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Chronischer Investitionsmangel - eine

deutsche Krankheit

Kein EU-Land investiert so wenig in seine 6ffentliche Infrastruktur wie Deutschland. Im europa-
ischen Durchschnitt wurden seit 2000 jahrlich etwa 3,7 % des BIP fiir StraBen, Schulbau und
andere staatliche Investitionen aufgewendet. Deutschland lag mit durchschnittlich 2,1 % deutlich
darunter. Diese Liicke lasst sich in Regressionsanalysen weder durch 6konomische, fiskalische,
demografische noch institutionelle Faktoren erklaren, auch nicht durch die Schuldenbremse. Die
deutsche Investitionsschwache scheint zu einer chronischen Krankheit geworden zu sein, fur die
andere Faktoren wie langwierige Planungsverfahren und Personalnot verantwortlich sein diirften.
Fur eine Kurskorrektur kénnte es allerdings angesichts der sich zuspitzenden Fachkrafte- und

Materialknappheit méglicherweise zu spat sein.

Deutschland investiert erheblich weniger in seine 6ffentli-
che Infrastruktur als alle anderen EU-L&nder. So lagen die
deutschen 6ffentlichen Investitionen mit durchschnittlich
2,1% des Bruttoinlandsprodukts (BIP) im Zeitraum von
2000 bis 2020 deutlich unter dem européischen Durch-
schnitt von rund 3,7% (vgl. Abbildung 1). Anfang der
1990er Jahre lagen die staatlichen Investitionen noch bei
knapp Uber 3% des BIP, unter anderem bedingt durch
den Aufbau Ost. Ab 1994 sanken die Investitionen kon-
tinuierlich; im Langfristvergleich halt Deutschland damit
inzwischen die rote Laterne in Europa. Der leichte Anstieg
der offentlichen Investitionen seit Mitte der 2000er Jah-
re ging mit einem starken Zuwachs der Baupreise einher.
Die geringfligig héheren Ausgaben durften also kaum ho-
heren realen Werten gegeniberstehen (siehe z.B. Bardt
et al., 2017; Gréomling und Puls, 2018).

Marode Brlicken, StraBen und Schulen - die Versaum-
nisse der Vergangenheit haben sich inzwischen zu einem
weithin anerkannten Investitionsstau aufgetiirmt. Bardt et
al. (2019) beziffern den zusétzlichen Investitionsbedarf in
Deutschland bis ca. 2030 auf rund 450 Mrd. Euro, also 45
Mrd. Euro pro Jahr.! Dies entsprach 2021 rund 1,3 % des
BIP — und damit ziemlich genau dem langfristigen Riick-

1 Auch ein Gutachten des wissenschaftlichen Beirats des Bundesminis-
teriums flr Wirtschaft und Energie (2020) halt einen Investitionsbedarf
in dieser GréBenordnung fir ,nicht unplausibel”. Weitere Schatzun-
gen gehen von rund 500 Mrd. Euro Investitionsbedarf aus (Fratzscher,
2021). Zuruckhaltender argumentieren dagegen Feld et al. (2019).
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stand Deutschlands bei den &ffentlichen Investitionen
zum EU-Durchschnitt. Hinzu kommen Herausforderun-
gen der Gegenwart und Zukunft — die Anpassung an den
Klimawandel, Digitalisierung und der Bedarf nach neuen
Verteidigungssystemen.

Wir gehen in diesem Beitrag méglichen Ursachen der
deutschen Investitionsschwéche im 6ffentlichen Sektor
nach: Gibt es plausible Griinde fir die Zurtckhaltung?
Spielt die Schuldenbremse eine Rolle? Oder handelt es
sich um eine deutsche Besonderheit? Wir kdnnen zeigen,
dass weder 6konomische, fiskalische, demografische
noch institutionelle Unterschiede die Investitionsliicke
Deutschlands im Vergleich zum EU-Durchschnitt erkléaren
kdénnen. Unsere Diagnose lautet daher, dass der Mangel
an Investitionen zu einer spezifisch deutschen Krankheit
geworden ist — einer Art chronischen Krankheit. Dahinter
dirften weniger kulturelle Eigenheiten als vielmehr kom-
plexe Planungsverfahren und fehlende personelle Kapazi-
taten stehen. Fir eine Kurskorrektur kénnte es angesichts
der akuten Fachkréfte- und Materialknappheit jedoch nun
fast schon zu spat sein.

Prof. Dr. Felix Résel ist Professor fir
Volkswirtschaftslehre, insbesondere Stadt- und
Regionalékonomik an der TU Braunschweig.

Julia Wolffson ist wissenschaftliche Mitarbeiterin am
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Lasst sich die deutsche Investitionsschwéche
erklaren?

Der langfristige Rickstand Deutschlands in den &ffent-
lichen Investitionen (Bruttoanlageinvestitionen fir den
Sektor Staat in % des BIP) zum EU-Durchschnitt be-
tragt rund 1,4 bis 1,5 Prozentpunkte (vgl. Abbildung 1).
Viele Ursachen kdnnten zu dieser Licke beitragen. Na-
heliegend sind dabei vor allem die GroBe des &ffentli-
chen Sektors (Staatsquote), institutionelle Unterschiede
wie z.B. die Schuldenbremse oder ékonomische und
fiskalische Rahmenbedingungen (Arbeitslosigkeit, EU-
Férderung). Andererseits kdnnte es sich auch um eine
deutsche Eigenheit mit anderen Ursachen jenseits dieser
beobachtbaren Faktoren handeln.

Regressionsanalysen erlauben uns zu prifen, ob die
deutsche Investitionsschwiche auch dann noch sicht-
bar bleibt, wenn wir fir Wohlstands-, Demografie- und
andere Unterschiede kontrollieren. Dazu nutzen wir im
Wesentlichen Paneldaten von Eurostat fir die Jahre 2000
bis 2019, erganzt um Daten weiterer Institutionen.? Wir
schétzen Pooled-OLS-Regressionsanalysen, in denen
wir die Anteile der 6ffentlichen Investitionen am BIP in den
EU-L&ndern mit einer Vielzahl von ékonomischen, fiska-
lischen, demografischen sowie institutionellen Variablen
sowie einer Dummy-Variable fir Deutschland erkléaren.
Diese Dummy-Variable misst den nicht bereits tber die
anderen Faktoren abgedeckten Unterschied Deutsch-
lands zum EU-Durchschnitt, also die ,,chronische® Inves-
titionsliicke Deutschlands, in der sich die Bundesrepublik
von den anderen EU-Staaten unterscheidet.

Einschréankend schicken wir voraus, dass die vorliegende
Analyse nicht alle denkbaren Einflussfaktoren auf 6ffentli-
che Investitionen erschépfend bertcksichtigen kann. Ei-
nige oftmals nur schwer messbare Faktoren kénnen nicht
betrachtet werden. Dies gilt etwa flr institutionelle Ein-
flussfaktoren wie z.B. eine mehr oder weniger komplexe
Gesetzgebung, die Dauer von Planungsverfahren oder an-
dere Rahmenbedingungen. Gibt es hier systematische Un-
terschiede von Deutschland im Vergleich zur tbrigen EU,
werden diese in unserer Dummy-Variablen fiir Deutsch-
land aufgefangen. Auch erhebt die Schétzung nicht den
Anspruch, einen kausalen Zusammenhang herzustellen.
Vielmehr handelt es sich um eine erste explorative Analyse,
ob einige haufig vorgebrachte Griinde die offensichtliche
Investitionsschwéche Deutschlands erklaren kénnen.

2 EU-Kommission, Organisation fir wirtschaftliche Zusammenarbeit
und Entwicklung (OECD), Weltbank, Internationaler Wahrungsfonds
(IWF), Interamerikanische Entwicklungsbank (IADB), Penn World Tab-
le der University of California, Davis und des Groningen Growth Deve-
lopment Center.

Abbildung 1
Offentliche Investitionen in den EU-Lindern
in % des BIP
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—— Deutschland Andere Lander — Europaische Union

Anmerkung: Dargestellt sind die Bruttoanlageinvestitionen (gross capital
formation) fiir den Sektor Staat in % des BIP fur die Lander der EU 28
(graue Linien). Deutschland ist blau hervorgehoben, der EU-28-Durch-
schnitt schwarz.

Quelle: Eurostat; eigene Berechnung fir EU, Durchschnitt 2000-2019
eigene Darstellung.

Wir starten unsere Analyse mit einer einfachen Regres-
sionsanalyse, in der wir neben unserer Dummy-Variablen
fur Deutschland nur fur EU-weite Schocks Uber zeitfixe
Effekte kontrollieren. Spalte (1) in Tabelle 1 zeigt, dass wir
hiermit sehr gut den in Abbildung 1 sichtbaren Riuickstand
Deutschlands bei 6ffentlichen Investitionen von knapp 1,5
Prozentpunkten einfangen. Die niedrigere Investitions-
quote Deutschlands ist statistisch signifikant und kein
einmaliger Ausrutscher.

Um die Auswirkungen der verschiedenen Einfllisse genauer
beurteilen zu kénnen, werden der Regression nun schritt-
weise Gruppen von relevanten Einflussfaktoren hinzuge-
fugt. Wir beobachten dann, wie sich die Dummy-Variable
fur Deutschland und die Erklarungsglite des Modells (R?)
veradndern. Unser Kernergebnis ist in Spalte (5) abgebildet.
Die deutsche Investitionsllicke sinkt nur leicht auf rund 1,2
Prozentpunkte, obwohl wir in dieser Spezifikation fir eine
groBe Zahl von Einflussfaktoren kontrollieren, die auch das
BestimmtheitsmaB R? von 0,15 auf 0,55 ansteigen l&sst.
Damit bleibt eine signifikante und in ihrer GréBenordnung
beachtliche Liicke: 1,2 Prozentpunkte und damit der aller-
groéBte Teil der deutschen Investitionsliicke sind durch be-
obachtbare Faktoren wie Staatsquote, Wirtschaftskraft,
Schuldenbremse, Demografie oder anderen Faktoren nicht
zu erkldren. Die Investitionsschwache im 6ffentlichen Sek-
tor ist offenbar eine chronische deutsche Eigenart.

Was erklart die 6ffentlichen Investitionen?
Wir werfen nun einen néheren Blick auf die einzelnen

Erklarungsfaktoren fur 6ffentliche Investitionen in Euro-
pa. Besonders erkldrungsstark ist, ob das entsprechen-

Wirtschaftsdienst 2022 | 7
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Tabelle 1
Einflussfaktoren auf 6ffentliche Investitionen in der EU
Mittelwerte Abhéngige Variable
3,71 Offentliche Investitionen (in % des BIP)

(1) ) @) (4) (@)
Deutschland 0,04 -1,583*** -1,086*** -1,099*** -1,026*** -1,244**
(0 oder 1) (0,092) (0,097) (0,087) (0,081) (0,122)
Kohésion 0,45 0,661** 0,569*** 0,693*** 0,898***
(0 oder 1) (0,086) (0,085) (0,087) (0,141)
Euro 0,55 -0,399** -0,082 0,056 0,152
(0 oder 1) (0,085) (0,082) (0,083) (0,110)
Staatsschuldenquote 58,15 -0,013*** -0,018*** -0,016***
(in % des BIP) (0,002) (0,002) (0,002)
Defizitquote -2,38 -0,066** -0,056** -0,054***
(in % des BIP) (0,019) (0,018) (0,019)
EU-Defizitverfahren 0,31 -0,345%** -0,327*** -0,095
(0 oder 1) (0,107) (0,099) (0,107)
Nationale Fiskalregel 0,45 -0,414*** -0,448** -0,447**
(0 oder 1) (0,099) (0,101) (0,102)
Staatsquote 40,85 0,028*** 0,024***
(ohne 6ffentliche Investitionen, in % des BIP) (0,006) (0,009)
Verteidigungsausgaben 1,30 0,400 0,572***
(in % des BIP) (0,076) (0,106)
BIP je Einwohner:in 24,50 0,021**
(in 1.000 Euro) (0,008)
Wirtschaftswachstum 2,52 0,017
(real, in % des BIP) (0,025)
QOutputlicke -0,44 0,020
(in % des potenziellen BIP) (0,021)
Kapitalstock pro Einwohner:in 167,75 0,000
(in 1.000 US-$, KKP) (0,002)
Nichtstaatliche Investitionen 18,49 0,016
(in % des BIP) (0,015)
Zinssatz 3,88 0,036
(10-jahrige Staatsanleihen, in %) (0,039)
Linker Regierungschef 0,29 0,003
(0 oder 1) (0,084)
Bevoélkerung 15,87 0,056
(logarithmiert) (0,047)
Bevdlkerungsdichte 174,29 -0,001***
(Einwohner:innen pro km?) (0,000)
Bevdlkerungsanteil >64 16,77 -0,034
(in % der Gesamtbevolkerung) (0,036)
Bevdlkerungsanteil <15 16,19 -0,145**
(in % der Gesamtbevdlkerung) (0,034)
Arbeitslose 8,67 -0,011
(in % der Erwerbspersonen) (0,015)
Jahresdummies Ja Ja Ja Ja Ja
N 560 560 560 560 455
R? 0,149 0,268 0,408 0,458 0,554

Standardfehler in Klammern, * p<0,10, ** p<0,05, *** p<0,01

Quelle: eigene Berechnungen.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
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de Land zu den aus dem européischen Kohéasionsfonds
besonders geférderten Landern gehort (Tabelle 1, Spal-
te (2)). Dies geht mit héheren &ffentlichen Investitionen
im Umfang von 0,9 Prozentpunkten beim BIP einher. Ein
positiver Effekt der Férderung aus dem Kohésionsfonds
ist plausibel: So wurden z.B. laut EU-Kommission (0.J.)
in der Forderperiode 2014 bis 2020 in den 15 Koh&sions-
ldndern rund 63,4 Mrd. Euro in die Bereiche Energie und
Verkehr investiert. Die besondere deutsche Investitions-
schwéache wird durch diese Unterschiede jedoch nicht er-
klart; der deutsche Sondereffekt sinkt ein wenig auf 1,1 %
des BIP, bleibt aber weiterhin statistisch hochsignifikant.

Auch der Schuldenstand, das Defizit und nationale fis-
kalische Regeln kdnnten einen Effekt auf die 6ffentlichen
Investitionen haben. In diesem Zusammenhang werden
haufig die EU-Defizitverfahren sowie die Schuldenbrem-
se genannt. Wir finden in der Tat starke Einflisse dieser
Faktoren (Spalte (3), Tabelle 1). Ist der Schuldenstand
hoch, wird an den Investitionen gespart. Héhere Haus-
haltsdefizite gehen dagegen ceteris paribus mit héheren
Investitionsausgaben einher. Eine Erklarung hierfir kénn-
te sein, dass investive Konjunkturpakete insbesondere in
Krisenzeiten zum Einsatz kommen. Schuldenregeln sind
in unserem Datensatz ebenfalls deutlich mit dem Investi-
tionsniveau korreliert.® Existiert eine gesetz- oder verfas-
sungsmaBig festgeschriebene Fiskalregel, sind die 6ffent-
lichen Investitionen um ca. 0,45 Prozentpunkte des BIP
geringer.* Auch Heinemann et al. (2017) finden in einer Me-
ta-Studie einen restriktiven Effekt nationaler Fiskalregeln
auf die offentliche Ausgaben. Sie weisen jedoch auf das
Endogenitatsproblem dieser Variable hin. Insbesondere
kénnen ebendiese Fiskalregeln auch inharente fiskalische
Préaferenzen der Lénder reflektieren (Poterba, 1996). Dies
gilt auch fur die vorliegende Regression. Trotz der Kontrol-
le flr fiskalische Variablen bleibt jedoch in jedem Fall der
von uns diagnostizierte deutsche Sondereffekt bestehen.

Hohere staatliche Ausgaben (ohne Investitionen) im All-
gemeinen und Militdrausgaben im Speziellen gehen mit
héheren 6ffentlichen Investitionen einher. Lander mit ei-
ner héheren Staatsquote weisen — wenig tberraschend -
auch héhere BIP-Anteile fur 6ffentliche Investitionen auf.

3 Ob die Schuldenbremse einen (zu) restriktiven Einfluss auf die 6f-
fentlichen Investitionen in Deutschland hat, ist Gegenstand aktueller
Debatten. Hiither (2019) argumentiert, dass die Schuldenbremse den
Handlungsspielraum fiir Investitionen einschréanke und pléadiert des-
halb fir eine Aufweichung flr Investitionsausgaben. Feld et al. (2019)
hingegen verweisen auf den ausreichenden finanziellen Spielraum
unter der Schuldenbremse.

4 Aus der Fiscal Rules Databank der EU-Kommission wurden in die-
ser Analyse diejenigen als nationale Fiskalregel erfasst, die auf ge-
samtstaatlicher Ebene und mittels eines Gesetzes oder in der Verfas-
sung Restriktionen flir das Haushaltssaldo, Schuldenaufnahme oder
-stand, Ausgaben oder Einnahmen verankern (Zeitpunkt der gesetzli-
chen/verfassungsmaBigen Verankerung).

Auch hoéhere Militdrausgaben gehen mit hdheren Inves-
titionen einher. Beide Faktoren dndern jedoch wiederum
den deutschen Sondereffekt kaum (Tabelle 1, Spalte (4)).

SchlieBlich berlcksichtigen wir eine groBe Zahl von wei-
teren Faktoren, die das staatliche Investitionsverhalten
beeinflussen kdnnten (Spalte (5) in Tabelle 1). Einen signi-
fikant negativen Zusammenhang mit 6ffentlichen Investiti-
onen finden wir fir die Bevdlkerungsdichte und den Anteil
junger Menschen unter 15 Jahren, einen positiven Einfluss
hat das Wohlstandsniveau (BIP je Einwohner:in). Bei der
jungen Bevolkerung finden wir ein negatives Vorzeichen.
Eine Erklarung kdnnte sein, dass diese Gruppe nur einen
geringen politischen Einfluss hat, um ihre Interessen - in
diesem Fall fr Zukunftsinvestitionen — zu vertreten. An-
dere plausible Faktoren wie die Parteizugehdrigkeit des
Regierungschefs, das Zinsniveau, die LandesgroBe, die
Arbeitslosenquote oder der Anteil nicht staatlicher Inves-
titionen am BIP sind dagegen nicht statistisch signifikant
mit 6ffentlichen Investitionen korreliert.

Mit rund 1,2 Prozentpunkten des BIP bleibt trotz der zahl-
reichen Kontrollvariablen eine statistisch signifikante
deutschlandspezifische Licke bestehen — eine Art chro-
nische Investitionsschwéche, die sich trotz der vielfaltigen
Kontrollvariablen nicht wegerklaren l&sst. Dahinter ver-
bergen sich all die Landereigenschaften, die nicht durch
unsere 6konomischen, fiskalischen, demografischen und
institutionellen Unterschiede aufgefangen werden - un-
ter anderem Burokratie, Planungsverfahren oder andere
Hemmnisse. So wird in der 6ffentlichen Debatte neben der
Frage einer Unterfinanzierung ebenso intensiv diskutiert,
ob Personalmangel, birokratiebedingt gedrosselter Mittel-
abruf sowie fehlende Planungs- und Umsetzungskapazité-
ten eine Rolle spielen. Hinzu kommen institutionell-admi-
nistrative Hindernisse, wie komplexe Planungsanforderun-
gen sowie die Beteiligungsverfahren, die die Umsetzung
von Infrastrukturvorhaben erschweren kénnen (z. B. Feld et
al., 2019; Wissenschaftlicher Beirat beim BMWi, 2020).

Diese Faktoren sind ausgesprochen plausible Erklarungen
fur die deutsche Investitionsschwéche. So wurden in den
vergangenen Jahren in Deutschland haushalterisch mogli-
che Investitionen in Milliardenhdhe nicht getétigt, weil vom
Bund bereitgestellte Mittel von Kommunen und L&nder nur
spérlich abgerufen wurden. Hauptursache auf kommunaler
Ebene sind beispielsweise haufig fehlende personelle und
planerische Kapazitdten (Brand und Steinbrecher, 2018).
Kulturelle oder Préaferenzunterschiede dirften dagegen
weniger relevant sein. Vergleichbare EU-Lander wie Os-
terreich oder die Niederlande investieren im Vergleich zu
Deutschland deutlich mehr in ihre Infrastruktur. Die Konti-
nuitat des niedrigen Niveaus von 6ffentlichen Investitionen
in Deutschland deutet zudem auf eine gewisse Pfadab-

Wirtschaftsdienst 2022 | 7



héngigkeit hin; das niedrige Investitionsniveau wurde von
Haushaltsjahr zu Haushaltsjahr einfach fortgeschrieben.

Chronische Schwache oder behandelbare Krankheit?

Deutschland investiert seit mindestens zwei Jahrzehn-
ten weit Uber 1 Prozentpunkt des BIP weniger in seine
offentliche Infrastruktur als der EU-Durchschnitt. Diese
Licke lasst sich auch nicht durch Wohlstandsunterschie-
de, Schuldenbremse, Demografie oder andere Faktoren
erklaren. Um die Investitionsliicke zu schlieBen, hatte im
Jahr 2021 rund 40 Mrd. bis 50 Mrd. Euro mehr durch die
offentliche Hand investiert werden missen. Dies ent-
spricht etwa frilheren Schatzungen des jahrlichen Inves-
titionsbedarfs von 45 Mrd. Euro pro Jahr (Bardt et al,,
2019). Dabei sind neue Zukunftsbedarfe sogar nur teilwei-
se beriicksichtigt, z.B. in den Bereichen Klimaneutralitat
bei gleichzeitiger Versorgungssicherheit, demografischer
Wandel, Digitalisierung und Verteidigung.

Die jahrzehntelange Investitionszuriickhaltung ist inzwi-
schen zu einem veritablen Investitionsstau geworden.
Ein gutes Beispiel sind hierfir die Briicken an Bundes-
straBen. Der GroBteil der Briicken, insbesondere in West-
deutschland, ist mittlerweile zwischen 40 und 60 Jahre alt
und flr die heutigen Verkehrsverhéltnisse (Verkehrsdich-
te, Schwerverkehr) kaum noch tauglich. Es besteht ein er-
heblicher Sanierungs- und Neubaubedarf. Das gilt auch
fur die meist sehr alten Eisenbahnbriicken. Schleusen
und Wehre an den BundeswasserstraBen sind in der Re-
gel noch alter (Bundesministerium flr Verkehr und digitale
Infrastruktur, 2021). Hinzu kommt die alternde kommunale
Verkehrsinfrastruktur (Bardt et al., 2017).

Fraglich ist, ob und wie schnell sich die weithin akzeptierte
Notwendigkeit nach mehr 6ffentlichen Investitionen tber-
haupt (noch) realisieren lasst. Es waren auch bisher schon
weniger fehlende Haushaltsmittel, sondern insbesonde-
re institutionelle Faktoren, die die Investitionen bremsen.
Hierzu z&hlen etwa die besonders langwierigen Planungs-
und Genehmigungsverfahren in Deutschland. Weitere
wichtige Griinde fur fehlende Investitionen sind die perso-
nelle Ausdiinnung von Bau- und Planungsbehérden sowie
die Fachkréafteknappheit in Bau und Handwerk. Verbesse-

Investitionen

Analysen

rungen bei Planungs- und Umsetzungskapazitdten sowie
eine Attraktivitatssteigerung des Bauingenieurberufs und
des Handwerks erscheinen dringend angezeigt. Die zuge-
spitzte Materialknappheit im Baugewerbe und Handwerk
schranken die Investitionsmdglichkeiten aktuell zusétzlich
ein. Stark steigende Immobilien- und Baustoffpreise sowie
der Anstieg des allgemeinen Preisniveaus legen gegen-
wartig eher eine Zurtickhaltung bei gréBeren staatlichen
Programmen nahe. Fir eine Kurskorrektur kdnnte es an-
gesichts der akuten Fachkrafte- und Materialknappheit
deshalb méglicherweise schon zu spét sein.
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Title: Chronic Lack of Investment — a German Disease

Abstract: No country in the EU-28 invests less in public infrastructure than Germany. On average among EU members, investment in
roads, schools and other public investment has been 3.7 % of GDP since 2000. In Germany, public investment was significantly lower
with 2.1 % of GDP on average. This German investment gap of more than one percentage point persists when controlling for various
economic, fiscal, demographic and institutional factors in regression analyses. Germany’s lack of public investment seems to have be-
come a chronic disease that is rooted in endless planning procedures and significant staff shortages. However, considering the increas-
ing labour and material shortages, it might almost be too late to cure the illness.
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