise weni-
ger Einkommen zur Verfügung stellt. Die Höhe dieser Mul-
tiplikatoren bestimmt, wie wirksam staatliche Impulse die 
Konjunktur stabilisieren oder die wirtschaftliche Entwick-
lung fördern können.

Die empirische Literatur zeigt, dass die Höhe fiskalischer 
Multiplikatoren erheblich davon abhängen kann, welche 
Annahmen über die kurzfristigen Wechselwirkungen zwi-
schen Staatskonsum, Steuereinnahmen und Wirtschaftsleis-
tung getroffen werden.1 Dieser Bericht schätzt Fiskalmultipli-
katoren für Deutschland mit einem Ansatz, der theoretische 

1 Vgl. Karel Mertens und Morten O. Ravn (2014): A Reconciliation of SVAR and Narrative Esti-

mates of Tax Multipliers. Journal of Monetary Economics 68(Supplement), S1–S19 (online verfüg-

bar, abgerufen am 6. Juli 2026. Das gilt für alle Online-Quellen dieses Berichts, sofern nicht anders 

 vermerkt.).

Staatskonsum stabilisiert die 
Wirtschaft kurzfristig, Steuersenkungen 
wirken stärker, aber verzögert
Von Geraldine Dany-Knedlik, Alexander Kriwoluzky, Jo-Ya Kung und Ruben Staffa
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Erkenntnisse und institutionelle Besonderheiten des deut-
schen Fiskalsystems systematisch nutzt, um diesen kurzfris-
tigen Wechselwirkungen explizit Rechnung zu tragen. Auf 
dieser Grundlage wird untersucht, wie stark Änderungen 
des Staatskonsums2 und der Steuern3 das BIP in Deutsch-
land beeinflussen (Kasten).

Deutschlands Fiskalpolitik wird 
deutlich expansiver

Die Erwartungen zum künftigen finanzpolitischen Kurs 
Deutschlands haben sich innerhalb kurzer Zeit verändert 
(Abbildung 1). Während das DIW Berlin in seiner Winter-
prognose 20244 noch von einer schrittweisen Konsolidierung 
der öffentlichen Haushalte ausging, rechnet es inzwischen 
mit deutlich höheren Defiziten. Das strukturelle Primärde-
fizit – also der um Konjunktureinflüsse bereinigte negative 
Finanzierungssaldo des Staates ohne Zinsausgaben – wurde 
nach Bekanntwerden des Sondervermögens und der Reform 
der Schuldenbremse in der DIW-Prognose für das Jahr 2026 
um rund 1,4 Prozentpunkte des Produktionspotenzials nach 
oben korrigiert.5 Die erwartete Ausrichtung der deutschen 
Fiskalpolitik hat sich damit von einer Konsolidierung hin zu 
einem deutlich expansiveren Kurs verschoben.

Wie sich die zusätzlichen fiskalischen Spielräume auf die 
wirtschaftliche Entwicklung auswirken, hängt maßgeblich 
davon ab, über welche Instrumente sie genutzt werden. 
Zusätzliche Mittel können in Form höherer öffentlicher 
Investitionen, eines höheren Staatskonsums oder steuerli-
cher Entlastungen eingesetzt werden. Da auch die erweiter-
ten Spielräume nicht zuletzt durch die europäischen Fiskal-
regeln begrenzt sind, konkurrieren diese Instrumente um 
dieselben Mittel: Jeder Euro, der für zusätzlichen Staats-
konsum verwendet wird, steht nicht für Investitionen oder 
steuerliche Entlastungen zur Verfügung. Während frühere 
Studien des DIW Berlin die gesamtwirtschaftlichen Wir-
kungen öffentlicher Investitionen untersucht haben,6 kon-
zentriert sich dieser Bericht auf zwei weitere wichtige fis-
kalpolitische Instrumente: Änderungen des Staatskonsums 
und der Steuern. Um ihre gesamtwirtschaftlichen Wirkun-
gen bestimmen zu können, müssen die konjunkturellen 
und politisch bedingten Veränderungen jedoch voneinan-
der getrennt werden.

2 Der Staatskonsum umfasst die laufenden Konsumausgaben des Staates gemäß den Volkswirt-

schaftlichen Gesamtrechnungen, insbesondere Arbeitnehmerentgelte (beispielsweise für Lehrkräf-

te, Polizei oder Verwaltung) sowie Vorleistungskäufe und Sachleistungen (etwa IT-Dienstleistungen 

oder Beschaffungen für den laufenden Betrieb). Nicht enthalten sind öffentliche Investitionen und 

monetäre Transfers wie Renten.

3 Die hier betrachtete Einnahmengröße umfasst neben den Steuern auch die Nettosozial-

beiträge. Der Lesbarkeit halber ist im Folgenden verkürzt von Steuern die Rede.

4 Vgl. Geraldine Dany-Knedlik et al. (2024): Deutsche Wirtschaft dümpelt vor sich hin – Handels-

konflikte bedrohen Weltwirtschaft. DIW Wochenbericht Nr. 50, 797–832 (online verfügbar).

5 Vgl. Geraldine Dany-Knedlik et al. (2025): Zollchaos überschattet Weltwirtschaft – Finanzpaket 

stützt deutsche Konjunktur. DIW Wochenbericht Nr. 24, 349–385 (online verfügbar).

6 Vgl. Geraldine Dany-Knedlik, Alexander Kriwoluzky und Malte Rieth (2025): Sondervermögen 

für Infrastruktur: 500-Milliarden-Euro-Investitionspaket würde deutsche Wirtschaft aus der Krise 

holen. DIW Aktuell 111 (online verfügbar).

Bestimmung fiskalischer Multiplikatoren

Die Steuereinnahmen sowie der Staatskonsum in Relation 
zum Bruttoinlandsprodukt haben seit der Wiedervereini-
gung teils erhebliche Schwankungen erfahren (Abbildung 2). 
Besonders deutlich wird dies bei der Steuerquote, also dem 
Anteil der staatlichen Steuereinnahmen am BIP. In wirt-
schaftlichen Abschwüngen geht sie regelmäßig zurück, wäh-
rend sie in Phasen kräftigen Wachstums zunimmt. Dieser 
Zusammenhang ergibt sich zum großen Teil automatisch: 
Steigen Beschäftigung, Löhne und Unternehmensgewinne, 
erhöht sich das Steueraufkommen auch ohne Änderung 
der Steuersätze. Aufgrund der Progression insbesondere 
der Einkommensteuer steigt das Steueraufkommen dabei 
häufig stärker als die Wirtschaftsleistung, sodass auch die 
Steuerquote zunimmt. Umgekehrt geht sie in Rezessionen 
zurück, selbst wenn keine steuerpolitischen Maßnahmen 
beschlossen werden. Ein erheblicher Teil der beobachteten 
Schwankungen der Steuerquote spiegelt daher die konjunk-
turelle Entwicklung wider.

Gerade deshalb sollen bei der Bestimmung fiskalischer Mul-
tiplikatoren diese automatischen konjunkturellen Bewegun-
gen herausgerechnet werden. Ziel ist es, die wirtschaftlichen 
Effekte diskretionärer Maßnahmen zu bestimmen – also 
Änderungen des Staatskonsums oder der Steuern, die poli-
tisch beschlossen werden und nicht automatisch aus dem 
Konjunkturverlauf folgen. Nur solche politisch veranlassten 
Veränderungen erlauben Rückschlüsse darauf, wie Ände-
rungen des Staatskonsums oder der Steuern die wirtschaft-
liche Aktivität beeinflussen. Dies wird dadurch erschwert, 
dass Staatskonsum, Steuereinnahmen und BIP gleichzei-
tig aufeinander reagieren. Höhere Einkommen erhöhen 

Abbildung 1

Struktureller Primärsaldo vor und nach Revision der 
DIW-Konjunkturprognose infolge expansiver Fiskalpolitik
Anteil am Potenzial in Prozent

 



    















Quelle: Statistisches Bundesamt und DIW-Konjunkturprognosen.

c b CC BY 4.0

Die deutsche Fiskalpolitik dürfte sich von einer Konsolidierung zu einem deutlich 
expansiveren Kurs verschieben.

https://www.diw.de/de/diw_01.c.929852.de/publikationen/wochenberichte/2024_50_2/diw-konjunkturprognose__deutsche_wirtschaft_duempelt_vor_sich_hin_____handelskonflikte_bedrohen_weltwirtschaft.html
https://www.diw.de/documents/publikationen/73/diw_01.c.956839.de/25-24.pdf
https://www.diw.de/de/diw_01.c.940089.de/publikationen/diw_aktuell/2025_0111/sondervermoegen_fuer_infrastruktur__500-milliarden-euro-investitionspaket_wuerde_deutsche_wirtschaft_aus_der_krise_holen.html
https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/
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beispielsweise das Steueraufkommen, während steuerliche 
Entlastungen oder zusätzliche staatliche Nachfrage die Wirt-
schaftsleistung beeinflussen können.

Die diesem Bericht zugrunde liegende Schätzmethode nutzt 
theoretische Erkenntnisse und institutionelles Wissen über 
diese kurzfristigen Wechselwirkungen, um die eigenstän-
digen Effekte fiskalpolitischer Maßnahmen von den allge-
meinen konjunkturellen Entwicklungen zu trennen (Kas-
ten). Auf dieser Grundlage lassen sich die gesamtwirtschaft-
lichen Wirkungen von Änderungen des Staatskonsums und 
der Steuern für Deutschland bestimmen.

Staatskonsum stabilisiert rasch, 
Steuersenkungen wirken nachhaltiger

Die geschätzten kumulierten Multiplikatoren für Staatskon-
sum und Steuern geben über den Zeitverlauf an, um wie 
viele Euro sich die Wirtschaftsleistung verändert, wenn der 
Staat einen zusätzlichen Euro für Staatskonsum ausgibt 
beziehungsweise die Steuerlast um einen Euro senkt (Abbil-
dung 3).7 Die geschätzten Multiplikatoren unterscheiden 

7 Im zugrunde liegenden Modell gelten die entsprechenden Zusammenhänge spiegelbildlich 

auch für Ausgabenkürzungen und Steuererhöhungen.

Kasten

Schätzung fiskalischer Multiplikatoren

Zur Schätzung fiskalischer Multiplikatoren wird ein Modell ver-

wendet, das die gemeinsame Entwicklung von Staatskonsum (gt), 

Wirtschaftsleistung (yt) und Steuereinnahmen zusammen mit 

Netto sozialbeiträgen (tt) beschreibt:

gt = αgyyt + αgttt + b1
'xt−1 + ut

g

yt = αyggt + αyttt + b2
'xt−1 + ut

y

tt = αtggt + αtyyt + b3
'xt−1 + ut

t

Die Koeffizienten (α∙) beschreiben die kurzfristigen Wechselwirkun-

gen zwischen Fiskalpolitik und Wirtschaftsleistung. Beispielsweise 

gibt (αty) an, wie stark die Steuereinnahmen unmittelbar auf Ver-

änderungen der Wirtschaftsleistung reagieren. Die Vektoren (xt−1) 

enthalten verzögerte Werte der betrachteten Variablen, während 

die Terme (ut) unerwartete Änderungen des Staatskonsums, der 

Wirtschaftsleistung und der Steuereinnahmen erfassen.

Die wirtschaftswissenschaftliche Literatur zeigt, dass Annahmen 

über diese kurzfristigen Zusammenhänge entscheidend für die 

Höhe der geschätzten Fiskalmultiplikatoren sind.1 Anstatt einzelne 

Koeffizienten fest vorzugeben, nutzt dieser Bericht theoretische 

Erkenntnisse sowie institutionelles Wissen über das deutsche Steu-

er- und Ausgabensystem, um plausible Wertebereiche für diese 

Zusammenhänge abzuleiten.2 So wird beispielsweise berücksich-

tigt, dass die Steuereinnahmen kurzfristig positiv auf eine höhere 

Wirtschaftsleistung reagieren, während Änderungen des Staats-

konsums innerhalb eines Quartals nur begrenzt durch die aktuelle 

Konjunktur beeinflusst werden können. Zusätzlich werden die 

außergewöhnlichen Beobachtungen des Corona-Jahres 2020 bei 

der Schätzung gesondert behandelt, damit die pandemiebedingten 

Ausschläge die geschätzten Zusammenhänge nicht dominieren.3

1 Vgl. Mertens und Ravn (2014), a. a. O.

2 Der Ansatz folgt Christiane Baumeister und James D. Hamilton (2015): Sign Restrictions, Struc-

tural Vector Autoregressions, and Useful Prior Information. Econometrica 83(5), 1963–1999. Die 

Studie nutzt theoretische und institutionelle Informationen als A-priori-Wissen zur Identifikation 

struktureller VAR-Modelle.

3 Hierfür werden sogenannte pandemische Priors verwendet; vgl. Danilo Cascaldi-Garcia (2022): 

Pandemic Priors. International Finance Discussion Papers 1352, Board of Governors of the Federal 

Reserve System (online verfügbar).

Die Schätzungen basieren auf vierteljährlichen Daten für Deutsch-

land von 1991 bis 2025. Der Staatskonsum umfasst die Kon-

sumausgaben des Staates gemäß den Volkswirtschaftlichen 

Gesamtrechnungen. Die staatlichen Einnahmen setzen sich aus 

Steuereinnahmen und Nettosozialbeiträgen zusammen. Für die 

Schätzung werden alle Variablen als preisbereinigte, logarithmier-

te Pro-Kopf-Größen betrachtet. Die ausgewiesenen Multiplikatoren 

sind entsprechend in realen Größen zu interpretieren (preisbe-

reinigte Euro je preisbereinigtem Euro). Mithilfe eines an große 

Schocks angepassten Beveridge-Nelson-Filters werden langfris-

tige Trends von kurzfristigen konjunkturellen Schwankungen ge-

trennt; die Anpassung trägt insbesondere den außergewöhnlichen 

Ausschlägen der Pandemiejahre Rechnung.4 Die Analyse konzen-

triert sich somit auf die zyklischen Komponenten von Staatskon-

sum, Wirtschaftsleistung und staatlichen Einnahmen.

Aus den geschätzten Reaktionen werden kumulierte Multiplikato-

ren berechnet, indem die aufsummierte Reaktion der Wirtschafts-

leistung ins Verhältnis zur aufsummierten Reaktion der jeweiligen 

Fiskalgröße gesetzt und mit deren durchschnittlichem Anteil am 

BIP in Euro je Euro umgerechnet wird:

 







  





 
 



Dabei ist μf
H der kumulierte Multiplikator der Fiskalgröße f (Einnah-

men beziehungsweise Staatskonsum) über einen Horizont von 

H Quartalen. βh
y/f bezeichnet die Reaktion der Wirtschaftsleistung 

h Quartale nach einem unerwarteten Impuls der Fiskalgröße f, βh
f/f  

die Reaktion der Fiskalgröße auf ihren eigenen Impuls. Der Faktor 

F̄/Ȳ entspricht dem durchschnittlichen Anteil der jeweiligen Fis-

kalgröße am BIP über den Schätzzeitraum (rund 20 Prozent beim 

Staatskonsum, rund 23 Prozent bei den Einnahmen) und überführt 

das Verhältnis in Euro je Euro.

4 Vgl. Güneş Kamber, James Morley und Benjamin Wong (2025): Trend-cycle decomposi-

tion in the presence of large shocks. Journal of Economic Dynamics and Control 173, 105066 

(online verfügbar).

https://www.federalreserve.gov/econres/ifdp/files/ifdp1352.pdf
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0165188925000326
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sich sowohl hinsichtlich ihrer Stärke als auch ihres zeit-
lichen Verlaufs.

Unmittelbar nach einer Erhöhung des Staatskonsums liegt 
der Staatskonsummultiplikator bei rund eins. Ein zusätz-
licher Euro Staatskonsum erhöht das BIP bereits im Quar-
tal der Maßnahme um etwa einen Euro. In den folgen-
den Quartalen nimmt die Wirkung zunächst leicht zu 
und erreicht nach etwa einem Jahr ihren Höchstwert von 
rund 1,10 Euro. Anschließend geht der Multiplikator wie-
der leicht zurück und stabilisiert sich in der Nähe von eins. 
Die Ergebnisse deuten damit auf eine schnelle Wirkung 
des Staatskonsums hin, liefern jedoch keine Hinweise auf 
wesentliche Verstärkungseffekte über den ursprünglichen 
Nachfrageimpuls hinaus.

Die Wirkungen von Steueränderungen entfalten sich dage-
gen langsamer. Im Quartal einer Steuersenkung8 erhöht sich 
die Wirtschaftsleistung zunächst um rund 0,70 Euro je Euro 
geringerer Steuerbelastung. In den folgenden Quartalen 
steigt der Multiplikator jedoch kontinuierlich an und erreicht 
nach rund zwei Jahren Werte von rund 1,8. Steuerliche Maß-
nahmen entfalten damit mittelfristig stärkere gesamtwirt-
schaftliche Wirkungen als Änderungen des Staatskonsums.

Die unterschiedlichen zeitlichen Verläufe lassen sich durch 
die verschiedenen Wirkungsmechanismen der beiden Ins-
trumente erklären. Zusätzlicher Staatskonsum erhöht die 
Nachfrage nach Gütern und Dienstleistungen unmittelbar 
im Quartal der Maßnahme und zeigt daher schnell Wirkung. 
Die zusätzliche Nachfrage kann Einkommen, privaten Kon-
sum und Investitionen stimulieren. Gleichzeitig können 
Haushalte und Unternehmen ihre Entscheidungen anpas-
sen, etwa indem sie einen Teil der zusätzlichen Einkommen 
sparen oder Investitionen zurückstellen, wenn sie künftig 
höhere Steuern erwarten. Wie stark sich der ursprüngliche 
Nachfrageimpuls verstärkt oder abschwächt, hängt letztlich 
davon ab, welcher dieser Effekte überwiegt.

Steueränderungen wirken dagegen vor allem über die Ent-
scheidungen und Erwartungen privater Haushalte und 
Unternehmen. Niedrigere Steuern erhöhen zunächst deren 
finanzielle Spielräume und können Konsum, Arbeitsange-
bot und Investitionen anregen. Zugleich verbessern sie die 
Anreize für zusätzliche Arbeit, Produktion und Investitio-
nen. Entscheidend ist jedoch, wie dauerhaft die Entlastungen 
eingeschätzt werden. Erwarten Haushalte und Unterneh-
men, dass heutige Steuersenkungen künftig durch höhere 
Steuern oder geringere Staatsausgaben ausgeglichen wer-
den, können sie einen Teil der zusätzlichen Mittel zunächst 
sparen oder Investitionen aufschieben. Erst wenn sich Kon-
sum-, Arbeits- und Investitionsentscheidungen schrittweise 
anpassen, entfalten Steueränderungen ihre volle gesamtwirt-
schaftliche Wirkung.

8 Die Schätzung bezieht sich auf aggregierte Änderungen der staatlichen Steuereinnahmen ein-

schließlich der Nettosozialbeiträge. Unterschiede zwischen einzelnen Steuerarten, beispielsweise 

der Einkommen-, Unternehmen- oder Mehrwertsteuer, werden in diesem Bericht nicht untersucht.

Die Ergebnisse dieses Berichts bestätigen zwei zentrale 
Befunde der neueren Literatur. Zum einen entfaltet zusätzli-
cher Staatskonsum seine Wirkung rasch und erhöht die Wirt-
schaftsleistung bereits kurzfristig deutlich. Der geschätzte 
Staatskonsummultiplikator liegt mit rund eins im Bereich 
früherer Schätzungen für Deutschland.9 Zum anderen errei-
chen steuerliche Entlastungen ihre größte Wirkung erst mit 
zeitlicher Verzögerung, können dann aber stärkere gesamt-
wirtschaftliche Impulse auslösen. Der geschätzte Steuermul-
tiplikator liegt nahe bei neueren Arbeiten für Deutschland, 
die Antizipationseffekte berücksichtigen, sowie bei interna-
tionalen Studien auf Basis narrativer Identifikationsansät-
ze.10 Die Unsicherheit der Schätzungen nimmt mit dem Zeit-
horizont zu. Die Ergebnisse sprechen jedoch robust dafür, 
dass Steueränderungen über mehrere Jahre hinweg stärker 
wirken als Änderungen des Staatskonsums.

Fazit: Gezielter Einsatz finanzpolitischer Mittel 
ist entscheidend

Die Ergebnisse dieses Berichts verdeutlichen, dass Maßnah-
men, die private Haushalte und Unternehmen über Anreize 
beeinflussen, ihre Wirkung typischerweise langsamer entfal-
ten als zusätzlicher Staatskonsum, langfristig jedoch größere 
gesamtwirtschaftliche Impulse auslösen können. Die aktu-
elle wirtschaftspolitische Debatte geht aber über die beiden 
in diesem Bericht untersuchten Instrumente hinaus: Mit 
dem Sondervermögen für Infrastruktur und Klimaneutralität 

9 Vgl. Christian Breuer und Thiess Büttner (2010): Fiscal Policy in a Structural VAR Model for Ger-

many. Beiträge zur Jahrestagung des Vereins für Socialpolitik 2010: Ökonomie der Familie (online 

verfügbar); Tim Oliver Berg (2015): Time Varying Fiscal Multipliers in Germany (online verfügbar).

10 Vgl. Désirée I. Christofzik, Angela Fuest und Robin Jessen (2022): Macroeconomic Effects of the 

Anticipation and Implementation of Tax Changes in Germany: Evidence from a Narrative Account. 

Economica89 (353), 62–81 (online verfügbar); Christina D. Romer und David H. Romer (2010): The 

Macroeconomic Effects of Tax Changes: Estimates Based on a New Measure of Fiscal Shocks. 

American Economic Review 100(3), 763–801; Karel Mertens und Morten O. Ravn (2014), a. a. O.

Abbildung 2

Entwicklung der Steuern und des Staatskonsums
Anteil an BIP in Prozent
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stehen verstärkt öffentliche Investitionen im Mittelpunkt, die 
nach früheren Studien neben kurzfristigen Nachfrageeffek-
ten das Produktionspotenzial und die langfristigen Wachs-
tumsperspektiven stärken können.11

Das jüngst vereinbarte Reformpaket der Bundesregierung 
zeigt, wie wichtig die Wahl der finanzpolitischen Instru-
mente ist. Neben steuerlichen Entlastungen umfasst das 
Paket Maßnahmen zur Stärkung von Arbeitsanreizen, Refor-
men des Arbeitsmarkts sowie weitere Schritte zur Förderung 
von Wachstum und Beschäftigung. Die Ergebnisse dieses 
Berichts sprechen dafür, dass die Nutzung der erweiterten 
fiskalischen Spielräume nicht allein auf kurzfristige Nach-
frageeffekte ausgerichtet werden sollte. Entscheidend wird 
vielmehr sein, öffentliche Investitionen, steuerliche Entlas-
tungen und weitere wachstumsfördernde Reformen so zu 
kombinieren, dass sowohl die kurzfristige wirtschaftliche 
Stabilisierung als auch die langfristige Stärkung des Pro-
duktionspotenzials unterstützt werden.

11 Für eine Schätzung und Zerlegung des Investitionsmultiplikators vgl. Malte Rieth,  Marius 

 Clemens und Claus Michelsen (2025): An Estimation and Decomposition of the Government In-

vestment Multiplier. DIW Discussion Paper Nr. 2106 (online verfügbar) sowie für einen Überblick 

über die produktionssteigernde Wirkung öffentlichen Kapitals Pedro R. D. Bom und Jenny E. 

 Ligthart (2014): What Have We Learned from Three Decades of Research on the Productivity of 

 Public  Capital? Journal of Economic Surveys 28(5), 889–916.

Abbildung 3

Fiskalmultiplikatoren für Steuererleichterungen 
und Ausweitungen des Staatskonsums
Kumulierter Fiskalmultiplikator
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1. Herr Staffa, die Wirkung fiskalpolitischer Maßnahmen 

auf die Wirtschaftsleistung wird häufig mithilfe soge-

nannter fiskalischer Multiplikatoren beschrieben. Was 

kann man darunter verstehen? Fiskalmultiplikatoren 

zeigen an, wie stark sich das Bruttoinlandsprodukt verän-

dert, wenn der Staat einen zusätzlichen Euro ausgibt oder 

Haushalte und Unternehmen um einen Euro steuerlich 

entlastet werden. Ein Multiplikator über eins zeigt an, dass 

die Wirtschaftsleistung mehr steigt als um den Betrag, den 

der Staat ursprünglich dafür eingesetzt hat. Liegt er unter 

eins, steigt die Wirtschaftsleistung um weniger als den 

eingesetzten Betrag. In unserem Bericht sind diese Multipli-

katoren das zentrale Maß, mit dem wir die finanzpolitischen 

Instrumente, nämlich Staatskonsum und Steuern, miteinan-

der vergleichen.

2. Wie würde es sich auf die Wirtschaftsleistung auswirken, 

wenn Deutschland seine aktuellen fiskalischen Spiel-

räume für zusätzlichen Staatskonsum nutzt? In diesem 

Fall würde die Wirkung sehr schnell erfolgen. Ein zusätzli-

cher Euro Staatskonsum würde das Bruttoinlandsprodukt 

bereits im selben Quartal um etwa einen Euro steigern. Nach 

etwa einem Jahr würde die Wirkung ihren Höchstwert von 

1,10 Euro erreichen. Danach sinkt der Multiplikator wieder 

und pendelt sich über den betrachteten Zeitraum von drei 

Jahren knapp unter eins ein. 

3. Wie ist diese Wirkung zu erklären? Bei zusätzlichem 

Konsum fragt der Staat letztlich Güter und Dienstleistun-

gen direkt nach. Die dadurch entstehenden Einkommen 

können dann privaten Konsum oder Investitionen zusätzlich 

anregen. Aber Haushalte und Unternehmen könnten auch 

erwarten, dass diese zusätzlichen Ausgaben durch höhere 

Steuern refinanziert werden müssen und sich deswegen 

beim Konsum oder bei Investitionen zurückhalten. Diese 

entgegengesetzten Effekte gleichen sich in unseren Schät-

zungen ungefähr aus. So kommt es zu einem Multiplikator 

von etwa eins.

4. Wie würde sich eine Senkung der Steuern auf die Wirt-

schaftsleistung auswirken? Steuersenkungen wirken 

zunächst verzögert, sie entfalten aber mittelfristig eine 

stärkere Wirkung. Das heißt, im Quartal der Entlastung steigt 

die Wirtschaftsleistung um circa 70 Cent je Euro geringe-

rer Steuerbelastung. Der Multiplikator nimmt dann aber 

kontinuierlich zu und erreicht nach rund zwei Jahren etwa 

1,80 Euro je Euro Steuerentlastung.

5. Warum entfaltet sich die Wirkung von Steueränderun-

gen langsamer? Steuersenkungen schaffen keine direkte 

Nachfrage, sondern wirken über die Entscheidung von 

Haushalten und Unternehmen. Das heißt, sie verbessern An-

reize, zu arbeiten, zu produzieren und zu investieren.  Dieser 

Anpassungsprozess benötigt aber Zeit. Zudem hängt die 

Wirkung auch davon ab, wie dauerhaft die Steuerentlastung 

letztlich eingeschätzt wird. Die volle gesamtwirtschaftliche 

Wirkung entfaltet sich erst, wenn sich Konsum-, Arbeits- und 

Investitionsentscheidungen schrittweise angepasst haben.

6. Welche Bedeutung haben Ihre Ergebnisse für die Wirt-

schaftspolitik? Entscheidend ist nicht nur die Höhe der 

Staatsausgaben, sondern auch das gewählte Instrument. 

Auch die zusätzlichen fiskalischen Spielräume Deutschlands 

sind letztlich begrenzt. Daher ist eine gezielte Mittelver-

wendung wichtig. Unsere Ergebnisse sprechen dafür, die 

verschiedenen Instrumente zu kombinieren. Der Staatskon-

sum ist geeignet für eine kurzfristige konjunkturelle Stabili-

sierung, steuerliche Entlastungen für stärkere Impulse über 

die mittlere Frist. Frühere DIW-Studien zeigen zudem, dass 

öf fentliche Investitionen zur Stärkung des Produktionspoten-

zials und der langfristigen Wachstumsperspektiven beitragen.

Das Gespräch führte Erich Wittenberg.

c b Der Artikel ist gemäß der Creative-Commons-Lizenz CC BY 4.0 nachnutzbar: 
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Wer Energie dauerhaft bezahlbar machen will, muss die Ur-

sachen hoher Preise bekämpfen. Die Antwort heißt Energie-

wende statt Tankrabatt. Der Tankrabatt war ein teures 

Kriseninstrument mit begrenzter Wirkung. Er entlastete vor 

allem diejenigen, die besonders viel Kraftstoff verbrauchten, 

und subventionierte den Verbrauch fossiler Energien. Rund 

1,6 Milliarden Euro kostete die Maßnahme. Sozial treffsicher 

und wirtschaftlich effizient war sie nicht. Die geopolitischen 

Spannungen im Nahen Osten, Russlands Angriffskrieg gegen 

die Ukraine und die zunehmenden Unsicherheiten auf den 

internationalen Energiemärkten zeigen, dass neue Energie-

preisschocks jederzeit möglich sind. Die entscheidende Frage 

lautet deshalb nicht, ob sie kommen, sondern wie wir künftig 

darauf reagieren.

Die wichtigste Lehre aus den vergangenen Krisen ist einfach. 

Solange Deutschland in hohem Maße von importiertem Öl und 

Gas abhängig ist, bleiben wir verwundbar. Fossile Energien sind 

Krisenenergien. Ihre Preise entstehen nicht auf einem stabilen 

Markt, sondern werden von geopolitischen Konflikten, Kartellen, 

Lieferketten und Spekulation beeinflusst. Diese Risiken lassen 

sich nicht mit einem Tankrabatt beseitigen. Wenn Energie-

preise stark steigen, braucht es selbstverständlich staatliche 

Unterstützung. Aber sie muss dort ankommen, wo sie wirklich 

benötigt wird. Haushalte mit niedrigen und mittleren Einkom-

men tragen steigende Energiekosten oft besonders schwer. 

Sie gezielt zu entlasten, etwa über ein Klimageld oder direkte 

Zuschüsse zu Heiz- und Mobilitätskosten, ist gerechter und 

wirksamer als pauschale Steuersenkungen. Der Staat sollte 

knappe Mittel dort einsetzen, wo sie den größten gesellschaft-

lichen Nutzen entfalten.

Ebenso wichtig ist, dass Krisenhilfen die richtigen Anreize 

setzen. Jede staatliche Maßnahme sollte dazu beitragen, Ener-

gie effizienter zu nutzen und den Verbrauch fossiler Energien 

zu senken. Investitionen in die energetische Sanierung von Ge-

bäuden, moderne Heizsysteme oder energieeffiziente Produk-

tionsprozesse entlasten nicht nur kurzfristig, sondern dauerhaft. 

Die eigentliche Antwort auf hohe Energiepreise liegt jedoch im 

Umbau unseres Energiesystems. Erneuerbare Energien sind 

heute nicht nur klimapolitisch sinnvoll, sondern auch ökono-

misch die beste Absicherung gegen künftige Krisen. Sie können 

weder durch militärische Konflikte noch durch Embargos 

oder geopolitische Machtspiele verteuert werden. Mit jeder 

zusätzlichen Kilowattstunde aus Wind- und Solarenergie sinkt 

die Abhängigkeit von fossilen Importen. Speicher, intelligente 

Stromnetze und flexible Verbraucher*innen machen dieses 

System zunehmend resilient und kostengünstig.

Im Verkehrssektor gilt: Statt Milliarden in verbilligten Kraftstoff 

zu binden, sollte Deutschland endlich konsequent in Bus 

und Bahn investieren. Die Schieneninfrastruktur ist vielerorts 

überlastet, der öffentliche Nahverkehr leidet unter chronischer 

Unterfinanzierung. Ein leistungsfähiger öffentlicher Verkehr 

 bietet den Menschen eine echte Alternative zum Auto und 

macht sie unabhängiger von schwankenden Ölpreisen. Gleich-

zeitig müssen Elektromobilität, Ladeinfrastruktur und Radver-

kehr weiter ausgebaut werden. Jeder vermiedene Liter Benzin 

oder Diesel erhöht unsere wirtschaftliche Resilienz.

Zudem brauchen auch Unternehmen keine kurzfristigen Subven-

tionen für fossile Energien, sondern Planungssicherheit. Wer 

heute in Energieeffizienz, Elektrifizierung, erneuerbare Energien 

oder Speicher investiert, senkt seine Energiekosten nachhaltig 

und stärkt seine Wettbewerbsfähigkeit. Dauerhaft bezahlbare 

Energie entsteht nicht durch Subventionen für Öl und Gas. Sie 

entsteht durch erneuerbare Energien, Effizienz, moderne Infra-

struktur und gezielte soziale Unterstützung. Die beste Energie-

preisbremse ist deshalb nicht der nächste Tankrabatt. Die beste 

Energiepreisbremse ist die Energiewende.

Der Beitrag ist am 4. Juli 2026 als Gastbeitrag auf Focus Online erschienen.
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