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Die Wirkung fiskalischer Schocks auf das Bruttoinlandsprodukt”
Motivation und Vorgehensweise

1. Uber die Wirkungen und damit letztlich auch iiber die Angemessenheit diskretionirer Ein-
griffe der Fiskalpolitik in die konjunkturelle Entwicklung besteht nicht erst in jiingerer Zeit in der
theoretischen und empirischen Literatur keine Einigkeit. Der Sachverstindigenrat hat im vergange-
nen Jahresgutachten Berechnungen durchgefiihrt, mit denen sich Umfang und konjunkturrelevante
Ausrichtung diskretiondrer Entscheidungen der Fiskalpolitik bemessen lassen. Zu diesem Zweck
wurde die Anderung des um konjunkturelle Einfliisse sowie um bestimmte Sondereffekte bereinig-
ten Primérsaldos des Staates als Fiskalimpuls in der jeweiligen Periode interpretiert (JG 2005 Zif-
fern 128 ft.). Weitergehende und fiir die wirtschaftspolitische Beratung grundlegende Fragen nach
der Wirkungsweise fiskalpolitischer Impulse lassen sich mit einem solchen, notwendigerweise ver-
einfachenden Indikator naturgemilB nicht beantworten. Die folgende Untersuchung widmet sich
der Frage, wie sich in einer bestimmten Periode auftretende fiskalpolitische Schocks in der kurzen
und mittleren Frist auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung auswirken. In der Definition dieser
Schocks, das heif3t insbesondere in der Unterscheidung von ,,automatischen* Effekten der Kon-
junktur auf die 6ffentliche Haushalte (automatische Stabilisatoren) und diskretiondren MaBBnahmen
der Fiskalpolitik, schliefit die Analyse unmittelbar an die fritheren Berechnungen an. Wéhrend die-
se Berechnungen jedoch sémtliche fiskalpolitischen Entscheidungen in ihrer Wirkung auf den
Finanzierungssaldo zusammenfassend betrachteten, werden im Folgenden fiskalpolitische Schocks
in Form einer Anderung der (Netto-)Einnahmen und der Ausgaben des Staates separat betrachtet.
Auf diese Weise lassen sich die Wirkungen etwa von Steuersenkungen (oder Erhohungen der
staatlichen Transfers) und von ausgabenseitigen Maflnahmen — etwa zusétzlicher staatlicher In-
vestitionen — getrennt voneinander analysieren.

2. Um ein moglichst umfassendes Bild dariiber zu gewinnen, wie (fiskalpolitische) Impulse
sich im 6konomischen System ausbreiten, ist es hilfreich, die Gesamtwirtschaft als ein dynami-
sches stochastisches System zu interpretieren. Die Reaktion von nutzen- und gewinnmaximieren-
den Wirtschaftssubjekten auf solche einmaligen Schocks gibt dann detailliert Auskunft dariiber,
auf welche Weise sich exogene Impulse im zeitlichen Verlauf wichtiger makrookonomischer
Variablen niederschlagen. Vor diesem Hintergrund sind vektorautoregressive Modelle (VAR-Mo-
delle) ein geeignetes Analyseinstrument, da die empirisch ermittelten Anpassungspfade (Impuls-
Antwort-Funktionen) gerade angeben, auf welche Weise sich exogene Schocks im Zeitablauf in
der Gesamtwirtschaft ausbreiten. Die empirischen Anpassungspfade stellen insofern stilisierte
Fakten hinsichtlich der Transmission fiskalischer Impulse in der Gesamtwirtschaft dar.

3. Grundsitzlich wirft die Identifikation fiskalpolitischer Schocks eine Reihe von Problemen
auf. So konnen sich in der Anderung der staatlichen Einnahmen und Ausgaben in einer bestimm-
ten Periode einerseits diskretiondire MaBnahmen der Fiskalpolitik niederschlagen; andererseits
spiegelt sich in diesen Schwankungen zum Teil aber auch lediglich das Wirken der automatischen
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Stabilisatoren, das heiflt die Reaktion der staatlichen Einnahmen und Ausgaben auf die gesamt-
wirtschaftliche Entwicklung wider. Die nachfolgende Analyse stiitzt sich auf empirische Schét-
zungen zum Zusammenhang zwischen gesamtwirtschaftlicher Entwicklung und der Bemessungs-
grundlage wichtiger staatlicher Einnahmen und Ausgaben sowie auf institutionelle Informationen
iber das Steuer- und Transfersystem, um eine solche Unterscheidung vorzunehmen. Grundlegend
fiir die Identifikation eines fiskalischen Schocks ist dabei eine Annahme beziiglich der Frage, in
welcher Geschwindigkeit die Fiskalpolitik selbst auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung rea-
gieren kann. Die Untersuchung basiert auf Vierteljahresdaten zur Entwicklung der staatlichen
Einnahmen und Ausgaben. Von zentraler Bedeutung ist vor diesem Hintergrund die Beobachtung,
dass die finanzpolitischen Entscheidungstriger nicht innerhalb eines Quartals einen diskretiondren
Eingriff in Reaktion auf einen exogenen Schock vornehmen kdnnen: Im Regelfall bedarf es einer
groBeren Zeitspanne, einen gesamtwirtschaftlichen Schock zu identifizieren, die Entscheidung hin-
sichtlich einer geeigneten Reaktion zu treffen und diese Entscheidung schlieBlich in Kraft treten zu
lassen. Die in einer bestimmten Periode festgestellte Anderung fiskalischer Variablen lisst sich
deshalb —hat man die direkten Effekte der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung ermittelt — als
(nicht regelgebundener) fiskalpolitischer Schock interpretieren.

SchlieBlich ist zu beachten, dass gerade bei diskretiondren fiskalpolitischen Maflnahmen im Regel-
fall eine Verzogerung vorliegt zwischen dem Zeitpunkt der Ankiindigung einer MaBBnahme und
dem Zeitpunkt, zu welchem die MaBBnahme in Kraft tritt. Die Wirtschaftssubjekte haben dann Zeit,
sich auf die Mafnahme einzustellen und antizipieren in diesem Sinn fiskalpolitische Schocks. Em-
pirisch konnte eine solche Antizipation fiskalpolitischer Vorhaben die Wirkung dieser Mafnah-
men splirbar beeinflussen, was wiederum fiir deren wirtschaftspolitische Beurteilung von Bedeu-
tung ist.

4.  Im Unterschied zu der Untersuchung geldpolitischer Impulse im Rahmen von VAR-Model-
len gibt es bislang iiberraschend wenige Studien zu den dynamischen Effekten von fiskalpoliti-
schen Impulsen — bedenkt man die Bedeutung der Fragestellung fiir die praktische Wirtschafts-
politik. Vorwiegend wurden fiir die Vereinigten Staaten die Wirkungen fiskalpolitischer Schocks
untersucht (fiir eine Ubersicht siehe Kamps und Caldara, 2006). Hierbei zeigt die Mehrheit der
Studien, dass eine Ausweitung der Staatsausgaben ebenso wie eine Reduktion der Steuereinnah-
men zu einer Erhéhung des Bruttoinlandsprodukts fiihren. Differenzen bestehen allerdings hin-
sichtlich des Ausmafes und der Persistenz der geschitzten Effekte.

Fir Deutschland liegen nur wenige Analysen vor, wie beispielsweise die Studien von
Scheremet (2001), Hoppner (2003) sowie Perotti (2005). Qualitativ stimmen die Ergebnisse dieser
Studien mit denen fiir die Vereinigten Staaten oder einzelner Liander des Euro-Raums {iberein
(Marcellino, 2002; de Castro Fernandez und Hernandez de Cos, 2006). Wéhrend die genannten
Untersuchungen zwar durchweg auf VAR-Modellen beruhen, gibt es wichtige Unterschiede im
Detail: Dies betrifft zunichst die Identifikation der fiskalpolitischen Schocks sowie die Konstruk-
tion der zu Grunde liegenden fiskalpolitischen Variablen. Die jeweils verwendeten Datensitze rei-
chen aber nicht tiber das Jahr 2000 hinaus und beruhen mitunter ausschlieBlich auf Angaben fiir
das frithere Bundesgebiet. Eine etwaige Antizipation fiskalpolitischer Entscheidungen wird nicht
explizit betrachtet. Vor diesem Hintergrund besteht Bedarf fiir eine eigenstindige Analyse. So hat
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sich beispielsweise im Kontext dieser Analyse gezeigt, dass unter Verwendung eines Datensatzes,
der den Zeitraum der Jahre 1991 bis 2005 umfasst, einige der in der Vergangenheit genutzten Stra-
tegien, fiskalische Schocks zu identifizieren, zu qualitativ eher unplausiblen Ergebnissen fiihren.
Dariiber hinaus wurde bislang fiir Deutschland nicht untersucht, inwieweit die Antizipation einer
diskretiondren Steuererhohung sich bereits im Vorfeld des Eintretens dieses Impulses auf die ge-
samtwirtschaftliche Entwicklung auswirkt. Die vorliegende Analyse stellt einen Schritt in diese
Richtung dar.’ Als wesentliche Ergebnisse sind dabei festzuhalten, dass — wenig iiberraschend —
durch diskretiondre Eingriffe seitens der Fiskalpolitik die konjunkturelle Entwicklung iiber
mehrere Perioden hinweg beeinflusst wird: Sowohl im Anschluss an einen positiven Ausgaben-
schock als auch nach einer Reduktion der Steuereinnahmen lisst sich ein signifikanter Anstieg des
Bruttoinlandsprodukts fiir mehrere Quartale erkennen. Im Vergleich zur internationalen Evidenz
fallt die Reaktion des Bruttoinlandsprodukts im deutschen Fall dabei in der Tendenz geringer aus
und die Multiplikatoren sind durchweg kleiner als eins. Die explizite Beriicksichtigung einer Anti-
zipation einer Erhohung der Steuereinnahmen dédmpft im Vorfeld des Eintritts dieses Impulses
leicht die gesamtwirtschaftliche Entwicklung.

Datengrundlage

5. Den nachfolgenden Berechnungen liegen Quartalsdaten zur Entwicklung der staatlichen Ein-
nahmen und Ausgaben fiir den Zeitraum der Jahre 1991 bis 2005 zugrunde. Die Definition der ver-
wendeten Variablen (Staatsausgaben und Nettosteuern) entspricht dabei weitgehend dem in der
verwandten Literatur tiblicherweise anzutreffenden Vorgehen. Im Hinblick auf die Datenbasis
wiahlt die vorliegende Untersuchung allerdings insofern ein eigenes Vorgehen, als Angaben der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) und der Finanzstatistik kombiniert werden, was
einerseits eine Ausweitung des Untersuchungszeitraums bis zum Jahr 2005 und andererseits eine
fiir die Analyse notwendige, disaggregierte Betrachtung der Entwicklung einzelner Steuerarten er-
laubt. Die methodisch vergleichbaren Untersuchungen von Blanchard und Perotti (2002) fiir die
Vereinigten Staaten sowie Perotti (2005) fiir eine Reihe von OECD-Léndern orientieren sich dem-
gegeniiber allein an Daten in der Abgrenzung der VGR, wihrend die Untersuchungen von
Hoppner (2003) sowie Heppke-Falk, Tenhofen und Wolff (2006) ausschlieBlich auf finanzstatisti-
schen Grofen beruhen.

6.  Die staatlichen Ausgaben, definiert als Summe aus Staatlichen Konsumausgaben und den
Bruttoanlageinvestitionen des Staates, werden in vorliegender Untersuchung den vom Statistischen
Bundesamt vierteljahrlich publizierten Daten der VGR entnommen. Transfers an den privaten Sek-
tor werden in dieser Definition nicht den staatlichen Ausgaben zugerechnet, denn beziiglich ihrer
makrookonomischen Wirkungen weisen diese Leistungen — mit umgekehrtem Vorzeichen — eine
groBere Ahnlichkeit mit den Steuern und den Sozialbeitrigen auf (JG 2005 Ziffern 128 f.). Mone-
tare staatliche Transfers werden aus diesem Grund bei der Modellierung der staatlichen Einnah-
men mit negativem Vorzeichen beriicksichtigt, so dass sich die Variable Nettosteuern als Diffe-
renz von Steuereinnahmen und monetéren staatlichen Transfers ergibt. Der Ermittlung der Netto-

? In der (noch) nicht veroffentlichten Studie von Heppke-Falk, Tenhofen und Wolff (2006) werden unter
Verwendung eines Datensatzes der Jahre von 1974 bis 2004 ebenfalls die Wirkungen fiskalpolitischer
Schocks untersucht, wenn diese von den Individuen antizipiert wurden.
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steuern liegen Vierteljahresdaten zum Staatskonto der VGR zugrunde, die vom Deutschen Institut
fiir Wirtschaftsforschung (DIW), Berlin, zur Verfligung gestellt werden.

Darauf hinzuweisen ist, dass die vom DIW bereitgestellten Daten sich nur auf den Zeitraum bis
Ende des Jahres 2004 beziehen und beginnend mit dem Jahr 2005 keine Angaben mehr zur Ver-
figung stehen. Fiir die Zwecke dieser Untersuchung wurden die Werte fiir das Jahr 2005 mittels
Interpolation aus den seitens des Statistischen Bundesamts zur Verfiigung gestellten halbjéhrlichen
Angaben zum Staatskonto konstruiert. Uber einen ldngeren Zeitraum hinweg diirfte ein solches
Vorgehen allerdings mit nicht tragbaren Informationsverlusten verbunden sein; insofern ist die
Untersuchung auf Grundlage der DIW-Daten dauerhaft auf den hier betrachteten Zeitraum be-
schréinkt.

Die staatlichen Transferzahlungen umfassen die monetdren Sozialleistungen sowie die geleisteten
Subventionen und Vermogenstransfers. Die sozialen Sachleistungen, die zu einem grof3en Teil aus
Aufwendungen der Gesetzlichen Krankenversicherung fiir medizinische Leistungen bestehen, wer-
den nach den Kriterien der VGR hingegen dem Staatskonsum und damit den staatlichen Ausgaben
zugeordnet. Eine Betrachtung der staatlichen Zinsausgaben bleibt in vorliegender Untersuchung
ausgeklammert, weil Anderungen in dieser Gréf3e nur schwer auf diskretionidre Entscheidungen
der Fiskalpolitik der laufenden Periode zuriickgefiihrt werden konnen und weil auBerdem zweifel-
haft ist, ob die vom Staat an den privaten Sektor geleisteten Zinszahlungen als Erhohung der priva-
ten Ressourcen zu interpretieren sind (JG 2005 Ziffer 129). Dies entspricht dem Vorgehen von
Perotti (2005) sowie von de Castro Ferndndez und Herndndez de Cos (2006), wéhrend beispiels-
weise Blanchard und Perotti (2002) die empfangenen Zinsen als Ressourcenzuwachs auf Seiten
der privaten Glaubiger — und damit dquivalent zu einem monetidren Transfer des Staates — inter-
pretieren. Ob die Ergebnisse sensitiv auf die Beriicksichtigung oder Vernachldssigung der staat-
lichen Zinsausgaben reagieren, wird im Rahmen einer Robustheitsanalyse {iberpriift (Zif-
fern 34 ft.).

7. Zu beachten ist, dass die VGR im Hinblick auf die Steuereinnahmen lediglich zwischen der
Summe der direkten Steuern einerseits und der indirekten Steuern andererseits unterscheiden. Die
Identifikation konjunkturbedingter Schwankungen des Steueraufkommens erfordert allerdings eine
separate Betrachtung etwa des Aufkommens der Lohnsteuer und der Unternehmenssteuern, die in
den Kategorien der VGR beide den direkten Steuern zugeordnet werden und insofern in diesem
Datensatz nicht ohne weiteres unterscheidbar sind. Aus diesem Grund wird bei der Konstruktion
der Nettosteuern auf Quartalsdaten zum kassenmifBligen Aufkommen der einzelnen Steuerarten
zurlickgegriffen.

Im Grundsatz liefen sich die finanzstatistischen Angaben in die Entwicklung der Einnahmen in
der Abgrenzung der VGR {iberfiihren, wobei in diesem Zusammenhang insbesondere eine Phasen-
verschiebung des kassenmifBigen Autkommens von Bedeutung ist (JG 2004 Ziffer 739). Die Er-
gebnisse weichen in beiden Féllen allerdings kaum voneinander ab. Die Variablen werden saison-
bereinigt und unter Verwendung des Deflators des Bruttoinlandsprodukts in reale GroBen iiber-
filhrt. Die Verwendung spezifischer Deflatoren fiir die staatlichen Konsumausgaben und die staat-
lichen Investitionen beeinflusst die Ergebnisse ebenfalls kaum, so dass auf dieses Vorgehen hier
— wie auch in der verwandten Literatur — verzichtet wird.

8.  Sowohl die Nettosteuern als auch die Staatsausgaben, dargestellt jeweils im Verhéltnis zum
Bruttoinlandsprodukt, weisen in der ldngerfristigen Betrachtung seit dem Jahr 1991 einen Riick-
gang auf (Schaubild 1). Dieser auf den ersten Blick iiberraschende Befund ist auf die vorgenom-
mene Abgrenzung der verwendeten Variablen zuriickzufiihren, weil die Variable Nettosteuern
durch staatliche Transfers, bei denen im Untersuchungszeitraum tatséchlich ein deutlicher Anstieg
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Schaubild 1

Nettosteuern (RATIOT00) und Staatsausgaben (RATIOG00)
im Verhiltnis zum Bruttoinlandsprodukt (vH)
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zu verzeichnen war, gemindert wird. Der markante Riickgang der Nettosteuern im Jahr 2001 war
zum einen auf die in diesem Jahr in Kraft getretene Unternehmenssteuerreform zuriickzufiihren;
zum anderen hatten die Einnahmen aus den ertragsabhingigen Steuern in den Quartalen zuvor ein
aullergewohnlich hohes Niveau aufgewiesen (Kremer und Wendorff, 2004). Seitdem ist zwar bei
den Einnahmen aus den Unternehmenssteuern wieder ein Anstieg festzustellen. Dem stand jedoch
die seit dem Jahr 2001 in mehreren Stufen vollzogene Senkung des Einkommensteuertarifs gegen-
iiber, und in der Folge verharrten die Nettosteuereinnahmen insgesamt auf einem geringeren
Niveau. Mit Blick auf die Staatsausgabenquote ldsst sich im hier betrachteten Zeitraum ebenfalls
ein negativer Trend feststellen. Dieser Riickgang ist im Wesentlichen auf die Entwicklung der
staatlichen Investitionen zuriickzufiihren, die ausgehend von einem sehr hohen Niveau nach der
deutschen Vereinigung zwischenzeitlich deutlich zuriickgefiihrt worden sind.

Methodische Grundlagen

9.  Der Untersuchung der Effekte fiskalischer Impulse auf das Bruttoinlandsprodukt — zunéchst

ohne explizite Beriicksichtigung einer etwaigen Vorwegnahme fiskalischer Impulse — liegt das fol-
gende VAR-Modell mit p Lags zugrunde:

Y=Ly +...+Ly,, +u,, t=L....T. (1)

Hierbei bezeichnen y, =(In BIP,In G,,InT,) den dreidimensionalen Zeitreihenvektor der oko-
nomischen Variablen (Bruttoinlandsprodukt, Staatsausgaben und Nettosteuern) und
u, =(bip,, g,,t,) den zugehdrigen StorgroBenvektor, fir den Cov(u,)=X gilt. Die

I,i=1,..., p, stellen quadratische Koeffizientenmatrizen der Ordnung drei dar.

Das obige VAR-Modell kann als reduzierte Form des folgenden vektorautoregressiven Modells in
struktureller Form verstanden werden:

Ay, =Cy,+...+Cy, , +Bg,, t=1....T, (2)

wobei T =A‘1Ci,i=1,...,p ,und u, =A"'Bg, , t=1,...,T gilt. Aund B bezeichnen in die-

t o
sem Zusammenhang quadratische Matrizen der Ordnung drei. Fiir den Vektor der strukturellen
Schocks g, = (gB’P ¢ T)' wird unterstellt, dass Cov(g,)=1,, wobei I, die dreidimensionale

t ’gt’gt

Einheitsmatrix bezeichnet. Dies entspricht der Annahme, dass die strukturellen Schocks —im
Unterschied zu den StérgroBen der reduzierten Form — untereinander unkorreliert sind.”

10.  Zur Identifikation der strukturellen (fiskalischen) Schocks werden im Weiteren zusitzlich
die folgenden Annahmen getroffen:

bipt —C 8 G tt = gtB[P (3)

9 Diese Annahme ist ndtig, um die Wirkungen von Schocks auf das System isoliert voneinander unter-
suchen zu konnen. Die Verwendung der Einheitsmatrix stellt eine Normalisierung der Varianz der struk-
turellen Storgrofen auf den Wert Eins dar.



Die Wirkung fiskalischer Schocks auf das Bruttoinlandsprodukt

_blbipz+gt :‘9tG+b2 gtT 4)
—a, bip, +t,=a, &’ +¢|. ®))

Gleichung (3) kann hier wie folgt interpretiert werden: Unerwartete Verdnderungen des Bruttoin-
landsprodukts konnen kontemporir durch unerwartete Veranderungen der Staatsausgaben, durch
unerwartete Verdnderungen der Steuern sowie durch einen strukturellen BIP-Schock hervorge-
rufen werden. Die Parameter ¢, und ¢, geben dabei den kontemporiren Effekt einer Einnahme-
beziehungsweise einer Ausgabenverinderung auf das Bruttoinlandsprodukt an. Die Gleichungen
fiir die Staatsausgaben (4) und fiir die Nettosteuern (4) lassen sich analog interpretieren.

Die Gleichungen (3) bis (5) lassen sich in kompakter Schreibweise darstellen als

Au, =Bg, , (6)
mit
1 —c¢, —¢ 1 0 0
A=|-b 1 0 |und B= 1 b,
-a, 0 1 0 a, 1

Das hier zugrunde gelegte Identifikationsschema ist an Blanchard und Perotti (2002) angelehnt.
Diese Arbeit ist zum gegenwértigen Stand der Forschung als richtungsweisend zu beurteilen und
wird in einer Reihe von Studien als Referenz herangezogen.

Im Kontext der Identifikation fiskalischer Impulse sind prinzipiell unterschiedliche Herangehens-
weisen moglich (Kamps und Caldara, 2006). Eine Reihe von Analysen trifft hierzu — mehrheitlich
im Rahmen von Studien fiir die Vereinigten Staaten — spezifische Annahmen hinsichtlich der kurz-
fristigen Reaktion ausgesuchter Variablen auf fiskalpolitische Impulse (Fatds und Mihov, 2001,
Blanchard und Perotti, 2002, Canzoneri, Cumby und Diba, 2002, Gali, Lopez-Salido und
Vallés, 2005). Andere Studien ziehen detaillierte Informationen zum Steuersystem oder detaillierte
Informationen zu spezifischen Politikentscheidungen (in diesem Kontext vornehmlich Kriegen)
heran, um unter Riickgriff auf Dummy-Variablen eine Identifikation zu gewihrleisten (Ramey und
Shapiro, 1998, Edelberg, Eichenbaum und Fisher, 1999, Burnside, Eichenbaum und Fisher, 2003).
Eine weitere Moglichkeit besteht schlielich darin, mittels geeigneter ,,Vorzeichen-Restriktionen*
(sign restrictions) fiskalpolitische Impulse zu identifizieren (Mountford und Uhlig, 2005). Hierbei
erlegt man den Impuls-Antwort-Funktionen qualitative Restriktionen auf, die gewédhrleisten, dass
bestimmte Variablen auf spezifische Schocks mit einem a priori plausiblen Vorzeichen reagieren.

11. Zur Berechnung der Parameter in den Matrizen A und B stehen a priori zwei Wege offen:
Einerseits konnen die Parameter im Rahmen des strukturellen VAR-Modells mit Hilfe einer Maxi-
mum-Likelihood-Schitzung berechnet werden, andererseits durch externe Informationen bestimmt
und mittels Einzelgleichungsansitzen geschitzt werden. Der Vorteil der zweiten Vorgehensweise
besteht darin, dass eine Reihe zusatzlicher Informationen in das VAR-Modell miteinbezogen wer-

den kann, was sich im Kontext der vorliegenden Fragestellung als vorteilhaft erweist. Im Folgen-
den werden daher in Anlehnung an Blanchard und Perotti (2002) die Parameter a,, b,, ¢, und c,
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aullerhalb des VAR-Modells bestimmt, wihrend die Parameter a, und b, im Rahmen des VAR-

Modells geschitzt werden.?

12. Die Identifikation der strukturellen (fiskalischen) Schocks erfolgt in drei Schritten: Unter
Riickgriff auf institutionelle Informationen iiber das Steuer- und Transfersystem werden in einem
ersten Schritt die Parameter a, und b, bestimmt. Hierbei ist zunéchst zu beachten, dass diese Ko-
effizienten a priori zwei unterschiedliche Sachverhalte widerspiegeln kdnnen: Einerseits die Wir-
kung der automatischen Stabilisatoren, das heifit kontemporére Einfliisse der konjunkturellen Ent-
wicklung auf Nettosteuern und staatliche Ausgaben; und andererseits die diskretiondre Reaktion
der Fiskalpolitik auf unerwartete (exogene) Verdnderungen der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat
innerhalb des jeweiligen Quartals. Grundlegend fiir die Identifikation der fiskalischen Schocks ist
nun die Uberlegung, dass die Verwendung von Quartalsdaten den zweiten Zusammenhang fak-
tisch ausschlieB3t. Dies ergibt sich aus der Beobachtung, dass die fiskalpolitischen Entscheidungs-
trager in der Praxis nicht innerhalb eines Quartals in der Lage sein diirften, auf einen ,,BIP-
Schock* mit einem diskretiondren Impuls zu reagieren: Im Regelfall diirfte es ldnger als ein Quar-
tal dauern, einen solchen gesamtwirtschaftlichen Schock zu identifizieren, die Entscheidung iiber
eine geeignete Reaktion zu treffen und die Maflnahme unter Beriicksichtigung legislativer Ablaufe
letztlich in Kraft treten zu lassen.

Vor diesem Hintergrund ist die Annahme zuldssig, dass der Parameter a, ausschlieBlich den
Lautomatischen® Einfluss der konjunkturellen Entwicklung auf die fiskalischen Variablen abbildet,
und nicht den diskretiondren Einfluss in Form stabilisierungspolitisch motivierter Entscheidungen
der Fiskalpolitik. Der automatische Effekt der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung auf die be-
trachteten Variablen ldsst sich dann empirisch ermitteln, indem man die Elastizitit der Nettosteu-
ern und die Elastizitit der staatlichen Ausgaben in Bezug auf das Bruttoinlandsprodukt bestimmt
(Kasten 1).

Bezeichnet man im Folgenden das Aufkommen der Steuer i mit 7, und das Gesamtaufkommen
mit 7 , lasst sich die Elastizitit der Nettosteuer T in Bezug auf das Bruttoinlandsprodukt, a,, wie

folgt berechnen:

N

7
a, = Z[ﬂn,& 13, sip TJ ) (7)

= T

wobei 77, , die Elastizitdt der Steuer / in Bezug auf ihre Bemessungsgrundlage B, und 7, ,, die

Elastizitdt dieser Bemessungsgrundlage auf das Bruttoinlandsprodukt bezeichnet. Fiir die Sozial-
versicherungsbeitrdge und fiir die monetiren staatlichen Transfers — letztere gehen in die Netto-
steuern mit einem negativen Vorzeichen ein — gilt das Gesagte analog.

? In einer zweiten Variante werden auch die Parameter ¢, und ¢, im Rahmen des VAR-Modells ge-
schitzt.
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Zu beachten ist zudem, dass die Staatsausgaben in der Abgrenzung dieser Untersuchung lediglich
den Staatskonsum sowie die staatlichen Investitionen umfassen, die staatlichen Transfers hingegen
— mit negativem Vorzeichen — den Nettosteuern zugeordnet werden. Nimmt man an, dass die kon-
junkturreagiblen Komponenten auf der Ausgabenseite der 6ffentlichen Haushalte ganz iiberwie-
gend aus den Transfers an die privaten Haushalte (etwa in Form der Arbeitslosenunterstiitzung)
bestehen, ,,vereinfacht” sich die Berechnung des Parameters b, erheblich: Er wird null gesetzt, da

hinsichtlich der Staatsausgaben unter dieser Voraussetzung keine automatischen Stabilisatoren
wirksam sind.

Kasten 1

Die Berechnung zur Konjunkturbereinigung verwendeter Elastizititen

Die Elastizitdt der makrodkonomischen Bemessungsgrundlage konjunkturreagibler Einnahmen
und Ausgaben des Staates in Bezug auf das Bruttoinlandsprodukt (77, »,) wurde fur den be-

trachteten Zeitraum mittels dynamischer Einzelgleichungen in Differenzen geschitzt (Tabelle 1).

Als makrodkonomische Bemessungsgrundlage der Lohnsteuer und der Sozialversicherungsbei-
trage dient dabei die durchschnittliche Bruttolohn- und -gehaltssumme je beschiftigten Arbeitneh-
mer; als Bemessungsgrundlage der ertragsabhdngigen Steuern — veranlagter Einkommensteuer,
Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer — die Unternehmens- und Vermogenseinkommen; als Be-
messungsgrundlage der indirekten Mengensteuern die realen Privaten Konsumausgaben; als Be-
messungsgrundlage der indirekten Wertsteuern die nominalen Privaten Konsumausgaben und als
Bemessungsgrundlage des Arbeitslosengelds die Anzahl der Arbeitslosen. Einzelheiten finden sich
in Anhang IV. D. des Jahresgutachtens 2006/07 des Sachverstidndigenrates, in welchem das — im
Wesentlichen vergleichbare — Vorgehen der Konjunkturbereinigung staatlicher Einnahmen und
Ausgaben bei der Ermittlung struktureller Defizite beschrieben wird. Im Rahmen der Interpreta-
tion der ausgewiesenen Elastizitdten ist zu beachten, dass diese die kontemporire, also die inner-
halb des entsprechenden Quartals empirisch zu beobachtende Beziehung zwischen Brutto-
inlandsprodukt und jeweiliger makrookonomischer Bemessungsgrundlage abbilden. Dies erklért
die vergleichsweise geringe Sensitivitit, mit der etwa die Arbeitsmarktentwicklung und damit
auch die Hohe der Bruttoldhne und -gehilter auf Anderungen des Bruttoinlandsprodukts im selben
Quartal reagieren. Zu im Absolutbetrag hoheren Elastizititen wiirde man gelangen, wenn die Be-
ziehung zwischen Bruttoinlandsprodukt und makrodkonomischer Bemessungsgrundlage innerhalb
eines langeren Zeitraums — beispielsweise innerhalb eines Jahres — betrachtet wiirde.

Die Elastizitit des Aufkommens der einzelnen Steuern in Bezug auf die jeweilige makrodkonomi-
sche Bemessungsgrundlage (77 , ), die erste Elastizitdt im Produkt in Gleichung (7), liefle sich im

Grundsatz auf dem Wege einer vergleichbaren Schitzung ermitteln. Das Problem besteht jedoch
darin, dass die empirische Bezichung zwischen Bemessungsgrundlage einerseits und Steuerein-
nahmen andererseits auch — und wesentlich — bestimmt wird durch die Hohe der Steuersétze sowie
die Definition der steuerrechtlichen Bemessungsgrundlage, die im Zeitraum dieser Untersuchung
bedeutsamen und in der empirischen Schidtzung schwer zu kontrollierenden Einfliissen in Form
von Steuerrechtsdnderungen unterlagen. Aus diesem Grund basiert die Ermittlung dieser Elasti-
zitdten auf institutionellen Informationen: Die Elastizitit der Sozialversicherungsbeitrdge in Bezug
auf die Bruttolohne und -gehilter und die Elastizitét der indirekten Steuern in Bezug auf die nomi-
nalen (Wertsteuern) beziehungsweise die realen Privaten Konsumausgaben (Mengensteuern) wer-
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den auf eins gesetzt, weil es sich in diesen Féllen ndherungsweise um proportionale Abgaben han-
delt. Fiir die Elastizitdt der ertragsabhidngigen Steuern in Bezug auf die Unternehmens- und Ver-
mogenseinkommen wird ein Wert von null unterstellt, weil sich die Hohe der von den Steuer-
pflichtigen geleisteten Vorauszahlungen an den Unternehmensergebnissen der Vergangenheit be-
misst und es erst mit Verzogerung von in der Regel mehr als einem Quartal zu einer endgiiltigen
Festsetzung der Steuerschuld und entsprechenden Nachzahlungen beziehungsweise Erstattungen
der Steuerpflichtigen kommt. Beispiele fiir ein dhnliches methodisches Vorgehen finden sich bei
Girouard und André (2005), Grossmann und Prammer (2005) sowie bei Kremer et al. (2006).

Tabelle 1

Elastizititen 77, , und 77, ,,, sowie der Parameter a,

| awidBE | GBB/OBRIER  CowichietsElsit a1 |

IndWSt 1,00 0,40 0,16
IndMSt 1,00 0,58 0,10
LSt 1,70 0,09 0,07
ESt 0,00 3,13 0,00
KSt 0,00 3,13 0,00
GewsSt 0,00 3,13 0,00
Sozbei 1,00 0,09 0,08
ALGeld 0,99 -0,48 -0,05
0,46

Anmerkungen: Die Variablen LSt, ESt und KSt verstehen sich als Aufkommen der Lohnsteuer, der veranlagten Einkommen-
steuer und der Korperschaftsteuer, jeweils einschlieBlich anteiligem Solidaritadtszuschlag; die Variable ESt versteht sich als
Aufkommen der veranlagten Einkommensteuer (vor Abzug von Erstattungen an Arbeitnehmer und anderen Verrechnungen)
zuzuglich des Aufkommens der nicht veranlagten Steuern vom Ertrag und des Zinsabschlags.

Fiir die Elastizitit des Autkommens der Lohnsteuer in Bezug auf die makro6konomische Bemes-
sungsgrundlage der Bruttolohne und -gehélter schlieflich wird ein Wert von rund 1,7 unterstellt.
Dieser Wert entspricht dem Durchschnitt der Aufkommenselastizititen, die sich fiir das durch-
schnittliche zu versteuernde Einkommen von Steuerpflichtigen mit positiven Einkiinften aus nicht-
selbstidndiger Arbeit im Zeitraum der Jahre 1991 bis 2005 ergeben, wenn man den jeweils giiltigen
Einkommensteuertarif zugrundelegt.

13. In einem zweiten Schritt werden der kontemporire Einfluss der Steuern und der Staatsaus-
gaben auf das Bruttoinlandsprodukt, mithin die Parameter ¢, und ¢, bestimmt, wobei im Rahmen

dieser Arbeit zwei unterschiedliche Vorgehensweisen gewdhlt werden. Zunichst werden mit Hilfe
der Parameter ¢, und b, die Instrumentvariablen ¢, =¢, —a, bip, und g, = g, — b, bip, = g, kon-
struiert, die dann zur konsistenten Schétzung der Koeffizienten ¢, und ¢, in Gleichung (3) heran-
gezogen werden. Dieses Vorgehen beriicksichtigt das Endogenititsproblem, das in den Gleichun-

gen (3) bis (5) ersichtlich ist, und wurde im Grundsatz auch von Blanchard und Perotti (2002) ge-
wihlt.” In einer zweiten Variante werden die Parameter ¢, und ¢, im Rahmen des strukturellen

> Im Unterschied zu Blanchard und Perotti (2002) wird der Parameter a, in vorliegender Untersuchung

jedoch als zeitinvariant unterstellt. Zur Konstanz der Aufkommenselastizitit im Zeitablauf siehe auch
Biittner et al. (2006).
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VAR-Modells mittels einer Maximum-Likelihood-Schédtzung berechnet. (In dieser Variante fallen
der zweite und der folgende dritte Schritt zusammen.)

14.  SchlieBlich werden in einem dritten Schritt die Parameter a, und b, bestimmt. Die Schét-

zung dieser Parameter bringt jedoch insofern ein Identifikationsproblem mit sich, als bei einer
simultanen Steuer- und Ausgabenerhdhung der 6ffentlichen Hand nicht geklart werden kann, ob
die Steuern auf die Erhéhung der Staatsausgaben reagieren oder umgekehrt. Der Parameterschit-
zung stehen deshalb zwei unterschiedliche Vorgehensweisen (in Form von Annahmen) offen: Ein-
mal wird zundchst b, null gesetzt und a, geschitzt, alternativ wird gerade umgekehrt vorgegan-
gen. Eine Sensitivitdtsanalyse hat gezeigt, dass die wesentlichen Ergebnisse unverdndert gelten,
wenn anstatt der ersten die zweite Option gewéhlt wird.

15. Nach der Identifikation des strukturellen VAR-Modells kénnen die Wirkungen der struk-
turellen Schocks analysiert werden. Dies geschieht mittels Impuls-Antwort-Funktionen, die ange-
ben, wie eine bestimmte Variable auf einen einmaligen Schock einer strukturellen Storgrof3e im
Zeitablauf reagiert (JG 2004 Ziffer 827).

16. Von zentraler Bedeutung fiir die Spezifikation des VAR-Modells ist mdglicherweise, wie ein
etwaiger den Variablen zugrunde liegender Trend modelliert wird. Um genauere Aufschliisse da-
riiber zu erlangen, wie die langfristige Entwicklung der Variablen addquat abzubilden ist, wurde
eine Reihe von Einheitswurzel-Tests durchgefiihrt. Dabei zeigte sich, dass einschldgige Test-
statistiken keine eindeutigen Aussagen dariiber zulassen, ob fiir die jeweiligen Variablen ein deter-
ministischer oder ein stochastischer Trend vorliegt. Vor dem Hintergrund dieser Testergebnisse
wird das VAR-Modell daher im Folgenden auf zweierlei Weise spezifiziert: Im Rahmen der ersten
Variante wird angenommen, dass die Variablen einem stochastischen Trend unterliegen. Das
VAR-Modell enthilt daher in dieser Variante lediglich einen Absolutterm. Im Rahmen der zweiten
Variante wird unterstellt, dass der Trend deterministischer Natur ist. In das VAR-Modell wird da-
her zusitzlich ein linearer Trend einbezogen. Beide Varianten enthalten jeweils vier Lags.

Quantifizierung der kontemporiren Effekte

17. Fir den Parameter a, als Elastizitét der Nettosteuern in Bezug auf das Bruttoinlandsprodukt
resultiert ein Wert von 0,46 (Tabelle 1), der Parameter b, wird null gesetzt. Die Parameter ¢, und
¢, werden auf Grundlage von Gleichung (3) unter Verwendung der konstruierten Instrumente ¢,
und g, mittels eines zweistufigen Kleinste-Quadrate-Ansatzes geschitzt.® Diese Schitzung zeigt,
dass fiir den Parameter ¢, ein plausibles Ergebnis resultiert: Danach erhoht sich das Bruttoin-

landsprodukt in dem Quartal, in dem eine Ausgabenerh6hung in Hohe eines Euro getétigt wird,
ebenfalls um rund einen Euro.

Bei der Interpretation der Ergebnisse ist zu beachten, dass der Parameter ¢, aus einer partiellen
Elastizitit abgeleitet wird. Eine etwaige Riickkoppelung auf andere Variablen — wie sie im VAR-
Modell abgebildet ist — wird in den Einzelgleichungen nicht beriicksichtigt. Dies erklirt, weshalb
die unmittelbare Reaktion des Bruttoinlandsprodukts im Anschluss an den Ausgabenimpuls in den

% Eine einfache Kleinste-Quadrate-Schitzung unter Einbeziehung der Instrumentvariablen fiihrt zu sehr
dhnlichen Ergebnissen.
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nachfolgenden Schaubildern einen geringeren Wert als eins aufweist. Dasselbe Argument gilt in
analoger Weise fiir die Nettosteuern.

Der Schitzwert des Parameters ¢, weist zunédchst ein positives Vorzeichen auf: Eine unvorherge-

sehene Erhohung der Steuereinnahmen um einen Euro erhoht das Bruttoinlandsprodukt im laufen-
den Quartal um rund 0,3 Euro. Der Schitzwert tiberrascht insofern, als die eingangs genannten em-
pirischen Studien zu den Auswirkungen diskretiondrer Fiskalpolitik im Regelfall Ergebnisse lie-
fern, die eher mit einer keynesianischen Modellwelt kompatibel sind (¢, <0). Zwar liegen in ein-

zelnen empirischen Studien fiir Deutschland auch Hinweise auf diese Form eines nicht-keynesiani-
schen Effekts (¢, > 0) vor, wie etwa in Krusec (2003), Perotti (2005) oder Heppke-Falk, Tenhofen
und Wolff (2006), doch die genannten Studien zeigen ebenfalls, dass dieser Befund von der jewei-
ligen Spezifikation sowie dem gewihlten Schétzzeitraum abhingig ist, mitunter nicht signifikant
ausfillt und somit nicht allgemein gilt. Es stellt sich daher unmittelbar die Frage, inwieweit das
positive Vorzeichen des Parameters ¢, in der vorliegenden Untersuchung als robust zu werten ist.
Diese Frage stellt sich umso mehr, als nach gegenwértigem Stand der Forschung davon auszuge-
hen ist, dass nicht-keynesianische Effekte nur in solchen Perioden auftreten, die — zumindest aus
finanzpolitischer Sicht — ,,Besonderheiten” aufweisen und nicht als ,,Regelfall“ zu interpretieren
sind (JG 2003 Ziffern 805 ff., Gali, Loépez-Salido und Vallés, 2005).

Die Frage der konjunkturellen Effekte fiskalpolitischer MaBBnahmen ist vor dem Hintergrund der in
einigen europdischen Lindern beobachtbaren gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen von Konsoli-
dierungsphasen in einer Vielzahl von Studien aus einem erginzenden Blickwinkel untersucht wor-
den. Motivation hierflir war, dass in einigen Ladndern beachtliche Konsolidierungserfolge iiber eine
Verringerung der konjunkturbereinigten Primérdefizite durchaus nicht zwangsldufig von negativen
konjunkturellen Auswirkungen dieser MaBnahmen konterkariert wurden. Zum Teil gingen die
Konsolidierungen, wie beispielsweise in Finnland, mit einer positiven konjunkturellen Entwick-
lung einher. In den achtziger Jahren lieBen sich in Landern wie Dédnemark und Irland Konsolidie-
rungsperioden identifizieren, deren Auswirkungen nicht dem {iblichen keynesianischen Muster
entsprachen (Giavazzi und Pagano, 1990; Weyerstrass et al., 2006).

18. Hinsichtlich der Uberpriifung des Schitzwerts ¢, auf Robustheit liegt es nahe, die bereits ge-
nannte Instrumentvariablen-Schitzung (IV-Schitzung) zu variieren. Verwendet man anstatt der In-
strumentvariablen ¢, als Instrumente zeitlich verzogerte Residuen ¢, ,, so ist fiir eine Reihe von
IV-Schitzungen ein Vorzeichenwechsel zu beobachten. Insgesamt zeigt sich, dass die Schiatzwerte
¢, von der Instrumentierung beeinflusst werden, wihrend die Schétzwerte ¢, insgesamt nur wenig

variieren.

Als Ergiinzung zu den genannten IV-Schitzungen und als weitere Uberpriifung der Sensitivitit der
Ergebnisse werden daher die Parameter ¢, und ¢, schlieflich mit Hilfe einer Maximum-Likeli-

hood-Schitzung im Rahmen des strukturellen VAR-Modells — fiir gegebene Parameter @, und
b, — berechnet. Hierbei zeigen sich keinerlei Hinweise auf nicht-keynesianische Effekte (¢, ist
also kleiner null), die expansiven Wirkungen des Parameters ¢, fallen indes geringer aus als im

Rahmen der IV-Schitzung.

19. Gegeben die Bandbreite der Schitzungen des Parameters ¢, — die Ergebnisse weisen auf

einen negativen Impuls in der ersten Periode von bis zu zwei Euro hin — wird eine ,,mittlere
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Variante* gewdhlt, in welcher der Parameter ¢, einen Wert von minus Eins annimmt und damit
dem Betrag nach dem Parameter c, entspricht. Dies ldsst sich insoweit begriinden, als in den vor-

liegenden Studien keine zwingenden Hinweise vorliegen, wonach das Bruttoinlandsprodukt in
Deutschland unmittelbar schneller und stérker auf einen Einnahmeschock als auf einen Ausgaben-
schock reagiert.” Den weiteren Ausfiihrungen wird diese ,,mittlere Variante* zugrunde gelegt. Die
Annahme einer ,,mittleren Variante* ist dabei weniger kritikanfallig, als es zunéchst vielleicht den
Anschein hat: Die Reaktion des Bruttoinlandsprodukts auf einen Steuerimpuls verdndert sich qua-
litativ nicht, wenn unterschiedliche negative Werte aus dem oben genannten Bereich fiir den Para-
meter ¢, herangezogen werden. Dariiber hinaus fallen, auf Grund der bereits erwdhnten simulta-
nen Reaktionen der Variablen auf einen gegebenen fiskalischen Impuls, die quantitativen Verande-
rungen deutlich geringer aus, als eine Variation des Parameters ¢, zunichst erwarten liele. Die
vorliegenden Schitzungen (einschlieBlich der durchgefiihrten Sensitivitdtsanalysen) geben daher
wenig Anlass zu der Vermutung, dass nicht-keynesianische Effekte eine prototypische Reaktion
darstellen.

Quantifizierung der dynamischen Effekte

20. Die dynamischen Wirkungen der fiskalpolitischen Impulse im Zeitverlauf lassen sich mit
Hilfe der Impuls-Antwort-Funktionen veranschaulichen. Dargestellt werden hierbei sowohl die
Ergebnisse der Variante mit stochastischem Trend als auch der Variante mit deterministischem
Trend, wobei der Parameter a, im Rahmen des VAR-Modell geschitzt wird und der Parameter b,
null gesetzt wurde. Wie bereits ausgefiihrt, konnen im Rahmen des vorliegenden Ansatzes die
Parameter a, und b, nicht eindeutig identifiziert werden: Reagieren die Nettosteuern auf eine
Verdanderung der Staatsausgaben, gilt also a, #0 und b, =0, oder gilt der umgekehrte Fall
(b, #0 und a, =0)? Es zeigt sich indes, dass die wesentlichen Ergebnisse unberiihrt von der An-

nahme bleiben, ob der erste oder zweite Fall vorliegt.

Dynamische Effekte eines expansiven Staatsausgabenschocks

21. Die Reaktionen der in das VAR-Modell einbezogenen Variablen lassen einen plausiblen
Verlauf erkennen: Sowohl das Bruttoinlandsprodukt als auch die Staatsausgaben steigen im An-
schluss an einen expansiven Ausgabenschock (Schaubild 2 (stochastischer Trend) und Schaubild 3
(deterministischer Trend)). Die Nettosteuern nehmen ebenfalls im Anschluss an den expansiven
Ausgabenimpuls zu, wenngleich ihre Reaktion sich weder in der Variante mit Trend noch in der
Variante ohne Trend als signifikant erweist. Die Impuls-Antwort-Funktionen stellen dabei die Re-
aktion der jeweiligen Variablen in Euro auf einen einmaligen fiskalischen Schock in Héhe eines
Euro dar. Die durchgehenden Linien bezeichnen die Punktschitzungen, wiahrend die gestrichelten
Linien die Konfidenzbéander beschreiben, die mittels stochastischer Simulation (Bootstrap) berech-
net wurden.

7 Berechnungen auf Basis des makrodkonometrischen Modells der Deutschen Bundesbank lassen indes
erkennen, dass (dauerhafte) Ausgabenschocks eine etwas grofere Wirkung entfalten als Einnahme-
schocks (Scharnagl und Todter, 2004). Thre Simulationen ergeben flir den Einnahmeschock einen Multi-
plikator (nach vier Quartalen) von rund 2/3. Dieser Wert entspricht aber gerade den Verdnderungen des
Bruttoinlandsprodukts (nach vier Perioden) im Rahmen der ,mittleren Variante* bei Zugrundelegung
eines stochastischen Trends.
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Schaubild 2

Impuls-Antwort-Funktionen auf einen Ausgaben- und Einnahmeschock
Stochastischer Trend

Bootstrap 95% Confidence Bounds (Levels)
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x — y bezeichnet die Reaktion der Variable y in Euro auf einen Schock der Variablen x in Héhe eines Euro. Die durchgehen-
den Linien bezeichnen die Punktschatzungen, wahrend die gestrichelten Linien die Konfidenzbander beschreiben, die mittels
stochastischer Simulation (Bootstrap) berechnet wurden.

Schaubild 3

Impuls-Antwort-Funktionen auf einen Ausgaben- und Einnahmeschock
Deterministischer Trend

Bootstrap 95% Confidence Bounds (Lev els)
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x — y bezeichnet die Reaktion der Variable y in Euro auf einen Schock der Variablen x in Héhe eines Euro. Die durchgehen-
den Linien bezeichnen die Punktschatzungen, wahrend die gestrichelten Linien die Konfidenzbander beschreiben, die mittels
stochastischer Simulation (Bootstrap) berechnet wurden.
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Es existieren alternative Ansdtze zur Berechnung von Konfidenzbidndern fiir Impuls-Antwort-
Funktionen. Die aus dem VAR-Modell der reduzierten Form ermittelten Residuen stellen den
Startpunkt des hier angewendeten Bootstrap-Verfahrens dar; dieses ldsst sich allgemein wie folgt
beschreiben (Breitung, Briiggemann und Liitkepohl, 2004): Zunéchst wird das VAR-Modell
geschatzt. Bezelchnet man die geschitzten Residuen mit #, und die zentrierten Residuen mit
i, —1,...,iu, —i , lassen sich die Bootstrap-Residuen u, konstru1eren indem aus der Stichprobe
der zentrlerten Res1duen zufillig (mit Zurticklegen) T zentrierte Residuen gezogen werden. Die
Residuen u, werden alsdann verwendet, um rekursiv kiinstliche Zeitreihen, die Bootstrap-Zeit-
reihen, zu generleren Hierbei startet man mit gegebenen Werten 'y ,,...,y, ‘fiir ein VAR-Modell
mit p Verzogerungen Das Modell wird darauthin — auf Basis des Bootstrap -Datensatzes — aber-
mals geschitzt und die Impuls-Antwort-Funktionen auf dieser Grundlage neu berechnet. Wieder-
holt man diesen Vorgang hinreichend oft, erhdlt man hieraus eine empirische Bootstrap-Verteilung
der Impuls-Antwort-Funktionen. Aus dieser Verteilung lassen sich Quantile und mithin Konfi-
denzbinder fiir die Impuls-Antwort-Funktionen ableiten.

Bezeichnet man mjt ¢ allgemein den Koeffizienten der Impuls-Antwort-Funktion, mit ¢ seinen
Schétzer und mit ¢ den zugehorigen Bootstrap-Schitzer, so lédsst sich das (1 ;/) Perzentil-Inter-
vall nach Hall (1992) wie folgt angeben:

(¢ ~ L1y # = ’(*y/z))= ®)

:vobel z‘y/2 und 7, . die 7/2-und 1- y/2 -Quantile der empirischen Verteilung (¢ ;15) reprasen-
ieren

22. Hinsichtlich der mittelfristigen Reaktionen der betrachteten Variablen weisen die beiden Va-
rianten nennenswerte Unterschiede auf (Tabelle 2). In der Variante mit stochastischem Trend l4sst
sich eine lang anhaltende positive Reaktion auf den fiskalischen Impuls erkennen, wahrend in der
Variante mit deterministischem Trend insbesondere die Reaktion des Bruttoinlandsprodukts nach
rund sechs Quartalen nicht mehr signifikant von threm Ausgangsniveau verschieden ist. Infolge
dessen unterscheiden sich die Multiplikatoren (impact multiplier) fiir einen Horizont von mehr als
vier Quartalen deutlich. Die Multiplikatoren bringen dabei die Reaktion der Variablen auf einen
Ausgabenschock in Hohe eines Euro zum Ausdruck. So betrdgt beispielsweise der Multiplikator
nach vier (acht) Quartalen fiir die Variante mit stochastischem Trend 0,60 (0,64), wiahrend sich der
entsprechende Multiplikator fiir die Variante mit deterministischem Trend auf 0,41 (0,05) beldutt.
Fiir beide Varianten ldsst sich erkennen, dass der Multiplikator im Zeitverlauf nicht zunimmt.

Bei der Interpretation der hier berechneten Multiplikatoren ist zu beriicksichtigen, dass diese die
Auswirkungen auf einen einmaligen fiskalischen Impuls widerspiegeln. Wihrend dieser so defi-
nierte Multiplikator in der VAR-Literatur herangezogen wird, ist er nicht unmittelbar mit dem aus
der makrodkonomischen Lehrbuchliteratur bekannten Multiplikator vergleichbar, da letzterer die
Wirkung einer dauerhaften Anderung fiskalpolitischer Variablen zum Ausdruck bringt. Insofern
mag es weniger liberraschen, dass die hier ausgewiesenen Multiplikatoren kleiner Eins sind (wenn-
gleich in den Studien fiir die Vereinigten Staaten durchaus auch Multiplikatoren grof3er eins be-
rechnet wurden).
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Tabelle 2

Reaktionen auf einen positiven Ausgabenschock im Zeitverlauf

Legende: LBIPOO: Bruttoinlandsprodukt; LG0O: Staatsausgaben, LT0O: Nettosteuern

Dynamische Effekte eines kontraktiv wirkenden Einnahmeschocks

23. Der Anpassungsprozess des Bruttoinlandsprodukts ldsst fiir den Fall eines Einnahmeschocks
ebenfalls einen plausiblen Verlauf erkennen. Die Reaktion der Staatsausgaben ist dem gegeniiber
im Anschluss an den restriktiv wirkenden Einnahmeimpuls iiber mehrere Quartale hinweg nicht
eindeutig. Die ausbleibende Reaktion direkt im Anschluss an den Nettosteuerimpuls ist dabei auf
die Identifikation zuriickzufiihren (b, = 0). Eine signifikante Reaktion dieser GroB3e ist nicht fest-
zustellen (Schaubild 2 und Schaubild 3). Die Nettosteuern nehmen unmittelbar im Anschluss an
den Steuerschock zu, allerdings in geringerem Ausmal als in Héhe des Schocks selbst. Dies ist da-
rauf zurtickzufiihren, dass die gesamtwirtschaftliche Produktion im Anschluss an einen restriktiven
Einnahmeschock geddmpft wird (¢, < 0). Lediglich fiir die Variante mit deterministischem Trend
lasst sich im weiteren Verlauf eine positive Abweichung der Nettosteuern von ihrem Ausgangs-
niveau diagnostizieren. Eine signifikante Erhohung der Staatseinnahmen stellt sich gleichwohl
nicht ein. Die jeweiligen Verldufe der Nettosteuern sind insofern plausibel, als fiir die Variante mit
stochastischem Trend der Effekt einer Steuererhdhung auf das Bruttoinlandsprodukt dauerhaft
negativ ist, so dass offensichtlich die Steuereinnahmen auf Grund der damit verbundenen Damp-
fung der gesamtwirtschaftlichen Aktivitét fiir sich genommen entsprechend gemindert werden.

24. Die mittelfristige Reaktion des Bruttoinlandsprodukts auf einen Steuerschock fallt abermals
in den beiden Varianten recht unterschiedlich aus (Tabelle 3). In der Variante mit stochastischem
Trend ldsst das Bruttoinlandsprodukt eine persistent negative Reaktion auf den fiskalischen Impuls
erkennen, wihrend in der Variante mit deterministischem Trend die Reaktion nach rund vier Quar-
talen nicht mehr signifikant von ihrem urspriinglichen Wert abweicht. Die Multiplikatoren unter-
scheiden sich somit fiir einen Horizont von vier und mehr Quartalen sichtbar. So betrigt beispiels-
weise der Multiplikator nach vier (acht) Quartalen fiir die Variante ohne Trend -0,60 (-0,63), wih-
rend der entsprechende Multiplikator fiir die Variante mit deterministischem Trend einen Wert von
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-0,24 (0,13) aufweist. Fiir beide Varianten ldsst sich abermals erkennen, dass der Multiplikator im
Zeitverlauf dem Betrag nach nicht zunimmt.

25. Als vorldufiges Ergebnis ldsst sich damit festhalten, dass in beiden Varianten die maximale
Abweichung des Bruttoinlandsprodukts von seinem Ausgangsniveau unmittelbar nach Eintreffen
des Schocks —und nicht erst nach einigen Quartalen — zu beobachten ist. Eine ,,buckelférmige*
Anpassung, wie sie mitunter fiir die Vereinigten Staaten gefunden wurde (Blanchard und
Perotti, 2002), ist in der vorliegenden Analyse fiir Deutschland demnach nicht zu erkennen. Es
zeigt sich, dass sowohl fiir den Ausgaben- als auch fiir den Einnahmeschock die Reaktion des
Bruttoinlandsprodukts persistent ist, wenn ein stochastischer Trend unterstellt wird. Hinsichtlich
der Wirkungen eines Steuereinnahmeschocks sind die Schéitzungen mit groBerer Unsicherheit be-
haftet als fiir einen vergleichbaren Ausgabenschock. Inwieweit die persistenten Reaktionen in die-
ser Variante als robust eingestuft werden kdnnen, wird in den nachfolgenden Ausfithrungen disku-
tiert.

Tabelle 3

Reaktionen auf einen restriktiv wirkenden Einnahmeschock im Zeitverlauf

Legende: LBIPQO: Bruttoinlandsprodukt; LGOO: Staatsausgaben, LTOO: Nettosteuern

Dynamische Effekte einer antizipierten Fiskalpolitik

26. Die Umsetzung fiskalpolitischer MaBBnahmen wird in der Regel durch zwei Formen von Ver-
zOgerungen hinausgeschoben: Zunichst liegen Entscheidungsverzdgerungen (decision lags) vor,
da im Allgemeinen eine gewisse Zeit verstreicht, bis die Wirtschaftspolitik auf unvorhergesehene
Ereignisse reagieren kann. Zudem bedarf es einer gewissen Zeit, bis eine angekiindigte und be-
schlossene Politikmafnahme in Kraft tritt (implementation lags). Die erst genannte Ursache fiir
Verzogerungen wurde bislang im vorliegenden Modellrahmen genutzt, um die fiskalpolitischen
Schocks zu identifizieren. Die zweite Ursache wurde dagegen nicht explizit beriicksichtigt. Dies
konnte insofern eine kritikwiirdige Vereinfachung darstellen, als das, was bislang als fiskalpoli-
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tischer Schock identifiziert wurde, moglicherweise Ausdruck friitherer Schocks sein konnte und da-
her von den Wirtschaftsakteuren antizipiert werden konnte.

In einer kiirzlich verdffentlichten Studie geht Perotti (2005) der Frage nach, ob die Nichtbertick-
sichtigung der Umsetzungsdauer (also des implementation lag) zu einer verzerrten Schitzung der
Effekte fiskalischer Impulse fiihrt. Er zeigt anhand eines stilisierten Modells, dass es nur unter be-
stimmten Annahmen tatsdchlich zu einer verzerrten Schitzung kommen kann. Inwieweit diese
Nichtberiicksichtigung nicht nur konzeptionell, sondern auch quantitativ von Bedeutung ist, ldsst
sich gegenwirtig jedoch nur bedingt beantworten. So zeigen die empirischen Arbeiten von Fatas
und Mihov (2001), Blanchard und Perotti (2002) sowie Mountford und Uhlig (2005) fiir die Ver-
einigten Staaten, dass die explizite Beriicksichtigung der Umsetzungsdauer die grundlegenden Er-
gebnisse qualitativ nicht verdndert. Allerdings verzichten die Autoren darauf, die auftretenden Dif-
ferenzen zu quantifizieren. Es sei jedoch darauf hingewiesen, dass bislang keine zwingende Evi-
denz vorliegt, dass die Einschidtzung des privaten Sektors hinsichtlich der zukiinftigen Fiskalpoli-
tik in der Realitdt tatsdchlich systematisch auf den Ankiindigungen der Politik beruht.

27. Im Folgenden wird analysiert, welche zusétzlichen Aspekte sich aus der expliziten Beriick-
sichtigung der Umsetzungsdauer ergeben und ob gegebenenfalls die bisherigen Ergebnisse grund-
legend zu revidieren sind. Nachfolgend wird daher zuniachst angenommen, dass der private Sektor
den Fiskalimpuls eine Periode im Voraus kennt. Um die Darstellung moglichst transparent zu ge-
stalten, wird das zu modifizierende VAR-Modell vereinfachend als bivariates Modell in den loga-
rithmierten Variablen 7 und BIP formuliert (in den spéteren Berechnungen sind die Staatsausga-
ben wieder enthalten). Unter Beriicksichtigung dieser zusétzlichen Annahme ldsst sich das VAR-
Modell nunmehr schreiben als:

T, =a,BIF, + CII(L)Tt—l +Cp, (L)Blpt—l + ngs )

BIP, =c,E,T,,, +¢,T, +C, (L)T_, +C,(L)BIP_, +&"". (10)

tT 1+l
Gleichung (9) zeigt unverdndert, dass die Nettosteuern neben eigenen verzdgerten Werten und
dem Nettosteuer-Schock vom kontempordren Wert und verzogerten Werten des Bruttoinlands-

produkts beeinflusst werden. Gleichung (10) verdeutlicht, dass das Bruttoinlandsprodukt in der

Periode ¢ nicht mehr allein von den kontempordren und verzdgerten Nettosteuern, sondern auch
von den Erwartungen hinsichtlich der Nettosteuern in der Periode #+1 abhéngt; E, bezeichnet hier

den Erwartungsoperator, wobei die Informationsmenge des privaten Sektors in der Periode ¢ den
fiskalischen Impuls der darauf folgenden Periode (&) enthilt. Folglich kénnen die Wirtschafts-

akteure bereits im Voraus auf den Schock reagieren.

28. Zunéchst soll verdeutlicht werden, inwieweit diese zusétzlichen Aspekte zu einer Modifika-
tion der bisherigen Schitzung fithren. Hierfiir ist es hilfreich, die Gleichung (10) wie folgt zu for-
mulieren:

BIP =¢,T

t+1

+oTl, +C,y, (L)TH +C,, (L)BIPH + szIP 5 (11)

T
t+1

-ET, )] definiert ist. Da annahmegemidl ¢,,, den

t+1 T+l

wobei der Stérterm als &7 = [gf’P —¢,(T

Wirtschaftsakteuren bereits zum Zeitpunkt ¢ bekannt ist, folgt, dass der Term in der runden Klam-
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BIP

mer nicht mit &/ e

s korreliert ist. In Gleichung (11) sind sowohl 7,

mit dem zusammengesetzten Storterm korreliert: Wie in der bisherigen Spezifikation

aber typischerweise mit &

als auch T,

t+1

P

ist 7 mit ¢ korreliert, und zwar durch den Einfluss von &

auf das Bruttoinlandsprodukt und

(damit) auf die Nettosteuern. Dartiber hinaus ist 7

.., mit beiden Komponenten des Storterms kor-

BIP
t+1

fekt auf die Nettosteuern 7, und damit auf die Nettosteuern 7, .

reliert: mit &) durch dessen Einfluss auf die Nettosteuern in #+1, und mit ¢”" durch dessen Ef-

29. Um zu vermeiden, dass die Parameter in der Gleichung (11) auf Grund der beschriebenen
Korrelation verzerrt geschétzt werden, bietet es sich an, auf Instrumentvariablen zuriickzugreifen.
Blanchard und Perotti (2002) haben hierzu vorgeschlagen, zunichst die strukturellen Schocks &/

und &/, zu konstruieren und diese als Instrumente fiir 7. und 7T

; .., zu nutzen. Die strukturellen

Schocks & und &/, sind mit beiden Zeitreihen korreliert, aber unkorreliert mit den beiden Kom-
ponenten des zusammengesetzten Storterms. Mit anderen Worten: Ist der strukturelle Schock &/
identifiziert, kann man diesen und &, als Instrumente in der BIP-Gleichung nutzen. Vor diesem

Hintergrund ist es zweckméBig, Gleichung (9) umzuschreiben als:
T, = a\BIF, + a;,BIF_| + Cll(L)TH + 612 (L)BIPFZ +e/, (12)

wobei alz(L)z L'(C,(L)-ay, ). Sowohl die Variable BIP. als auch BIP_, diirften mit &/ korre-
liert sein: BIP, durch den Effekt der Nettosteuern auf das Bruttoinlandsprodukt und BIP_, auf

Grund der Annahme, dass fiskalische Impulse in der Periode ¢ dem privaten Sektor bereits in der
Periode #1 bekannt sind.

30. Eine Moglichkeit, das modifizierte VAR-Modell zu identifizieren, besteht nun darin anzu-
nehmen, dass die politischen Entscheidungstriager nicht in der Lage sind, diskretiondr auf einen
Schock in der Periode ¢ (diese Annahme wurde bereits fiir die Basisspezifikation getroffen) noch
auf einen Schock in der Periode #1 zu reagieren. Mit anderen Worten: Auf Grund von Verzoge-
rungen ist es der Fiskalpolitik frithestens nach zwei Quartalen mdglich, eine diskretiondre Mal-

nahme umzusetzen.”

Legt man diese Annahme dem VAR-Modell zugrunde, kann methodisch wie bisher vorgegangen
werden: Man konstruiert die Elastizitdten a, und a,,, mit Hilfe der Informationen aus dem Steuer-

recht und den empirisch ermittelten Reaktionen der Steuerbemessungsgrundlagen auf das Brutto-
inlandsprodukt, schitzt alsdann unter Berticksichtigung dieser Schitzwerte Gleichung (12) und er-
hélt schlieBlich die Zeitreihe &/ als Residuum.

Die Berechung des Parameters a,,, unter der Annahme, dass dieser nur die automatische Reaktion

der Nettosteuern auf eine Verdnderung des um eine Periode verzdgerten Bruttoinlandsprodukts

» In diesem Sinn erfordert die Beriicksichtigung der Umsetzungsdauer eine restriktivere Annahme hin-
sichtlich der Moglichkeit der 6ffentlichen Hand, diskretionir Einfluss auf die Entwicklung des Brutto-
inlandsprodukts zu nehmen.
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widerspiegelt, ergibt einen Wert von ndherungsweise null. Fiir den Parameter b,,,, aus der ent-
sprechenden Gleichung der Staatsausgaben, wird analog zu b, ebenfalls ein Wert von null ange-

nommen.

31. Die Staatsausgaben G, wurden bislang lediglich aus Griinden der Darstellung nicht bertick-

sichtigt. Sie werden in die Schitzung der Effekte, die sich auf Grund der Umsetzungsdauer erge-
ben, ebenfalls einbezogen und dabei symmetrisch zu den Nettosteuern behandelt. Analog zu den
Nettosteuern impliziert dies, dass die Staatsausgaben weder kontempordr noch eine Periode ver-
zogert auf eine Veridnderung des Bruttoinlandsprodukts reagieren. Analog wére vorzugehen, wenn
man — iiber die bisherige Annahme hinausgehend — unterstellt, dass der private Sektor zwei (oder
mehr) Quartale im Voraus den fiskalischen Impuls kennt. Im Folgenden werden die Ergebnisse
eines antizipierten Einnahmeschocks fiir die Variante mit stochastischem Trend dargestellt.

32. Fiir eine Umsetzungsdauer (implementation lag) von einem Quartal 14sst die Schitzung der

Gleichung (11) nur geringe Hinweise auf die Wirkungen von antizipierten Steuerdnderungen auf
das Bruttoinlandsprodukts erkennen. Auf Grundlage des geschétzten Werts von ¢, ldsst sich im

Prinzip angeben, in welchem Ausmal} der Einnahmeschock in der Periode #+1 bereits in der Pe-
riode ¢ zu einer Verdanderung des Bruttoinlandsprodukt fithrt. Danach reduziert ein Fiskalimpuls in
Form eines Einnahmeschocks in Hohe von einem Euro in der Periode #+1 das Bruttoinlandspro-
dukt in der Periode # um etwa 2 Cent. Dieses Ergebnis ist insofern mit Unsicherheit behaftet, als
der geschitzte Parameter ¢, in der Regressionsgleichung nicht signifikant ausfallt.

Wie ist dieses Ergebnis im Lichte der aktuellen Diskussion um die fiir das Jahr 2007 angekiindigte
Umsatzsteuererhdhung einzuordnen? Zunéchst ist zu beachten, dass es sich bei der hier quantifi-
zierten Wirkung der Antizipation um einen 6konomischen Effekt handelt, der primér — auf Grund
der Konstruktion der Variablen 7'— auf einen Ressourcenentzug und weniger auf einen Substitu-
tionseffekt zuriickzufiihren ist, wie er im Kontext der bevorstehenden Umsatzsteuererhohung dis-
kutiert und allgemein erwartet wird. Insofern {iberrascht es nicht, dass der hier ermittelte Effekt
eher eine ddmpfende Wirkung auf das Bruttoinlandsprodukt im Vorfeld des diskretiondren Ein-
griffs ausiibt. Das geringe Ausmal} sowie die fehlende Signifikanz ist in diesem Zusammenhang
weniger erstaunlich, da es sich im Rahmen des VAR-Modells, im Gegensatz zur angekiindigten
dauerhaften Umsatzsteuererhohung, lediglich um einen einmaligen Schock handelt.

33. Die leicht negativen Auswirkungen auf das Bruttoinlandsprodukt im Vorfeld des Schocks
stehen im Einklang mit der Beobachtung, dass die ddmpfende Wirkung im Anschluss an den Ein-
nahmeschock geringer ausfillt (Schaubild 4). Die Antizipation des Einnahmeschocks fiihrt inso-
fern zu einer gewissen Glattung im zeitlichen Verlauf des Bruttoinlandsprodukts. Die Abweichun-
gen liegen allerdings im Bereich der statistischen Unschérfe und sollten daher mit der gebotenen
Vorsicht interpretiert werden. Insgesamt zeigt sich, dass durch die explizite Beriicksichtigung der
Antizipation eines Einnahmeschocks kein grundsitzlich anderer Verlauf des Bruttoinlandspro-
dukts zu beobachten ist.
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Robustheitsanalyse

34. Die vorliegende Analyse folgt sowohl hinsichtlich der Variablenkonstruktion als auch be-
zliglich der in die Untersuchung einbezogenen Variablen dem Vorgehen von Blanchard und
Perotti (2002). Hierfiir spricht zum einen, dass diese Studie in einer Reihe neuerer empirischer
Untersuchungen als Referenz gewéhlt wurde (zum Beispiel Mountford und Uhlig, 2005).” Zum
anderen ist eine sparsame Parametrisierung mit nur drei Variablen vor dem Hintergrund des ver-
gleichsweise kurzen Beobachtungszeitraums der Jahre 1991 bis einschlieBlich 2005 im Rahmen
dieser Analyse als vorteilhaft anzusehen.

Schaubild 4

Reaktion des Bruttoinlandsprodukts in Euro auf einen antizipierten
kontraktiven Einnahmeschock in Hohe eines Euro (vH)

-3

! ! ! ! ! ! ! ! ! !
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—— Mit Antizipation —— Ohne Antizipation

Gleichwohl soll nachfolgend zusammenfassend dargelegt werden, inwieweit die bislang erzielten
Ergebnisse als robust gegeniiber Variationen im Vorgehen einzuschitzen sind. Vor dem Hinter-
grund des gewihlten Ansatzes liegt es dabei nahe, die Analyse in zweierlei Hinsicht zu modifizie-
ren. Zum einen kann vermutet werden, dass eine alternative Abgrenzung der Variablen 7 (im Fol-
genden als T bezeichnet) zu abweichenden Ergebnissen filihrt, und zum anderen kdnnten zusétz-
lich in das VAR-Modell einbezogene Variable die bisherigen Aussagen relativieren. Im Blick-
punkt steht dabei einerseits, ob die Vorzeichen der Parameter ¢, und ¢, sensibel auf alternative
Spezifikationen reagieren und andererseits die Frage nach der Persistenz der Reaktion des Brutto-
inlandsprodukts auf fiskalische Impulse.

) Hierbei ist bemerkenswert, dass sich die dynamischen Effekte von Ausgaben- und Einnahmeschocks auf
das Bruttoinlandsprodukt in Blanchard und Perotti (2002) und Mountford und Uhlig (2005) stark dhneln,
obschon letztere Analyse immerhin zehn Variablen enthélt.



22

Die Wirkung fiskalischer Schocks auf das Bruttoinlandsprodukt

35. Hinsichtlich einer alternativen Abgrenzung der Variablen 7 wurde gepriift, welche Ver-
dnderungen sich ergeben, wenn die Nettovermdgenseinkommen des Staates bei der Definition der
Nettosteuern beriicksichtigt werden; bei diesem Vorgehen werden die empfangenen Vermdgens-
einkommen des Staates (Zins- und Pachteinnahmen, empfangene Dividenden und Ausschiittungen,
aber auch der Gewinn der Deutschen Bundesbank) wie Steuereinnahmen und die an Private ge-
leisteten Zinszahlungen auf die 6ffentlichen Schulden wie monetére Transfers behandelt. In der
Literatur wurde diesbeziiglich nicht einheitlich verfahren. Das in vorliegender Untersuchung ur-
spriinglich gewihlte Vorgehen entspricht dem von Perotti (2005), wahrend Blanchard und Perotti
(2002) die alternative Abgrenzung — unter Einbeziehung der Nettovermodgenseinkommen des
Staates — bevorzugen.

Die Schitzung der Parameter ¢, und ¢, im Rahmen der bereits genannten IV-Schétzungen 1ésst

erkennen, dass sich auch im Fall einer alternativen Abgrenzung der Nettosteuern 7 keine zusétz-
lichen Anhaltspunkte fiir nicht-keynesianische Effekte ergeben. In einer Reihe der betrachteten I'V-
Schitzungen weist der Parameter ¢, ein negatives Vorzeichen auf. Zudem zeigt sich, dass die bis-
herigen Ergebnisse weiterhin gelten, wenn die Parameter ¢, und ¢, im Rahmen des SVAR-Mo-
dells simultan mit dem Parameter a, (alternativ: b,) ermittelt werden. Demzufolge lésst sich ana-
log zur Basisspezifikation hinsichtlich des Parameters ¢, eine ,mittlere Variante* begriinden. Fiir

die Variable T zeigt sich bei Annahme eines stochastischen Trends, dass die Reaktion des Brutto-
inlandsprodukts in den Perioden nach Eintreten des jeweiligen fiskalischen Impulses dhnlich per-
sistent ausfallt.

36. Mit Blick auf die in das VAR-Modell einbezogenen Variablen fillt unmittelbar ins Auge,
dass in der Basisspezifikation (y, = (ln BIP,In G,, In T,) ) keine Preisvariablen enthalten sind.

Damit konnten 6konomisch bedeutsame Interaktionen zwischen relevanten Variablen a priori
vernachléssigt worden sein. Dies gilt im Besonderen fiir die Verdnderung der Giiterpreise, zumal
die bislang einbezogenen Variablen reale Groflen darstellen und wichtige Komponenten der Netto-
steuern an nominale GroBen gekoppelt sind. In Anbetracht dessen wird in das trivariate Modell
jeweils eine weitere Variable einbezogen. Als zusétzliche Variable wird alternativ die Verdnde-
rung des Deflators des Bruttoinlandsprodukts sowie ein kurz- und ein langfristiger Zinssatz inte-
griert. Ergidnzend wird mit den Privaten Konsumausgaben ein Nachfrageaggregat in das VAR-Mo-
dell aufgenommen. Die simultane Beriicksichtigung des Deflators und einer Zinsvariablen schlief3-
lich wird im Rahmen des reduzierten VAR-Modells vorgenommen, um auf Grundlage des dann
ermittelten Residuenvektors zu priifen, ob sich die Hinweise auf die Existenz nicht-keynesiani-
scher Effekte erhirten.

Die Bestimmung der Parameter ¢, und c, ldsst erneut erkennen, dass sich fiir einzelne I'V-Schit-

zungen der VAR-Modelle mit vier und fiinf Variablen nicht-keynesianische Effekte beobachten
lassen. In einer Reihe alternativer IV-Schitzungen weist der Parameter ¢, wiederum ein negatives
Vorzeichen auf, so dass fiir alle Schitzungen zusammen genommen der bisherige Befund nicht
widerlegt wird. Demnach ist nicht davon auszugehen, dass im Durchschnitt, das heif3t {iber die ge-
samte Stichprobe hinweg, nicht-keynesianische Effekte iiberwiegen, wenn die Nettosteuern unvor-
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hergesehen steigen. Beziiglich des Parameters ¢, ist wiederum zu beobachten, dass die Parameter-

werte iiber alle Schitzungen hinweg in einem engen Band liegen: Hiernach erhoht eine unvorher-
gesehene Ausweitung der Staatsausgaben um einen Euro das Bruttoinlandsprodukt ebenfalls um
einen Euro. SchlieBlich zeigt sich fiir die VAR-Modelle mit vier Variablen, dass die bisherigen Er-
gebnisse weiterhin gelten, wenn die Parameter ¢, und ¢, im Rahmen des SVAR-Modells simultan
mit den librigen Parametern geschétzt werden. Auch hier sind beziiglich einer Erhdhung der Netto-
steuern keine Hinweise auf nicht-keynesianische Effekte erkennbar, wéhrend die expansiven Wir-
kungen der Staatsausgaben wiederum geringer ausfallen.

Wie zuvor ldsst sich hinsichtlich des Parameters ¢, eine ,,mittlere Variante* begriinden. In den be-

trachteten Varianten lasst sich bei stochastischem Trend erkennen, dass die Reaktion des Bruttoin-
landsprodukts in den Perioden nach Eintreten des jeweiligen fiskalischen Impulses nunmehr weni-
ger persistent ausfillt als bisher.

37. AbschlieBend wird eine weitere Variation der Basis-Spezifikation betrachtet: Der bisherige
Variablenvektor wird um eine Komponente des Bruttoinlandsprodukts, den privaten Konsum, er-
weitert. Von Interesse ist hierbei nicht nur, inwieweit sich die bisherigen Ergebnisse als robust er-
weisen, sondern insbesondere auch die Reaktion des privaten Konsums selbst.

Die Reaktionen der in das VAR-Modell einbezogenen Variablen lassen einen plausiblen Verlauf
erkennen: Sowohl das Bruttoinlandsprodukt als auch die Staatsausgaben steigen im Anschluss an
einen expansiven Ausgabenschock (Schaubild 5). Die Nettosteuern nehmen im Anschluss an den
expansiven Ausgabenimpuls zu, ihre Reaktion fillt allerdings gering und nicht signifikant aus. Die
Privaten Konsumausgaben reagieren im Anschluss positiv auf den expansiven Impuls, bevor die
Reaktion in der mittleren Frist negativ wird. Bemerkenswert ist hierbei, dass die Abweichungen
gering ausfallen und nicht signifikant von null verschieden sind. Eine zuriickhaltende Reaktion ist
jedoch insofern plausibel, als durch den expansiven (aber einmaligen) Impuls das permanente Ein-
kommen der privaten Haushalte nicht zunimmt.

Hinsichtlich der mittelfristigen Reaktionen der betrachteten Variablen ist bemerkenswert, dass so-
wohl die Variante mit stochastischem Trend als auch die Variante mit deterministischem Trend
(nicht abgebildet) einen recht dhnlichen Verlauf aufweisen. Insbesondere ist keine persistente
Reaktion des Bruttoinlandsprodukts zu erkennen. Nach rund vier Quartalen ist die Reaktion des
Bruttoinlandsprodukts in beiden Varianten nicht mehr signifikant von ihrem Ausgangsniveau ver-
schieden, so dass sich die Multiplikatoren weniger als im trivariaten VAR-Modell unterscheiden.
Erneut nimmt der Multiplikator in beiden Varianten im Zeitverlauf nicht zu.

38. Der Anpassungsprozess fiir den Fall eines negativen Einnahmeschocks vollzieht sich weitge-
hend spiegelbildlich (Schaubild 5), das heiflit wie im Fall eines Ausgabenschocks weisen beide
Varianten (stochastischer versus deterministischer Trend) keine ausgeprigte Persistenz des Brutto-
inlandsprodukts auf. Die Reaktion des Bruttoinlandsprodukts ist dabei zundchst negativ und kon-
vergiert dann nach einigen Quartalen gegen das Ausgangsniveau. Die Staatsausgaben sind demge-
geniiber positiv, wobei eine signifikante Abweichung vom urspriinglichen Wert dennoch nicht
festzustellen ist. Die Nettosteuern nehmen unmittelbar im Anschluss an den Steuerschock zu und
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bleiben auch nach mehreren Quartalen {iber ihrem Ausgangswert. Eine signifikante Erh6hung der
Staatseinnahmen stellt sich gleichwohl nicht ein. Die Privaten Konsumausgaben lassen auf Grund
des restriktiv wirkenden einmaligen Steuerschocks keine ausgeprigte Reaktion auf einen negati-
ven Einnahmeschock erkennen; hierfiir ist der Einfluss auf das permanente Einkommen offensicht-
lich zu gering.

Schaubild 5

Impuls-Antwort-Funktionen auf einen Ausgaben- und Einnahmeschock
Stochastischer Trend, einschliellich Private Konsumausgaben

Bootstrap 95% Confidence Bounds (Levels)
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Xx — y bezeichnet die Reaktion der Variable y in Euro auf einen Schock der Variablen x in Héhe eines Euro. Die durchgehen-
den Linien bezeichnen die Punktschatzungen, wahrend die gestrichelten Linien die Konfidenzbander beschreiben, die mittels
stochastischer Simulation (Bootstrap) berechnet wurden.

Fazit

39. In der vorliegenden Analyse wurde ein strukturelles vektorautoregressives Modell formu-
liert, in das institutionelle Informationen iiber das Steuer- und Transfersystem einflieBen. Auf die-
ser Grundlage wurde eine Quantifizierung der dynamischen Effekte fiskalischer Schocks auf das
Bruttoinlandsprodukt in Deutschland vorgenommen. Als wesentliche Ergebnisse sind festzuhalten,
dass durch diskretiondre Eingriffe seitens der Fiskalpolitik die konjunkturelle Entwicklung tiber
mehrere Perioden hinweg beeinflusst wird. Im Unterschied zur internationalen Evidenz sind die
dynamischen Wirkungen durchweg kleiner als Eins. Die explizite Beriicksichtigung einer Vorweg-
nahme fiskalischer Impulse ddmpft im Vorfeld des Eintritts dieses Impulses leicht die gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung.

Im Detail lassen sich die wesentlichen Einsichten wie folgt zusammenfassen: Die Schitzung des
kontemporéren Effekts eines Einnahmeschocks ist mit groBerer Unsicherheit behaftet als der kon-
tempordre Effekt eines Ausgabenschocks. Einzelne Schétzungen weisen auf nicht-keynesianische
Effekte bei einer unvorhergesehenen Erhéhung der Nettosteuern hin. Gleichwohl entspricht das
Anpassungsprofil des Bruttoinlandsprodukts auf die fiskalischen Impulse in den als plausibel ge-
werteten Spezifikationen weitgehend den Erwartungen. Ob sich persistente Reaktionen im An-
schluss an einen fiskalischen Impuls einstellen, darf bezweifelt werden. Im Unterschied zu Studien
zu den Vereinigten Staaten nimmt der Multiplikator im Anschluss an den Schock betragsméBig ab.
Die Effekte, die auf einen antizipierten Ressourcenentzug zuriickgehen, sind fiir sich genommen
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plausibel: Die Wirtschaftssubjekte versuchen die Wirkungen eines Einnahmeschocks iiber die Zeit
zu glitten. Allerdings fallen die Abweichungen zur Spezifikation ohne Antizipationseffekte ver-
gleichsweise gering aus.
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