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Wie groB ist der Keynesianische Multiplikator

in Deutschland?

Eine keynesianische Politik kann die Konjunktur beleben.
Staatsausgaben und Steuereinnahmen verursachen nicht
nur einen direkten Impuls, sondern 16sen auch eine Multi-
plikatorwirkung aus. Die Erhdhung des Einkommens flhrt
zu einer Ausweitung des privaten Konsums, somit zu einer
weiteren Nachfrageerhdhung und einer abermaligen Pro-
duktionserhdhung usw. Aus diesem Grund Ubersteigt die
Wirkung der Fiskalpolitik den Wert 1.

Das Modellist in sich schlissig, aber wie grof ist dieser Mul-
tiplikator? Lehrbuchmodelle sehen ihn bei einer GréRe von
ca. 4 bis 5, je nachdem ob Steuern gesenkt oder Staats-
ausgaben erhdht werden. Ubersehen wird hierbei aber, dass
Sekundareffekte die GroBe des Multiplikators wieder ver-
ringern. Verdrangungsmechanismen unterschiedlichster Art
werden ausgeldst: Steigende Zinsen verdrangen private In-
vestitionen, staatlicher Konsum verdrangt privaten Konsum,
und Erwartungen Uber Steuererhdhungen in der Zukunft ver-
drangen die Konsumbereitschaft in der Gegenwart zu Guns-
ten privater Ersparnis.

Keiner dieser Sekundéreffekte kann so grof3 sein, dass der
urspriingliche positive Effekt der Keynesianischen Politik so-
gar ins Negative gekehrt wird. Der Keynesianische Effekt
ist in jedem Fall positiv, aber empirisch erheblich kleiner, als
haufig suggeriert wird.

Empirische Schatzungen zur GréBe der Multiplikatorwirkung
wurden erstmals von Oliver Blanchard und Roberto Perotti
am MIT vorgenommen. Die Ergebnisse zeigen, dass der
Multiplikator lediglich zwischen einer GroBe von 1 und 2 liegt.
Fur Deutschland lassen sich diese Ergebnisse anhand von
Daten der letzten 40 Jahre zu Staatsausgaben und Steuer-
einnahmen bestatigen. Eine Erhdhung der Ausgaben von
einem Euro fUhrt zu einem positiven Effekt flr das Brutto-
sozialprodukt von 1,37 €. Eine Senkung der Steuereinnah-
men um einen Euro wirkt mit einer Verzdgerung von etwa
einem Jahr und hat einen positiven Effekt von 1,62 €.1

Diese Effekte sind zwar statistisch signifikant, aber klein, legt
man das Wirtschaftswachstum, das mit den zurzeit disku-
tierten PolitikmaBnahmen erreicht werden soll, zugrunde.
Das im Dezember letzen Jahres beschlossene Vorziehen der
Steuerreform, mit einem Entlastungsvolumen von rund
9 Mrd. €, hat zum Beispiel einen positiven Effekt fur das
Wirtschaftswachstum von lediglich 0,22% im Jahr 2004.
Dieser Effekt vergréBert sich zwar noch leicht in 2005, wird
aber aufgrund der gleichzeitig beschlossenen Gegenfinan-
zierungsmaBnahmen ab 2006 sogar negativ.

Die derzeitig diskutierten Ausgabenprogramme werden nur
ahnlich geringe Wirkungen erzielen. Eine zum Beispiel dis-
kutierte Erhéhung der Staatsausgaben um 8 Mrd. € wr-
de, wenn sie Uber Schulden finanziert wird, lediglich zu ei-
ner Erhéhung des Wachstums um 0,58% im ersten und
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0,23% im darauf folgenden Jahr fuhren und dies — in guter
Tradition deutscher Keynesianischer Politik — voraussicht-
lich nicht zum Zeitpunkt der gegenwartigen Wachstums-
schwache, sondern bereits im néchsten Aufschwung. Staat-
liche Ausgabenpolitik war ndmlich in den letzten 40 Jahren
systematisch prozyklisch.

Insgesamt sind die konjunkturellen Auswirkungen der Fis-
kalpolitik also gering. Die Wirkungen auf die Wohlfahrt und
Allokation kénnen aber sowohl bei Staatsausgaben als auch
bei Steuereinnahmen erheblich sein. Da die wichtigeren Aus-
wirkungen staatlicher Aktivitat allokativer Art sind, sollten
auch die Grliinde fur die staatliche Politik allokativer und nicht
konjunktureller Art sein. Was die Politik in dieser Hinsicht
erreichen kann, sollte Gegenstand der Diskussion sein.
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1 Siehe Westermann, Plétscher und Seidel (2004) »Die Wirkungen von Steu-
ern und Staatsausgaben auf das Bruttoinlandsprodukt: Ein Empirische
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