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Analysen und Berichte

Offentliche Investitionen als Triebkraft
privatwirtschaftlicher Investitionstatigkeit

e Eine neue Studie des Deutschen Instituts fir Wirtschaftsforschung zeigt, dass 6ffentliche Inves-
titionen die private Investitionstatigkeit sptirbar anregen. 1 € 6ffentlicher Investitionen (Bau,
Ausriistungen, Sonstige) generiert im Durchschnitt 1,50 € private Investitionen.

e Zudem erweisen sich gezielte 6ffentliche Investitionen besonders in wirtschaftlichen Schwé-
chephasen wie der Corona-Krise und bei niedrigen Zinsen als geeignetes Instrument zur wirt-
schaftlichen Stabilisierung.

e Investitionen in die 6ffentliche Infrastruktur, Bildung und Gesundheit rentieren sich auch auf
langere Zeit. Durch die im deutschen Konjunkturprogramm enthaltenen Zukunftsinvestitionen
wird das reale Bruttoinlandsprodukt bis 2024 laut Studie jahresdurchschnittlich um etwa 0,4 Pro-
zent hoher liegen als ohne diese Investitionen.

e Trotz der bisherigen Anstrengungen besteht aber weiterhin Modernisierungsbedarf, insbesonde-
re bei Bildung, Klimaschutz und Wohnungsbau sowie bei kommunaler Infrastruktur. Die weitere
Verstetigung offentlicher Investitionen auf hohem Niveau sollte somit hohe Prioritit haben. Mit
den beschlossenen Eckwerten fiir den Bundeshaushalt 2022 und der Finanzplanung bis 2025
verfolgt die Bundesregierung genau dieses Ziel.

B Einleitung

Die deutsche Volkswirtschaft steht vor grofien He-
rausforderungen. Damit Deutschland zukunftsfa-
hig bleibt, bedarf es Investitionen in erheblichem
Ausmafd: um die Infrastruktur zu modernisieren,
um neue Wertschopfungsbereiche zu erschliefien
und um klimafreundlich und nachhaltig produzie-
ren und leben zu kénnen.

Bereits vor dem Ausbruch der COVID-19-Pande-
mie zeigten Studien und Berechnungen den ho-
hen Modernisierungsbedarf bei der o6ffentlichen

Infrastruktur in Deutschland.? Auch der fortschrei-
tende Klimawandel erfordert erhebliche Inves-
titionen in klimafreundliche Technologien, den
Umbau der Energieversorgung und eine nachhal-
tigere Mobilitit. Schlief}lich hat die Pandemie wei-
tere Bedarfe offengelegt, etwa im Bereich der Digi-
talisierung der offentlichen Verwaltung oder der
Gesundheitsversorgung.

1 Bardt, H., S. Dullien, M. Hiither und K. Rietzler (2019): Eine
solide Finanzpolitik: Investitionen erméglichen, IMK Report,
152, November, Institut fir Makro6konomie und Konjunktur-
forschung; Barisi¢, M., T. Krebs und M. Scheffel (2018): Eine
Investitionsagenda fur Deutschland, Wirtschaftsdienst, 98(3),
S.179-185; Krebs, T. und M. Scheffel (2017): Lohnende Inves-
titionen, Perspektiven der Wirtschaftspolitik, 18(3), S. 245-262.
Fratzscher, M. (2015): Increasing Investment in Germany:
Report Prepared by the Expert Commission on Behalf of the
Federal Minister for Economic Affairs and Energy, Experten-
kommission Starkung von Investitionen in Deutschland.
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Doch wie genau kann die 6ffentliche Hand dar-
auf hinwirken, dass wichtige Zukunftsinvestitio-
nen in die Transformation der Volkswirtschaft in
ausreichender Hohe getdtigt werden? Wie kann
gedampft verlaufenden Investitionen im privaten
Sektor in unsicheren Zeiten effektiv entgegenge-
wirkt werden? Und kann eine solche Finanzpolitik
die Konjunktur in Schwung bringen?

Ein aktuelles Forschungsgutachten? des Deutschen
Instituts far Wirtschaftsforschung (DIW) im Auf-
trag des BMF zeigt, dass hierbei gezielte 6ffentliche
Investitionen auf einem hohen Niveau eine zen-
trale Rolle spielen. Offentliche Investitionen setzen
demnach ,Investitionsketten in Gang und regen
die private Investitionstitigkeit so nachweislich
und spiirbar an®“ Zudem erweisen sie sich insbeson-
dere in Wirtschaftskrisen und bei niedrigen Zinsen
als ,ein auflerordentlich gutes Stabilisierungsins-
trument®, das gleichzeitig zum wachstums- und
klimaorientierten Umbau der Volkswirtschaft bei-
tragt. Die Studie des DIW stellt somit eine duflerst
umfassende und wertvolle empirische Analyse der
Funktionen und Wirkungen 6ffentlicher Investiti-
onen in Deutschland dar.

Dieser Artikel arbeitet in den folgenden Abschnit-
ten die zentralen Aspekte und Ergebnisse des um-
fassenden DIW-Gutachtens in kurzer Form heraus
und veranschaulicht diese. In ihrem Gutachten ge-
hen die Wissenschaftler des Instituts u. a. folgenden
drei Kernfragen nach:®

e Welche Auswirkungen hat ein Anstieg der 6f-
fentlichen Investitionen auf die private Investi-
tionstatigkeit in Deutschland und was sind die
Transmissionskanile?

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

3 Darlber hinaus geht das DIW in der Studie der Frage nach,
welche Auswirkungen 6ffentliche Investitionen auf einzelne
Branchen und Sektoren haben. Eine ausfiihrliche Darstellung
der Ergebnisse auf Grundlage branchenspezifischer
Panelmodelle findet sich in Kapitel zwei des Gutachtens.
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e Sind 6ffentliche Investitionen in wirtschaftli-
chen Schwichephasen ein geeignetes finanz-
politisches Instrument zur Stirkung von Kon-
junktur und Wachstum?

e Welche Effekte gehen von den investiven Aus-
gaben des deutschen Konjunkturprogramms
aus und tragen die darin enthaltenen Maf-
nahmen dazu bei, den volkswirtschaftlichen
Investitionsbedarf zu decken?

Transmissionskanale
offentlicher Investitionen zur
privaten Investitionstatigkeit
in Deutschland

Eine Erhohung o6ffentlicher Investitionen kann mit
verschiedenen, auch gegensitzlich wirkenden Ef-
fekten einhergehen. Zunichst steigern zusitzliche
offentliche Ausgaben rein technisch das Bruttoin-
landsprodukt (BIP) in gleicher Hohe. Dartiber hin-
aus wird die kurzfristige Nachfrage nach privaten
Investitionen, Konsumgiitern oder Importen beein-
flusst. Schliefilich erh6hen 6ffentliche Investitionen
den Kapitalstock und damit das Produktionspo-
tenzial. Dabei konnen gegensitzlich wirkende Ef-
fekte auftreten, die die private Nachfrage nach Kon-
sum- und Investitionsgiitern entweder stimulieren
(Crowding-in) oder verdrangen (Crowding-out).

Ein Grund fiir Crowding-in ist, dass durch staatli-
che Investitionen private Giiter vermehrt nachge-
fragt und diese effizienter produziert und bereit-
gestellt werden konnen. Beispielsweise vereinfacht
eine staatlich finanzierte Verbesserung des Stra-
fRenverkehrsnetzes den Transport und Handel von
Giitern und Dienstleistungen. Private Unterneh-
men kénnen somit effizienter produzieren und ho-
here Gewinne erwirtschaften, sodass Anreize zu
verstiarkter privater Investitionstitigkeit bestehen.
Firmen, die mit diesen zukiinftigen Produktivitats-
gewinnen sicher planen konnen, werden bereits in
der Gegenwart mehr investieren.
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| Abbildung 1

Durchschnittlicher Crowding-in Effekt 6ffentlicher Investitionen in kurzer und mittlerer Frist
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Beim Crowding-out-Effekt verdriangen 6ffentliche
Investitionen die privatwirtschaftliche Nachfrage.
Diese Effekte werden meist daraus abgeleitet, dass
der Staat zur Finanzierung von o6ffentlichen In-
vestitionen neue Staatsanleihen begibt. Die Kon-
sequenz der dadurch gestiegenen Kreditnachfrage
sind hohere Zinsen und somit steigende Kapital-
kosten. Dies verschlechtert wiederum die Finan-
zierungsbedingungen der Unternehmen, weshalb
Investitionen aufgeschoben werden oder sogar
vollstindig ausbleiben kénnten. In Phasen von an-
haltenden Niedrigzinsen diirfte dieser Kanal aller-
dings deutlich abgeschwicht sein.

Fir Deutschland finden die DIW-Wissenschaft-
ler auf Grundlage umfangreicher empirischer Mo-
delle und mit einem umfassenden Investitions-
maf robuste Evidenz fiir Crowding-in-Effekte. Wie
in Abbildung 1 dargestellt, setzen insbesondere
offentliche Sachinvestitionen volkswirtschaftli-
che Investitionsketten in Gang, indem sie die pri-
vate Investitionstitigkeit spiirbar anregen (siehe
Infobox fiir eine Definition der verschiedenen
Investitionsarten).

68-Prozent-Signifikanzniveau
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Mittlere Frist (3 bis 5 Jahre)

95-Prozent-Signifikanzniveau

B Zwischenfazit

Offentliche Investitionen setzen volkswirtschaftli-
che Investitionsketten in Gang. 1 € 6ffentlicher In-
vestitionen (Bau, Ausriistungen, Sonstige) generiert
im Durchschnitt 1,50 € private Investitionen. Dabei
erhohen offentliche Ausgaben fiir Ausriistungen
vor allem kurzfristig die private Investitionsnach-
frage. Offentliche Bau- und Ausriistungsinvestiti-
onen sorgen dafiir, dass private Unternehmen in
Ausrilistungen investieren, u. a., um zusatzlich 6f-
fentliche Bauauftrige ausfiihren zu kénnen. For-
schungs- und Entwicklungsinvestitionen erhéhen
hingegen vor allem das mittelfristige Potenzial-
wachstum. Staatliche Investitionen in Infrastruk-
turvorhaben bewirken sowohl kurzfristige als auch
mittelfristige Effekte.

Investitionsbegriff

Die durchgefiihrten Analysen richten sich
auf unterschiedliche Investitionsarten.
Grundsatzlich wird auf die Datengrund-
lage der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen (VGR) zurlckgegriffen, d. h.
die Investitionen werden beispielsweise
anders als in der Kassenstatistik gemaf
ihrem Fortschritt gebucht und nicht nach
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Zahlungszeitpunkten. Fiir die 6ffentlichen
Investitionen werden die Zeitreihen fiir
den Gesamtstaat und damit des Bundes, der
Lander und der Kommunen verwendet. Es
werden drei grundsitzliche Abgrenzungen
fur offentliche Investitionen definiert:

Bruttoanlageinvestitionen: Die 6ffentli-
chen Bruttoanlageinvestitionen in der VGR
umfassen die Bestandsverdnderungen von
physischem Kapital, u. a. Sachinvestitionen
in Wohn- und Nichtwohnbauten (Infra-
struktur), Maschinen, Anlagen, Waffen(-sys-
teme), aber auch in geistiges Eigentum wie
Software, Lizenzen, Forschung und Ent-
wicklung. Diese Investitionen werden in der
Studie als Investitionen im engen Sinne oder
Bruttoanlageinvestitionen verwendet.

Investiv wirkende Ausgaben: In der Analyse
wird die erste Kategorie der Bruttoanlagein-
vestitionen um Investitionszuschiisse und
-zulagen erweitert. Zeitreihen fiir die Inves-
titionszuschiisse und -zulagen stammen
ebenfalls aus der VGR. Dort zihlen sie zu den
Vermogenstransfers.

Investitionen im weiteren Sinne: Ein erwei-
terter Investitionsbegriff umfasst schlief3-
lich auch Posten wie Investitionen in das
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Humanpotenzial. Darunter fallen Erzie-
hungsausgaben fiir Kleinkinder, Bildungs-
und Ausbildungsausgaben fiir Kinder,
Jugendliche und junge Erwachsene und Wei-
terbildungsausgaben. Dartiber hinaus zihlen
auch Ausgaben dazu, die zu einer besse-

ren gesundheitlichen Versorgung beitragen,
sowie Ausgaben fiir die Durchfiihrung staat-
licher Leistungen im Bereich Forschung und
Entwicklung. Solche 6ffentlichen Ausgaben
werden in der VGR zu einem grofien Anteil
dem Staatskonsum zugerechnet. Die 6ffent-
lichen Ausgaben werden vom Statistischen
Bundesamt vierteljiahrlich disaggregiert
nach o6ffentlichen Sektoren veroffentlicht.

Sind 6ffentliche Investitionen
in Rezessionen ein

geeignetes Instrument zur
konjunkturellen Stabilisierung?

Die Auspriagung der Wirkung oOffentlicher Inves-
titionen kann auch vom spezifischen Umfeld ab-
hédngen, in dem sich eine Volkswirtschaft befindet.
Diese sogenannten Nichtlinearititen in Abhéingig-
keit von verschiedenen makrodkonomischen Um-
feldern untersuchen die Autorin und die Autoren
der DIW-Studie mit lokalen Projektionsmodellen.

Crowding-in-/Crowding-out-Effekte® 6ffentlicher Bruttoanlageinvestitionen nach Zustinden, I Tabelle 1

1. Quartal 1970 bis 4. Quartal 2018

(1) Konjunktur (2) Unsicherheit (3) Zinsniveau (4) Verschuldung

Gap>0 Gap<=0 Sicher Unsicher Hoch Niedrig >0,35 <0,35
Impuls 1,33 1,13 1,33 0,8} 1,13 1,43 1,43 1,02
1 Jahr 0,73 1,5 1,23 1,93 0,0? 2,33 1,62 0,9?
3 Jahre 0,0 1,9 1,0 2,8 -0,5? 2,2 1,8 2,62
5 Jahre -0,5 3,52 11 3,8 0,3 3,73 19 43
Durchschnitt 0,2 2,0 1,1 2,6 -0,1 2,2 1,7 2,3
1 Crowding-in/-out wird gemessen als Anstieg der privaten realen Investitionen im Zuge eines Anstiegs der 6ffentlichen Investitionen

2
3

um einen kaufkraftbereinigten Euro. Ein Wert von 1 bedeutet, dass 1 € reale 6ffentliche Investitionen mit einem Anstieg von realen
privaten Investitionen in Hohe von ebenfalls 1 € einhergehen. Bei einem Crowding-out ist der Wert negativ.

68-Prozent-Signifikanzniveau.
95-Prozent-Signifikanzniveau.

Quelle: DIW
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Dafiir erfassen sie den Zustand der Volkswirtschaft
mit dafiir plausiblen Kennzahlen: die gesamtwirt-
schaftliche Produktionsliicke als Maf} fiir den kon-
junkturellen Zustand, das Zinsniveau als Maf$ fir
die geldpolitische Ausrichtung, den World Uncer-
tainty Index als globales Unsicherheitsmaf} und
schlieRlich die jahrliche Neuverschuldung in Pro-
zent des BIP als Maf} fiir die finanzpolitische Lage.
Tabelle 1 zeigt die Ergebnisse der zustandsabhingi-
gen empirischen Schitzungen.

Demnach ist der Crowding-in-Effekt gerade in
Phasen der wirtschaftlichen Unterauslastung hoch
(Spalte 1). Dies spricht dafiir, dass 6ffentliche Inves-
titionen in Zeiten von Wirtschaftskrisen, in denen
die Kapazititen gering ausgelastet sind, grofie po-
sitive Effekte auf die gesamtwirtschaftliche Nach-
frage entfalten. Hingegen sind in Zeiten ausgelas-
teter Kapazititen Fachkrifte knapp und Firmen
konnen weitere Auftriage aufgrund fehlender Per-
sonal- und Sachkapazititen nicht mehr annehmen.
Zusitzliche staatliche Bruttoanlageinvestitionen
fihren dann kurzfristig nicht zu zusitzlichen pri-
vaten Investitionen, sondern erhohen Lohne und
Preise im Inland oder versickern zum Teil im Aus-
land, weil Unternehmen im Ausland investieren.

Die Autorin und die Autoren kommen auch zu dem
Ergebnis, dass wirtschaftliche Unsicherheit den Zu-
sammenhang beeinflusst (Spalte 2). In Phasen ho-
her Unsicherheit, etwa wihrend politischer oder
struktureller Umbriiche, scheuen Unternehmen
langfristige, innovative, aber gleichzeitig risiko-
reiche Investitionsprojekte. Diese werden entwe-
der durch kurzfristige und oftmals wenig innova-
tive Erhaltungsinvestitionen ersetzt oder gianzlich
verschoben. In solchen Zeiten kann die Regierung
insbesondere durch langfristig angelegte und vo-
finanzpolitische
Mafdnahmen Planungssicherheit schaffen. Die da-
durch gewonnene Stabilitit reduziert die wirt-
schaftliche Unsicherheit fir private Unterneh-
men, in innovative, aber risikoreiche Projekte zu
investieren.

rausschauend kommunizierte
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Allerdings konnten die Rolle der konjunkturel-
len Lage und auch der Einfluss von Unsicherheit
uberschitzt werden, da sowohl Phasen der Unter-
auslastung als auch unsichere Zeiten oftmals mit
einer Phase niedriger Zinsen einhergehen bezie-
hungsweise Zentralbanken auf eine Rezession und
hohe Unsicherheit mit Zinssenkungen reagieren.
Denn die Uberauslastung und Unsicherheit ma-
nifestieren sich in héheren und volatileren Inflati-
onsraten. Zentralbanken, die der Preisstabilitit ver-
pflichtet sind, erhéhen in diesen Phasen die Zinsen.
Umgekehrt ist es in Phasen einer Unterauslastung:
Wird der Zins seitens der Notenbank nun auf ei-
nem niedrigen Niveau gehalten, wird die negative
Verdriangungswirkung (Crowding-out) des Kapi-
talkostenkanals minimiert, da Firmen erwarten,
dass wahrend einer Niedrigzinsphase kreditfinan-
zierte offentliche Investitionen die Kapitalkosten
nicht signifikant erhéhen werden. Die Schitzer-
gebnisse stiitzen diese Uberlegungen. Es zeigt sich,
dass die Verdringungswirkung o6ffentlicher Inves-
titionen in Niedrigzinsphasen signifikant geringer
ist (Spalte 3).

Finanzpolitisch festgelegte Verschuldungsgren-
zen konnen als eine Art Benchmark dienen, wel-
ches Maf? an Neuverschuldung zu einem bestimm-
ten Zeitpunkt als ,nachhaltig® angesehen wird.
Wiirde beispielsweise eine strukturelle Neuver-
schuldung oberhalb eines Referenzwertes erfolgen
(z. B. 0,35 Prozent des BIP aus der Schuldenregel),
konnten diese als zu hoch angesehen werden und
Zinsaufschldge auf Staatsanleihen zur Folge haben.
Dies konnte in der Folge auch die Kapitalkosten
der Unternehmen beeinflussen. Die Schitzungen
(Spalte 4) zeigen, dass der Crowding-in-Effekt im
Durchschnitt wihrend einer durch geringere Neu-
verschuldung gekennzeichneten Phase grofier ist.
Im ersten Jahr ist der Effekt noch kleiner als bei ei-
ner hohen Neuverschuldung, im Zeitverlauf tber-
steigt er diesen jedoch. Allerdings sind die gemes-
senen Effekte nur schwach signifikant.
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B Zwischenfazit

Besonders in wirtschaftlichen Krisen und bei nied-
rigen Zinsen sind 6ffentliche Investitionen ein ge-
eignetes Stabilisierungsinstrument: In der aktuel-
len Corona-Krise (Rezession, niedriges Zinsniveau,
hohe Unsicherheit) sollten o6ffentliche Investitio-
nen deshalb deutlich hohere Stabilisierungs- und
Wachstumseffekte erzeugen als in Phasen der
Normalauslastung.

Welche Effekte gehen

von den investiven
Ausgaben des deutschen
Konjunkturprogramms aus?

Damit Deutschland zukunftsfihig bleibt, bedarf es
Investitionen in erheblichem Ausmaf, um die be-
stehende Substanz zu modernisieren, um zukinf-
tige Wertschopfungsbereiche zu erschliefen und
um klimafreundlich und nachhaltig produzie-
ren und leben zu konnen. Die Bundesregierung

Private Investitionen und BIP infolge der 6ffentlichen Investitionen des Konjunkturprogramms

vom Juli 2020
in Mrd. €
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geht diese Herausforderungen u. a. mit dem im
Juni 2020 beschlossenen Konjunkturprogramm
mit einem Gesamtvolumen von 130 Mrd.€ in
den Jahren 2020 und 2021 an. Darin enthalten ist
ein ,Zukunftspaket® mit offentlichen Investitio-
nen und Investitionszuschiissen in Héhe von rund
43 Mrd. € bis 2024. Das ,Zukunftspaket enthalt
in einem groferen Umfang als in bisherigen Kon-
junkturprogrammen kapazititsschaffende Moder-
nisierungsmafRnahmen. Es sieht wichtige Investi-
tionen in die 6ffentliche Infrastruktur, bei Bildung
und auf kommunaler Ebene vor. Zudem fordert
es Schlisseltechnologien in den Bereichen Digi-
talisierung, Klimaschutz und Mobilitit. Aufler-
dem wird das Gesundheitswesen gestirkt und der
Schutz vor Pandemien verbessert.

Zur Analyse der Effekte aus den investiven Ausga-
ben des deutschen Konjunkturprogramms auf pri-
vate Investitionen und die gesamtwirtschaftliche
Aktivitat verwenden die Autorin und die Autoren
ein dynamisches Gleichgewichtsmodell, das die Er-
wartungsbildung privater Haushalte und Firmen
explizit berticksichtigt.

| Abbildung 2
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Unter der Annahme, dass von rund 43 Mrd. € an
Investitionen im weiteren Sinne bis 2024 rund
37 Mrd. € auf Bruttoanlageinvestitionen und In-
vestitionszuschiisse entfallen und der Restbetrag
zukunftsorientierten Ausgaben im Bildungs- und
Gesundheitsbereich  (Humanpotenzialausgaben)
zugeordnet werden kann, fiihren die Forscher ihre
Schitzungen durch. Abbildung 2 illustriert die
Ergebnisse.

Fiir sich genommen kdnnten die 37 Mrd. € an Inves-
titionen und die Zuschiisse bis 2024 gut 29 Mrd. €
zusitzliche private Investitionen auslosen. Unter
Berticksichtigung von ,Sickerungsverlusten“ (vor
allem durch Importe) kénnte sich das BIP so um
insgesamt rund 45 Mrd. € erhohen. Werden auch
Teile der Ausgaben fir Bildung und Gesundheit zu
den Investitionen gezihlt, konnte das BIP sogar um
67 Mrd. € steigen. Den Modellschitzungen zufolge
konnte somit 1 € dieser 6ffentlichen Ausgaben ku-
muliert bis 2024 etwa 1,60 € zusitzliches BIP mit
sich bringen. Dadurch lige das reale BIP bis 2024
jahresdurchschnittlich um etwa 0,4 Prozent hoher
als ohne das Konjunkturprogramm.

Tragt das ,,Zukunftspaket® der
Bundesregierung nachhaltig zur
Modernisierung der deutschen
Volkswirtschaft bei?

Dieser Frage ndhert sich die Studie tiber eine Un-
tersuchung der Investitionsbedarfe in Deutsch-
land und dem Beitrag bestehender Investitions-
programme der Bundesregierung zu deren Abbau.
Bereits vor dem Ausbruch der COVID-19-Pan-
demie zeigten Studien und Berechnungen, dass
Deutschland einen hohen Modernisierungsbe-
darf u. a. in den Bereichen Klimaschutz, kommu-
nale und digitale Infrastruktur sowie bei Bildung
hat. In einer viel zitierten Referenzstudie* wird die-
ser Bedarf bis zum Jahr 2030 mit etwa 330 Mrd. €
ausgewiesen (Tabelle 2). Zudem hat die Pande-
mie erginzende Bedarfe etwa im Bereich der

4 Krebs und Scheffel (2017). Andere Studien weisen Werte
zwischen 300 Mrd. € und 450 Mrd. € aus.
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Gesundheitsversorgung offengelegt. Darauf auf-
bauend und unter Verwendung der Erkenntnisse
aus den vorherigen Teilen ermitteln die Autorin
und die Autoren der DIW-Studie die aktuell ver-
bleibenden Investitionsbedarfe.

Demnach hat die Bundesregierung seit 2018 die
Modernisierung in den Bereichen Bildung, Verkehr,
Klima, Digitalisierung, Gesundheit und Wohnungs-
bau mit rund 120 Mrd. € gefoérdert. Darin enthalten
sind die Manahmen des Koalitionsvertrags. Zu-
satzlich tragt das Konjunkturprogramm insbeson-
dere mit dem Zukunftspaket einen signifikanten
Teil zur Modernisierung der deutschen Volkswirt-
schaft bei. Nach Einschitzung der Studienautorin
und -autoren diirfte der verbleibende Bedarf mit
rund 220 Mrd. € bis 2030 weiterhin hoch sein. Der
grofdte Investitionsbedarf besteht demnach in der
Bildungspolitik mit 78 Mrd. €, gefolgt von Klima
und Verkehr mit 69 Mrd. €, dem Bausektor mit
47 Mrd. € und dem Digitalbereich mit 26 Mrd. €.

B Zwischenfazit

Die Studie zeigt, dass sich Investitionen in die 6f-
fentliche Infrastruktur, Bildung und Gesundheit
auf lingere Zeit wirtschaftlich rentieren. Fiir das
deutsche ,Zukunftspaket® zeigt sich, dass das reale
BIP bis 2024 infolge der Investitionen jahresdurch-
schnittlich um etwa 0,4 Prozent hoher liegen wird
als ohne das Programm. Angesichts negativer rea-
ler Finanzierungskosten des Staates im aktuellen
Niedrigzinsumfeld sollte das zusitzliche Wachstum
auch einen spiirbaren Beitrag bei der mittelfristi-
gen Ruckfiihrung der 6ffentlichen Verschuldung
liefern. Daher kommt die Studie zu dem Schluss,
dass die Bundesregierung die Modernisierung der
deutschen Volkswirtschaft mit den Mafinahmen
des Koalitionsvertrags und des Konjunkturpro-
gramms gezielt vorantreibt. Spilirbare Investitions-
bedarfe sind aber weiterhin vorhanden, insbeson-
dere bei Bildung, Klimaschutz und Wohnungsbau
sowie der Infrastruktur auf kommunaler Ebene.
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Investitionsbedarf in Deutschland bis 2030 | Tabelte2
in Mrd. €

Bildung Wohnungsbau Digital Klima/Verkehr Gesundheit = Volumen®
Investitionsbedarf? 100 50 60 120 0 330
- Koalitionsvertrag-MaRnahmen? 17 3 18 21 0 59
Investitionsbedarf abziiglich Koalitionsvertrag? 83 47 42 99 0 271
+ Gesundheitssektor 10 10
Investitionsbedarf vor Konjunkturprogramm 83 47 42 99 10 281
- Konjunkturprogramm?* 5 0 16 30 10 61
darunter
»Zukunftspaket“ 2 16 30 48
Ganztagesschulen und -kitas 3 3
Gesundheitspaket 10 10
Aktueller Investitionsbedarf® 78 47 26 69 0 220

1 Volumen berechnet sich als Gesamtbedarf bis 2030.

2 Investitionsbedarf gemaR Fachliteratur (Krebs und Scheffel, 2017), bis 2030 fortgeschrieben.

3 Berticksichtigung der MaRnahmen aus dem Koalitionsvertrag fiir jeweils unterschiedliche Dauer: Digitalpakt Schule bis 2024, Breit-
bandausbau bis 2025, Strukturstarkungsgesetz: Kohleregionen bis 2038, Ausbau des Schienennetzes bis 2030, Fonds zur Férderung
von Kiinstlicher Intelligenz bis 2025, Kommunalinvestitionférderungsgesetz bis 2022, Ausgaben fiir den Energie- und Klimafonds

(ohne Bahn) bis 2023.

4 Investive und konsumtive MalRnahmen des gesamten Konjunkturprogramms in den Bereichen Bildung, Wohnungsbau, Digitalisie-
rung, Klimaschutz, 6ffentlicher Personennahverkehr (OPNV) und kommunaler Infrastruktur.
5 Investive und konsumtive MaRnahmen in den Bereichen Bildung, Wohnungsbau, Digitalisierung, Klimaschutz, OPNV und kommunale

Infrastruktur.

6 Ohne zusitzliche Bedarfe im Zusammenhang mit dauerhaften Auswirkungen der COVID-19-Pandemie.

Quelle: DIW

B Schlussbemerkungen

Klimaschutz und zunehmende Digitalisierung
stellten viele Volkswirtschaften bereits vor der Co-
rona-Pandemie vor immense Herausforderungen.
Die Pandemie hat weitere Bedarfe fiir wichtige Zu-
kunftsinvestitionen offengelegt, etwa im Bereich
der Digitalisierung, 6ffentlicher Verwaltungen oder
der Gesundheitsversorgung. Hinzu kommt derzeit
die Herausforderung, die Konjunktur moglichst
gut zu stabilisieren und dabei gleichzeitig die not-
wendigen Weichen fir die Wirtschaft der Zukunft
zu stellen.

In genau diesem Umfeld bietet die neue Stu-
die des DIW einen wertvollen und empirisch fun-
dierten Beitrag zur Schliisselrolle 6ffentlicher In-
vestitionen. Die Studie zeigt fiir Deutschland, dass
insbesondere 6ffentliche Sachinvestitionen volks-
wirtschaftliche Investitionsketten in Gang setzen,
indem sie die private Investitionstitigkeit nach-
weislich und spiirbar anregen. Zudem fanden die
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Wissenschaftler heraus, dass gezielte 6ffentliche
Investitionen besonders in wirtschaftlichen Krisen
und bei niedrigen Zinsen ein geeignetes Stabilisie-
rungsinstrument sind. Im Hinblick auf die Finanz-
politik der Bundesregierung ist das eine wichtige
Erkenntnis. Die Bundesregierung hatte mit dem In-
vestitionshochlauf der vergangenen Jahre und dem
im Konjunkturprogramm enthaltenen ,Zukunfts-
paket” schon friith einen Schwerpunkt auf wichtige
Zukunftsinvestitionen u. a. fir klimafreundliche
Technologien, den Umbau der Energieversor-
gung und eine nachhaltigere Mobilitit gelegt. Die
DIW-Studie legt nun nahe, dass es genau diese In-
vestitionen sind, die dafiir sorgen konnten, dass
Deutschland am Ende gestdrkt aus der Krise her-
vorgehen kann.

Gleichzeitig weist die Studie aber auch darauf hin,
dass in Deutschland trotz der bisherigen Anstren-
gungen weiterhin Modernisierungsbedarfe beste-
hen. Laut DIW ist das insbesondere bei Bildung,
Klimaschutz und Wohnungsbau sowie im Bereich
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kommunaler Infrastruktur der Fall. Die weitere
Verstetigung oOffentlicher Investitionen auf ho-
hem Niveau ist somit ein Schliissel fiir eine er-
folgreiche Transformation. Mit den beschlosse-
nen Eckwerten fiir den Bundeshaushalt 2022 und
der Finanzplanung bis 2025 verfolgt die Bundes-
regierung genau dieses Ziel. Fir 2022 sehen die
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Eckwerte Investitionen von 50 Mrd. € vor, das sind
gut 10 Mrd. € mehr als vor Ausbruch der Pandemie
im Jahr 2019. Dieses hohe Niveau wird uber den
gesamten Finanzplanzeitraum gehalten, sodass
bis 2025 eine Rekordsumme von 200 Mrd. € fiir In-
vestitionen zur Verfligung stehen wird, also so viel
wie noch nie.





