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Zufriedenheit mit der deutschen Wirtschaftspolitik
In Krisenzeiten — Evidenz der Energiekrise

Die Energie-Krise hat einen disruptiven Schock in der deutschen Wirtschaft ausgeldst. Die
damaligen Entwicklungen beeinflussen die Erwartungen deutscher Unternehmen bis heute.
Um die Konsequenzen abzufedern hatte die deutsche Bundesregierung eine Steuersenkung
auf Gas und Strom eingefiihrt. Befragungsdaten aus dem German Business Panel zeigen,
dass das Instrument der Steuersenkung einen Einfluss auf die wirtschaftspolitische
Zufriedenheit von Unternehmen hatte. Die realen Auswirkungen zwischen energieintensiven
und nicht energieintensiven Unternehmen stehen im Fokus. Die Ergebnisse zeigen, dass
fiskalpolitische MaBnahmen eine Wirkung in Krisenzeiten zeigen kénnen.

Der starke Anstieg der Inflation ab 2021 wurde in erster
Linie durch die eskalierenden Energiepreise verursacht.
Nach dem Beginn des Krieges in der Ukraine kam es zu
einem schweren Schock fir Unternehmen und Haushal-
te, wodurch auch die Geschéaftserwartungen der Unter-
nehmen erheblich zuriickgingen. Dies weckte Besorgnis
Uber einen kalten Winter und die Folgen der steigenden
Energiekosten fur die Unternehmen. Als Reaktion darauf
beschloss die deutsche Regierung, eine Steuersenkung
fur Gas und Strom einzufiihren. Damit sollten die Auswir-
kungen der steigenden Energiekosten fir Haushalte und
Unternehmen abgefedert werden.

Das Okonomenpanel des ifo-Instituts und der FAZ hatte
bereits zu Beginn der Amtszeit der Ampelregierung ei-
ne kritische Einschatzung ihrer Wirtschaftspolitik erge-
ben. Damals glaubten nur 26 % der deutschen Okono-
men, dass die Ampelkoalition die wirtschaftspolitischen
Herausforderungen der kommenden Legislaturperiode
meistern wiirde (Okonomenpanel, 2021). Dagegen fiel die
Bewertung der Okonomen im Jahr 2023 noch kritischer
aus. Nur 15% der Wirtschaftsprofessoren bewerteten
die Wirtschaftspolitik der Ampelkoalition als ,sehr gut®
oder ,gut“ (Okonomenpanel, 2023). Begriindet wurde die
positive Einschatzung damit, dass die Regierung wichti-
ge, bisher vernachlassigte Reformen angepackt und die
richtigen Prioritdten gesetzt habe. AuBerdem verwiesen
sie auf die schwierigen Rahmenbedingungen, mit denen
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die Bundesregierung konfrontiert war. Angesichts dieser
Einschitzungen von Okonomen stellt sich die Frage, wie
die Unternehmen die Wirtschaftspolitik unter der Ampel-
regierung wahrnehmen. Da diese unmittelbar von den
Auswirkungen wirtschaftspolitischer MaBnahmen betrof-
fen sind, liefert das German Business Panel (GBP) auf-
schlussreiche Antworten.

Das GBP ist ein langfristiges Befragungspanel zur syste-
matischen Erhebung von Erwartungen, Einschatzungen
und Meinungen von in Deutschland aktiven Unternehmen
(Bischof et al., 2025). Diese werden zu verschiedenen
Themengebieten befragt. Die wirtschaftspolitische Zufrie-
denheit bezeichnet die subjektive Bewertung wirtschafts-
politischer MaBnahmen durch Unternehmen. Die Variable
wirtschaftspolitische Zufriedenheit ist fester Bestandteil
des Fragebogenkatalogs in der wiederkehrenden halb-
jahrigen Unternehmensbefragung im Rahmen des GBP.
Sie unterscheidet sich von konjunkturellen Erwartungsin-
dikatoren wie dem vom ifo-Institut erhobenen Geschéfts-
klimaindex, da sie nicht priméar die aktuelle Geschéftslage
oder zukinftige Geschéaftserwartungen misst, sondern
die Einschatzung zu wirtschaftspolitischem staatlichem
Handeln.

Eine Analyse der Frage ,Wie zufrieden sind Sie mit der
Wirtschaftspolitik in Deutschland?® zeigt einen negati-
ven Trend im Zeitverlauf (Abbildung 1). Insbesondere die
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Abbildung 1

Wie zufrieden sind Sie mit der Wirtschaftspolitik in Deutschland?
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Quelle: eigene Darstellung basierend auf German Business Panel: Wellen 3 bis 9 und ifo-Geschéftsklimaindex: monatliche Daten von Juni 2021 bis Sep-

tember 2024.

zunehmende Unzufriedenheit seit der konstituierenden
Sitzung des 20. Bundestages, der Rickgang im August
und September 2022 sowie der anschlieBende Anstieg
Ende 2022 sind auffallend. Im Februar 2023 verschlech-
terte sich die Zufriedenheit kontinuierlich und zeigte An-
fang 2024 einen leichten Anstieg. Ein Blick auf den Ge-
schéftsklimaindex des ifo-Instituts zeigt einen &ahnlich
negativen Trend seit der konstituierenden Sitzung des 20.
Deutschen Bundestages. Doch was sind die Grunde fir
diesen sehr starken Negativtrend?

Die Rolle der Wirtschaftspolitik bei der Erzielung von
Wachstum und Zufriedenheit ist mit der Literatur zur po-
litischen Okonomie verkniipft, in der es zwei verschie-
dene Ansichten Uber staatliche Aktivitaten gibt. Die neo-
klassische Sichtweise, bei der die Rolle des Staates in
der Uberwindung von Marktversagen besteht, und die
Public-Choice-Sichtweise, bei der privater Nutzen sozia-
lem Nutzen gegenibergestellt wird. Dieser Beitrag tragt
zur Diskussion Uber Steuersenkungen und endogenes
Wachstum bei, indem er den Zusammenhang zwischen
Unternehmenszufriedenheit und staatlicher Intervention
empirisch untersucht. Die Studie von Gechert und Heim-
berger (2022) liefert einen Hinweis darauf, wie die Literatur
zu Unternehmenssteuern und Wachstum eine Verzerrung
der Ergebnisse in Richtung einer Steigerung des Wirt-
schaftswachstums durch Unternehmenssteuersenkun-

gen aufweist. Weiterhin untersuchen Romer (2004, 2010)
sowie Ramey und Zubairy (2018) die Effekte von fiskalen
Schocks auf makrodkonomische GréBen. So zeigen Sie
auf, dass in den USA eine exogene Steuererhdhung um
1% des BIP das reale BIP um fast 3% senkt. Oder, dass
es keine Hinweise auf groBe fiskalpolitische Multiplika-
toren gibt, wenn die US-amerikanische Wirtschaft eine
Konjunkturschwéche aufweist. Obwohl viele Studien die
Beziehung zwischen Wirtschaftspolitik und Wirtschafts-
wachstum untersucht haben, gibt es nur sehr wenige Stu-
dien, die sich auf die Beziehung zwischen Wirtschaftspo-
litik und wirtschaftlicher Zufriedenheit konzentrieren.

Politische MaBnahmen als Reaktion auf die
Energiekrise

Um die finanziellen Auswirkungen der stark gestiege-
nen Energiekosten fir Haushalte und Unternehmen ab-
zufedern, hatte die Bundesregierung insgesamt drei
Entlastungspakete mit einem Gesamtvolumen von rund
100 Mrd. € (Bundesregierung, 2022a) und einen Konjunk-
turschutzfonds von 200 Mrd. € (Bundesregierung, 2022b)
aufgelegt. GemaB der Gas-, Warme- und Strompreisbrem-
se wurden 80 % des Verbrauchs in Bezug auf den Arbeits-
preis gedeckelt. Diese Deckelung wirkte sich nur auf die
Verbraucherpreise aus, wenn die regionalen Energiepreise
fur Gas, Fernwérme und Strom Uber dieser Obergrenze la-
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gen (Bundesregierung, 2022a). Der Grundpreis war von der
Preisbremse nicht betroffen und die Strompreisbremse trat
im Januar 2023 in Kraft. Die Gas- und Warmepreisbrem-
se ist erst im Méarz 2023 in Kraft getreten und Ende 2023
ausgelaufen. Das bedeutet, dass die preisdampfende
Wirkung fur die betroffenen privaten Haushalte ab Januar
2024 nicht mehr griff. Am 1. Oktober 2022 trat das Gesetz
zur vortbergehenden Senkung des Mehrwertsteuersatzes
auf Gaslieferungen in Kraft. Die Mehrwertsteuer auf Gas,
einschlieBlich Flissiggas und Fernwédrme wurde von 19 %
auf 7% gesenkt. Die ErmaBigung wurde auf den Zeitraum
vom 1. Oktober 2022 bis zum 31. Méarz 2024 begrenzt und
die Versorgungsunternehmen wurden aufgefordert, die
SteuererméaBigung entsprechend an die Verbraucher wei-
terzugeben (Bundesregierung, 2022a). Im ersten Teil der
Analyse wird der Zusammenhang zwischen der Steuer-
senkung auf Gas und der Zufriedenheit der Unternehmen
untersucht. Abbildung 1 fasst die Ereignisse zusammen,
die wéhrend des untersuchten Zeitraums stattgefunden
haben. Aufgrund des Krieges in der Ukraine sind die Ener-
giepreise stark angestiegen, auch weil Russland seine
Gaslieferungen seit dem 13. Juni 2022 deutlich reduziert
hat. Der Marktpreis fir Erdgas stieg von der ersten Hélfte
des Jahres 2021 bis zur zweiten Halfte des Jahres 2022 um
200 % (Destatis, 2025).

Die Ereignisse zu diesem Zeitpunkt zeigen, dass der Riick-
gang der Gasversorgung einen starken Einfluss auf die
wirtschaftspolitische Zufriedenheit der deutschen Unter-
nehmen und den Geschéftsklimaindex hatte. Als Reaktion
darauf verabschiedete die Bundesregierung das Gesetz
zur voribergehenden Senkung des Mehrwertsteuersat-
zes auf Gaslieferungen von 19 % auf 7 % aufgrund der ge-
stiegenen Kosten flr Erdgas und Heizung. Besonders im
Sommer und Herbst 2022 war die Angst vor einem kalten
Winter in Deutschland sehr groB. Es stellt sich daher die
Frage, wie sich die wirtschaftspolitischen Instrumente auf
die Zufriedenheit der Unternehmen mit dem Anstieg der
Energiepreise ausgewirkt haben. Eine Regressionsanaly-
se gibt Aufschluss Uber den Effekt der Steuersenkung.

Effekt der Steuersenkung auf energieintensive
Wirtschaftszweige - 6konometrische Analyse

Hentze (2023) hebt hervor, dass gerade energieintensive
Industrien mit einem Energiekostenanteil am Bruttopro-
duktionswert von 2,7 % deutlich Gber dem Durchschnitt
des Verarbeitenden Gewerbes (1,7 %) liegen. Es wére
denkbar, das energieintensive Industrien durch den An-
stieg der Energiepreise starker von den makrokonomi-
schen Ereignissen betroffen waren. Daher ist es uner-
lasslich zwischen energieintensiven und nicht energie-
intensiven Industrien zu differenzieren. Die Analyse ba-
siert auf einer Ereignisstudie, die die Durchsetzung der
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Abbildung 2
Zufriedenheit mit der Wirtschaftspolitik zwischen
Behandlungs- und Kontrollgruppe
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1.521 energieintensive Unternehmen und 35.486 nicht energieintensive
Unternehmen beinhaltet das Sample (Welle 3 bis Welle 9). Die gestrichel-
te vertikale Linie am 01. Oktober 2022 markiert die Einflihrung der Mehr-
wertssteuersenkung auf Gas und Fernwérme.

Quelle: eigene Darstellung basierend auf German Business Panel: Wellen
3 bis 9.

vorlibergehenden Senkung der Mehrwertsteuer auf Gas
als eigensténdiges Ereignis behandelt. Dies ermdglicht
es, alle verfligbaren Schwankungen der Zufriedenheit mit
der Wirtschaftspolitik innerhalb der Branchen im Laufe
der Zeit zu nutzen. Die Schatzung basiert auf folgender
Regressionsgleichung:

EconPolicy,, =B, +B, - Energyint +, - Post,+
B, Energyint,- Post,+y- X, ,+€,, 1)

Die zentrale Annahme des Differenz-in-Differenzen-De-
signs ist, dass sich die Zufriedenheit deutscher Unterneh-
men mit der Wirtschaftspolitik ohne die voriibergehende
Mehrwertsteuersenkung fir Gas fur beide Gruppen &hn-
lich entwickelt hatte. Die abhéngige Variable EconPolicy,,
gibt die Zufriedenheit der Unternehmen einer bestimmten
Branche i im Monat t mit der Wirtschaftspolitik der deut-
schen Bundesregierung an. Post, ist gleich eins fir Be-
obachtungen nach Oktober 2022, als die Verordnung in
Kraft trat. Energyint, gibt an, ob ein Unternehmen inner-
halb einer Branche energieintensiv oder nicht energiein-
tensiv ist. Der Vektor X umfasst die Kontrollvariablen wie
die Energiepreise fur Gas und Strom, die Inflationsrate
und verzdgerte Variablen des Bruttoinlandsproduktes.
SchlieBlich ist &, der Fehlerterm.

Der Vergleich zwischen energieintensiven und weniger
energieintensiven Branchen (Abbildung 2) zeigt, dass die
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Tabelle 1
Regressionsergebnisse der Differenzen in
Differenzen-Analyse

1) @) (©)
Diff-in-Diff 0,770 0,716 0,619
Beobachtungen (N) 79 79 79
(0,12) (0,11) (0,10
BestimmtheitsmaB (R?) 0,64 0,64 0,62

Mittelwerte und t-Werte werden durch lineare Regression geschétzt. Die
Anzahl der Beobachtungen stellt die Anzahl der Monate dar. Das Modell
in Spalte 1 entspricht dem in der Regressionsgleichung dargestellten
Modell (1). Aufgrund der Endogenitat der Kontrollvariable Bruttoinlands-
produkt wurden neben einem Kotrollfunktionsansatz (Hinzufigen der Re-
siduen einer Hilfsregression als zusatzliche Kontrollvariable) verzégerte
Variablen der Regression hinzugefiigt, um eine simultane Rickwirkung
zu vermeiden BIP(t-1). Spalte 2 stellt das Regressionsmodell mit verzé-
gerter Variable BIP(t-2) und Spalte 3 mit BIP(t-3) als Kontrollvariablen dar.
Statistische Signifikanz auf dem 1 %, 5 % und 10 % -Niveau. *** p<0,01;
** p<0,05; * p<0,10.

Quelle: eigene Berechnungen.

Zufriedenheit mit der Wirtschaftspolitik vor Beginn des
russisch-ukrainischen Krieges auf dem gleichen Niveau
lag. Dies zeigt, dass die energieintensiven Branchen auf-
grund der hohen Energiekosten stark von der Energie-
krise betroffen waren und seit Kriegsbeginn einen deutli-
chen Rickgang der Zufriedenheit zu verzeichnen haben.
Im Vergleich zu allen Branchen in Deutschland (Abbil-

Abbildung 3

dung 1) haben die MaBnahmen der Regierung kurzfristig
keine ahnlichen Auswirkungen auf die nicht-energieinten-
siven Branchen. Tabelle 1 gibt die Regressionsergebnisse
wieder; das Regressionsmodell ist mit einem Gesamt-R?
von 64 % nicht signifikant.

Unter Berlicksichtigung der Tatsache, dass das Zufrie-
denheitsniveau der Kontroll- und der Behandlungsgruppe
ahnlich war, zeigen die Ergebnisse , dass die Zufriedenheit
der energieintensiven Unternehmen mit der Wirtschafts-
politik durch die Reform um 0,770 Punkte gestiegen ist.
Aufgrund der Unsicherheit, die durch die Entwicklung des
Krieges in der Ukraine und die entsprechenden Auswir-
kungen auf die Energiepreise entstanden ist, haben viele
Unternehmen ihre Planung angepasst. Als Reaktion auf
den Anstieg der Energiepreise haben viele Unternehmen
MaBnahmen geplant, um ihre Verkaufspreise zu erhéhen
und diese an ihre Kunden weiterzugeben. Insbesondere
in der Zeit mit den héchsten Erdgaspreisen im August
2022 haben 62 % der Unternehmen in Deutschland ge-
plant, ihre Verkaufspreise in den nédchsten 12 Monaten zu
erhéhen. Bei ndherer Betrachtung der Daten zeigt sich,
dass Unternehmen mit positiven Umsatz-, Investitions-
und Gewinnerwartungen deutlich zufriedener sind als sol-
che mit negativen Geschéaftserwartungen. Insbesondere
ab dem Zeitpunkt der Reduzierung der Gaslieferungen
aus Russland nach Deutschland am 13. Juni 2022 ist die
Zufriedenheit sowohl bei den Unternehmen mit positiven
als auch mit negativen Geschéaftserwartungen deutlich
gesunken.

Unterschiede in der Zufriedenheit mit der Wirtschaftspolitik

§ German Business Panel (GBP) ifo Geschaftsklimaindex
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Quelle: eigene Darstellung basierend auf German Business Panel: Wellen 3 bis 9 und ifo-Geschaftsklimaindex von Juni 2021 bis September 2024.

Wirtschaftsdienst 2026 | 3



Tabelle 2
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Wirtschaftspolitische Zufriedenheit nach Wirtschaftszweig

Gesamt-

Sample 2021 2022 2023 2024
Forst- und Landwirtschaft 2,69 3,78 3,04 3,43 1,96
Bergbau 2,69 3,93 3,23 2,00 2,05
Verarbeitendes Gewerbe 2,92 4,06 3,39 2,56 2,81
Energieversorgung 3,41 4,21 4,08 2,78 2,20
Wasserversorgung 3,17 4,03 3,47 2,89 1,94
Baugewerbe 2,79 4,03 3,06 2,29 2,16
Handel 2,95 4,02 3,24 2,66 2,13
Verkehr und Lagerei 3,05 4,51 3,41 2,48 2,40
Gastgewerbe 3,07 4,38 3,38 2,62 2,97
Information und Kommunikation 3,65 4,43 3,87 3,50 2,37
Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 2,97 3,88 3,36 2,69 2,15
Grundstlicks- und Wohnungswesen 2,98 4,40 3,27 2,60 2,79
Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen DI. 3,41 4,24 3,75 3,09 2,65
Erbringung von sonstigen wirtschaftlichen DI. 3,29 4,10 3,46 3,02 4,05
Offentliche Verwaltung 3,87 5,29 3,48 3,56 3,44
Erziehung und Unterricht 3,77 417 3,96 3,62 2,68
Gesundheits- und Sozialwesen 3,25 412 3,55 2,94 3,12
Kunst, Unterhaltung und Erholung 3,67 417 3,90 3,46 2,44
Erbringung von sonstigen DI. 3,11 417 3,29 2,95
Private Haushalte 3,50 2,00 3,71
Exteriotoriale Organisationen 5,00 5,00 5,00
Energieintensiv 3,09 4,30 GESS 2,97 2,13
Nicht energieintensiv 3,90 413 3,62 2,78 2,46

Quelle: eigene Darstellung basierend auf German Business Panel: Wellen 3 bis 9.

Abbildung 3 zeigt die Entwicklung der Zufriedenheit zwi-
schen energieintensiven Industrien und nicht energiein-
tensiven Industrien im Vergleich zwischen der ifo- und
GBP-Erhebung. Auch die ifo-Daten zeigen nach der Re-
form einen kurzfristigen Anstieg der Zufriedenheit von
energieintensiven Industrien im Vergleich zur Kontroll-
gruppe. Weiterhin enthalt Tabelle 2 Informationen zu den
Unterschieden zwischen den einzelnen Wirtschaftssek-
toren. Hier wird deutlich, dass es splrbare Unterschiede
gibt. So ist beispielsweise von 2021 bis 2023 die Zufrie-
denheit mit der Wirtschaftspolitik im Handelssektor stér-
ker zuriickgegangen als im Informations- und Kommuni-
kationssektor.

Die Ergebnisse der Analyse zeigen, dass die wirtschafts-
politische Zufriedenheit kurzfristig (0 bis 6 Monate) nach

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

der Reform ansteigt (Abbildung 1). Im darauffolgenden
Zeitraum entwickelt sich die Zufriedenheit wieder nega-
tiver. Dies spiegelt sehr stark auch die Energiepreisent-
wicklungen der damaligen Zeit wider, da die Energieprei-
se in ihrer Entwicklung nur geddmpft werden konnten und
sich erst nach dem Ende der Energiekrise wieder nor-
malisiert haben. Die Bundesregierung konnte mit ihrem
Schutzschirm die negative Entwicklung der Zufrieden-
heit auffangen, aber nicht komplett umkehren. Auch fir
die energieintensiven Industrien zeigt sich ein erholender
Effekt (Abbildung 3) der Mehrwertsteuersenkung im Ver-
gleich zu nicht energieintensiven Industrien. Dieser Effekt
bleibt robust beim Vergleich mit dem ifo-Geschaftskli-
maindex und bestatigt somit, dass fiskalpolitische MaB-
nahmen nicht nur theoretisch ihre Daseinsberechtigung
haben.
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Title: Do taxes influence economic policy satisfaction in times of crisis? — Evidence from the energy crisis

Abstract: Economic policy satisfaction can be seen as a reflection of the German economy. However, it is still a underexplored topic,
particularly from the perspective of firms. Economic policy satisfaction can therefore be viewed as a macroeconomic indicator that can
provide insights of the economy (e.g. ifo Business Climate Index). This article uses the exogenous shock of the energy crisis to examine
the effects of a tax cut on firms’ satisfaction. Using monthly panel data at the industry level, it shows how satisfaction changes between
energy-intensive and non-energy-intensive companies when the third relief package and government’s protective shield come into effect.
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