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e Offentliche Investitionen sind das Riickgrat privaten Wirtschaf-

Investitionen miissen auf ein tragfdahiges Niveau gehoben werden.
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von COz-Emissionen sollten auch steuerliche Anreize gesetzt
werden.

e Offentliche und private Investitionen sind notwendig, um die
deutsche Volkswirtschaft resilienter zu machen. Naturkatastro-
phen und die aktuelle Gesundheitskrise zeigen deutlich den
infrastrukturellen Handlungsbedarf auf.



Einleitung

Bereits vor und somit vollig unabhdangig von der Coronakrise sah sich die
deutsche Volkswirtschaft groen Herausforderungen gegeniber. In dieser
Dekade werden die Auswirkungen des demografischen Wandels und die
Herausforderungen des Klimawandels zunehmend spiirbar. Zum Erreichen
der Klimaziele sind Investitionen in klimafreundlichere Technologien sowie
eine Wende zu einer nachhaltigen Energieversorgung und Mobilitat not-
wendig. Zugleich verdandern technologische Entwicklungen — allen voran die
Digitalisierung — Markte, Produktionsprozesse und Wettbewerbsstrukturen
in einem hohen Tempo. Die Digitalisierung bietet dabei aber auch neue
Chancen zur Bewaltigung der Herausforderungen, erfordert hierfiir aber
ebenso groBe Investitionsanstrengungen.

Ein erfolgreicher Strukturwandel der deutschen Wirtschaft benétigt erheb-
liche private und 6ffentliche Investitionen, um die Infrastruktur und den
Kapitalstock entsprechend zu modernisieren. Die Coronakrise hat zusatz-
lich vielfdltige Auswirkungen auf den Investitionsbedarf und das Investi-
tionsumfeld. Zunéachst stellt die Pandemie einen weiteren groRen Unsicher-
heitsschock dar, mit entsprechend dampfender Wirkung auf die Investi-
tionsbereitschaft. Die ziigig ergriffenen, umfangreichen MalRnahmen der
Stabilisierungspolitik haben aber nicht nur kurzfristig konjunkturpolitisch,
sondern durch die Verringerung des Unsicherheitsschocks auch langfristig
stabilisierend gewirkt.

Die Coronakrise hat auch zuvor wenig im Fokus stehende Méngel der Infra-
struktur offengelegt, vor allem im Bereich der Digitalisierung, der 6ffent-
lichen Verwaltung, bei Bildungseinrichtungen sowie im Gesundheitswesen.
Zugleich haben sich krisenbedingt sowie infolge der fiskal-politischen
Zusatzausgaben die Lage der 6ffentlichen Haushalte und damit ceteris
paribus die Méglichkeiten fiir Investitionen des Staates gegeniiber 2019
verschlechtert. Neben dem Investitionsbedarf bestehen auf mittlere Sicht
Konsolidierungserfordernisse. Erleichtert werden diese Aufgaben durch die
anhaltend giinstigen Finanzierungskonditionen fiir den deutschen Staat
sowie Unternehmen und Haushalte. Einen groRen Anteil an der auskémmli-
chen Kreditversorgung der deutschen Wirtschaft hatten erneut die Institute
der Sparkassen-Finanzgruppe, die auch in dieser Krise durch eine antizyk-
lische Kreditvergabe einen wichtigen Stabilisierungsbeitrag geleistet
haben.

Auch im Unternehmenssektor hat die Coronakrise groBe strukturelle Defi-
zite bei der Digitalisierung besonders im Mittelstand aufgezeigt, die ohne
beherztes Gegensteuern die Wettbewerbsfdhigkeit in den kommenden
Jahren belasten werden. Zudem erfordert die Neuausrichtung auf zukunfts-
fahige klimafreundliche Geschdftsmodelle sowie die Verbesserung der CO:-
Bilanz des Anlage-und Immobilienbestands in den kommenden Jahren
hohe Investitionstatigkeit von Unternehmen und privaten Haushalten. Um

Strukturwandel benétigt
offentliche und private
Investitionen



den Standort Deutschland zukunftsfest zu machen, muss auch der
Privatsektor die Investitionstatigkeit in den kommenden Jahren spiirbar
erhohen.

Makrodokonomische Bedeutung 6ffentlicher Investitionen

Offentliche Investitionen erhalten und erweitern den staatlichen Kapital-
stock. Sie ermdglichen notwendige Anpassungen der Infrastruktur an die
Herausforderungen des technologischen und demografischen Wandels.
Daher kommtihnen beim Erhalt der Attraktivitdt und Wettbewerbsfahigkeit
des Wirtschaftsstandorts Deutschland und bei der Sicherstellung von
Wohlstand und Lebensqualitdt eine tragende Rolle zu.

Abbildung 1: Offentliche und private Investitionen in Deutschland im Verhaltnis zum BIP
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Quelle: Eurostat Institutional Sector Accounts, Key Indicators, NORD/LB
Macro Research.

Die 6ffentlichen Investitionen haben in Deutschland einen deutlich gerin-
geren Anteil an der Wertschdpfung als die privaten Investitionen (Unter-
nehmen sowie private Haushalte und Organisationen ohne Erwerbszweck,
vgl. Abbildung 1). Eine umfassende Investitionsoffensive kann daher nur
gelingen, wenn neben den 6ffentlichen auch private Investitionen gestei-
gert werden kénnen. In der gegenwartigen Ausgangslage besteht auch kein
Widerspruch zwischen privaten und offentlichen Investitionen. Eine poten-
ziell mogliche Verdrangung privater Investitionen iber steigende Kapital-
kosten (Crowding-out-Effekt) erscheint im anhaltenden Niedrigzinsumfeld
unplausibel. Vielmehr existieren sowohl theoretisch iiberzeugende Argu-
mente, als auch empirische Hinweise auf ein Crowding-In.!

Neben dem unmittelbaren Nachfrageimpuls und den Multiplikator- und
Akzeleratoreffekten steht bei 6ffentlichen Investitionen insbesondere die

1 vgl. Belitz, H., Clemens, M., Gebauer, S. und Michelsen, C. (2020): Offentliche Investitionen als Triebkraft
privatwirtschaftlicher Investitionstdtigkeit. DIW Politikberatung kompakt, 158.



mittelfristige Wirkung durch die Erh6hung des gesamtwirtschaftlichen
Produktionspotenzials im Fokus. Effiziente Produktionsmdglichkeiten fiir

Unternehmen sind die Folge. Einer Studie des DIW zufolge bieten insbe- Offentliche Investitionen
sondere 6ffentliche Sachinvestitionen verstarkte Anreize fiir private unterstiitzen private
Investitionen, wéhrend staatliche Ausgaben fiir Forschung und Entwick- Investitionen

lung vor allem das mittelfristige Potenzialwachstum steigern.? Fiir ein
komplementares Verhéltnis von 6ffentlichen und privaten Investitionen
sprechen auch Umfrageergebnisse unter Unternehmenslenkern. So hatte
sich in der IW-Konjunkturumfrage 2018 der Anteil der Unternehmen, die
sich in ihren Geschéftsablaufen durch Infrastrukturprobleme regelméRig
beeintrdchtigt sehen, auf rund zwei Drittel deutlich erhdht.3 Hierbei wurden
vor allem Mdngel in den Bereichen Stralenverkehr und Kommunikations-
netze beklagt.

Noch zehrt Deutschland von einem vergleichsweise guten 6ffentlichen
Kapitalstock. Es besteht aber die Sorge, dass sich die relative Wettbe-
werbsposition der deutschen Wirtschaft angesichts einer im internationalen
Vergleich seit Jahren niedrigen 6ffentlichen Investitionstatigkeit bei
zugleich wachsenden strukturellen Herausforderungen und vor dem Hin-
tergrund eines schirferen internationalen Wettbewerbs zusehends ver-
schlechtern kénnte.

Abbildung 2: Entwicklung des Anteils 6ffentlicher Investitionen im internationalen Vergleich
(gemessen am jeweiligen BIP)
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Quelle: Eurostat Institutional Sector Accounts, NORD/LB Macro Research.

Angesichts der volkswirtschaftlichen Bedeutung 6ffentlicher Investitionen
ist es wenig verwunderlich, dass im wirtschaftspolitischen Diskurs regel-

2 Vgl. Belitz, H., Clemens, M., Gebauer, S. und Michelsen, C. (2020): Offentliche Investitionen als Triebkraft
privatwirtschaftlicher Investitionstdtigkeit. DIW Politikberatung kompakt, 158.

3 vgl. hierzu und im Folgenden: Grémling, M., Puls, T. (2018): Infrastrukturmdngel bremsen deutsche
Unternehmen aus. IW-Trends 2/2018 (online verflgbar).



maRig Uiber die angemessene Hohe der 6ffentlichen Investitionen debat-
tiert wird. Trotz einer 2015 eingeleiteten Trendwende und seither festzu-
stellenden sukzessiven Verbesserungen beim Wachstum der 6ffentlichen
Investitionen beurteilen zahlreiche wirtschaftswissenschaftliche Diskus-
sionsbeitrage das gesamtstaatliche Investitionsvolumen als zu niedrig, um
den zukiinftigen Anforderungen und strukturellen Problemen gerecht zu
werden.*

Hinweise auf (6ffentliche) Investitionsliicke in Deutschland

Sowohl ein Vergleich mit anderen EU-Mitgliedstaaten als auch eine Gegen-
Uberstellung des Wachstums von Infrastrukturkapazitaten und deren
Nutzungsintensitdt wahrend der letzten zwanzig Jahre deuten auf ein
vergleichsweise passives Investitionsverhalten des deutschen Staates hin.>
Eine Analyse der Entwicklung des staatlichen Kapitalstocks bestatigt diesen
Eindruck. Dazu werden hdufig die 6ffentlichen Nettoanlageinvestitionen
herangezogen, die sich als Differenz zwischen den Bruttoanlageinvestitio-
nen und den kalkulatorischen Abschreibungen ergeben.®

Abbildung 3: Nettoanlageinvestitionen des Sektors Staat nach Gebietskdrperschaften
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Arbeitsunterlage Investitionen 4,
NORD/LB Macro Research.

“Fratzscher, Freier und Gornig (2015): Kommunale Investitionsschwiiche iiberwinden, DIW Wochenbericht Nr.43
2015. Barisi¢, Krebs und Scheffel (2018): Eine Investitionsagenda fiir Deutschland, Wirtschaftsdienst, Jg. 98 Heft
3,S.179-185

5> Hither und Jung (2021): Unzureichende Investitionsoffensive, Wirtschaftsdienst, 101. Jg. Heft 3, S. 158-161

6 Gornig, Michelsen und van Deuverden (2015): Kommunale Infrastruktur fihrt auf Verschleifs, DIW
Wochenbericht Nr.43 2015



Wadhrend die gesamtstaatlichen Nettoanlageinvestitionen nach Einbriichen
Mitte der 2000er Jahre sowie zu Beginn des letzten Jahrzehnts spdtestens
2017 wieder ins Positive drehten, liegen die Nettoanlageinvestitionen der
Kommunen seit Beginn der 2000er Jahre ununterbrochen im negativen
Bereich, auch wenn sie sich zuletzt der Nulllinie wieder angendhert haben.
Eine vollstdandige Kompensation der kommunalen Investitionsschwéche
durch die anderen Gebietskdrperschaften erscheint unwahrscheinlich, da
die verschiedenen staatlichen Teilsektoren ihre Investitionsschwerpunkte
auf unterschiedliche Anlagegiiter setzen.”

Die anhaltend schwache Entwicklung der Nettoanlageinvestitionen auf
aggregierter kommunaler Ebene wird zudem durch Umfrageergebnisse aus
den KfW-Kommunalpanels der letzten zehn Jahre bestétigt, die einen kon-
tinuierlich steigenden Investitionsriickstand der Kommunen ausweisen.
Dieser schldgt sich bei einem geschatzten Gesamtbetrag von ca. 150 Mrd.
Euro im Jahr 2020 vor allem bei StraBen, Verwaltungsgebauden und
Schulen nieder.® Gerade in letzterem Bereich hat die Pandemie zudem
schmerzlich offengelegt, dass in den Klassenzimmern noch ein deutlicher
Nachholbedarf bei der digitalen Infrastruktur besteht.

Das Bild einer staatlichen Investitionsschwdche verfestigt sich auch bei
einer Betrachtung alternativer Indikatoren, wie z.B. des Bruttoanlagever-
mogens. Dieses istin den letzten Jahrzehnten im Vergleich zum stagnie-
renden Nettoanlagevermogen stetig gewachsen. Da bereits abgeschrie-
bene Anlagegliter bis zum Datum ihrer tatsachlichen Unbrauchbarkeit
weiterhin zur Erstellung von Leistungen genutzt werden, kdnnte man argu-
mentieren, dass eine Stagnation des Nettoanlagevermdgens bei gleichzeiti-
gem Wachstum des Bruttoanlagevermégens keine Investitionsschwéche,
sondern eher eine zu hohe Ansetzung kalkulatorischer Abschreibungen
darstellt.® Allerdings bedeutet die Divergenz der beiden GroRen auch, dass
der Anteil des Nettoanlagevermdgens am Bruttoanlagevermdgen bestdandig
schrumpft. Betrug er zu Beginn der 2000er Jahre noch beinahe 60 Prozent,
war er 2019 auf etwa 50 Prozent gesunken.

In dieser Betrachtung erscheint die staatliche Investitionsschwdche weniger
wie ein aktives Schrumpfen des staatlichen Kapitalstocks, sondern eher wie
eine zunehmende Uberalterung der 6ffentlichen Infrastruktur. AuRerdem
erscheint es unrealistisch, dass die Produktivitat der Anlagen liber den Zeit-
verlauf konstant bleibt, wie es die Modellrechnung fiir das Bruttoanlage-
vermdgen annimmt. Stattdessen muss gerade gegen Ende der Nutzungs-
dauer mit einem erhéhten Reparaturaufwand und verminderter Leistung
gerechnet werden. Daher bildet das Bruttoanlagevermdgen eher eine

Staatliche
Investitionsschwdiche vor
allem bei kommunalen
Investitionen

7 Dullien, Rietzler (2019): Verzehrt Deutschland seinen staatlichen Kapitalstock? — Replik und Erwiderung,

Wirtschaftsdienst, 99. Jg. Heft 4, S. 286-294
8 Raffer, Scheller (2021): KfW-Kommunalpanel 2021, KfW Research

9 Grémling, Hither und Jung (2019): Verzehrt Deutschland seinen staatlichen Kapitalstock?, Wirtschaftsdienst,

99.Jg. Heft 1, S. 25-31



Obergrenze des tatsachlichen Kapitalstocks, wahrend das Nettoanlagever-
mogen eine Untergrenze darstellt.

Auch wenn die Ermittlung des Brutto- und Nettoanlagevermdgens Raum fiir
maogliche Messfehler bietet, deuten die Indikatoren dennoch auf eine nicht
unerhebliche staatliche Investitionsliicke hin - insbesondere bei den
Kommunen. Dazu passt auch die Beobachtung, dass die Zahl der fiir
Baufragen zustdndigen Mitarbeiter in Kommunalverwaltungen seit Mitte
der 90er Jahre stetig gesunken ist.!? Insgesamt machen Bauinvestitionen
etwa zwei Drittel der gesamten kommunalen Investitionen aus.!!

Kommunale Investitionsfahigkeit erhalten und ausbauen

Betrachtet man die kommunalen Investitionen auf Ebene der Kreise
“einschliel3lich k.a. Gemeinden” und kreisfreien Stadte, zeigt sich, dass die
kommunale Investitionsschwache keineswegs gleichmalig verteilt ist.
Vielmehr gibt es zwischen und innerhalb der Flachenldander groR3e regio-
nale Disparitaten. Wahrend sich die Sachinvestitionen pro Kopfin den
wirtschaftsstarken Landern Stiddeutschlands seit 2000 flaichendeckend auf
einem hohen Niveau befinden, sind sie in den ostdeutschen Landern nach
wiedervereinigungsbedingten Mehrinvestitionen zu Beginn der 1990er
Jahre kontinuierlich gesunken. Innerhalb der Bundeslédnder bestehen
zudem erhebliche Unterschiede zwischen benachbarten Regionen. Die
kommunalen Sachinvestitionen pro Einwohner liegen im Ruhrgebiet
beispielsweise deutlich niedriger als in anderen Teilen Nordrhein-West-
falens. Die Hohe der Sachinvestitionen korreliert dabei positiv mit der
Steuerkraft und negativ mit den Schulden sowie dem Anteil der Sozial-
hilfeempfanger an der Bevolkerung der Gemeinden.

Daher wurde, wie seit vielen Jahren gefordert, im Rahmen des Konjunk-
turprogramms 2020 neben einer temporaren Kompensation fiir Gewerbe-
steuerausfalle auch eine dauerhafte Erh6hung der Bundesbeteiligung an
den Kosten fur Unterkunft (KdU) um 25 v.H. Punkte beschlossen.

Kommunale Investitionen
mit grofsen regionalen
Unterschieden

10 Gornig und Michelsen (2017): Kommunale Investitionsschwéiche: Engpdisse bei Planungs- und Baukapazititen

bremsen Stddte und Gemeinden aus, DIW Wochenbericht Nr.11 2017

HArnold, Freier, Geissler und Schrauth (2015): Grofie regionale Disparititen bei den kommunalen Investitionen,

DIW Wochenbericht Nr. 43 2015



Abbildung 4: Ausgaben fiir Sachinvestitionen und Leistungen fiir Unterkunft in Euro je Einwohner
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Quelle: Indikatoren und Karten zur Raum- und Stadtentwicklung INKAR ©
BBSR Bonn 2021, NORD/LB Macro Research.

Dies ist als ein wichtiger Schritt in die richtige Richtung zu beurteilen.
Kurzfristig wurde hiermit der Druck auf die Kommunen fiir andernfalls
drohende prozyklische Ausgaben- und Investitionskiirzungen spiirbar
reduziert, was einen wichtigen Beitrag zur zyklischen Stabilisierung in der
Coronakrise geleistet hat. Zudem ist diese dauerhaft angelegte Mallnahme
gut geeignet, um finanziell angeschlagenen Kommunen strukturell mehr
Spielraum fiir Investitionen zu verschaffen?!2. Fiir die Kommunen ist der
Anteil der Sozialhilfeempfanger in ihrem Hoheitsgebiet eine exogene
Grol3e, die sie nur schwer mit den ihnen zur Verfligung stehenden Instru-
menten beeinflussen kdnnen. Gleichzeitig machen Sozialausgaben, wie die
Kosten der Unterkunft, einen nicht unerheblichen Anteil der kommunalen
Haushalte aus. Fiir Kommunen - gerade in stark vom Strukturwandel
betroffenen Regionen — besteht so die Gefahr eines Teufelskreises aus
einem groRen Bevolkerungsanteil von Sozialhilfeempfangern, entspre-
chend hohen kommunalen Sozialausgaben und in der Folge strukturell (zu)

12gpettcher, Freier und GeiRler (2021): Bundesbeteiligung an den Kosten der Unterkunft — ein ,,pragmatischer”
Transfer, Wirtschaftsdienst, 101. Jg. Heft 7, S.552-558



niedrigen Investitionen, was wiederum den Strukturwandel hemmt und die
Lasten hoch halt.!3

Offentliche Investitionen verstetigen, Strohfeuer vermeiden

Fiir zukinftige Aufgaben und die Beseitigung der Investitionsschwache
werden hohe, 6ffentliche Finanzmittel benétigt. In einer gemeinsamen
Studie hatten noch vor der Coronakrise Experten des Instituts der deut-
schen Wirtschaft (IW) und des Instituts fiir Makro6konomie und Konjunk-
turforschung (IMK) im Jahr 2019 einen Bedarf an Investitionen in H6he von
45 Mrd. Euro pro Jahr identifiziert.!* Zwei Jahre zuvor hatten Krebs und
Scheffel in einer Studie fiir die Bertelsmann Stiftung ebenfalls einen Milliar-
denbedarf an 6ffentlichen Finanzmitteln gesehen, bezifferten diesen jedoch
auf einen jdhrlichen Betrag von 30 Mrd. Euro.!% Ein Bedarf an héheren

offentlichen Investitionen wird vor allem in den Bereichen Bildung, Verkehr, Hoher Investitionsbedarfin

Digitalisierung, Nachhaltigkeit und Wohnungsbau gesehen. Nicht zuletzt den Bereichen Bildung,

die erneuten Extremwetterereignisse in diesem Jahr und die hiermit Verkehr, Digitalisierung,

verbundenen Kosten haben den 6ffentlichen Handlungsbedarf im Bereich Nachhaltigkeitund
Wohnunasbau

Klima und Umwelt verdeutlicht.

Im Bereich Bildung handelt es sich insbesondere um MaBnahmen zur Star-
kung der frithkindlichen Bildung und Ausweitung des Ganztagsschulange-
bots, auch durch Verbesserungen in den personellen und infrastrukturellen
Kapazitdten. Die Chefvolkswirte der Sparkassen-Finanzgruppe sehen hierin
einen wichtigen Hebel, um langfristig das Humankapital einer wissensinten-
siven Volkswirtschaft, wie der deutschen, auszubauen und die Chancen-
gerechtigkeit auf dem Arbeitsmarkt zu verbessern. Gerade mit Blick auf die
demografischen Herausforderungen ist die hierdurch méglich werdende
Erh6hung der Erwerbsbeteiligung volkswirtschaftlich sinnvoll und ge-
wiinscht. Der Investitionsbedarf im Bereich Bildung wurde von den Experten
des IW und IMK, auch in Anlehnung an das Team Krebs und Scheffel, auf
knapp 85 Mrd. Euro binnen einer Dekade geschétzt.

Im Verkehrssektor lasst sich ebenfalls ein 6ffentlicher Investitionsbedarf in
Milliardenhohe identifizieren. IW und IMK (2019) veranschlagen jeweils eine
Summe von rund 20 Mrd. Euro p.a. fiir 6ffentliche Investitionen in den Aus-
bau des OPNV-Netzes sowie in das Verkehrsnetz. Investitionen in die digi-
tale Infrastruktur zur SchlieBung von Licken im Mobilfunknetz und der
Etablierung eines flaichendeckenden und grundsatzlich stérungsfreien
Kommunikationsnetzwerkes werden von den beiden Wirtschaftsinstituten

13 Gornig und Michelsen (2017): Kommunale Investitionsschwiiche: Engpdisse bei Planungs- und Baukapazitdten
bremsen Stddte und Gemeinden aus, DIW Wochenbericht Nr.11 2017

14 Bardt, Dullien, Hiither und Rietzler (2019): Fiir eine solide Finanzpolitik: Investitionen erméglichen. IMK Report
152 (online verfiigbar).

15 Krebs und Scheffel (2018): Eine Investitionsagenda fiir Deutschland. Wirtschaftsdienst, 98 Jahrgang, Heft 3
(online verfligbar).



als elementare Aufgabe bezeichnet, wofiir ebenfalls 6ffentliche Mittel in
Hohe von 20 Mrd. Euro als notwendig angesehen werden. 16

Auch im Wohnungsbau besteht ein Investitionsstau. Der Mangel an finan-
ziell erschwinglichen Wohnungen fiir Haushalte mit kleineren und mittleren
Einkommen droht zunehmend zum Hindernis fiir den Zugang zum lokalen
Arbeitsmarkt zu werden. Diese Entwicklung hat sich insbesondere in Stad-
ten und Ballungsrdaumen verstdrkt. Hier ist kritisch zu priifen, ob staatliche
Investitionen, staatliche Anreize fiir private Investitionen oder andere
geeignete Mallnahmen der Wohnungsbauférderung zielfiihrend sind. IW
und IMK setzten in ihrer gemeinsamen Studie eine Wohnraumférderung in
Hoéhe von jahrlich 1,5 Mrd. Euro an.

Dringender Handlungsbedarf besteht im Bereich der Dekarbonisierung. Um
eine umweltfreundliche und nachhaltige Produktion zu ermdéglichen und die
nochmals verscharften Klimaziele zu erreichen, ist die Umstellung von ver-
alteten technologischen Anwendungen hin zu modernen und ressourcen-
optimierenden Technologien notwendig. Die jahrlichen staatlichen Inves-
titionsmittel fiir diesen Umbau der Wirtschaft werden vom IW und IMK in
der Hohe von 7,5 Mrd. Euro beziffert. Sehr detaillierte Investitions- und
Handlungsbedarfe formulierten jiingst Forscher des DIW Berlin in einer
Studie, wie z.B. eine héhere Férderung der energetischen Sanierung
privater Gebdude, ein weiterer Ausbau von Windkraft- und Photovoltaik-
anlagen, eine Umstiegspramie fiir die Nutzung des OPNV oder von Fahr-
radern anstatt des kraftstoffbetriebenen Automobils und Investitionen in
Recyclingprozesse fir die Neutralitdt des KlimaausstoRBes. Aus volkswirt-
schaftlicher Sicht ist bei der Wahl der Instrumente zur Erreichung der
klimapolitischen Ziele jedoch stets auf Effizienz und Effektivitat der MaR-
nahmen zu achten. Nicht selten diirften richtig gesetzte staatliche Anreize
private Investitionen und Innovationsprozesse anschieben und so kosten-
glinstigere und effizientere Losungen auf dem Weg zum ,,Net Zero“ ermég-
lichen.

Ein hoher Finanzbedarf besteht auch darin, die Personalliicken im Bildungs-
und Betreuungssektor sowie bei den Planungskapazitdten fiir den Ver-
kehrs- und Baubereich zu schlief3en. Ein wichtiges Argument fiir das Modell
der Erh6hung und Verstetigung 6ffentlicher Investitionen auf 1dngere Sicht
ist die sowohl fir private Unternehmen als auch einzelne Gebietskdrper-
schaften verbesserte Planbarkeit, gerade vor dem Hintergrund kurzfristig
knapper Planungs- und Produktionskapazitdten. Der Ausbau der Personal-
kapazitdten im Planungs- oder im Bildungs- und Betreuungssektor wird
durch die handelnde Gemeinde oder Stadt jedoch nur erfolgen, wenn diese
sich auf eine langfristige Rahmensetzung und stabilere Finanzierungs-
grundlagen verlassen kann. Kurzfristige Anreize oder Strohfeuerprogramme

Dringender
Handlungsbedarfim
Bereich
Dekarbonisierung

16 Belitz, Clemens, Fratzscher, Gornig, Kemfert, Kritikos, Michelsen, Neuhoff, Rieth und SpieR (2020): Mit
Investitionen und Innovationen aus der Corona-Krise. DIW Wochenbericht Nr. 24 (online verfigbar).
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diirften kaum strukturelle Verdnderungen bewirken und so nicht zu einem
SchlieBen der beschriebenen Investitionsliicke in den genannten Bereichen
fuhren. In diesem Sinne ist eine angemessene Finanzausstattung der
kommunalen Ebene und die damit verbundene Verstetigung kommunaler
Investitionen auch fiir die Planungssicherheit privater Investitionen von
entscheidender Bedeutung.

Abbau nicht-monetérer Investitionshemmnisse

Im Interesse einer starkeren Investitionstatigkeit miissen neben einer
Verbesserung der Finanzausstattung auch nicht-monetédre Investitions-
hemmnisse adressiert und wenn méglich reduziert werden. Derartige
Hemmnisse bestehen z.B. in der Kapazitdtsauslastung im Baugewerbe, bei
den Bauabteilungen in den 6ffentlichen Verwaltungen, durch Beteiligungs-
und Genehmigungsverfahren sowie durch Standards im Bau- und Planungs-
bereich.??

Die Kapazitatsauslastung im Baugewerbe unterscheidet sich nach Bundes-
land, kann deutschlandweit im Schnitt jedoch zu langen zeitlichen Verschie-
bungen bei Vorhaben in der Infrastruktur fiihren. Insbesondere Personal-
reduktionen im Baugewerbe zwischen 1995 und 2006 gelten heute noch als
spiirbar, auch durch die aktuellen Preissteigerungen. Durch die zunehmen-
de Knappheit von Fachkraften und die Destabilisierung der Bautatigkeit
durch den Staat infolge von sogenannten “Schweinezyklen“ drohen auch
zukunftige Infrastrukturvorhaben gehemmt zu werden.

Eine Verstetigung der 6ffentlichen Investitionen, auch in Rezessionspha-
sen, diirfte zu einer hoheren Stabilitdt bei den Personalbestanden in der
Bauwirtschaft beitragen. Der Aufbau von Kapazitdten in den Bauabtei-
lungen von Kommunen und Stadten kénnte den 6ffentlichen Investitionen
Riickenwind verschaffen. Die Konkurrenz mit der Privatwirtschaft um neues
Personal diirfte jedoch wegen des Fachkraftemangels eher noch zunehmen.
Ohne ein aktives Gegensteuern droht gar eine Verscharfung der Personal-
situation durch bevorstehende Pensionierungen. Neben der knappen
Personalausstattung erweisen sich zudem bei den Genehmigungsverfahren
und Standards die zunehmende Komplexitdt zu beachtender rechtlicher
Regelungen als Hemmnis fiir 6ffentliche und private Investitionen. Hierbei
ist zu beachten, dass einzelne Lenkungsnormen meist den Schutz schiit-
zenswerter Giiter (z.B. Gesundheit, Natur, Klima, Sozialstandards etc.) im
Fokus haben, was im Zusammenspiel einer Vielzahl zu beriicksichtigender
Normen allerdings eine paralysierende Komplexitdt begriindet werden

7 vgl. zur Diskussion der Hemmnisse und méglicher Handlungsoptionen: Scheller, Rietzler, Raffer, Kiihl (2021):
Baustelle zukunftsféhige Infrastruktur - Ansétze zum Abbau nichtmonetdrer Investitionshemmnisse bei
Offentlichen Infrastrukturvorhaben. Friedrich-Ebert-Stiftung, WISO Diskurs, Ausgabe 12/2021.
https://repository.difu.de/jspui/bitstream/difu/581774/5/FES_WISO-
DISKURS_Infrastrukturinvestitionen_WEB.pdf
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kann.'® Um die Verfahren zu beschleunigen, sollte sichergestellt werden,
dass die komplexen Bundes- und Landesgesetze zu den Baustandards
kompatibel sind und die Planfeststellungsverfahren gestrafft werden, was
durch eine frithzeitige Einbindung der Offentlichkeit geschehen kénnte.
Zudem kdénnten Erfahrungen der Bundeslander mit Beschleunigung der
Planungsverfahren auch fiir die Bundesebene gerade mit Blick auf die neue
Legislaturperiode genutzt werden.

Resilienz starken

Die Corona-Pandemie und die jingsten Naturkatastophen haben gezeigt,
dass Deutschland auf solche Ereignisse schlecht vorbereitet ist. Um dies
zu verbessern, bedarf es einer Anpassung des institutionellen und regula-
torischen Rahmens im Katastrophenschutz und im Gesundheitssystem.
Dariliber hinaus muss der Staat die Informationssysteme ertiichtigen und
zusammen mit dem Privatsektor Notreserven fiir Katastrophen anlegen.

Die Pandemie hat auch die Bedeutung der medizinischen Grundlagen-
forschung aufgezeigt, die malRgeblich zu einer schnellen Impfstoffentwick-
lung beigetragen hat. Um im Bereich der Medizin, aber auch bei der
Bekdampfung des Klimawandels und bei der Digitalisierung innovative
Losungen zu ermdglichen, erscheint eine Steigerung der staatlichen
Investitionen in diesen Bereichen angebracht. Diese staatlich geférderten
Institutionen sollten intensiv mit privaten Unternehmen zusammen-
arbeiten, um die Umsetzung in innovative Anwendungsfalle schnell zu
ermdoglichen.

Investitionen in einen modernen und klimafreundlichen
privaten Kapitalstock vonnoten

Um den Wirtschaftsstandort Deutschland zukunftsfest zu machen, bedarf
es nicht nur der Bereitstellung einer modernen 6ffentlichen Infrastruktur,
sondern auch eines zeitgemdRen Kapitalstocks des Privatsektors. Im
Gegensatz zum 6ffentlichen Sektor haben seit der Wiedervereinigung die
Bruttoanlageinvestitionen von Unternehmen und Haushalten stets die
Abschreibungen tbertroffen und somit zu einem kontinuierlichen
Zuwachs des Nettoanlagevermdégens beigetragen (siehe Abbildung 5).
Dennoch prdsentierte sich die Investitionstatigkeit in den Jahren nach der
Finanzkrise wenig dynamisch und ist wéhrend der Pandemie einge-
brochen, wenngleich durch die Bereitstellung giinstiger Finanzierungs-
fazilitaten Schlimmeres verhindert wurde.

8 Ebd., S. 44.

Gesundheitskrise und
Naturkatastrophen legen
Anpassungsbedarf offen
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Abbildung 5: Nettoanlagevermdgen und Investitionen des privaten Sektors
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Quelle: Statistisches Bundesamt, BayernLB Research.

Im europdischen Vergleich zeigt sich die Investitionsquote des deutschen
Privatsektors tiberdurchschnittlich. Deutschland belegt aber auch hier
keinen Spitzenplatz (siehe Abbildung 6) und diirfte aufgrund der ungiins-
tigeren demografischen Rahmenbedingungen an Attraktivitat als Wirt-
schaftsstandort verlieren. Zudem diirfte die stark von den Exporten und
der Automobilindustrie gepragte deutsche Wirtschaft starker durch die
bevorstehenden geopolitischen, technologischen und strukturellen
Verdanderungen belastet werden.

Abbildung 6: Entwicklung des Anteils privater Investitionen im internationalen Vergleich
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Quelle: Eurostat Institutional Sector Accounts, BayernLB Research.

Nachholbedarf bei Digitalisierung

Wadhrend der Pandemie ist das Bewusstsein liber die Bedeutung der
Digitalisierung fur Wirtschaft und Gesellschaft deutlich gestiegen. Die
vorhandenen Defizite in diesem Bereich wurden offensichtlich. Der
Europdische Digital Economy and Society Index (DESI) zeigt, dass
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Deutschland sich hier nur auf europdischem Durchschnitt bewegt und
neben der 6ffentlichen Verwaltung auch die Wirtschaft unter dem Durch-
schnitt der EU liegt (siehe Abbildungen 7 und 8). Wahrend viele Grof3-
unternehmen bereits seit einiger Zeit dabei sind, die Digitalisierungs-
Liicken zu schliel3en, tun sich viele Mittelstandler weiterhin schwer mit
diesem Thema. Der KfW-Digitalisierungsbericht Mittelstand 2020 zeigt
zwar, dass im ersten Pandemiejahr immerhin 33 Prozent der befragten
Unternehmen ihre DigitalisierungsmalRnahmen ausgeweitet und nur

5 Prozent ihre Anstrengungen verringert haben. Besorgniserregend bleibt
aber, dass nach wie vor etwas mehr als ein Drittel der Unternehmen keine
DigitalisierungsmaBBnahmen durchfiihren. Unter letzeren ist der Anteil
kleiner Unternehmen besonders hoch. Gerade diesen Betrieben fehlt es
oftmals schlicht an der digitalen Kompetenz der Mitarbeiter oder an der
Bereitschaft, mit externen Spezialisten zusammenzuarbeiten. Um die
Digital-Investitionen auf Unternehmensebene zu beschleunigen, bedarf es
daher nicht nur einer guten Infrastruktur, steuerlicher Anreize und giinsti-
ger Finanzierungsbedingungen, sondern auch fachlicher Unterstiitzung.
Hierbei miissen staatliche Institutionen sowie Berufs- und Industriever-
bdnde eine wichtige Rolle spielen, nicht zuletzt beim Schutz vor Cyber-

kriminalitat.
Abbildung 7: Abbildung 8:
Digitalisierung: Heterogenes Europa Deutschland: Aufholbedarf bei der Digitalisierung
Digital Economy and Society Index (DESI) 2020; DESI 2020, Abschneiden DE/EU auf Skala zwischen
Gesamtindex in tausend Punkten jeweils bestem und schlechtestem nationalen
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Quelle: EU-Kommission, BayernLB Research

Im Zuge der Planungen zur Einfiihrung eines digitalen Euros durch die EZB
diirften in den kommenden Jahren insbesondere auf den Finanzsektor
zusatzliche Investitionsanforderungen zukommen. Wie bei den anderen
Digitalisierungsinvestitionen eréffnen sich dadurch neben Effizienzsteige-
rungen auch neue Geschéftsmodelle sowohl im Finanzsektor als auch fiir
viele andere Branchen.



Massive Investitionen zum Erreichen der Klimaziele
notwendig

Angesichts der Klimaziele, die fortwahrend ambitionierter werden, sind
enorme MalBnahmen erforderlich, um den Kapitalstock COz-neutral auszu-
richten. Der Investitionsbedarf fur private Unternehmen und Haushalte
lasst sich am besten ableiten anhand von Schatzungen der Europdischen
Kommission zum Investitionsbedarf in der ganzen EU. Briissel liefert in
einer Studie aus dem Jahr 2020 (die wiederum auf einer Studie aus dem
Jahr 2016 beruht) szenarioabhdngige Schatzungen fiir den Gesamtinvesti-
tionsbedarf innerhalb der EU zur Erreichung der Klimaziele fiir 2030
(Annahmen: Reduktion der Treibhausgas-Emissionen um 55 Prozent
gegeniiber 1990, Erh6hung des Anteils von Energie aus erneuerbaren
Quellen auf mindestens 32 Prozent sowie eine Steigerung der Energie-
effizienz um mindestens 32,5 Prozent) fiir die Themenbereiche Energie-
netz, Energieerzeugung, Industrie, Transport und Gebdude (siehe Tabelle).

Tabelle: Jahrlicher Investitionsbedarf in versch. Szenarien nach EU-Kommissionsschatzungen

pro Sektor
In Mrd. Euro/Jahr, zwischen 2021 und 2030

Elektrizitatsnetz -8 5
Energiegewinnung 3 28
Industrie 2 39
Transport 24 44
Gebdude (gewerblich) 7 249
Gebdude (Haushalte) 41 367
Summe 90 732
Anteil Deutschland (~24% der Treibhausgasemissionen) 22 176

Quelle: BayernLB Research, EU-Kommission (SWD(2020) 176 final und SWD(2016) 405 final)

Legt man diese Investitionsvolumina anhand des Anteils an den Treib-
hausgasemissionen auf Deutschland um, errechnet sich eine Investi-
tionsliicke von 22 bis 176 Mrd. Euro pro Jahr. Diese Vorgehensweise
unterstellt, dass pro Euro Investition der CO2-Ausstof3 in Deutschland
ebenso stark sinkt wie im EU-Durchschnitt.

Da Deutschland allerdings schon eine relativ CO.-effiziente Wirtschaft hat
(2017 war der CO:z-AusstoR im Verhaltnis zum BIP weniger als halb so hoch
wie im EU-Durchschnitt), diirften die n6tigen Investitionen fiir weitere
Reduktionen tatsdchlich héher ausfallen (die tiefhdngenden Friichte sind
bereits geerntet). Die aktuelle Dynamik der Diskussion legt zudem nahe,
dass die etwas strengeren und ambitionierteren Szenarien der EU-Arbeits-
gruppe den Zielkorridor vorgeben dirften. Wir gehen daher von einem
zusatzlichen jahrlichen Investitionsbedarf fiir Deutschland bis 2030
zwischen 100 und 150 Mrd. Euro (2,9 bis 4,5 Prozent des BIP (2020)) aus.
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Auch wenn ein Teil dieser Ausgaben im 6ffentlichen Sektor anfallen wird,
ist der GroRteil vom privaten Sektor zu tragen. Die hohen Zahlen im
Gebdudebereich legen nahe, dass neben den Unternehmen auch die
privaten Haushalte substanzielle Investitionen stemmen miissen. Wenn
Deutschland seine ehrgeizigen Klimaziele erreichen méchte, sollte ein
Rahmenwerk geschaffen werden, das diese Investitionen forciert. Neben
einem transparenten Pfad fiir die kiinftigen Kosten von COz-Emissionen
(die entweder durch Steuern oder durch Zertifikate weiter steigen) sollten
auch steuerliche Anreize (z.B. durch progressive Abschreibungen) gesetzt
werden.

Mit der Implementierung der EU-Taxonomieregeln hin zu einem nachhal-
tigen Wirtschaften werden zusatzlich zu den Investitionen zur Reduktion

klimaschadlicher Emissionen weitere Investitionen zur Reduktion des .
Technologiefiihrerschaft

bei ,,Okologisierung“von
Diese Investitionen sollten nicht nur den Zweck haben, regulatorische Wirtschaft und Gesellschaft

Rohstoffverbrauchs und zur Verbesserung der Artenvielfalt vonnoten sein.

Vorgaben zu erreichen, sondern als Produkt- und Prozessinnovationen anstreben
(,,Greentec") genutzt werden. So kénnen erhebliche neue Geschaftspoten-

ziale materialisiert werden. Die Technologiefiihrerschaft bei der ,,Okolo-

gisierung“ von Wirtschaft und Gesellschaft kann — neben dem offensicht-

lichen Beitrag zum Schutz des Planeten — langfristige Wachstumsper-

spektiven fiir die deutsche Wirtschaft er6ffnen sowie zukunftstrachtige

Arbeitspldtze schaffen.

Die Bauliicke ist noch nicht geschlossen

Der Bausektor hat sich bisher seit dem Ausbruch der Corona-Pandemie als
eine Stiitze der Wirtschaft gezeigt und konnte 2020 sogar den Umsatz
steigern. Trotz der aktuellen Engpdsse bei einigen Vorprodukten kann die
Branche auch im Jahr 2021 auf weiter steigende Umsétze hoffen. Insge-
samt arbeitet die Baubranche aber seit Jahren an ihrer Kapazitatsgrenze.
Trotz voller Auftragsbiicher und hoher Umsatze ist eine Ausweitung der
Kapazitaten kaum moglich. Zwar konnte die Anzahl der tatigen Personen
im Bauhauptgewerbe bis 2020 auf 888.000 gesteigert werden. Ein
Zuwachs innerhalb von zehn Jahren von knapp 23 Prozent. Allerdings
konnten rund 950.000 Beschéftigte — rund 60.000 mehr als heute —im
Jahr 2001 gerade 326.000 Wohnungen errichten. Dies verdeutlicht, dass
im Bausektor neben einer Beschiftigungsoffensive dringend Investitionen
in weniger arbeitsintensive Produktionsprozesse erforderlich sind, um die
hohe Nachfrage zu befriedigen. Diese fallen zuséatzlich zu den erforderli-
chen Investitionen zur Verbesserung der Klimabilanz an. Da die Schit-
zungen der EU nicht beriicksichtigen, dass in Deutschland ein Bedarf an
zusatzlichen Wohnungen und Biiros befriedigt werden muss, bei deren
Errichtung CO:-Emissionen entstehen, diirfte der klimabedingte
Investitionsbedarf noch héher ausfallen.

Im Jahr 2020 wurde in Deutschland mit 306.376 neuen Wohnungen die
hdchste Anzahl an Fertigstellungen in den letzten 20 Jahren erreicht. Der

16



hohe Wert zeigt, wie gut die Baubranche bis zum Jahresende durch die
Corona-Krise gekommen ist und die Bauprojekte ohne groRe Verzégerun-
gen fertigstellen konnte.

Abbildung 9: Der Bau hat den Bedarf an Wohnraum lange nicht abdecken kénnen
Fertigstellungen Wohnungen pro Jahrin Tausend
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Quelle: Statistisches Bundesamt, BayernLB Research

Trotz der Erfolge konnte dennoch auch 2020 die benétigte Anzahl an
neuen Wohnungen nicht errichtet werden. So liegt beispielsweise nach
Schatzungen von empirica der Wohnungsbedarfim Jahr 2020, welcher
tberwiegend in den deutschen Metropolen liegt, bei 311.000 Wohnun-
gen pro Jahr. Doch bis ins Vorjahr hatte sich die Baulilicke zwischen Bedarf
und Angebot vergréRert.

Abbildung 10: Neue Biiros seit Jahren Mangelware

Fertigstellungen Anzahl neuer Biirogebdude (linke Skala)) und neue Biiro-Nutzflache in Mio.
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Bei Biirogebduden zeigt sich dagegen deutschlandweit in den letzten
15 Jahren eine Stagnation der Bautatigkeit. Im Jahr 2019 konnten
insgesamt 1810 Biirogebaude mit einer Nutzflache von rund 2,8 Millionen
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m2 errichtet werden. Damit bleibt neben dem Gebaudesektor auch das
Angebot an Biiroflachen vor allem in den Top-7 Stadten weiterhin knapp.
Obwohl die Aussichten fiir den Bedarf an Biiros nach dem Wegfall der
aktuellen Restriktionen unklar bleibt, diirfte selbst bei einer erhéhten
Homeoffice-Quote mit den derzeitigen Fertigstellungen der Bedarf an
modernen Biiroflachen nicht gedeckt werden.

Fazit

Das Fundament der deutschen Wirtschaft droht zunehmend zu erodieren.
Zur Bewdltigug der Corona-Krise konnten erneut umfangreiche Mittel
bereitgestellt werden, um die 6konomsiche Struktur zu stabilisieren. Den-
noch zeigt sich bereits seit Jahren, dass Deutschland zunehmend von der
Substanz zu leben droht. Auch angesichts der disruptiven Herausforde-
rungen durch den Klimawandel, der die Art bisherigen Wirtschaftens
grundsatzlich in Frage stellt, muss das Fundament dringend neu gefestigt
werden. Hierzu ist eine nachhaltige Steigerung der 6ffentlichen und
privaten Investitionen zwingend erforderlich.
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