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Seit Beginn des Jahrzehnts ist der Staatskonsum in Deutsch-
land kraftig gestiegen, wahrend die privaten Investitionen auf ei-
nen Abwartstrend eingeschwenkt sind. Haufig wird daraus auf
Verdrangungseffekte geschlossen. Dieser Fokus zeigt aber,
dass der starke Anstieg des Staatskonsums wahrend der letz-
ten Jahre nicht ungewdhnlich war und im internationalen Ver-
gleich keine direkte negative Korrelation zwischen der Entwick-
lung des Staatskonsums und der Investitionstatigkeit zu be-
obachten ist. Der Zuwachs des Staatskonsums reflektiert vor al-
lem einen Anstieg der 6ffentlichen Gesundheitsausgaben sowie
Sozial- und Bildungsausgaben. Unabhangig von der politischen
Bewertung der jeweiligen Haushaltsposten ist der persistente
Aufwuchs des Staatskonsums jedoch eine Herausforderung fiir
die in den nachsten Jahren erforderliche Haushaltskonsolidie-
rung.

Staatskonsum und Investitionen klaffen auseinander

In Deutschland wachst nur noch der Staatskonsum und das zu
Lasten der privaten Investitionen. So oder so dhnlich lautet die
gangige Interpretation einer Grafik, die zuletzt viel Aufmerksam-
keit bekommen hat — dem Vernehmen nach bis ins Kanzler-
amt.’

Grafik 1: Staatskonsum und Investitionen

Preis-, saison- und kalenderbereinigt; 2015=100.
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Quelle: Statistisches Bundesamt, KfW Research.

Sie zeigt ein deutliches Auseinanderklaffen des Wachstums des
Staatskonsums und der privaten Investitionen in Deutschland
seit Beginn des laufenden Jahrzehnts. Wahrend der Staatskon-
sum kraftig zulegte, sind die Investitionen abgeknickt und liegen
nun wieder so niedrig wie vor 10 Jahren. Beim Blick auf die
Grafik kénnte der Eindruck entstehen, dass die private Inves-
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titionstatigkeit in den letzten Jahren durch ein ungewdhnlich
starkes Wachstum des 6ffentlichen Konsums verdrangt wurde.
Kurz definiert umfasst der Staatskonsum die vom Staat ohne
spezielles Entgelt fur die Allgemeinheit zur Verfligung gestellten
Produkte und Dienstleistungen, wie Gesundheitsleistungen, Bil-
dung, die meisten Ausgaben fur die innere und duRRere Sicher-
heit oder Verwaltungsleistungen.?

Die Interpretation der Kurven andert sich aber schon etwas,
wenn man sie wie hier in Grafik 1 Gber einen langeren Zeitraum
betrachtet. Dann wird klar, dass das Wachstum des Staatskon-
sums im laufenden Jahrzehnt zwar kraftig war, aber nicht au-
Rergewdhnlich hoch. Er wuchs von 2020 bis 2025 mit durch-
schnittlich 2,2 % im Jahr nur etwas stérker als in den 2010er-
Jahren (2,0 %) und in den ersten drei Jahrzehnten nach der
Wiedervereinigung insgesamt (2,1 % im Jahr). Aktuell, d. h. in
Q3 2025, liegt der preisbereinigte Staatskonsum um rund 26 %
Uber dem Niveau des Jahres 2015 und um 13 % Uber dem Wert
vom Beginn des laufenden Jahrzehnts. Ware er ab 2020 weiter-
hin dem Wachstumstrend der 2010er-Jahre gefolgt, dann lage
er heute lediglich um 2 Prozentpunkte niedriger. AuRerst
schwach war in den letzten Jahren aber zweifellos die private
Investitionstéatigkeit, nachdem sie in den 2010er-Jahren noch
parallel zum Staatskonsum gestiegen ist. Zuletzt lagen die In-
vestitionen des Privatsektors um 11 % unter dem Wert vom Be-
ginn des Jahrzehnts. Darunter sind mit -18 % die privaten Woh-
nungsbauinvestitionen besonders stark eingebrochen. Die Un-
ternehmensinvestitionen sind seit Ende 2019 um rund 7 % ge-
schrumpft.

Internationaler Vergleich: sehr schwache Investitionen,
aber kein ungewohnlich starker Staatskonsum

Zur Einordnung lohnt sich auerdem ein internationaler Ver-
gleich (siehe Grafik 2). Tatsachlich war die private Investitions-
entwicklung in Deutschland wahrend der letzten 10 Jahre
schwaécher als in allen anderen Landern, aus denen vergleich-
bare Daten zu den privaten Investitionen vorliegen. Beim
Staatskonsum ist der betrachtliche reale Anstieg um rund ein
Viertel seit 2015 dagegen nicht ungewdhnlich. In den Nieder-
landen etwa war der Zuwachs genauso stark wie hierzulande,
in Neuseeland (mit 42 %) und in Stdkorea (mit 49%) sogar
noch erheblich starker.

Eine negative Korrelation zwischen dem Staatskonsum und der
Entwicklung der privaten Investitionen — die unmittelbar auf die
Existenz von Verdrangungseffekten hinweisen wiirde — findet
sich im Streudiagramm auf3erdem nicht.
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Grafik 2: Staatskonsum vs. Investitionen im Vergleich
V\_Iatchstum von 2015 bis Q2 2025 in Prozent, preis-, saison- und kalenderberei-
nigt.
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Was hat den Staatskonsum angetrieben?

In laufenden Preisen ist der Staatskonsum in Deutschland von
2015 bis 2024 um insgesamt 57 % angestiegen.® Getrieben
wurde das kraftige Wachstum zu Beginn des laufenden Jahr-
zehnts vor allem durch erheblich steigende Gesundheitsausga-
ben infolge der Pandemie. Abgesehen von einem temporaren
Ruckgang im Jahr 2023 blieben die Gesundheitsausgaben aber
auch nach der Pandemie erhoht, sodass diese allein fir etwa
ein Drittel des Anstiegs des Staatskonsums seit 2015 verant-
wortlich sind (17,4 Prozentpunkte).

Grafik 3: Wachstum des Staatskonsums

Wachstumsbeitradge der Aufgabenbereiche in Prozentpunkten, in laufenden Prei-
sen; 2015=100.
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Quelle: Statistisches Bundesamt, KfW Research.

Mit einigem Abstand zu den Gesundheitsausgaben folgen Aus-
gaben fir die Soziale Sicherung (10,1 Prozentpunkte), wobei
sich hier der Zuwachs recht gleichmaRig auf die drei groen
Teilkategorien Krankheit und Erwerbsunfahigkeit, Alter sowie
Familie und Kinder verteilt. An dritter Stelle stehen Bildungsaus-
gaben, die fiir 8,1 Prozentpunkte des Anstiegs seit 2015 verant-
wortlich sind. Darunter lieferten die Ausgaben fiir friihkindliche
Bildung und Grundschulbildung den grofiten Wachstumsbei-
trag, was sich insbesondere im erheblichen Ausbau der
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Kitabetreuung wahrend der letzten Jahre manifestiert. Die
Wachstumsbeitrdge der konsumtiven Staatsausgaben fur Ver-
waltung (6,3 Pp.), Wirtschaft (5,9 Pp.) und Verteidigung (3,4
Pp.) sowie Ordnung und Sicherheit (3,1 Pp.) folgen mit etwas
Abstand. Ausgaben fiir Freizeit, Sport, Kultur o. a. sowie fir
Umweltschutz, Wohnen und Kommunen sind zusammen fiir nur
knapp 3 Prozentpunkte des Anstiegs der staatlichen Konsum-
ausgaben seit 2015 verantwortlich.

Betrachtet man schlieRlich nur den prozentualen Ausgabenan-
stieg in den einzelnen Aufgabenbereichen (Grafik 4) und lasst
deren Gewicht auRer Acht, dann ergibt sich ein etwas anderes
Bild: Besonders stark war so gesehen von 2015 bis 2024 das
Wachstum der konsumtiven Staatsausgaben fir die Verteidi-
gung mit +78 %. AulRerdem stiegen die staatlichen Konsumaus-
gaben fur Wirtschaftliche Angelegenheiten mit rund 75 % sehr
deutlich, wobei der Anstieg hier vor allem auf den Ausbau des
offentlichen Nahverkehrs zurtickzugehen scheint. Ferner gab es
einen Uberdurchschnittlichen Zuwachs der staatlichen Konsum-
ausgaben fur den Umweltschutz (+68 %) sowie die allgemeine
offentliche Verwaltung (66 %). Fiir das Gesundheitswesen

(+55 %) und fir Bildung (+49 %) war der prozentuale Anstieg
dagegen unterdurchschnittlich, fiir die Soziale Sicherung

(+60 %) leicht Gberdurchschnittlich. Das nominale Bruttoin-
landsprodukt wuchs unterdessen allerdings nur um 40 %.

Grafik 4: Wachstum des Staatskonsums nach Kategorien
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Wachstum des Staatskonsum von 2015 bis 2024 nach Aufgabenbereichen in Pro-
zent, in laufenden Preisen; in Klammern: Anteil am Staatskonsum im Jahr 2024.

Quelle: Statistisches Bundesamt, KfW Research.

Unterm Strich ist der Anstieg des Staatskonsum also gut erklar-
bar: Steigende Gesundheitsausgaben waren infolge der Pande-
mie notwendig und sind dann wohl auch wegen der erhéhten
Bedarfe einer alternden Bevolkerung kaum zuriickgegangen.
Erhdhte Lohnsteigerungen im Gesundheitsbereich waren hilf-
reich, um den Fachkraftemangel in einem gesellschaftlich wich-
tigen Bereich zu entscharfen. Héhere Ausgaben fir die frih-
kindliche Bildung und Ganztagsbetreuung sind eine notwendige
Bedingung, um einen Anstieg der Arbeitsangebots von Eltern
zu ermdglichen. Die Ausgaben fiir Soziale Sicherung haben
sich schlieBlich infolge der Fluchtwelle nach dem Ausbruch des
Kriegs in der Ukraine beschleunigt und steigende Verteidi-
gungsausgaben sind eine Konsequenz der Neueinschatzung
der Bedrohung durch Russland.



Fazit: Verdrangungseffekte bisher eher nebensachlich
Grundsatzlich sind Verdrangungseffekte méglich, wenn ein
stark steigender Staatskonsum zu héheren Steuern fiihrt und
so die Anreize fur private Investitionen schmalert oder aber
Uber das Staatsdefizit die Zinsen flr private Investitionen nach
oben treibt. Ferner kdnnten die vom oOffentlichen Sektor genutz-
ten Ressourcen in einer vollausgelasteten Volkswirtschaft dem
Privatsektor fehlen und somit dessen Investitionstatigkeit brem-
sen. Andererseits steigern kreditfinanzierte Staatsausgaben —
egal ob investiv oder konsumtiv — aber die gesamtwirtschaftli-
che Nachfrage, was in einer unterausgelasteten Wirtschaft zu
héheren Gewinnen flihrt und somit private Investitionen anre-
gen kann. Manche staatlichen Konsumausgaben etwa fur Bil-
dung, wirtschaftliche Angelegenheiten oder das Rechtssystem
kénnen auRerdem die Investitionsbedingungen verbessern. In
Okonometrischen Studien gibt es daher Belege fir die Existenz
von Verdrangungseffekten eher in der langen Frist und unter
bestimmten Umstanden.* Sie hdangen unter anderem von der
Art der Staatsausgaben ab — allerdings nicht von der schlichten
Unterteilung in staatliche Investitionen und Konsumausgaben.®

Nach Grinden fir den abrupten Einbruch der privaten Investiti-
onen in Deutschland sucht man daher besser an anderer
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Stelle,® wie den Folgen der Energiekrise von 2022 und der da-
rauffolgenden geldpolitischen Straffung oder dem fiir eine stark
exportorientierte Volkswirtschaft erheblich erschwerten handels-
politischen Umfeld. Auch die Verschlechterung von Standortbe-
dingungen spielt sicherlich eine Rolle, aber kann bei wichtigen
Investitionshemmnissen wie der Blrokratiebelastung weitge-
hend unabhangig vom Staatskonsum betrachtet werden.
Nichtsdestotrotz bleibt der persistente Aufwuchs des Staatskon-
sums eine Herausforderung fur die in den nachsten Jahren er-
forderliche Konsolidierung des Staatshaushalts.
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" Vgl. Handelsblatt vom 7.11.: Konjunktur: Diese Grafik ist entscheidend fiir die deutsche Wirtschaft

2 Staatskonsum bezeichnet die Ausgaben des Staates fiir den laufenden Verbrauch von Waren und Dienstleistungen, die unmittelbar zur Befriedigung éffentlicher Bediirfnisse dienen. Im Gegensatz
dazu stehen staatliche Investitionsausgaben, die langfristigen Vermdgenswerten zugutekommen. Monetére Transferzahlungen an die Haushalte oder Unternehmen, wie etwa das Birgergeld, Ren-
tenzahlungen und viele Subventionen zéhlen nicht zum Staatskonsum.

3 Daten zu den Komponenten des Staatskonsums werden vom Statistischen Bundesamt nur ohne Preisbereinigung und nur auf jahrlicher Basis berichtet, daher weichen die betrachteten Dimensio-
nen in diesem Abschnitt von den beiden vorausgegangenen Abschnitten ab.

4Vgl. Carvelli G. (2023): The long-run effects of government expenditure on private investments: a panel CS-ARDL approach, Journal of Economics and Finance (2023) 47: 620-645

5 Die Unterteilung in der 6konometrischen Literatur erfolgt zumeist nach ,produktiven und ,unproduktiven* Staatsausgaben, wobei auch staatliche Konsumausgaben aus den meisten Teilkategorien
wie etwa Gesundheit und Bildung zu den ,produktiven“ Ausgaben gezahlt werden. Carvelli (2023) findet bei einer Steigerung von ,produktiven* Staatsausgaben auch langfristig keinen Verdrangungs-
effekt, sondern nur bei den als unproduktiv klassifizierten Ausgaben fiir die soziale Sicherung, Kultur und die innere Sicherheit.

6 Vgl. Scheuermeyer P. (2025): Investitionsentwicklung in Deutschland — eine Bestandsaufnahme, Fokus Volkswirtschaft Nr. 485, KfW Research.
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