0 Executive Summary

Die seit Jahren laufende Debatte liber das Niveau und die Entwicklung 6ffentlicher und privater Inves-
titionen in Deutschland hat sich im Spatsommer 2014 noch einmal zugespitzt. Das gilt sowohl fiir die
innerdeutsche Debatte als auch fiir die Forderungen aus den Reihen der EU-Partner, Deutschland mo-
ge mit einer Steigerung der Investitionen die Nachfrage beleben und damit der Wirtschaft in der Euro-
Zone helfen. Unumstritten ist der Nachholbedarf an Infrastruktur-Investitionen, unterschiedliche Mei-
nungen gibt es jedoch iiber das Vorhandensein und das Ausmal einer Investitionsschwiche im priva-
ten Sektor.

Vor dem Hintergrund der Debatte beschiftigt sich diese vom DIW Berlin und dem Handelsblatt Research
Institute fiir den Gemeinschaftsausschuss der Deutschen Gewerblichen Wirtschaft erstellte Studie mit der
Entwicklung der privaten Investitionen in Deutschland. Sie {iberpriift zunédchst die von verschiedenen Stel-
len angegriffene These von der Investitionsschwiche und formuliert dann auf der Grundlage der Analyse
Empfehlungen fiir die Politik.

Die Analyse ergibt, dass die private Investitionstitigkeit in Deutschland sowohl im historischen als auch im
internationalen Vergleich relativ niedrig ausfillt. Dies gilt auch, wenn in der Analyse ldnderspezifische
Besonderheiten wie der wirtschaftliche Entwicklungsstand und die demografische Situation beriicksichtigt
werden und wenn die Bauinvestitionen herausgerechnet werden. Auch Unterschiede in der Wirtschafts-
struktur erkldren den Investitionsriickstand Deutschlands gegeniiber anderen Staaten nicht. An dem Riick-
stand dndert auch die jiingste Revision der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung wenig. Sie hat zwar die
Investitionsquote, also die Hohe der Investitionen in Relation zum Bruttoinlandsprodukt erhdht, aber nicht
nur in Deutschland, sondern auch in anderen Léndern.

Es gibt also gute Griinde, von einer Investitionsschwiche in Deutschland zu sprechen. Das sieht, wie eine
exklusive Umfrage ergab, auch eine Mehrheit der Fiihrungskréfte deutscher Unternehmen so. Dieser Be-
fund ist umso bedenklicher, wenn man die demografische Entwicklung beriicksichtigt, die Deutschland in
den kommenden Jahrzehnten zu bewiltigen hat. Um in einer schrumpfenden und alternden Bevolkerung
das Potenzialwachstum zu halten, wire es notwendig, die Arbeitsproduktivitit zu steigern. Daflir ist aber
ein moderner Kapitalstock notwendig. Die dynamische Betrachtung liefert also die Rechtfertigung fiir poli-
tische Mallnahmen zur Starkung der privaten Investitionen.

Wirtschaftspolitische MaBinahmen zur Erhdhung der Investitionen in Deutschland lassen sich in grob
in drei Kategorien untergliedern:

1. Der Staat selbst kann mehr investieren und mit einer guten Infrastruktur das Fundament fiir
private Investitionen zur Verfiigung stellen.

2. Der Staat kann eine konsequent wachstumsfreundliche Wirtschaftspolitik gestalten. Dadurch
kann er mittelfristig das Potenzialwachstum steigern und private Investitionen indirekt for-
dern.

3. Der Staat kann private Investitionen direkt fordern.

Vor diesem Hintergrund werden folgende Malinahmen empfohlen:

Ad 1. Der Staat sollte mehr in den Erhalt und die Modernisierung der 6ffentlichen Infrastruktur inves-
tieren. Vor jedem Ausbau muss aber eine griindliche Analyse stehen, welche Infrastruktur in welchen
Regionen in 20 Jahren tatsdchlich gebraucht wird. Der Schwerpunkt der Investitionen sollte auf dem



Erhalt der Infrastruktur und der Erweiterung der Kapazititen durch den Einsatz moderner Technolo-
gien wie Verkehrsleitsysteme liegen. Ein moglichst flichendeckender Ausbau der Breitbandnetze bie-
tet eine wichtige Voraussetzung fiir die Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands im digitalen Zeitalter. Die
Finanzierung solcher Infrastruktur-Projekte sollte verstirkt fiir private institutionelle Investoren gedftf-
net werden.

Ad 2. Der Staat sollte eine wachstumsfreundliche Wirtschaftspolitik betreiben. Die erste Vorausset-
zung fiir die Férderung von Investitionen ist, dass die Politik konsistent und verlésslich handelt und
auf abrupte Kurswechsel wie in der Energiepolitik und der Rentenpolitik verzichtet. Drei Handlungs-
felder erscheinen fiir die kommenden Jahre besonders wichtig:

a. Planungs- und Finanzierungsbedingungen: Die Politik kann nur in begrenztem Ausmaf} Ein-
fluss auf das gesellschaftliche Klima nehmen, das grof3en Investitionsvorhaben gegeniiber ge-
nerell skeptisch ist. Sie kann aber Planungs- und Genehmigungsverfahren unter frither Einbe-
ziehung der Mitspracherechte der Biirger beschleunigen. AuBlerdem kann sie die Finanzie-
rungsbedingungen verbessern. Hier sind vor allem die Verfiigbarkeit von Wagnis- und Wachs-
tumskapital als Handlungsfelder zu nennen.

b. Energiepolitik: Die Regierung muss fiir verldssliche Rahmenbedingungen fiir Investitionen in
die Energiewende sorgen, aber auch darauf achten, dass die steigenden Stromkosten nicht zur
Verlagerung von Investitionen ins Ausland fithren. Mit einer stirkeren Forderung von Mal3-
nahmen zur Steigerung der Energieeffizienz konnte sie sowohl dem Umweltschutz als auch
der Steigerung der Investitionstétigkeit dienen.

c. Arbeitsmarktpolitik: Die Regierung sollte die Voraussetzungen dafiir schaffen, dass Deutsch-
land sein schrumpfendes Arbeitskriftepotenzial in den kommenden Jahrzehnten besser aus-
nutzen kann. In der Familienpolitik sollten einerseits der Ausbau der Kinderbetreuungs-
Infrastruktur fortgesetzt und andererseits Fehlanreize beseitigt werden. In der Bildungspolitik
muss das Hauptaugenmerk darauf liegen, die Bildungsreserven zu heben. Der Anteil der Schii-
ler ohne Schulabschluss muss sinken.

Ad 3. Der Staat sollte gezielt private Investitionen fordern, dies aber mit moglichst breit wirkenden
MaBnahmen und nicht durch Subventionen fiir einzelne Branchen oder Technologien. Eine Verbesse-
rung der Abschreibungsbedingungen koénnte Unternechmen zu mehr Investitionen reizen. Dafiir gibt es
zwei Moglichkeiten: Eine Reform der Afa-Tabellen mit einer Verkiirzung der steuerlichen Nutzungs-
dauer vieler Anlagegiiter und die Wiedereinfithrung der degressiven Abschreibungen. Dauerhaft wirk-
sam wére eine investitionsfreundliche Unternehmensteuerreform, wie sie im Ansatz auch vom Sach-
verstindigenrat 2012 vorgeschlagen worden ist.



