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Zusammenfassung

Offentliche Investitionen werden im Gegensatz zu 6ffentlichem Konsum hiufig als wachstums-
fordernd angesehen. Ausgaben fiir ,,immaterielle” Glter wie etwa Bildung werden jedoch nicht
als Investitionen angesehen, obwohl diese potenziell wachstumswirksam sind. Gleichzeitig wer-
den auch Ausgaben als Investitionen erfasst, die keine oder eine eher geringe Wachstumswir-
kung aufweisen. Zu diskutieren ist, ob der Investitionsbegriff erweitert werden sollte, um auch
zukunftswirksame Ausgaben zu erfassen, die gegenwartig zu den Konsumausgaben zahlen.

Die klassische Abgrenzung von Konsum auf der einen und Investitionen auf der anderen Seite
ist nicht immer eindeutig. Ausgaben werden haufig als Investitionen definiert, wenn aus ihnen
ein Asset hervorgeht, das wiederholt im Produktionsprozess eingesetzt werden kann und in spa-
teren Perioden potenziell Einkommen generiert, und tiber welches vom Eigentimer/Ausgaben-
trager frei verfiigt werden kann. Bildungsausgaben werden hingegen in den meisten Abgren-
zungen als Konsum angesehen. Zwar dienen auch Bildungsausgaben der Generierung von zu-
kiinftigen Ertragen, jedoch ist die aufgebaute Produktivitat personenbezogen, sodass der Aus-
gabentrager nicht uneingeschrankt dariiber verfligen kann.

Investitionsvorhaben wirken im Gegensatz zu Konsumausgaben langerfristig nachhaltig und ha-
ben einen positiven Effekt auf das Wachstumspotenzial einer Volkswirtschaft. Studien zur Aus-
wirkung fiskalpolitischer MaBnahmen auf das Bruttoinlandsprodukt (BIP) ergeben Fiskalmulti-
plikatoren zwischen 0,3 und 1,7. Demnach erhohen staatliche Ausgaben zwar das BIP, aber nicht
notwendigerweise die private Aktivitat. Sowohl makrookonomische Modelle als auch der tiber-
wiegende Teil der empirischen Studien bestatigen, wie bedeutend Humankapitalinvestitionen
flir das Wirtschaftswachstum sind. Allerdings bestehen empirische Identifikationsprobleme und
eine deutlich hohere Heterogenitat in den Ergebnissen als oft angenommen.

Aufgrund der verhaltenen 6ffentlichen Investitionstatigkeit in den vergangenen Jahren fordern
Okonomen einen Investitionsfonds im Umfang von rund 450 Milliarden Euro tiber die nichsten
zehn Jahre. Die Aufnahme von Projekten in einen Investitionsfonds sollte nicht davon abhangen,
ob sie unter den klassischen Investitionsbegriff fallen. Gerade bei bestimmten Investitionen in
die Erweiterungen der Kapazitaten wie zum Beispiel bei Bildungsausgaben sind Personalausga-
ben ein wesentlicher Bestandteil. Stattdessen sollte mit zielbezogenen Nutzen-Kosten-Analysen
die Zukunftswirksamkeit der einzelnen Investitionsvorhaben untersucht werden, die zudem das
Kriterium der Zusatzlichkeit erfillen sollten. Fir Projekte, die auch laufende Ausgaben umfas-
sen, ist eine Weiterfinanzierung nach Ablauf des Fonds sicherzustellen.
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1 Einleitung

Offentliche Investitionen kdnnen das Produktionspotenzial einer Volkswirtschaft erhéhen und
fir die Entstehung von Einkommen und Beschaftigung in der Zukunft sorgen. In diesem Zusam-
menhang werden o6ffentliche Investitionen im Vergleich zu anderen 6ffentlichen Ausgabearten
(zum Beispiel staatlichem Konsum) haufig als wachstumsfordernd und zukunftswirksam gese-
hen. In der makro6konomischen Theorie sind Investitionen aufgeschobener Konsum, um zu-
kiinftige produktive Kapazitaten zu schaffen, wahrend Konsum die individuelle Wohlfahrt der
Haushalte in derselben Periode verandert. Die traditionelle Unterscheidung in gegenwartsbezo-
gene konsumtive und zukunftsorientierte investive Ausgaben stoRt aber bei der Beurteilung der
Qualitat eines gegebenen Ausgabenbudgets des Staates hinsichtlich seiner Wirkung auf Wachs-
tum oft an seine Grenzen (Thoéne/Krehl, 2015). So haben Konsumausgaben beispielsweise ei-
nerseits einen Vorleistungscharakter fir die Entwicklung einer Volkswirtschaft und andererseits
eine nachhaltige kapitalbildende Funktion (zum Beispiel Humankapital).

Dariber hinaus leiden 6ffentliche Debatten darunter, dass der Begriff der 6ffentlichen Investi-
tionen sehr allgemein gefasst wird. Weder fir Investitionsbedarfe noch fir die allgemeinen In-
vestitionen des Staates existieren in der politischen und wissenschaftlichen Diskussion eindeu-
tige Definitionen. Haufig herrschen unterschiedliche Vorstellungen, welche Ausgabenarten un-
ter den klassischen Investitionsbegriff fallen. Der Begriff wird im politischen Diskurs und in der
amtlichen Statistik dabei oft nicht deckungsgleich verwendet. Im klassischen Investitionsbegriff
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) sind Investitionen in ,,immaterielle” Glter wie
etwa Ausgaben fiir Bildung nicht enthalten. Okonomisch stellen diese jedoch Investitionen in
das Humankapital einer Volkswirtschaft dar und sind somit potenziell wachstumswirksam.* Es
gibt dartber hinaus klassische Investitionen, die keine oder nur geringe Wachstumswirkung ha-
ben und konsumtive Ausgaben, die eine hohe Wachstumswirkung haben kdnnen. Gerade im
Bildungssektor, aber auch in der kommunalen Planung von Infrastrukturprojekten stellen Per-
sonalkosten einen GrofR3teil der Ausgaben dar. Die fehlenden Planungs- und Verwaltungskapazi-
taten sowie langwierige Planungs- und Genehmigungsverfahren werden immer wieder als In-
vestitionshemmnisse in Deutschland aufgefiihrt. Von daher darf sich eine breite 6ffentliche In-
vestitionsoffensive nicht nur auf klassische Investitionen beschranken.

Fraglich ist somit, inwiefern der klassische Investitionsbegriff erweitert werden kann, um damit
auch Ausgaben zu erfassen, die zukunftswirksam sind, obschon sie gegenwartig den Konsum-
ausgaben zugerechnet werden. Gibt es Konsumausgaben, die in den Investitionsbegriff aufge-
nommen werden sollten? Welche Kriterien mussen dafiir erfillt sein? So werden wiederkeh-
rend Vorschlage unterbreitet, den klassischen Investitionsbegriff, um infrastruktur- und human-
kapitalbezogene Indikatoren zu erganzen (Lenk et al., 2016).

1 vgl. Krebs/Scheffel (2017), Lenk et al. (2016), Nolan (2013) und Théne/Krehl (2015): Die neoklassische Theorie be-
trachtet Humankapital — dhnlich wie physische Produktionsfaktoren — nach zukiinftiger Generierung eines 6kono-
mischen Mehrwerts, also vor allem Investitionen in die Erweiterung von produktiven Kapazitdten und Fahigkeiten
der Arbeitskrafte durch Bildung und Ausbildung. Mitunter wird aber auch bei den Personalausgaben zum Beispiel
im Gesundheitswesen, der Familien- oder der Arbeitsmarktpolitik ein investiver Charakter anerkannt (sogenannte
,soziale Investitionen®). Hier liegt neben dem Augenmerk aufs Wachstum der Fokus auch auf Beschaftigungssiche-
rung.
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Die verschiedenen Arten der offentlichen Investitionen und ihre wirtschaftliche Leistungsfahig-
keit sind in Abbildung 1-1 konzeptuell dargestellt. Hier sind drei Kategorien zusammengefasst,
die nach der Effizienz der staatlichen Ausgaben am BIP eingeteilt werden kénnen. Bei Kategorie
1 handelt es sich um 6ffentliche Staatsausgaben, die zwar elementar fir das Funktionieren einer
Volkswirtschaft sind, bei denen die Grenzproduktivitat aber nach einem friihen Optimum bei
weiterer Ausgabenausdehnung wieder relativ schnell absinkt. Diese fundamentalen 6ffentli-
chen Guter umfassen unter anderem das Wettbewerbsrecht, die Gewahrleistung von innerer
und aullerer Sicherheit, oder auch die politische Stabilitat. Die Besonderheit dieser Kategorie
besteht darin, dass die Ausgaben einerseits die oberste Prioritat fir die Stabilitat und das Funk-
tionieren eines Staates haben, sie andererseits, sobald sie einmal gewahrleistet sind, ab einem
bestimmten Grenzwert schnell unproduktiv werden und somit nicht weiter wachstumswirksam
sind. Gerade in Deutschland werden 6ffentliche Investitionen wiederkehrend unter dem Ge-
sichtspunkt der 6ffentlichen Daseinsvorsorge diskutiert (Gornig, 2019). Im Bundeshaushalt sind
diese Ausgaben unter , Allgemeine Dienste” zusammengefasst und betrugen etwa 25 Prozent
der Gesamtausgaben im Jahr 2019 (BMF, 2020a).

Staatsausgaben, die unter Kategorie 2 zusammengefasst sind, haben langfristige positive Effekte
auf die allokative Effizienz und das Wirtschaftswachstum. Sie sind Investitionen, bei denen wir
von einem langfristig positiven Multiplikatoreffekt von ,, dauerhafter Natur”“ ausgehen kénnen.
Sie sind nachhaltig, da sie als kapitalbildend gelten. Diese umfassen vor allem traditionelle staat-
liche Investitionen (zum Beispiel 6ffentliche Infrastruktur), da hier besonders hohe Fiskalmulti-
plikatoren in der Regel empirisch gezeigt werden (vgl. Horn et al., 2014).2 Allerdings gehéren
hierzu auch staatliche Ausgaben in das Humankapital einer Volkswirtschaft, welche traditionell
den konsumtiven Ausgaben zugerechnet werden.

Die Kategorie 3 umfasst staatliche Ausgaben, die negativ auf das Wirtschaftswachstum wirken.
Diese fallen mit dem Fokus auf Investitionen heraus. Sie stellen Ausgaben dar, die rein gegen-
wartsbezogen sind und keine positive Wirkung auf die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit einer
Volkswirtschaft erkennen lassen.

2 Auf die verschiedenen Multiplikatoreffekte gehen wir noch genauer in Kapitel 3 ein.
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Abbildung 1-1: Wirtschaftliche Leistungsfahigkeit 6ffentlicher Ausgaben
Effizienz der staatlichen Ausgaben am BIP, drei Kategorien

A
+ Kategorie 2

Kategorie 1

Staatsausgaben am BIP

v

Effizienz

Kategorie 3

. 4

Quellen: Eigene Darstellung in Anlehnung an Théne/Krehl, 2015; Européische Kommission, 2002

Das Thema gewinnt an Bedeutung, da — ungeachtet der empirisch immer wieder belegten posi-
tiven Wachstumswirkungen von 6ffentlichen Investitionen — eine verhaltene bis abnehmende
Investitionstatigkeit der offentlichen Hand wiederkehrend aufgezeigt wird. Verschiedene Stu-
dien belegen den Verfall der staatlichen Infrastruktur und attestieren Deutschland eine Investi-
tionsschwache (vgl. Huther/Kolev, 2019; Bardt et al., 2019; Wissenschaftlicher Beirat beim
BMWi, 2020). Dabei ist der langfristige Trend der Infrastrukturinvestitionen vor allem auf kom-
munaler Ebene stark riickldufig (Gornig, 2019). Hinzu kommt eine strukturelle Verlagerung der
Investitionspraferenzen von traditionellen Ausriistungs- und Maschineninvestitionen hin zu In-
vestitionen in geistiges Eigentum, vor allem in den OECD-Staaten.

In den vergangenen Jahren wurde in Deutschland das Sozialsystem bewahrt und ausgebaut,
statt mehr in das Humankapital der Gesellschaft durch Bildungsausgaben sowie in die Zukunfts-
fahigkeit der Wirtschaft durch Innovationsférderung zu investieren (vgl. Hither, 2020). Eine In-
vestitionsoffensive kann somit neue Impulse geben. So fordern Okonomen im Rahmen eines
Investitionsfonds zusatzliche Ausgaben von mindestens 450 Milliarden Euro Uber die nachsten
zehn Jahre. Der Schwerpunkt soll in transformativen Bereichen wie der Dekarbonisierung, den
Kommunikationsnetzen, der Digitalisierung, der 6ffentlichen Infrastruktur oder der Bildung lie-
gen (vgl. Bardt et al., 2019). Tabelle 1-1 zeigt die Aufteilung dieses vorgeschlagenen Investiti-
onsfonds.
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Tabelle 1-1: Offentliche Investitionsbedarfe in Deutschland fiir die nichsten

zehn Jahre

In Milliarden Euro

Summe uber 10 Jahre,
Preise des Basisjahrs

1) Infrastruktur auf kommunaler Ebene

Kommunale Infrastruktur 138
Ausbau des OPNV 20
2) Bildung

Frahkindliche Bildung 50
Ausbau von Ganztagsschulen 9
Betrieb der Ganztagsschulen 25
Erhéhung der Ausgaben flir Hochschulen und 25
Forschungsforderung

3) Wohnungsbau

Staatlicher Anteil 15

4) Uberregionale Infrastruktur
Breitbandausbau/5G 20

Bahn (Bundesanteil laut Leistungs- und Finanzierungs- 60
vereinbarung)

Ausbau Fernstralien 20
5) Dekarbonisierung

Staatlicher Anteil 75
Summe 457

Quellen: KfW Bankengruppe, 2019; Krebs/Scheffel, 2017; Baldenius et al., 2019; DENA, 2018; eigene Berechnungen
und Schatzungen

In die kommunale Infrastruktur sollen demnach 138 Milliarden Euro investiert werden (KfW
Bankengruppe, 2019). Hinzu kommen 20 Milliarden Euro fiir den Ausbau des OPNV. Im Bildungs-
bereich sind Ausgaben im Volumen von 50 Milliarden Euro fiir frihkindliche Bildung, von 9 Mil-
liarden Euro fir den Ausbau und 25 Milliarden Euro fiir den Betrieb von Ganztagsschulen vor-
gesehen (Krebs/Scheffel, 2017). Fiir Hochschulen und Forschungsforderung kommen noch ein-
mal 25 Milliarden Euro hinzu. Im Wohnungsbau ist ein staatlicher Anteil in Hohe von 15 Mil-
liarden Euro eingestellt. Ein weiterer groler Ausgabenbereich liegt in der Gberregionalen Infra-
struktur. Hier sind 20 Milliarden Euro an 6ffentlichen Mitteln fiir die Telekommunikationsnetze,
60 Milliarden Euro fiir den Schienenbereich und 20 Milliarden Euro fir den Ausbau von Fern-
straBen angesetzt. Weitere 75 Milliarden Euro sind fiir die Dekarbonisierung vorgesehen. Zu
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beachten ist indes, dass es sich insbesondere im Bildungsbereich nicht ausschlieBlich um klassi-

sche Investitionsausgaben handelt. Vielmehr beinhaltet der Fonds auch laufende Ausgaben, die
in der VGR als Konsumausgaben gelten (vgl. hierzu Kapitel 2).

Seit dem Vorschlag des Investitionsfonds ist in den Finanzplanungen des Bundes eine gewisse
Dynamik zu erkennen (Jung/Obst, 2020). Ein Blick in die amtliche Statistik zeigt, dass die jahrli-
chen gesamtstaatlichen Investitionsausgaben bereits im Jahr 2019 bei 85,7 Milliarden Euro la-
gen und damit circa 24 Milliarden Euro iber dem Niveau von 2014. Dabei ist aber nicht zu ver-
gessen, dass die Wirtschaftsleistung in Deutschland im selben Zeitraum angestiegen ist. Die ak-
tuellen Sollplanungen des Bundes zeigen auf den ersten Blick eine beachtliche Zunahme bei den
investiven Ausgaben. Im Jahr 2020 sollen 71,3 Milliarden Euro investiert werden, die auf den
zweiten Blick aber deutlich geringer ausfallen (Jung/Obst, 2020). So sind Corona-bedingt die
beiden Nachtragshaushalte 2020 enthalten und fir den Vergleich zum Investitionsfonds ent-
scheidend ist nur der Anteil der sogenannten Zukunftsinvestitionen. Allein das Konjunkturpaket
vom Juni 2020 umfasst sogenannte ,,Zukunftsausgaben”in Héhe von 50 Milliarden Euro, die sich
allerdings Giber mehrere Jahre strecken. Dieser Sondereffekt schwacht sich dann in der Haus-
haltsplanung fiir 2021 auch gleich wieder ab. Setzt man einen jahrlichen Bedarf von 45,7 Milli-
arden Euro fiir den Deutschlands-Fonds an, gibt es dahingehend nach wie vor eine deutliche
Diskrepanz.

Interessant sind die Zuweisungen an den Energie- und Klimafonds (EKF) in Hohe von 26,2 Milli-
arden Euro, die innerhalb des Kernhaushalts zunachst noch nicht als Investitionen verbucht wer-
den (BMF, 2020b). Dieser umfasst unter anderem Investitionen von etwa 7 Milliarden Euro fir
die Wasserstoffstrategie. Somit kommt dieses Sondervermdégen den vorgesehenen Investitions-
bedarfen fiir Dekarbonisierung am nachsten. Allerdings muss man auch hier genauer hin-
schauen. So sind allein 11 Milliarden Euro als Zuschisse zur Entlastung beim Strompreis einge-
plant. Fir 2020 sind bisher lediglich Ausgaben von 740 Millionen Euro vorgesehen, wovon
500 Millionen Euro Zuschisse fiur den Kauf von Elektroautos enthalten sind.

Es ist zu betonen, dass ein potenzieller Verfall der 6ffentlichen Infrastruktur schwierig zu beur-
teilen ist. In der offentlichen Debatte, ob Deutschland seinen Kapitalstock ,verzehrt”, gibt es
hier unterschiedliche Sichtweisen (Dullien/Rietzler, 2019; Gromling et al., 2019). Dabei steht die
Frage im Mittelpunkt, ob eine gesamtwirtschaftliche Investitionsschwache in Deutschland zu
attestieren ist. Hierflir kdnnen verschiedene Indikatoren verwendet werden (zum Beispiel Ni-
veau und Veranderungsraten der Investitionen, Kapazitatsauslastung, Kapitalintensitat, Ge-
winnerwartungen etc.). Diesen Teil beleuchten wir noch einmal in Kapitel 2.1.

Im Zuge des Strukturwandels in Deutschland, der noch einmal durch die aktuelle Corona-Pan-
demie beschleunigt wird, sind hohe 6ffentliche Investitionen notwendig. Ein bedeutender Teil
des Konjunkturpakets in Deutschland als auch der Mittel aus dem Aufbaufonds der EU sind fir
offentliche Investitionen vorgesehen, um die aktuelle Krise zu bekdampfen und die zukinftige
Wettbewerbsfahigkeit zu starken. Dieser Beitrag soll klaren, welche Ausgaben das Wachstum
langfristig erhdhen kdnnen und welche statistischen Abgrenzungen dabei zu beachten sind. Da-
mit soll auch zur Strukturierung der Investitionsdebatte beigetragen werden.
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2 Klassischer Investitionsbegriff — statistische Abgrenzungen o6f-
fentlicher Investitionen

2.1 Statistische Abgrenzung in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Offentliche Investitionen kdnnen statistisch abgegrenzt werden in Anlehnung an den in der
Wirtschaftspolitik verwendeten ,klassischen” Investitionsbegriff der VGR (vgl. Brimmer-
hoff/Gromling, 2014; Statistisches Bundesamt, 2020a). In der VGR gelten produzierte Vermo-
gensglter als Anlageinvestitionen, wenn sie langer als ein Jahr im Produktionsprozess kontinu-
ierlich oder wiederholt eingesetzt werden. Geldanlagen in finanzielle Titel werden grundsatzlich
nicht zu den Investitionen gezahlt. Bei Investitionen im 6konomischen Sinne handelt es sich also
um die Anlage von Kapital in Sachwerte, die versprechen, langfristig von Nutzen zu sein (vgl.
Lenk et al., 2016, 4). Die Bruttoinvestitionen setzen sich hierbei aus Bruttoanlageinvestitionen
und Vorratsveranderungen zusammen. Die Bruttoanlageinvestitionen wiederum kénnen in phy-
sische Glter (zum Beispiel Ausristungen oder Bauten) und immaterielle Gliter unterteilt wer-
den (zum Beispiel Software oder Urheberrechte).

In Abgrenzung zur VGR werden in der Finanzstatistik rein finanzielle Akquisitionen wie beispiels-
weise der Erwerb von Anteilen an Kapitalgesellschaften oder auch die Vergabe von Darlehen als
Investitionen gezahlt. Hingegen werden Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung (F&E) sowie
der Erwerb von militarischer Ausriistung in der Finanzstatistik nicht zu den Investitionen gezahlt,
wahrend diese mittlerweile seit der Revision der VGR 2014 dort dazu gezahlt werden (vgl. auch
Brimmerhoff/Gromling, 2014 sowie Kapitel 2.2 zum Investitionsbegriff des international giilti-
gen ,System of National Accounts”, nach dem sich auch die VGR-Systematik richtet). Zudem
sind sowohl Bestandsveranderungen als auch Nettobetrachtungen — also Bruttoinvestitionen
abziglich Abschreibung — nicht mit der Finanzstatistik nachzuvollziehen, da dort nur tatsachli-
che Zahlungsstrome innerhalb einer Periode betrachtet werden.

Allgemein beruht der Befund einer 6ffentlichen Investitionsschwdche in der Regel auf der Fest-
stellung, dass die Nettoinvestitionen negativ sind. Dies ware der Fall, wenn die Abschreibungen
hoher sind als die Neuinvestitionen in den Kapitalstock. Dann wiirde der Kapitalstock des Staa-
tes sich physisch verringern, da die Ersatzinvestitionen nicht ausreichen, um den Kapitalverzehr
auszugleichen. Bei der Ableitung des Nettoanlagevermégens werden die Abschreibungen also
berilcksichtigt. Allerdings kénnen die Abschreibungen zwar kalkulatorisch die Wertminderung
der Anlagen abschitzen,? bilden aber nicht die tatsichlichen Produktivitits- und Effizienzver-
luste ab (Dorn et al., 2018). Anders gesagt: Sie stellen in der VGR den Wertverlust einer be-
stimmten Anlage infolge der Nutzung dar, aber nicht den tatsachlichen VerschleiR im Produkti-
onsprozess (Gromling et al., 2019). Dariber hinaus driicken Abschreibungen wegen der Vergan-
genheitsbezogenheit nicht zwangslaufig den tatsachlichen Ersatzaufwand aus.

3 In Deutschland wird die Kumulationsmethode (Perpetual-Inventory-Methode) zur Ermittlung von Anlagevermdgen
und Abschreibungen angewandt. Abschreibungen sollen den normalen Verschlei® (zum Beispiel einer Maschine)
und wirtschaftliches Verhalten anzeigen.
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Beim Bruttoanlagevermoégen hingegen werden alle Anlagegliter betrachtet, die physisch nutz-
bar sind und weiterhin verwendet werden — unabhangig davon, ob sie bereits abgeschrieben
sind oder nicht. An diesem Unterschied setzen Gromling et al. (2019) an. Sie argumentieren,
dass der Indikator Nettoanlagevermaogen zur Beurteilung der Frage, ob der Staat durch Unterin-
vestitionen seinen Kapitalstock verzehrt (und somit die volkswirtschaftliche Leistungsfahigkeit
schwacht), nicht die relevante GroRe ist, sondern die realen jahrlichen Bruttoinvestitionen zu
Wiederbeschaffungspreisen. Diese stellen den im Produktionsprozess nutzbaren Bestand an An-
lageglitern dar. Empirisch zeigen die Autoren weiterhin, dass einerseits die Kapitalintensitat (Ka-
pitalausstattung je Erwerbstatigen) des Bruttoanlagevermogens zwischen 1991 und 2017 um
0,9 Prozent pro Jahr zugenommen hat, andererseits der Modernitatsgrad des staatlichen Kapi-
talstocks (Verhaltnis von Nettoanlagevermoégen und Bruttoanlagevermogen) riicklaufig ist. Be-
zugnehmend auf diese Punkte stimmen Dullien und Rietzler (2019) zwar damit tiberein, dass der
Nettokapitalstock den produktiv nutzbaren Kapitalstock unterschatzt, der Bruttokapitalstock
diesen aber eindeutig Uberschatzt. Sie pladieren dafiir, auch die Nettoinvestitionen bei einer
Beurteilung des Zustands der 6ffentlichen Infrastruktur mit in den Blick zu nehmen. Weiterhin
zeigen sie auf, dass eine Pro-Kopf-Analyse wie in Gromling et al. (2019) vorgenommen wichtige
Entwicklungen bei Wohnbauten und 6ffentlicher Verkehrsinfrastruktur verkennt. So zeigt die
Empirie, dass bestehende 6ffentliche StraRen zunehmend mehr Transport abwickeln missen.
Sie empfehlen somit — begleitend — zu der Pro-Kopf-Betrachtung auch den 6ffentlichen Brutto-
kapitalstock relativ zum BIP zu verwenden.

Beide Studien zeigen, dass eine starkere Aufmerksamkeit auf den tatsachlichen Bedarf an Er-
satz- und Erweiterungsinvestitionen sowie den qualitativen Aspekten von 6ffentlichen Investiti-
onen gelegt werden sollte. Sie adressieren die Messprobleme von Kapazitats- und Produktions-
effekten des offentlichen Kapitalstocks. Pauschale Investitionsregeln sind da nicht zielfiihrend.
So gilt auch, dass zukinftiger Investitionsbedarf (zum Beispiel fiir die oben genannten transfor-
mativen Bereiche im Rahmen des Deutschland-Fonds) sich nicht aus aktueller Bestandsbetrach-
tung allein ableiten lasst. Grundsatzlich gilt, dass sich ein evidenter Handlungsbedarf nur diffe-
renziert betrachtet — fiir einzelne staatliche Teilsektoren — ergeben kann. Ubereinstimmend
empfehlen die Autoren ebenfalls eine differenzierte, regionale sowie auf unterschiedliche Sek-
toren bezogene Analyse von staatlichen und privaten Investitionen.

Abbildung 2-1 zeigt die Entwicklung der preisbereinigten Bruttoanlageinvestitionen in Deutsch-
land von 1991 bis 2019. Seit 2014 ist eine zunehmende Dynamik der Bruttoanlageinvestitionen
zu erkennen. Diese haben zwischen 2014 und 2019 prozentual um insgesamt ungefahr 15 Pro-
zent zugelegt. Der Anteil der Ausriistungsinvestitionen hat dabei am starksten zugenommen
und stieg von 24 Prozent im Jahr 2014 auf 34 Prozent im Jahr 2019. Gleichzeitig ist in dem Zeit-
raum die Wirtschaftsleistung gestiegen. Gemessen als Anteil am BIP lagen die Bruttoanlagein-
vestitionen des Staates somit nur bei 2,5 Prozent. Zum Vergleich: In den 1990er Jahren lag der
Anteil bei Giber 3 Prozent, in den 2000er Jahren bei lediglich 2,1 Prozent. Der Nettokapitalstock
der offentlichen Hand ist in den vergangenen zwei Dekaden praktisch nicht gestiegen (vgl. Wis-
senschaftlicher Beirat beim BMWi, 2020).
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Im Vergleich zu dem geringen Anstieg der gesamten Bruttoanlageinvestitionen haben die sons-
tigen Anlageinvestitionen* besonders stark zugenommen. Diese sind zwischen 2010 und 2019
um rund 40 Prozent gestiegen. Dabei ist der oben erwdhnte erweiterte Investitionsbegriff seit

der VGR-Revision 2014 zu beachten. Nur bei den Nichtwohnbauten ist eine abnehmende 6ffent-
liche Investitionstatigkeit erkennbar.

Abbildung 2-1: Entwicklung der staatlichen Investitionen in Deutschland, 1991-
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Quelle: Statistisches Bundesamt, 2020b; preisbereinigt

Investitionen sind in der VGR als 6ffentlich zu bezeichnen, sofern sie in den verschiedenen Ein-
heiten des Staatssektors getatigt werden. Der Staat umfasst dabei Kern- und Extrahaushalte der
Gebietskorperschaften (Bund, Lander, Kommunen) und die Sozialversicherungen (vgl. Lenk et
al., 2016). In den Bereich der Extrahaushalte fallen 6ffentliche Fonds, Einrichtungen und Unter-
nehmen, die im Sinne des , Europdischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen”
(Eurostat, 2010) zum Sektor Staat zihlen.”

4 Diese umfassen Investitionen in geistiges Eigentum (F&E, Software und Datenbanken, Suchbohrungen, Urheber-

rechte) sowie in Nutztiere und Nutzpflanzungen.

> Ein Unternehmen, bei dem der Staat mehr als 50 Prozent der stimmberechtigten Gesellschaftsanteile innehat.
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2.2 Erweiterung des Investitionsbegriffs innerhalb des SNA ist mit groBen Schwie-
rigkeiten behaftet

Im Rahmen der Uberarbeitung der Empfehlungen des weltweit giiltigen ,System of National
Accounts 2008“ (SNA) fiir einheitliche Standards bei der Erstellung der VGR wurden die Ausga-
ben fir F&E, die vormals als Konsum verbucht wurden, den Investitionen zugeordnet. Die Argu-
mentation bei dieser Umstellung war, dass den Ausgaben ein spaterer Einnahmenstrom entge-
gensteht durch entwickelte Produkte, Patente, Prozesse, Algorithmen oder dhnliches (UN,
2009). AuBerdem wurde argumentiert, dass in vielen Fallen Ausgaben des Staates und der Un-
ternehmen flr F&E in der Zukunft mehr Ertrage erbringen als viele Investitionen in Sachanlagen.
F&E-Erzeugnisse kdnnen, dhnlich wie Sachanlagen, langlebig sein und wiederholt in Produkti-
onsprozessen genutzt werden. Aullerdem ermdglicht die Behandlung von F&E-Ausgaben als In-
vestitionen, ihren Einfluss auf die Wirtschaftsentwicklung genauer abzuschatzen.

Folgende zwei Bedingungen sind laut SNA 2008 erfillt, um die F&E-Ausgaben als Investitionen
zu klassifizieren: Erstens ergibt sich ein intertemporaler Bezug der Ausgaben, da aus ihnen ein
Asset hervorgeht, das in spateren Perioden potenziell Einkommen generiert. Zweitens hat die-
ses Asset einen eindeutigen Eigentiimer, namlich den Ausgabentrager, der zum Beispiel ein Un-
ternehmen oder auch der Staat sein kann. Dieser kann Uber das Asset frei verfligen, es eventuell
auch auf andere Organisationsformen Ubertragen oder verkaufen, und daher wird es im Rah-
men der VGR auf der Aktivseite der Bilanz auftauchen. Die Ausgaben fir F&E werden ferner als
systematische Erhéhung des Bestands an Wissen und Forderung des kreativen Arbeitsprozesses
innerhalb eines Unternehmens oder einer Institution verstanden, mit dem Zweck einen 6kono-
mischen Mehrwert zu erzeugen (vgl. UN, 2009, 206). Die Besonderheiten der Klassifikation der
F&E-Ausgaben als Investitionen im Vergleich zu den , klassischen” Investitionen liegen vor allem
in der Moglichkeit, selbstgeschaffene immaterielle Gliter miteinzubeziehen sowie dem damit
verbundenen hohen Anteil von Personalkosten an den gesamten Investitionskosten.

Jedoch ist der Neuklassifikation der F&E-Ausgaben in der SNA eine jahrzehntelange Kontroverse
vorausgegangen. Da bei einer Anderung der Definition der Investitionsstréme auch notwendi-
gerweise eine Anderung in der Bestandsrechnung folgt, fiir die wiederum neue Abschreibungs-
regeln gefunden werden missen, war die Integration der F&E-Ausgaben ein langwieriges Un-
terfangen. So hatte die Revision zwar einen indirekten, positiven Effekt auf das BIP-Niveau und
auch einen positiven Effekt auf das Niveau der Investitionen, allerdings keinen direkten Effekt
auf die Dynamik bei den Investitionen (Gromling, 2020).

Fir alle moéglichen Formen von Bildungsausgaben, darunter Ausgaben fiir Ausbildung und Wei-
terbildung in Unternehmen, aber auch fiir samtliche Bildungsausgaben des Staates sieht das
SNA 2008 eine klare Abgrenzung zu den Ausgaben fir F&E vor und behandelt diese somit als
Konsum. Der Grund liegt in dem personenbezogenen Charakter dieser Ausgaben (vgl. UN, 2009,
8). Demnach ist der Nutzen der Bildungsaktivitdt an den Empfanger — also zum Beispiel den
Auszubildenden — gebunden und daher die zweite Bedingung, namlich das Eigentum der Insti-
tution an einem entstehenden Asset, nicht erfiillt. Die erste Bedingung bei Ausgaben fiir Bildung
sieht das SNA 2008 jedoch eindeutig als erfiillt an, denn der Aufbau von Wissen, Fertigkeiten
und Qualifikationen zum Zwecke eines in der Zukunft zu generierenden, individuellen Ein-
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kommens durch héhere Produktivitat (,Humankapital“) liegt vor. Da die aufgebaute Produktivi-
tat jedoch personenbezogen ist, kann der Ausgabentrager nicht uneingeschrankt dariber ver-
fligen, denn die Person kdnnte ja zum Beispiel das Unternehmen, das Land oder das Diesseits
verlassen und der Nutzen ginge fiir den Ausgabentrager verloren. Somit scheitert die Aktivie-
rung von Investitionen in Bildung nicht generell an der 6konomischen Funktion (Generierung
von zukiinftigen Ertragen), allerdings bereits an den fehlenden Eigentumsrechten an den Ertra-
gen dieses Aufwands.® Hinzu kommt, dass einem Bestand an Humankapital auch Kapitalertrage
entgegenstehen mussten. Der Lohn fiir Arbeit ist jedoch in der VGR schon verbucht als Aufwand

fir die Unternehmen und als Einkommen der privaten Haushalte. Dies zeigt, dass eine Umstel-
lung in der Systematik der VGR enorme Verwerfungen nach sich ziehen wiirde.

Gleichzeitig raumt das SNA jedoch ein, dass fiir themenbezogene 6konomische Analysen die
Behandlung von Bildungsausgaben als Investitionen in Form sogenannter Satellitenkonten
durchaus sinnvoll sei. Satellitenkonten sind zwar mit der VGR verknlpft, erlauben aber die se-
parate Betrachtung eines bestimmten Themenfelds oder Bereichs der Volkswirtschaft. Ein Bei-
spiel ist das Satellitenkonto fiir den Wirtschaftssektor , Tourismus®”. Tourismus bildet in der VGR
keinen eigenstandigen Wirtschaftszweig. Daher mussen fur die Analyse dieser Querschnitts-
branche die Produktionsseite (aus anderen Wirtschaftszweigen) und Verwendungsseite (touris-
tische Konsumausgaben) aus anderen Konten der VGR zusammengestellt werden (vgl. BMWi,
2017). Denkbar ware ein Satellitenkonto ,,Bildung”, in das auf der Verwendungsseite 6ffentliche
und private Investitions- und Konsumausgaben gebucht und gegebenenfalls neu klassifiziert
werden konnen. Die gewahlte Abgrenzung liel3e sich konsistent im Rahmen der VGR zum Bei-
spiel beziglich ihrer Wertschépfung analysieren und auch im Zeitablauf betrachten.

2.3 Humankapital bleibt in der Diskussion — aber vorerst keine Anderungen in der
VGR

Eine Uberarbeitung des derzeit giiltigen SNA 2008 wird bereits intensiv in internationalen Ex-
pertengremien (vgl. Advisory Expert Group on National Accounts der Vereinten Nationen) dis-
kutiert (Statistisches Bundesamt, 2020a). Der Uberarbeitungsprozess sollte Anfang 2020 ange-
stoBen werden und Themen wie Wohlfahrt und Nachhaltigkeit behandeln. Diskutiert wird in
diesem Zusammenhang aber auch (iber Humankapital oder dartiber, wie Gesundheit und Sozi-
ales in die VGR einzubeziehen sind.” Allerdings ist vor dem Hintergrund der Auswirkungen auf
die Systematik der VGR nicht zu erwarten, dass in den nachsten Jahren beim Thema Investitio-
nen eine grundlegende Anderung vollzogen wird.

6 Ferner wird eingewendet, dass Bildung (iber Privathaushalte erfolgt, die gemiR VGR-Systematik grundsitzlich nicht

investieren.
Wie eingangs erwahnt unterscheiden sich in der akademischen Debatte Humankapitalinvestitionen von sozialen
Investitionen, wobei letztere im Zusammenhang mit Gesundheit und Wohlfahrt stehen. AuRerdem eroffnet dieses
Konzept weitere definitorische Abgrenzungsprobleme zwischen sozialen Investitionen und sozialem Konsum. In
diesem Papier konzentrieren wir uns auf die Humankapitalinvestitionen. Besonders in reichen europaischen Staa-
ten ist das Konzept der sozialen Investitionen allerdings immer wieder in der Debatte (Nolan, 2013). Der Schnitt-
punkt zwischen beiden Konzepten ergibt sich in der Erkenntnis, dass in einer immer mehr wissensbasierten digita-
len Okonomie die Aus- und Weiterbildung der Erwerbsbevélkerung eine entscheidende Rolle spielt.
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Wie in Kapitel 2.2 erlautert, haben die Bildungsausgaben einen ahnlichen, wenn auch nicht voll-
standig vergleichbaren Charakter wie die F&E-Ausgaben. Mit Hilfe der COFOG-Klassifikation, die
als Bestandteil der VGR staatliche Ausgaben nach ihrer Funktion ausweist, lassen sich die Aus-
gaben fiur das Bildungswesen betrachten und in einzelne Komponenten zerlegen (vgl. Stache et
al., 2007). Die Gesamtausgaben des Staates fiir das Bildungswesen machten rund 140 Milliarden
Euro im Jahr 2018 aus, wovon 75 Prozent auf die Lander entfallen. Auffallig ist der hohe Anteil
der direkten Personalausgaben, der 58 Prozent an den gesamten Bildungsausgaben im Jahr
2018 ausmachte (Abbildung 2-2). Hinzu kommen die Ausgabenkategorien ,,Sozialleistungen und
soziale Sachtransfers”, ,Subventionen” und , Sonstige Transfers”, die selbst wiederum einen ho-
hen Anteil indirekter Personalkosten implizieren. Nachrichtlich sei hierzu erwahnt, dass der Bil-
dungsfinanzbericht des Statistischen Bundesamts (2019) den gesamten Anteil der Personalaus-
gaben an den o6ffentlichen Bildungsausgaben im Jahr 2016 mit 73 Prozent angibt. Die COFOG-
Klassifikation weist staatliche Ausgaben zudem in der Einteilung ,,Konsumausgaben® versus ,,In-
vestitionen” aus. Klassische Investitionen innerhalb der Bildungsausgaben (Bauten, etc.) ma-
chen demnach nur etwas (iber 7 Prozent aus. Insgesamt liegt nach klassischer Einteilung der
Anteil der Konsumausgaben bei rund 76 Prozent der Gesamtausgaben. Klassifizierte man Bil-
dungsausgaben als Investitionen, wiirde folglich ein erheblicher Betrag an Personalausgaben zu
den Investitionen hinzugefigt.

Abbildung 2-2: Zusammensetzung der 6ffentlichen Bildungsausgaben
Gesamtstaatliche Bildungsausgaben nach COFOG-Klassifikation, 2018

Investitionen m Vorleistungen (Sachleistungen)
Direkte Personalausgaben m Sozialleistungen und soziale Sachtransfers
Subventionen m Sonstige Transfers

Quelle: OECD, 2020
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3 Wachstumswirkungen offentlicher Ausgaben und die beson-

dere Rolle von Humankapital

Eine Abgrenzung des Investitionsbegriffs im Kontext der VGR ist nicht trivial, da sich — wie im
vorherigen Kapitel gezeigt — die traditionelle Abgrenzung in ausschlieRlich gegenwartsbezogene
konsumtive Ausgaben und generell wachstumswirksame investive Ausgaben bereits im Wandel
befindet. Darliber hinaus gibt es eine Vielzahl von theoretischen und empirischen Studien, die
die scheinbare Dichotomie zwischen konsumtiven und investiven Ausgaben kritisieren und die
Notwendigkeit der Uberarbeitung des Investitionsbegriffs aufzeigen (vgl. Schultz, 1961; Eisner,
1996; Krebs/Scheffel, 2017). Hinzu kommt, dass staatliche Einflussnahme auf private Investiti-
onstatigkeit (zum Beispiel durch Subventionen) nicht vollstandig in der VGR abgebildet wird.
Nicht deckungsgleich sind auch die Ausgaben fiir den Erhalt des physisch vorhandenen Staats-
vermogens sowie die aktiven Mallnahmen zum Erhalt und zur Steigerung des Wachstumspo-
tenzials (siehe Abbildung 1-1). Beide werden aber grundsatzlich als zukunftsrelevante Investiti-
onen angesehen.

Die Einbeziehung von Ausgaben fir F&E sowie damit verbundene Personalmittel lassen eine
geanderte Sicht auf die Wirkungsweise von Investitionen bereits erkennen. Entscheidende
Grinde hierbei waren die Erzeugung von materiellen oder immateriellen Vermoégensgitern, die
einen 6konomischen oder juristischen Eigentiimer haben und somit verdauBerbar oder tGbertrag-
bar sind, in Verbindung mit der Moéglichkeit des wiederholten Einsatzes im Produktionsprozess
als auch der Generierung von zukiinftigen Riickflissen (vgl. Brimmerhoff/Gromling, 2014). Die
traditionelle Unterscheidung zwischen gegenwartsbezogenen und zukunftsorientierten Ausga-
ben stof3t also in der addaquaten Beurteilung der Qualitat eines gegebenen Ausgabebudgets hin-
sichtlich der Wachstumswirkung an seine Grenzen (vgl. Thone/Krehl, 2015).

Im Folgenden wollen wir die Wachstumswirkungen verschiedener staatlicher Ausgabearten dar-
stellen und investive Ausgaben nach politékonomischen und empirischen Gesichtspunkten ana-
lysieren. Das Ziel ist es, zu klaren, inwiefern der klassische Investitionsbegriff um weitere zu-
kunftswirksame (aber bisher nicht erfasste) Ausgabearten erweitert werden sollte. Wie bereits
in Kapitel 2.2 aufgezeigt ist ein wesentliches Kriterium bei der Beurteilung, ob eine staatliche
Ausgabe investiv oder konsumtiv wirkt, die Frage, ob sie einen 6konomischen Mehrwert er-
zeugt, also zukinftige Ertrage generiert. Makrookonomisch kann dies beurteilt werden, indem
die Auswirkungen fiskalpolitischer MaBnahmen auf das Wachstum untersucht werden.

3.1 Effekte verschiedener 6ffentlicher Ausgaben auf das Wirtschaftswachstum

Die Komplementaritat zwischen 6ffentlichen und privaten Investitionen wird wiederkehrend
seit der wegweisenden Studie von Aschauer (1989) empirisch bestatigt. Investitionsvorhaben
wirken im Gegensatz zu reinen Konsumausgaben langerfristig nachhaltig und haben einen posi-
tiven Effekt auf das Wachstumspotenzial einer Volkswirtschaft (vgl. Hither/Kolev, 2019). Wei-
tere staatliche MaRnahmen, die eine nachhaltig positive Wirkung entfalten kénnen, sind
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Staatsausgaben fiir Bildung sowie F&E (vgl. Sachverstidndigenrat, 2019).2 Somit wird deutlich,
dass eine differenziertere Aufteilung der einzelnen staatlichen Ausgaben notwendig ist.

Wissenschaftliche Studien zur Auswirkung diskretionarer fiskalpolitischer MaBnahmen auf das
BIP ergeben kein klares einheitliches Bild (vgl. Gechert, 2015; Ramey, 2019). Abhangig von dem
theoretischen Modellrahmen und den empirischen Schatzmethoden ergibt sich eine Bandbreite
von Fiskalmultiplikatoren zwischen 0,3 und 1,7 (siehe Tabelle 3-1). Weiterhin ist unter anderem
entscheidend, fur welches Land und welchen Zeitraum geschatzt wurde, ob die Geldpolitik der
Zentralbank bereits am sogenannten ,Zero-Lower-Bound” angekommen ist, und wie Unterneh-
men und private Haushalte ihr Verhalten anpassen.® Wir betrachten ausschlieRlich Fiskalmulti-
plikatoren ausgabenseitiger MaBnahmen wie zum Beispiel eine Erhdhung der staatlichen Inves-
titionsausgaben und keine einnahmenseitigen Anderungen wie eine Reduzierung der Steuern.

In einer Ubersicht zahlreicher Studien gibt Ramey (2019) eine Bandbreite an ausgabenseitigen
fiskalischen MaRRnahmen zwischen 0,6 und 1,0 fiir einen héheren Staatsverbrauch an (siehe Ta-
belle 3-1).1° Ein héherer Staatskonsum erhdht somit zwar das BIP, stimuliert aber keine zusitz-
liche private Aktivitat beziehungsweise fuhrt zu ,crowding out“-Effekten. Allerdings liegt der
Fokus der untersuchten Studien auf dem kurz- bis mittelfristigen Horizont. Coenen at al. (2012)
verwenden umfassende Makromodelle, die von den Zentralbanken genutzt werden, und finden
flir soziale Transferzahlungen Multiplikatoren zwischen 0,2 und 0,6, wobei gezielte Transferzah-
lungen deutlich héhere Multiplikatoren aufweisen kdnnen. In einer Studie zu Sozialversiche-
rungsbeitragen und Transferzahlungen in Deutschland finden Gechert et al. (2020) Multiplika-
toren zwischen 0,4 und 1,1. Dabei hat eine exogene Erhéhung der Transferzahlungen (zum Bei-
spiel Pensionszahlungen oder Kindergeld) eine sofortige Erhéhung im Output um 1,1 Prozent
zur Folge, welche aber nach etwa funf Jahren auf 0,4 Prozent sinkt. Nachfrageseitig ist hier der
Konsumkanal der wesentliche Transmissionskanal und weniger die Produktionsseite, der zu ei-
ner Erhohung im BIP fihrt. Blanchard und Perotti (2002) untersuchen gesamtstaatliche Ausga-
ben (konsumtive und investive Ausgaben) insgesamt und finden Multiplikatoren zwischen
0,9 (sofortiger Effekt) und 1,29 (nach vier Jahren). Ihre Studie deutet allerdings auch auf starke
Verdrangungseffekte der privaten Investitionstatigkeit hin im Falle einer budgetneutralen ex-
pansiven Fiskalpolitik.

Das Bild andert sich, wenn nach investiven Ausgabearten unterschieden wird. Bei 6ffentlichen
Investitionsausgaben, wie zum Beispiel Investitionen in die Infrastruktur, kénnen die Multiplika-
toren den Wert 1 ibersteigen. llzetzki et al. (2013) finden eine weite Bandbreite an Multiplika-
toren zwischen 0,4 fiir die kurze Frist und 1,6 flr die lange Frist. Gechert (2015) hat in einer

Das Jahresgutachten des Sachverstandigenrats spricht zwar von nachhaltig positiven Effekten, benennt aber keine
konkreten empirischen Studien oder Fiskalmultiplikatoren. Vielmehr steht die Annahme hinter einer entsprechen-
den Bildungspolitik, dass dadurch langfristig eine Hebelwirkung fiir Arbeitsvolumen und Produktivitat entsteht.
Weitere Faktoren beinhalten das Wechselkursregime, den Entwicklungsstand eines Landes oder die Hohe der
Staatsschuldenquote. Eine Ubersicht findet sich in lizetzki et al. (2013).

In einer aktuellen Studie weist Ramey auf wesentliche Unterschiede in der Hohe des Multiplikators hin, wenn so-
genannte (a) sofortige Wirkungsmultiplikatoren (impact multipliers) und Gber mehrere Perioden kumulierte Multi-
plikatoren (cumulative multipliers) betrachtet werden. Dynamische Feedbackeffekte zwischen Staatsausgaben und
dem BIP werden oft vernachlassigt und Multiplikatoren dadurch in der Tendenz héher ausgewiesen als es tatsach-
lich der Fall ist (siehe Ramey, 2019, 94 ff.).
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Meta-Studie etwas (iber 100 Studien analysiert und findet einen Multiplikator von 1,36 fiir In-
vestitionsausgaben des Staates. Diese befinden sich damit etwa 0,5 Einheiten Giber den Multi-
plikatoren von gesamtstaatlichen Ausgaben und wirken vor allem in der langen Frist. Abiad et
al. (2016) finden ahnlich zu llzetzki et al. (2013) Multiplikatoren zwischen 0,4 in der kurzen Frist
(im ersten Jahr) und 1,4 in der mittleren Frist (nach vier Jahren). Alle drei Studien betrachten
dabei ausschlieBlich klassische 6ffentliche Investitionsausgaben. Erstaunlicherweise gibt es aber
—im Vergleich zu gesamtstaatlichen Ausgaben oder rein konsumtiven Ausgaben — wenig empi-
rische Literatur zu den Multiplikatoren fiur offentliche Investitionen (Ramey, 2019). Ein Grund
mag die unzureichende Datenlage sein, die auch bei llzetzki et al. (2013) angesprochen wird.

Es gibt weitere Studien, die auf hohere Multiplikatoren bei staatlichen Investitionsprogram-
men hindeuten (Chodorow-Reich, 2019). So findet der Autor Fiskalmultiplikatoren von 1,7 in
einer Querschnittsuntersuchung verschiedener Staaten der USA, die Investitionsgelder aus
dem 2009 initiierten ARRA (American Recovery and Reinvestment Act)!! erhalten hatten.

Tabelle 3-1: Uberblick der Fiskalmultiplikatoren verschiedener Staatsausgaben

Meta-Studie Gechert Einzelstudien
(2015) Effekt auf das BIP | Effekt auf das BIP

Investitions- 1,36 llzetzki et al. (2013) 0,4 (kurze Frist)

CHGELTTLGT-AT I (klassische Investitionen)  (klassische Investitionen) und 1,6 (lange
1 Prozent des Frist)
BIP
Abiad et al. (2016) 0,4 (kurze Frist)
(klassische Investitionen) und 1,4 (nach vier
Jahren)

Chodorow-Reich (2019) 1,7
(konsumtive und inves-
tive Ausgaben)

Hohere Sozial- [EE] Coenen et al. (2012) 0,2 bis 0,6
leistungen

Gechert (2020) 0,4 bis 1,1
Hoherer 0,80 Blanchard/Perotti (2002) 0,90 bis 1,29
Staatsver-
brauch Ramey (2019) 0,6 bis 1,0

Eigene Zusammenstellung

Die Analyse zeigt, dass — obwohl im Zuge der Finanzkrise die empirische Forschung zu den un-
terschiedlichen Fiskalmultiplikatoren eine Renaissance erfahren hat — nach 20 Jahren die De-
batte zu den fiskalpolitischen Effekten verschiedener Staatsausgaben auf das Wirtschafts-

11 Das Stimulus-Paket umfasste 800 Milliarden US-Dollar, die sowohl investive (Infrastrukturausgaben wie Autobahn-
ausbau etc.) als auch konsumtive Ausgaben (Gesundheitssystem oder Bildung) enthalten haben.
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wachstum nach wie vor kontrovers gefiihrt wird. Es zeigt sich, dass ein héherer Staatsverbrauch
zwar positive Effekte auf den Output haben kann, diese aber in der Regel unter einem Multipli-
kator von 1 bleiben und tiberwiegend kurzfristig Gber den Konsumkanal wirken. Bei 6ffentlichen
Investitionsausgaben kann der Multiplikator 1 Ubersteigen und fiihrt somit zu sogenannten
,crowding in“-Effekten, also einem Stimulieren der privaten wirtschaftlichen Aktivitat. Aller-
dings gibt es in diesem Bereich der Forschung noch nicht so viele empirische Untersuchungen
wie bei konsumtiven Staatsausgaben oder aggregierten Untersuchungen der gesamtstaatlichen
Ausgaben insgesamt. Im Vergleich zu staatlichen Konsumausgaben finden die aufgezeigten Stu-
dien aber vor allem hohere Multiplikatoren in der mittleren oder langen Frist, was auf die Zu-
kunftswirksamkeit 6ffentlicher Investitionen hindeutet. Neuere Untersuchungen zu speziellen
Infrastrukturprojekten lassen erkennen, dass Multiplikatoren von lokalen Investitionsprogram-
men durchaus héher sein kdnnen. Auch wenn Studien in diesem Forschungsfeld noch metho-
disch neu sind, weist dies auf die wichtige Rolle der individuellen Nutzen-Kosten-Analyse von
verschiedenen Fiskalpaketen und Infrastrukturprojekten hin. Es zeigt weiterhin, dass gemischte
Staatsausgaben durchaus zu signifikanten positiven Effekten auf den Output fiihren kénnen.

In dieser Studie konzentrieren wir uns im Folgenden auf 6ffentliche Bildungsausgaben zur Erhé-
hung des Humankapitals, ohne von vornherein die klassische Unterteilung in konsumtive und
investive Ausgaben vorzunehmen. Vielmehr fragen wir nach der theoretischen und empirischen
Relevanz dieser Ausgaben fir das Wirtschaftswachstum einer Volkswirtschaft. Ziel ist es, her-
auszukristallisieren, welche Wachstumsrelevanz theoretisch und empirisch belegbar ist. Auch
wenn die Literatur zu 6ffentlichen Investitionen und insbesondere zum Humankapital theore-
tisch eindeutig die Wachstumswirksamkeit von Ausgaben in Infrastruktur oder Bildung hervor-
hebt, soll die empirische Literatur kritisch beleuchtet werden, um die Effekte auf das Wirt-
schaftswachstum oder die Schaffung von fiskalischen Renditen differenzierter zu analysieren.
Erst mit einem erweiterten Investitionsbegriff kann die Zukunftswirksamkeit des 6ffentlichen
Ausgabeverhaltens angemessen beurteilt werden.!?

3.2 Theoretischer Uberblick zu Effekten von Humankapital auf das Wirtschafts-
wachstum

Humankapital beschreibt den Bestand an Wissen, Kenntnissen und Fahigkeiten einer Person
oder einer ganzen Volkswirtschaft, der fiir wirtschaftliche Aktivitaten genutzt werden kann. Hu-
mankapitalinvestitionen sind solche Aktivitaten, die den Bestand an Humankapital erhéhen und
zukiinftige Lohne beeinflussen, zum Beispiel durch formelle Bildung wie Schul- und Universitats-
besuche, aber auch durch informelle Bildung und Lernen am Arbeitsplatz. Becker (1964), einer
der Begriinder der Humankapitaltheorie, argumentiert unter der Annahme von abnehmendem
Grenznutzen von Kapital und Land, dass Wachstum durch Ausweitung von technologischem
Wissen entsteht, welches die Produktivitat der Arbeit erhoht. Dieses Wissen wird durch Human-
kapitalinvestitionen erzeugt. In makrodkonomischen Modellen spielt Humankapital eine

12 Der hier verwendete Indikator zur Wohlfahrtsmessung ist das BIP mit besonderem Fokus auf das strukturelle BIP-
Wachstum (Produktionspotenzial). Dieses dient als primare ReferenzgréRe zur Beurteilung des vermeintlich positi-
ven Zusammenhangs zwischen offentlichen Investitionen und Wirtschaftswachstum. Von alternativen ZielgréRen
zur Bemessung der WohlfahrtsgroRBen (zum Beispiel im Sinne der ,,Beyond GDP“-Initiative der EU-Kommission) se-
hen wir hier ab.
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wichtige Rolle. Der Zusammenhang zwischen Humankapitalinvestitionen und Wirtschafts-
wachstum wurde unter anderem von Romer und Lucas untersucht. In seiner Erweiterung des
Solow-Modells zeigt Romer (1990), dass die Wachstumsrate mit dem Humankapitalniveau einer
Volkswirtschaft steigt. Humankapital ist der wichtigste Inputfaktor, um technologischen Fort-

schritt zu erzeugen. Auch Lucas (1988) kommt zu dem Ergebnis, dass Humankapitalinvestitionen
zu langfristigem Wachstum fihren.

In der Theorie des endogenen Wachstums (,,Neue Wachstumstheorie”) spielt das Humankapital
einer Volkswirtschaft eine entscheidende Rolle im Wachstumsprozess. Dabei wird ein neoklas-
sisches Wachstumsmodell um den Faktor Humankapital als wichtigem Inputfaktor im Produkti-
onsprozess erweitert. Hier kann eine Erh6hung des Humankapitals zu einer permanent héheren
Wachstumsrate fihren und die Wachstums- und Entwicklungschancen einer Volkswirtschaft
verbessern (vgl. Sianesi/Van Reenen, 2003). Ein erhéhtes Humankapital flihrt zu Produktivitats-
steigerungen und verbessert die Innovationsfahigkeiten, zum Beispiel durch Entdeckung neuer
Technologien oder effizientere Produktionsprozesse.

Allerdings gibt es auch hier eine differenzierte Sichtweise, die zu gegenlaufigen Ergebnissen in
bestimmten Teilsektoren kommt. In einer aktuellen Studie (Bloom et al., 2020) wird aufgezeigt,
dass trotz steigender Anzahl an Forschenden die Produktivitat im Wissenschaftsbereich ab-
nimmt. Trotz zunehmender Intensivierung der Forschungsarbeit sind in den USA die Wachs-
tumsraten der totalen Faktorproduktivitat seit 1940 riicklaufig, im Wissenschaftsbereich fallen
sie sogar. Es deutet auch auf unterschiedliche ,Schwellenwerte’ in einzelnen Landern hin, die
ein unterschiedliches Niveau im Humankapitalstock haben.

Wenn die Effekte von Bildung quantifiziert werden, ist folglich die zentrale makro6konomische
Frage, wie sich Bildung auf das Wirtschaftswachstum auswirkt. Neben den Wachstumseffekten
konnen jedoch auch fiskalische Renditen betrachtet werden, die angeben, wie sehr sich Investi-
tionen in Humankapital flr die 6ffentliche Hand rechnen. Beide Ansatze werden im Folgenden
aufgegriffen.

3.3 Empirischer Uberblick zu Effekten von Humankapital auf das Wirtschafts-
wachstum

Der Uberwiegende Teil der empirischen Studien zur Wachstumsrelevanz 6ffentlicher Ausgaben
im Bildungsbereich zeigt eine mogliche signifikant positive Wachstumswirkung auf. Dabei un-
tersucht ein Teil der Arbeiten den Zusammenhang zwischen der durchschnittlichen Schulbe-
suchszeit oder der Schulabschlussquoten (meist im Sekundar- und Tertidarbereich) und dem
Wirtschaftswachstum (vgl. Barro, 1997; De la Fuente/Doménech, 2006; OECD, 2013). Der an-
dere Teil der Literatur analysiert die Beziehung zwischen Bildungsausgaben und Wachstum und
zeigt eine deutlich stirkere Heterogenitit auf.’3

13 Hierbei ist anzumerken, dass Schulabschlussquoten und Schulbesuchszeit eine BestandsgréRe und die Bildungsaus-
gaben (als Anteil vom BIP) eine FlussgroRe darstellen. Dies kann die empirische Signifikanz ebenfalls beeinflussen.
Beide Variablen konnen nicht direkt die Qualitat eines gegebenen Humankapitals messen.
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Ein mogliches Mal} fir das Humankapitalniveau einer Volkswirtschaft sind die durchschnittli-
chen Schulbesuchsjahre einer Bevolkerung. Benhabib und Spiegel (1994) verwenden dieses
Mal. Ihre Ergebnisse zeigen jedoch nicht, dass Humankapitalwachstum einen direkten, signifi-
kanten Effekt auf das Wirtschaftswachstum ausiibt. Sie bestadtigen allerdings Romers Theorie,
dass Humankapital durch technologischen Fortschritt Wirtschaftswachstum erzeugt. Krueger
und Lindahl (2001) finden heraus, dass dieses Ergebnis stark von der Qualitat der verwendeten
Daten abhdngt. Sie argumentieren, dass sowohl das Humankapitalniveau als auch das Human-
kapitalwachstum einen signifikanten Effekt auf Wirtschaftswachstum austiben, wobei vor allem
Sekundar- und Postsekundarbildung relevant sind. Dieses Ergebnis wird von Barro (2001) unter-
stltzt. Er zeigt in seiner Studie flir etwa 100 Lander Gber den Zeitraum 1965 bis 1995, dass ein
weiteres Schuljahr an Sekundar- und Postsekundarbildung der mannlichen Bevélkerung tiber 25
Jahren die Wachstumsrate des realen Pro-Kopf-Bruttoinlandsprodukts um 0,44 Prozent erhoht.

Hanushek/Woessmann (2008) kritisieren, dass nicht die Anzahl der absolvierten Schuljahre,
sondern die kognitiven Fahigkeiten der Bevolkerung ausschlaggebend fiir das Wirtschaftswachs-
tum sind. Sie argumentieren, dass die Qualitat der Bildung wichtiger ist als die Quantitat. Wenn
kognitive Fahigkeiten als unabhdngige Variable einem Modell hinzugefiigt werden, welches
Wachstum in Abhangigkeit der durchschnittlichen Schuljahre erklart, ist der Koeffizient fir die
durchschnittlichen Schuljahre nicht mehr signifikant. Kognitive Fahigkeiten quantifizieren sie
mit Hilfe von Daten aus vergleichbaren und standardisierten, internationalen Tests zu Mathe-
matik-, Naturwissenschafts- und Lesekenntnissen, wie zum Beispiel der PISA-Studie. In einer
50 Lander umfassenden Regressionsanalyse fir die Jahre 1960 bis 2000 zeigen sie, dass eine
Erhohung des Testergebnisses um eine Standardabweichung das durchschnittliche, jahrliche
Wachstum des Pro-Kopf-Bruttoinlandsprodukts um 2 Prozentpunkte erhéht. Modelle, die kog-
nitive Fahigkeiten anstatt der Anzahl der Schuljahre als unabhangige Variable nutzen, kdnnen
demnach dreimal so viel Variation im Wirtschaftswachstum erklaren.*

In einer Meta-Regressionsanalyse von 56 Studien untersuchen Benos/Zotou (2014) die Wachs-
tumseffekte von 6ffentlichen Bildungsausgaben. Sie zeigen, obwohl es eine generelle Verzer-
rung hin zum Berichten von nur signifikanten Effekten in Journalpublikationen gibt, dass sich
auch tatsachliche Evidenz zur Wachstumsrelevanz von Bildungsausgaben finden lasst. Auffallig
ist, dass obwohl die theoretischen Erkenntnisse zum Bildungs-Wachstums-Nexus schon langer
bekannt und allgemein akzeptiert sind, die empirischen Studien aufgrund mangelnder Daten
Uberwiegend erst in den 1990er Jahren beginnen, diese theoretischen Implikationen empirisch
zu untersuchen. Aufgrund methodischer und konzeptueller Probleme (zum Beispiel die Quanti-
fizierung von Humankapital) divergieren die Ergebnisse teilweise stark voneinander. Schon in
den ersten Studien, die einfache Regressionsanalysen (OLS) verwenden, zeigen die empirischen
Befunde sowohl einen signifikant positiven, einen nicht signifikanten als auch einen signifikant
negativen Zusammenhang zwischen Bildungsvariablen und Wachstum (vgl. Barro/Sala-i-Martin,

14 wWoéRmann und Piopiunik (2009) prognostizieren die volkswirtschaftlichen Kosten unzureichender Bildung in
Deutschland. Eine zehnjahrige Bildungsreform, welche die Anzahl an Schiilern mit unzureichender Bildung um
90 Prozent reduzieren wiirde, bringt demnach tber den Lebenszeitraum von 80 Jahren eines im Jahr 2010 gebore-
nen Kindes diskontierte Ertrage in Hohe von 2,808 Milliarden Euro. Dies sind somit die Kosten, wenn eine solche
Reform ausbleibt. Ein unzureichender Bildungsstand wird hierbei als Nichterreichen eines Grundbildungsniveaus
definiert, welches in Deutschland 2006 fiir etwa jeden fiinften Jugendlichen zutraf.
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2004; Lee, 2010). Somit ist der Effekt unbestimmt. Unter Verwendung fortgeschrittener Schatz-
methoden ergeben sich vorwiegend positive Effekte, aber auch dort zeigen sich weiterhin hete-
rogene Ergebnisse. Der durchschnittliche Effekt auf das Wachstum variiert zwischen -0,21 und

0,82 in den von Benos/Zotou (2014) untersuchten Studien. Die Erh6hung der Bildungsausgaben
hat einen nur leicht positiven Effekt auf das Wirtschaftswachstum.

Auf der EU-Ebene untersucht Neycheva (2010) explizit 6ffentliche Bildungsausgaben als Proxy
fir Humankapitalausgaben. Ihre Studie zeigt einen signifikant positiven Einfluss auf das reale
Wirtschaftswachstum. Der Transmissionsmechanismus erfolgt hier durch die bessere Bildung
der Erwerbsbevolkerung und damit verbundener Steigerung der Arbeitsproduktivitat. Dies gilt
auch fir Ausgaben im Bereich F&E. Bildungsausgaben und Ausgaben fiir F&E zusammengenom-
men zeigen im Durchschnitt einen starken positiven Effekt auf die reale Wachstumsrate. Aller-
dings sind die Effekte auch hier heterogen. Die Studie findet robuste, positive Effekte in alten
EU-Mitgliedsstaaten (Frankreich oder Deutschland), aber nicht signifikante volatile Ergebnisse
in neuen Mitgliedsstaaten (Bulgarien oder Slowakei). Erklarungsansatze dafiir tendieren in die
Richtung nicht-linearer Effekte. Somit gibt es gegebenenfalls eine obere Grenzschwelle, wie be-
reits in Kapitel 3.2 geschildert, ab der Humankapitalinvestitionen ihre produktivitatssteigernden
Effekte verlieren.

In einer Simulationsanalyse untersuchen Krebs/Scheffel (2017) die langfristigen Effekte von 6f-
fentlichen Investitionen in drei verschiedenen Bereichen: Infrastruktur, Kitas und Schulen sowie
Hochschulen. Die Studie zeigt, dass 6ffentliche Investitionen in Kitas und Schulen das reale BIP
am starksten erhdhen. Zusatzlich weist diese Art von Investitionen die héchste fiskalische Ren-
dite (14,3 Prozent) und die geringste fiskalische Amortisationszeit (elf Jahre) auf. Staatliche Bil-
dungsausgaben flihren somit zu einer erheblichen Steigerung der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion, sind fiskalisch nachhaltig und haben eine hohe fiskalische Effizienz. Dabei ist anzumer-
ken, dass es sich hierbei um keine empirischen Schatzergebnisse, sondern reine theoretische
Modellsimulationen handelt.

Auch wenn die Frage nach der empirisch belegbaren positiven Wachstumswirkung von Investi-
tionen nicht eindeutig und abschlieBend beantwortet werden kann, trifft dieses Problem aber
auch auf 6ffentliche Infrastrukturinvestitionen sowie die kirzlich als investiv in der Statistik auf-
genommenen Ausgaben zu F&E zu. Ein Blick in die empirische Literatur zu staatlichen Ausgaben
in F&E zeigt ein heterogenes Bild (Neycheva, 2010). Die makro6konomisch erhofften ,Spill-
over“-Effekte sind haufig kleiner als erwartet (vgl. Ugur et al., 2020).

3.4 Empirischer Uberblick zu fiskalischen Renditen von Humankapital

Die positiven Folgen von Humankapitalinvestitionen werden auch in empirischen Studien un-
tersucht, die Bildungsrenditen auf individueller und auf fiskalischer Ebene messen. Individuelle
Bildungsrenditen messen den finanziellen Ertrag beispielsweise eines Studiums, indem der aus
dem Studium folgende Mehrverdienst den direkten Kosten des Studiums und dem entgangenen
Einkommen wahrend des Studiums gegentibergestellt wird (vgl. hierzu auch Mincer, 1974). Die
fiskalische Bildungsrendite hingegen erfasst auf der Habenseite die zusatzlichen Steuer- und So-
zialversicherungseinnahmen, die aus dem Mehrverdienst des Absolventen folgen, sowie das ge-

ringere Arbeitslosigkeitsrisiko. Demgegeniliber stehen Mindereinnahmen bei Steuern und
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Sozialversicherungen wahrend des Studiums sowie der vom Steuerzahler getragene Teil der Stu-
dienkosten. Weitere Effekte beispielsweise auf die Lebenserwartung oder die Kriminalitat blei-
ben empirisch zumeist unberticksichtigt. Unter Annahme eines Zinssatzes wird der Kapitalwert

des Studiums berechnet oder alternativ durch Gleichsetzen von Ertragen und Kosten die interne
Rendite bestimmt.

Eine Studie fur Deutschland berechnet mithilfe von Daten des Sozio-oekonomischen Panels
(SOEP) die fiskalischen Renditen verschiedener BildungsmaRBnahmen (Anger et al., 2010). Die
Autoren berechnen den Kapitalwert und die interne Rendite eines Studiums fiir beruflich Aus-
gebildete ohne Abitur. Hiermit wird die Verbesserung der Staatsfinanzen angegeben, die sich
als Saldo der Veranderung von staatlichen Einnahmen und Ausgaben ergibt. Der Kapitalwert
liegt je nach Variante zwischen 20.600 und 77.000 Euro. Der zugrundliegende Kalkulationszins-
satz liegt allerdings bei 4 Prozent und fiihrt aus heutiger Sicht zu einer Unterschatzung des tat-
sachlichen Werts eines Studiums. Die interne Rendite wird mit 5,6 bis 9,1 Prozent angegeben.
Die groRe Spannbreite der Effekte liegt an unterschiedlichen Berechnungsmethoden. So bein-
haltet der jeweils hohere Wert auch Wertschopfungseffekte. Ein Ausbau der Kinderbetreuung
in Kindertagesstatten und Ganztagsschulen fuhrt in den meisten Varianten ebenfalls zu einem
positiven Kapitalwert, insbesondere wenn angenommen wird, dass ein hoher Anteil der zusatz-
lichen Betreuungsplatze zu zusatzlicher Erwerbstatigkeit fUhrt. Die interne Rendite liegt bei-
spielsweise fiir den Fall, dass 70 Prozent der zusatzlichen Betreuungsplatze zu zusatzlicher Er-
werbstatigkeit fihren, zwischen 13 und 122 Prozent. Ein Ausbau der Aufstiegsfortbildung fuhrt
zu einem Kapitalwert zwischen 31.400 und 51.800 Euro sowie einer internen Rendite zwischen
13 und 18 Prozent.

Basierend auf dem Steuer-Transfer-Modell des Zentrums flir Europdische Wirtschaftsforschung
(ZEW) und Daten des SOEP untersucht eine weitere Studie die fiskalischen Renditen von Stu-
dium und Berufsausbildung in Deutschland (Pfeiffer/Stichnoth, 2014). Im Grundszenario mit Be-
ricksichtigung der Umsatzsteuer kommen die Autoren auf einen Kapitalwert des Studiums von
100.000 Euro und einen Kapitalwert der Berufsausbildung von 138.000 Euro (Kalkulationszins-
satz: 1,5 Prozent). Die internen Renditen liegen bei 5,7 Prozent fiir ein Studium und 23,5 Prozent
fir eine Berufsausbildung. Der Ertrag des Studiums wird vor allem von Einkommensteuerein-
nahmen getrieben, der Ertrag der Berufsausbildung zudem von einem Riickgang der Transfers.

Eine weitere Studie berechnet die fiskalischen Bildungsrenditen fiir Abschliisse im Sekundarbe-
reich Il sowie dem Tertidrbereich fir OECD-Ldnder (OECD, 2013; siehe auch Buschle/Haider,
2013). Im Sekundarbereich Il kommen die Autoren fiir Deutschland auf Kapitalwerte fir Manner
von 54.800 und fir Frauen von 59.400 Euro (Kalkulationszinssatz: 3 Prozent). Die entsprechen-
den internen Renditen liegen bei 9,4 Prozent fir Manner und 10,9 Prozent fiir Frauen und deut-
lich ilber den OECD-Durchschnittswerten von 8,4 und 6,8 Prozent. Bildungsabschliisse im Terti-
arbereich fluhren in Deutschland zu Kapitalwerten fiir Manner von 140.700 und fiir Frauen von
59.900 Euro. Die internen Renditen liegen hier mit 9,1 Prozent fiir Manner und 6,1 Prozent fir
Frauen deutlich unter den OECD-Durchschnittswerten von 11,2 und 9,0 Prozent. In angelsachsi-
schen und vor allem in osteuropdischen Landern liegen die Renditen deutlich Giber denen in
Deutschland, in Skandinavien deutlich darunter.
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Von einem positiven Nettoertrag vieler Humankapitalinvestitionen kann somit nicht nur aus in-
dividueller, sondern auch aus fiskalischer Sicht ausgegangen werden. MaBnahmen, welche

Schulabbrecherquoten verringern und die Kinderbetreuung sowie die Zahl der Abschllsse im
sekundaren und tertiaren Bereich erhohen, scheinen sich fiir den Staat vielfach zu rechnen.

4 Diskussion eines erweiterten Investitionsbegriffs

Die Analyse hat gezeigt, dass es berechtige Kritikpunkte am 6ffentlichen Investitionsbegriff gibt.
In der Statistik der VGR und im Haushaltsrecht ist der Begriff der , Investitionen” durch Konven-
tionen bestimmt, die willkirliche Elemente enthalten. So wurden im Jahr 2014 Ausgaben fir
F&E als Investitionen in die VGR aufgenommen. Ein Argument hierflir war, dass in vielen Fallen
die Ausgaben des Staates und der Unternehmen fiir F&E in der Zukunft mehr Ertrage erbringen
als viele Investitionen in Sachanlagen. Bildungsausgaben hingegen fallen konventionsgemaR
weiter unter ,laufende Ausgaben”, obwohl der Nutzen auch hier erst in spateren Jahren zum
Tragen kommt. Auf der anderen Seite sollen diese Konventionen dazu beitragen, vor Missbrau-
chen zu schiitzen und Klarheit zu schaffen. AuRerdem ist eine Anderung des Investitionsbegriffs
in der Systematik der VGR mit weitreichenden Konsequenzen fiir Bestands-, Entstehungs- und
Verwendungsrechnung verbunden.

In der 6ffentlichen Debatte ist der Begriff der Investitionen zumeist positiv konnotiert, da Inves-
titionen allgemein eine positive Wirkung auf die zukiinftige Leistungsfahigkeit einer Volkswirt-
schaft unterstellt wird. Demgegeniiber haben Konsumausgaben einen weniger guten Ruf. Kon-
sumausgaben werden selten mit positiven Zukunftswirkungen verbunden, sondern mit soforti-
gem Verbrauch von Ressourcen, dem keine zukiinftigen Ertrage gegeniberstehen. In der Wis-
senschaft und 6konomischen Praxis ist die Unterscheidung von investiven und konsumtiven
Ausgaben nach ihrer Zukunftswirksamkeit aber durchaus komplexer. So umfassen die 6ffentli-
chen Investitionen auch nicht zukunftswirksame Ausgaben. Umgekehrt bleiben einige zukunfts-
wirksame Ausgaben bei den Investitionen unbericksichtigt. Die Bildungsausgaben sind hier das
beste Beispiel, auch wenn die Zukunftswirksamkeit von Bildungsausgaben auf Makroebene im
Kontext der Untersuchungen zu Humankapital nicht vollends unumstritten ist. Eine Definition
des Investitionsbegriffs, die sich an einer Zukunftswirksamkeit orientiert, erscheint zwar auf den
ersten Blick wiinschenswert, ist jedoch in der Praxis kaum umsetzbar. So wird ein StraBenbau in
der menschenverlassenen Wildnis keine Zukunftswirksamkeit entfalten, und dennoch immer als
staatliche Investition gelten. Insofern ist das theoretisch Wiinschenswerte vom Machbaren zu
unterscheiden. Dies gilt umso mehr vor dem Hintergrund, dass Zukunftswirksamkeit unter-
schiedlich definiert werden kann. So wird Zukunftswirksamkeit haufig mit Wirtschaftswachstum
verbunden, ebenso kdnnen jedoch beispielsweise auch soziale oder 6kologische Ziele gemeint
sein (vgl. Lenk et al., 2016, 46 ff.).

Hinzu kommt, dass obwohl theoretisch Einigkeit besteht, dass 6ffentliche Investitionen einer-
seits und Investitionen in das Humankapital einer Volkswirtschaft andererseits wachstumsfor-
dernd sind, die betrachtete empirische Literatur dieses Ergebnis nicht eindeutig widerspiegelt.
Offentliche Staatsausgaben miissen fiir eine Unterteilung der Wachstumseffekte in konsumtive
und investive Ausgaben disaggregiert werden. Dieses geschieht jedoch nur selten, und es gibt
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nur vereinzelt Studien, die einen Multiplikator speziell fir Investitionsausgaben schatzen. Auch
betrachten viele Studien keine oberen Grenzwerte, ab denen ein gegebener Einsatz an Human-
kapital die Produktivitat nicht weiter steigert. Erst vor kurzem haben einige Studien auf hohe
Multiplikatoreffekte einzelner Stimuluspakete im Zuge der Finanzkrise 2008 empirisch hinge-
deutet. Interessant ist dabei, dass es sich analog zum Deutschlands-Fonds um gemischte Staats-
ausgaben gehandelt hat. Wahrend die empirische Evidenz zu dem Zusammenhang zwischen Bil-
dungsausgaben und Wirtschaftswachstum auf der Makroebene gemischte Ergebnisse hervor-

gebracht hat, scheinen die positiven Folgen von Humankapitalinvestitionen auf individueller
und fiskalischer Ebene eindeutiger zu sein.

Gerade in einer zunehmend von Digitalisierung und Fachkriftemangel gepriagten Okonomie ist
es bedeutend, die Qualifikation der Erwerbstatigen zu verbessern. Im offentlichen Diskurs zur
Schuldenbremse wird vermehrt darauf verwiesen, dass die kommunalen Planungskapazitaten
erweitert werden miussen (vgl. Bardt et al., 2019, 10). Die Zukunftsfahigkeit der deutschen
Volkswirtschaft hangt langfristig davon ab, wie sich das Produktionspotenzial entwickelt. In ei-
ner wissensbasierten digitalen Okonomie fillt den Bildungsausgaben somit eine besondere
Rolle zu. Es zeigt sich, dass eine verbesserte Bereitstellung 6ffentlicher Guter nicht nur erhéhte
Anlage- und Sachinvestitionen erfordert, sondern auch komplementare Personalkapazitaten,
die traditionell den laufenden und somit konsumtiven Kosten zugerechnet werden (vgl. Wissen-
schaftlicher Beirat beim BMWi, 2020). Zu beachten ist dabei, dass eine Erweiterung des Investi-
tionsbegriffs um Bildungsausgaben zu einem steigenden Anteil der Personalkosten an den In-
vestitionsausgaben flihrt. Dies ist auch bereits durch die Erweiterung um F&E-Ausgaben der Fall
und gilt generell bei einer Verschiebung des Investitionsschwerpunkts auf immaterielle Guter.
Der Fokus auf Bildungsausgaben ist auch dadurch begriindet, dass im europdischen Kontext
mehr als 85 Prozent der Bildungsausgaben insgesamt auf den 6ffentlichen Sektor entfallen (vgl.
Neycheva, 2010).%°

Die Rolle der Bildung in der VGR kann als ein Hybrid angesehen werden: Bildung ist ,ein finales
Konsumgut in Form von Dienstleistungen, eine Vorleistung flir Produktion [...] und ein sehr lang-
lebiges Humanvermogen, das Leistungen analog zu Leistungen eines langlebigen Konsumguts
oder eines Investitionsguts erbringen kann“ (Priewe/Rietzler, 2010, 23). Bei einer Klassifizierung
von Bildungsausgaben als Konsum oder Investition ist auch nach dem Bildungsbereich zu unter-
scheiden: So durfte im primaren und sekundaren Bildungsbereich eher der konsumtive Charak-
ter der Bildung im Vordergrund stehen, im tertidaren Bildungsbereich hingegen eher der inves-
tive Charakter. Die gemischten Eigenschaften von Bildung als Konsum und Investition erschwe-
ren insofern, Bildungsausgaben vollumfanglich als Investitionen zu klassifizieren. Diese Proble-
matik wurde schon in den 1960er Jahren erkannt. Schultz (1961) klassifizierte in einer sehr be-
achteten Studie drei Ausgabekategorien: Reine Konsumausgaben ohne Kapazitatsverbesserun-
gen, rein investive Ausgaben, die nur die produktiven Kapazitaten erweitern und keinen Kon-
sumnutzen haben, sowie Ausgaben, die beide Effekte miteinander vereinen. Die letzte Katego-
rie wurde dabei als die relevanteste betrachtet. Diese Vermischung macht die klare Zuordnung
als auch Messung von Humankapital so schwierig.

15 Zu dem hohen Wert tragen allerdings auch Datenliicken bei den privaten Institutionen bei.
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Ferner sprechen auch technische Betrachtungen gegen ein Deklarieren von Bildungsausgaben
als Investitionen. Zwar ergibt sich ein intertemporaler Bezug, da Bildungsausgaben durch eine
hohere Produktivitat potenzielle Einkommen in zukiinftigen Perioden gegenliberstehen; inso-
fern dhneln Bildungsausgaben den F&E-Ausgaben. Jedoch folgt aus Bildungsausgaben kein tiber-
tragbares Asset —anders als bei F&E-Ausgaben, wo beispielsweise Patente verkauft werden kon-
nen. Der Nutzen einer Bildungsinvestition ist demgegeniiber personengebunden und liegt beim
Empfanger. Der Ausgabentrager — hier der Staat oder auch ein Unternehmen — kann das erwor-
bene Wissen und die erworbenen Fahigkeiten nicht verkaufen. Wie bereits das SNA feststellt,

passen daher Bildungsausgaben aufgrund der fehlenden Eigentumsrechte an den Ertrdagen nicht
in den Investitionsbereich der VGR.

Auch die politokonomischen Konsequenzen sind zu bedenken. Wird der Investitionsbegriff aus-
geweitet, kann dies Anreize zu erhohter Verschuldung setzen (vgl. Brimmerhoff, 2007, 645;
Sachverstandigenrat, 2006, 310). Zu Zeiten der Goldenen Regel galt dies noch mehr als heute,
da eine Verschuldung in Hohe der Investitionen zuldssig war. Doch auch heute dirfte die im
Rahmen der Schuldenbremse mogliche Neuverschuldung auf Bundesebene eher ausgereizt
werden, wenn zugleich ein hoher Betrag fir Investitionen ausgewiesen werden kann. Ob und in
welcher Form die Schuldenbremse in Zukunft noch bestehen wird, steht zudem in den Sternen.
Zwar liegen Bildungsausgaben grofStenteils in der Verantwortung der Lander. Je mehr Ausgaben
als investiv deklariert werden kénnen, desto eher dirfte jedoch einer Aufweichung der Schul-
denbremse der Lander Vorschub geleistet werden. Legt man Wert auf eine Begrenzung staatli-
cher Verschuldung, sprache dies fiir einen engen Investitionsbegriff. Dies gilt umso mehr, als
dass eine , Aufweichung” des Investitionsbegriffs in Bezug auf Bildungsausgaben einen Damm-
bruch darstellen kdnnte, nach dem weitere Ausgaben als soziale Investitionen deklariert werden
konnten. So wird eine aktive Arbeitsmarktpolitik, das Gesundheitswesen, die Familien- und die
Umweltpolitik genannt (vgl. Lenk et al., 2016, 42 ff.). Selbst Sozialausgaben wurden bereits als
Investition in die politische Stabilitdt des Landes bezeichnet. Vor allem eine aktive Arbeitsmarkt-
politik stellt einen Schnittpunkt zu Humankapitalinvestitionen dar, da hier die Bildungskompo-
nente durch Aus- und Weiterbildung abgedeckt wird.

Es spricht einiges daflir, weitgefasste Bildungsausgaben aufgrund ihrer Bedeutung in einer wis-
sensbasierten Gesellschaft in eine privilegierte Stellung zu bringen. Eine Moglichkeit ware, ein
Satellitenkonto fir Bildung einzurichten. Ein solches Satellitenkonto kénnte — dhnlich wie bei
Analysen zur Querschnittsbranche ,Tourismus” (vgl. Kapitel 2.2) oder der umweltokonomischen
Gesamtrechnung — Bildungsausgaben unter Beibehaltung der Systematik der VGR separat zu-
sammenfassen. Sollte die Schuldenbremse in der Zukunft neugefasst werden, um mogliche ne-
gative Auswirkungen auf die 6ffentliche Investitionstatigkeit zu beseitigen, konnte den im Satel-
litenkonto ,Bildung” aufgeflihrten Ausgaben dhnlich wie den Investitionen eine Schllsselrolle
zukommen.

5 Implikationen fiir den Deutschland-Fonds

Der Deutschland-Fonds hat zum Ziel, mit umfangreichen Investitionen die deutsche Wettbe-
werbsfahigkeit in Zeiten von Dekarbonisierung, Digitalisierung und demographischem Wandel
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moglichst effizient zu sichern. Im klassischen Investitionsbegriff sind jedoch Investitionen in ,,im-
materielle” Gliter wie etwa Ausgaben fiir Bildung nicht enthalten. Ob eine als sinnvoll erachtete
MalBnahme durchgefiihrt wird, sollte indes nicht davon abhangen, ob sie unter den klassischen
Investitionsbegriff fallt. Vielmehr sollte eine zielbezogene Nutzen-Kosten-Analyse dariber ent-
scheiden, welche Projekte in den Fonds aufgenommen werden. Wird eine Ausgabe als zukunfts-
wirksam identifiziert, sollte sie folglich auch dann in den Deutschland-Fonds aufgenommen wer-
den kdénnen, wenn sie in der VGR zu den Konsumausgaben zahlt. Hier sind insbesondere wachs-
tumswirksame Investitionen in das Humankapital einer Volkswirtschaft zu nennen. Von daher
darf sich eine breite offentliche Investitionsoffensive nicht nur auf klassische Investitionen be-
schranken. Gleichsam kdnnen sich nicht alle Ausgaben fiir den Fonds qualifizieren, die in der
VGR zu den Investitionen zahlen. Dies sollte nur bei hinreichender Zukunftswirksamkeit der Fall
sein. Abgesehen von solchen Projekten, welche im Wesentlichen sozialen oder 6kologischen
Zielen dienen, sind folglich — im Rahmen der Mdoglichkeiten — die prognostizierten Wachstums-
effekte in den Blick zu nehmen.

Bei der Projektauswahl ist ferner darauf zu achten, dass vom Deutschland-Fonds finanzierte Pro-
jekte moglichst das Kriterium der Zusatzlichkeit erfillen. Die Mittel aus dem Fonds sollen nicht
dazu flihren, dass die eigentlichen Investitionsbudgets in den 6ffentlichen Haushalten reduziert
werden. Der Fonds soll vielmehr als Erganzung der Budgets dienen. Der Bund hat es selbst in
der Hand, das eigentliche Investitionsbudget konstant zu halten. Auf Ebene der Lander ware
sicherzustellen, dass die einzelnen Lander ihre Investitionen auf dem durchschnittlichen Niveau
eines Referenzzeitraums halten miissen, um Mittel aus dem Fonds zu erhalten. Auf kommunaler
Ebene gestaltet sich eine solche Orientierung an einem Referenzzeitraum hingegen als schwie-
rig, da kommunale Investitionen naturgemald starken Schwankungen unterliegen. Insbesondere
bei kleinen Gemeinden werden auch mehrjahrige Durchschnittswerte durch einzelne Investiti-
onsprojekte stark verzerrt. Gemeinden, welche im Referenzzeitraum gréRRere Projekte realisiert
haben, wiirden so dazu angehalten, dass auBergewohnlich hohe Investitionsniveau zu perpetu-
ieren — im Gegensatz zu Gemeinden, welche vergleichbar groRe Projekte kurz vor dem Refe-
renzzeitraum realisierten.

Teil des auf zehn Jahre angelegten Deutschland-Fonds sind auch laufende Ausgaben fiir den
Betrieb von Ganztagsschulen. Hier ist zu begriinden, warum ein Investitionsfonds fir einmalige
Investitionsausgaben solche laufenden Ausgaben beinhalten sollte. Gleiches gilt fir die Posten
flr frihkindliche Bildung und Hochschulen, die ebenfalls laufende Ausgaben enthalten. Nicht
zuletzt gehen auch klassische Investitionsausgaben, etwa im Verkehrsbereich, mit laufenden
Kosten einher, auch wenn diese hier im Vergleich zur urspriinglichen Investition vergleichsweise
gering ausfallen.

Ferner stellt sich die Frage, wie beispielweise die Finanzierung des Betriebs von Ganztagsschulen
nach Ablauf der zehn Jahre sichergestellt werden soll. Entscheidend wird daher sein, friihzeitig
die Projekte und Positionen zu identifizieren, die nach Ablauf der zehn Jahre einer Anschluss-
finanzierung bedirfen, und folglich in den Haushalt Gberfiihrt werden sollten. Hierfir ist es un-
abdingbar, die Projekte unabhangig und differenziert zu evaluieren. Zu berticksichtigen sind
nicht zuletzt Fragen des Foderalismus, da insbesondere die laufenden Bildungsausgaben in den
Zustandigkeitsbereich der Lander fallen.
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Abstract

Unlike public sector consumption, public investment is often regarded as contributing to
growth. Yet while spending on "intangible" goods such as education does not count as invest-
ment, even though it is potentially growth-enhancing, expenditure with little to no effect on
growth often does. This raises the question as to whether the concept of investment should not
be expanded to include government spending that has an impact on the future but is currently
classed as consumption.

The traditional distinction between government consumption and public investment is not al-
ways clear. Expenditure is often defined as investment if it results in an asset which can be used
repeatedly in the production process and potentially generates income in later periods, and
which is at the free disposition of its owner or funding body. Educational expenditure is thus
mostly defined as consumption because while it serves to generate future income, the produc-
tivity it builds up is person-related and thus not unrestrictedly available to those funding it.

In contrast to consumption expenditure, investment projects have a longer-term and sustained
effect on an economy and a positive impact on its growth potential. Studies of the effect of fiscal
policy measures on GDP find fiscal multipliers between 0.3 and 1.7, suggesting that government
spending increases GDP but not necessarily private activity. Both macroeconomic models and
the majority of empirical studies confirm the importance of human capital investment for eco-
nomic growth. However, empirical identification is not without its problems and the results are
much more heterogeneous than the literature often suggests.

In view of the relatively low rate of public investment activity in recent years, economists are
calling for the creation of an investment fund of around 450 billion euros over the next ten years.
The selection criterion for projects to be financed by such a fund should not be whether they
meet the classical definition of investment, since, especially in the case of infrastructure pro-
jects, particularly on the municipal level, personnel costs will often be an essential component.
Rather, goal-related cost-benefit analyses should be conducted to ascertain the long-term im-
pact of each individual investment project. The projects should also meet the criterion of addi-
tionality. For projects that include ongoing expenditure, continued financing beyond the
timespan of the fund needs to be secured.
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