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ENERGIE, INFRASTRUKTUR UND UMWELT
Investitionsbedingungen verbessern!

Dr. Susanne Cassel und Dr. Tobias Thomas

Die gesamtwirtschaftlichen Investitionen
sind in den letzten Jahrzehnten in Deutsch-
land zuriickgegangen. Dabei sind Investitio-
nen die Grundlage fiir kiinftiges Wachstum.
Insbesondere vor dem Hintergrund des
demografischen Wandels ist es fiir
Deutschland zentral, die Investitions- und
Innovationskraft der Volkswirtschaft zu
stirken, um den kiinftigen Wohlstand zu
sichern. Die private Investitionstatigkeit
hangt wesentlich von den wirtschaftspoliti-
schen Rahmenbedingungen ab: Neben ei-
nem einfachen Steuersystem mit niedrigen
Satzen spielen der Abbau von Beschafti-
gungshiirden auf dem Arbeitsmarkt, eine
demografiefeste Finanzierungsstruktur der
sozialen Sicherungssysteme und eine effizi-
ente Gestaltung der Energiewende eine
entscheidende Rolle. Daher sollte eine ,,In-
vestitionsstrategie“ darauf ausgerichtet
sein, diese Rahmenbedingungen zu verbes-
sern, und so mehr Anreize fir private In-
vestitionen zu schaffen.
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Ob investiert wird oder nicht, hangt von
der jeweils erwarteten Rendite ab. Diese
wiederum wird von vielen Faktoren beein-
flusst. So wirken sich verbesserte Rendite-
erwartungen im Ausland bereits auf die
Investitionstatigkeit im Inland aus, ohne
dass sich die Renditeerwartungen im Inland
geandert haben. Um beurteilen zu konnen,
ob eine bestimmte Investitionsquote ange-
messen ist oder nicht, misste sie mit der
»optimalen Investitionsquote® verglichen
werden. Eine ,,optimale Investitionsquote*
lasst sich jedoch schwerlich kalkulieren,
denn sie diirfte von Land zu Land unter-
schiedlich sein und sich auch innerhalb
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eines Landes im Zeitablauf dndern. Auch
sind bei internationalen Vergleichen die
unterschiedlichen Abgrenzungen von of-
fentlichen und privaten Investitionen zu be-
riicksichtigen. So werden in Deutschland
Investitionen in den Wohnungsbau zum
groBten Teil privat durchgefiihrt, wahrend
diese in Frankreich vorwiegend staatlich
getatigt werden. Umgekehrtes gilt fiir die
Finanzierung der Verkehrsinfrastruktur in
Frankreich und Deutschland — internationa-
le Vergleiche sind so nur schwer maglich.

Um die notwendige private Investitionsta-
tigkeit in Deutschland anzukurbeln, sollte
die Wirtschaftspolitik die Rahmenbedin-
gungen fir Investitionen verbessern. Der
Fokus sollte auf MaBBnahmen liegen, die das
Woachstumspotenzial erhohen. Beschifti-
gungshiirden auf dem Arbeitsmarkt sollten
abgebaut oder zumindest keine neuen Re-
gulierungen eingefiihrt werden. Die Steuer-
politik sollte wachstumsfreundlich ausge-
richtet und die sozialen Sicherungssysteme
demografiefest ausgestaltet werden. Die
Energiepolitik sollte stirker auf Effizienz
und Wettbewerb setzen, um die Kosten zu
begrenzen. Dazu gehort auch eine starkere
Einbettung in den Europaischen Energiebin-
nenmarkt. SchlieBlich sollte das Bildungssys-
tem gestarkt und die Innovationsbedingun-
gen verbessert werden, z. B. durch eine
Verringerung des Biirokratieaufwands bei
Genehmigungs- und Zulassungsverfahren.

Der Idee, private Investitionen mit offentli-
chen Zuschiissen anzukurbeln, ist hingegen
mit Vorsicht zu begegnen: Eine kiinstliche
Verbesserung der Rendite durch staatliche
Unterstiitzung fiihrt zwar fiir den Einzelnen
dazu, dass er seine Investition rentabel
durchfiihren kann — sie kann aber gleichzei-
tig gesamtwirtschaftlich sinnvollere Projek-
te verdriangen. Die notwendigen offentli-
chen Mittel fiir die Forderung sind von der
Allgemeinheit aufzubringen, die auch die
Risiken mittragt. Durch diese Verzerrung
kann langfristig sogar ein geringeres Wachs-
tum resultieren, da lukrative Investitionen
nicht getatigt werden.

Neben den privaten Investitionen spielen
auch offentliche Investitionen eine wichtige
Rolle. Die offentlichen Nettoinvestitionen
sind in Deutschland seit 2003 negativ. Die
abnehmende Investitionstatigkeit bei gleich-
zeitig hoher Ausstattung mit offentlich fi-
nanzierter Infrastruktur fiihrt zu einem zu-
nehmenden Erneuerungs- und Erhaltungs-
bedarf der offentlichen Infrastruktur. Ma-
rode StraBen und sanierungsbediirftige
Schulgebaude legen davon Zeugnis ab. Al-
lerdings wird aufgrund des demografischen
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Politikanalyse:

* Die gesamtwirtschaftlichen Investitionen
sind in den letzten Jahrzehnten in
Deutschland zuriickgegangen.

» Sowohl private als auch offentliche Inves-
titionen haben sich schwach entwickelt.

* Die private Investitionstatigkeit hangt
wesentlich von den wirtschaftspoliti-
schen Rahmenbedingungen ab.

Politikempfehlung:

* Ursachen der Investitionsschwiche be-
seitigen, nicht durch offentliche Forde-
rung Symptome kurieren.

* Rahmenbedingungen fiir Investitionen
verbessern:  Beschaftigungshiirden auf
dem Arbeitsmarkt abbauen, Steuerpoli-
tik wachstumsfreundlich ausrichten, so-
ziale Sicherungssysteme demografiefest
machen, Energiepolitik effizient gestalten,
Bildungssystem starken und Innovations-
bedingungen verbessern.

* Ausgabenschwerpunkte von Bund, Lan-
dern und Kommunen auf den Priifstand
stellen, um wieder mehr Spielraum fiir
offentliche Investitionen zu schaffen.

Woandels der Bedarf an offentlicher Infra-
struktur wie z. B. Schulgebauden auch we-
niger. Dennoch sollten auch die offentli-
chen Investitionen wieder angepasst wer-
den. Mit der abnehmenden Investitionsta-
tigkeit der offentlichen Hand ging ein An-
stieg der konsumtiven Ausgaben von Bund,
Lindern und Kommunen einher-.
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Diese Verschiebung der Ausgabenschwer-
punkte sollte auf den Priifstand gestellt
werden, um wieder mehr Spielraum fiir
Investitionen zu schaffen.
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Dieser Policy Brief entstand auf Grundla-
ge des ECONWATCH-Meetings ,,Investi-
tionsliicke — gibt es sie? Einfluss von
Standortfaktoren auf Investitionen und
Leistungsbilanz mit Prof. Dr. Christoph
M. Schmidt (RWI Essen und Sachverstan-
digenrat) am Wissenschaftszentrum Berlin
fur Sozialforschung (WZB).
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