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von Investitionsstrukturen in Deutschland

Thomas Strobel, Stefan Sauer und Klaus Wohlrabe

Investitionen spielen eine wichtige Rolle fiir das wirtschaftliche Wachstum einer Volkswirtschaft.
Detaillierte Untersuchungen der Investitionstatigkeit von Wirtschaftszweigen liefern daher we-
sentliche Einblicke in wirtschaftliche Entwicklungstendenzen und helfen, Verschiebungen in der
Bedeutung von Wirtschaftszweigen und Investitionsgiitern zu identifizieren. Fiir derartige Analy-
sen bedarf es detaillierter Investitionszeitreihen nach Giitergruppen, die allerdings in vielen Sek-
toren nicht vorhanden sind. Die ifo Investorenrechnung schlieBt diese Liicke, indem sie unter Ver-
wendung einer Vielzahl von Quellen verdichtete Investitionsmatrizen liefert, die Aufschluss liber
den Anteil einzelner Produktgruppen an den Investitionen eines Wirtschaftszweigs geben. Dabei
ist das Rechenwerk in seinen Aggregaten konsistent mit den amtlichen Statistiken des Statisti-
schen Bundesamtes abgestimmt. Als einzigartige Eigenschaft bietet die ifo Investorenrechnung
zudem eine Darstellung von Investitionszeitreihen nach dem Eigentiimer- und dem Nutzerkon-
zept. Letzteres stellt insbesondere im Hinblick auf Veranderungen in den Finanzierungsaspekten,
wie z.B. einer vermehrten Nutzung von geleasten Investitionsgiitern, eine niitzliche Erganzung

zur gangigen Methode des Eigentiimerkonzepts dar.

Zur Beurteilung der 6konomischen Leis-
tungsfahigkeit einer Volkswirtschaft bie-
ten das Wirtschafts- und Produktivitats-
wachstum wichtige Anhaltspunkte. Dabei
kommt gerade den Investitionen eine be-
deutende Rolle zu, da diese zusammen
mit dem Einfluss von technologischem
Wandel ein wesentlicher Inputfaktor fur
langfristiges Wachstum sind. In der 6ko-
nomischen Theorie wird haufig angenom-
men, dass es sich bei Investitionen und
dem daraus berechenbaren Kapitalstock
um eine einheitliche GroBe handelt. Dies
ist aufgrund der Vielzahl von Investitions-
gutern eine unhaltbare Annahme. Denn
gerade die Heterogenitat der Gltergrup-
pen beeinflusst den Verlauf der aggregier-
ten Investitionen und die Zusammenset-
zung des Kapitalstocks.

Unter Verwendung zahlreicher Quellen
sowie differenzierter Rechenverfahren?
tragt die ifo Investorenrechnung dieser
Heterogenitat in den Gltergruppen Rech-
nung. Sie liefert jahrliche Investitionsda-
ten fur 50 Wirtschaftszweige und zwolf
Investitionsgutergruppen fur Gesamt-
deutschland seit 1991.2 Die berechneten
Investitionsmatrizen werden zudem in un-
terschiedlichen Auspragungen zur Verfu-
gung gestellt. Diese entstehen durch die
Unterscheidung nach Eigentimer- und
Nutzerkonzept sowie der Betrachtung

1 FUr eine ausflhrliche Beschreibung der Quellen und
der Rechenmethoden vgl. Strobel et al. (2012).

2 Eine Auflistung der Wirtschaftszweige und Gter-
gruppen findet sich in Strobel et al. (2013).

der Investitionen in nominalen und realen
Preisen.® Aufgrund ihrer Disaggregations-
tiefe sowie der Mdglichkeit nach Eigen-
tUmer- und Nutzerkonzept zu unterschei-
den, stellt die ifo Investorenrechnung ei-
ne weltweit einzigartige Datenbasis zur
Verflgung.

Gerade die tiefe Untergliederung ermog-
licht, neben strukturellen Analysen der In-
vestitionstatigkeit, auch Ruckschllsse auf
den Kapitalbestand der deutschen Volks-
wirtschaft und seine Entwicklung Uber ei-
ne gUtermaBig beschrankte Gliederung
nach wenigen Gitergruppen wie AusrUs-
tungen, immateriellen Anlagen und Bau-
ten hinaus. Eine derartig differenziertere
Betrachtung der Kapitalbest&nde und de-
ren Kapitaldienstleistungen ist insbeson-
dere bei Produktivitdtsanalysen von ho-
her Bedeutung, da einzelne AusrUstungs-
guter unterschiedliche Produktivitat auf-
weisen (vgl. Hall und Jorgenson 1967;
Jorgenson et al. 2005).

Tabelle 1 zeigt die Verflechtung der Inves-
titionen nach Wirtschaftszweigen mit den
Investitionen nach Gltergruppen in einer
zweidimensionalen Investitionsmatrix fur
das Jahr 2010 nach dem Eigentimerkon-
zept in nominalen Preisen. Es zeigt sich,
dass etwa der Wirtschaftszweig Maschi-
nenbau in diesem Jahr ein Gesamtinves-
titionsvolumen von knapp 5 600 Mill. Euro

3 Fur die Methodik der Preisbereinigung vgl. Nier-
haus (2004).
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30 Daten und Prognosen

Tab. 1
| Ausschnitt einer Investitionsmatrix
Deutschland — Investitionen nach dem Eigentimerkonzept, in jeweiligen Preisen
Jahr: 2010
Angaben in Mill. Euro
Giitergruppen:
[
® g
‘e 0TS =
= £59 e S
e § |5e3 T S
N c $wE = = c
o = EGO 2o b 2 )
= o |s0O= [ 2 = g
- n =0 C = S| n —_
$ | £ |33% .| 25| & | 2| %
Wirtschaftszweige: ' -
1 | Land-, Forstwirtschaft, Fischerei 320 | 4684 58 63 1760 5810 7570
02-25 | Produzierendes Gewerbe 127433744 | 1357 3198 | 17290 | 65880| 83170
2 | Bergbau und Gewinnung von Steinen 90 715 8 15 60 1460 1520
und Erden
03-21 | Verarbeitendes Gewerbe 737 |28 272 823 | ...| 1914 4500 | 49050| 53550
3 | Erndhrungsgewerbe und Tabakverarbeitung 67| 3056 67| ... 137 560 4620, 5180
4 | Textil- und Bekleidungsgewerbe 2 497 5[ ... 5 50 570 620
17 | Maschinenbau 26| 3059 137 | ... 391 630 | 4930| 5560
50 | Sonstige Uberwiegend persénliche 156 235 84| .. 80 290 1280f 1570
Dienstleistungen
01-50 | Alle Wirtschaftsbereiche 4558 |54 095 |10 316 27 690 | 236 810 (215 310|452 120

Quelle: 1IDB (2010).

aufwies. Davon entfielen u.a. 26 Mill. Euro auf Investitionen
in Metallprodukte sowie 3 059 Mill. Euro auf Maschinenbau-
erzeugnisse. Weitere Investitionen in Buromaschinen und
DV-Gerate sowie in immaterielle Anlageguter belaufen sich
auf 137 bzw. 397 Mill. Euro. Aus Ubersichtlichkeitsgriinden
ist in Tabelle 1 nur ein Ausschnitt der gesamten verflgba-
ren Investitionsmatrix nach Wirtschaftszwei-

gen und Gutergruppen dargestellt. Abb. 1

lich weniger in Investitionsguter dieser Produktgruppe. Im
Erndhrungsgewerbe dagegen sind nach einer stetigen Re-
duzierung der Investitionen in Maschinenbauerzeugnisse bis
zum Jahr 1997 anschlieBend keine gréBeren Schwankun-
gen mehr im Verlauf der Zeitreihe bis zum aktuellen Rand
festzustellen.

Maschineninvestitionen? ausgewadhlter Wirtschaftszweige des

Diese tief untergliederte Datenbasis bietet ein

Verarbeitenden Gewerbes

groBes Analysepotenzial fUr strukturelle Un-

tersuchungen sowie eine Vielzahl an graphi- 8000

in Mill. €

Preise des Jahres 2000

=—Ernahrungsgewerbe
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==Herst. elektr. Ausriistungen
Maschinenbau

=—=Herst. v. Kraftwagen u. -wagenteilen

schen Darstellungsmaoglichkeiten.  Abbil- 7000
dung 1 etwa stellt die unterschiedlichen Ver-
l&ufe der Investitionen wichtiger Wirtschafts-
zweige des Verarbeitenden Gewerbes in Ma- 5000
schinenbauerzeugnisse von 1991 bis 2010 4000
in Preisen des Jahres 2000 dar. Im Wirt-
schaftszweig Herstellung von Kraftwagen
und Kraftwagenteilen z.B. ist nach einem 2000
Ruckgang zu Beginn der 1990er Jahre ein
betrachtlicher Anstieg der Maschineninves-
titionen bis zum Jahr 2003 zu erkennen. In 0 1001
den darauf folgenden Jahren investierten die

Unternehmen dieses Bereichs wieder deut-
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@ Nach dem Eigentiimerkonzept.
Quelle: 1IDB (2010).



Daten und Prognosen | 31

Eigentiimer- und Nutzerkonzept

In der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung werden die
Kéaufe von neuen Bauten und Ausristungsgttern beim Ei-
genttimer der Anlagen nachgewiesen (Eigentiimerkonzept).
Neben dieser Konvention berechnet das ifo Institut ergan-
zend die Verteilung der Investitionen auf der Wirtschafts-
zweigebene nach dem Nutzerkonzept. Bei diesem werden
die Kaufe von neuen Bauten und Ausristungen losgeldst
vom Eigentiimer der Glter betrachtet und dem Wirtschafts-
zweig zugeordnet, der die Anlagen tats&chlich fur seine Pro-
duktionszwecke nutzt. Dazu werden detaillierte Informatio-
nen aus dem umfragegestutzten ifo Investitionstest Lea-
sing ausgewertet.4 In der ifo Investorenrechnung nach dem
Nutzerkonzept werden die selbstbilanzierten mit den geleas-
ten Investitionen zusammengefuhrt. Dadurch lasst sich er-
kennen, wie gro3 der Umfang der in einem Sektor tatsdch-
lich eingesetzten Investitionsguter ist, dies ist etwa flr die
Strukturforschung und die InvestitionsgUter-Marktforschung
sehr wichtig (vgl. Gerstenberger et al. 1984).

Amtlicherseits liegen keine detaillierten Investitionsreihen flr
Leasing in Deutschland vor. Zudem existiert keine verlass-
liche Quelle Uber eine VerknUpfung verschiedener Leasing-
gUtergruppen und ihren Leasingnehmersektoren. Unter Ver-
wendung des ifo Investitionstests Leasing schlieBt die ifo
Investorenrechnung diese Licke und bietet zugleich die ein-
zigen fur Deutschland verfugbaren Daten zu Investitionen
nach dem Nutzerkonzept.

Das Leasing und andere Formen der Vermietung von An-
lagegutern an die gewerbliche Wirtschaft entwickelte sich
im Lauf der letzten Jahrzehnte zur wichtigsten Alternative
bei der Investitionsfinanzierung der Unternehmen. Da die
Anlagen im Eigentum der vermietenden Unternehmen blei-
ben, kann eine Betrachtung der Investitionen ausschlieB-
lich nach dem Eigentimerkonzept und ohne Bertcksich-
tigung des Nutzerkonzepts oftmals zu Fehlinterpretationen
und Schatzfehlern fUhren. Dies verdeutlicht etwa das Bei-
spiel der Entwicklung der Investitionen in Maschinen. Ab-
bildung 2 zeigt den Anteil des Landwirtschaftssektors, des
Produzierenden Gewerbes sowie des Dienstleistungssek-
tors an den Maschineninvestitionen im Zeitverlauf. Nach
dem Eigenttiimerkonzept zeigen die Daten Uber die Jahre
einen erkennbaren Anstieg des Anteils der Dienstleister von
knapp 25% auf tber 30% sowie eine Abnahme des Uber-
gewichts des Produzierenden Gewerbes an den Maschi-
neninvestitionen. Betrachtet man die Maschineninvesti-
tionen jedoch nach dem Nutzerkonzept, so ist dieser Ef-
fekt nicht in dieser Deutlichkeit zu erkennen. Vielmehr zeigt
sich, dass unter Berlicksichtigung der geleasten Maschi-
nen ein im Vergleich zum Eigentiimerkonzept noch gro-

4 FUr eine ausfuhrliche Dokumentation des ifo Investitionstests Leasing vgl.
Goldrian (2007).

Abb. 2
’ Investitionen in Maschinen
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Quelle: IIDB (2010).

Berer Anteil der Maschinen vom Produzierenden Gewer-
be genutzt wird, da die geleasten Maschinen hier nicht den
Leasinggesellschaften, die im Dienstleistungssektor ange-
siedelt sind, zugeordnet werden, sondern denjenigen Wirt-
schaftszweigen, welche die Maschinen auch tatsachlich
nutzen.

Die Bedeutung gemieteter Anlagen ist in den einzelnen Wirt-
schaftsbereichen sehr unterschiedlich. Hohe Anteile werden
etwa im Handel und dem Baugewerbe erreicht, wahrend in
jenen Sektoren, in denen die Vermieter der Anlagen zusam-
mengefasst sind, die entsprechenden Daten nach dem Ei-
gentumerkonzept erheblich zu hoch ausgewiesen werden
(vgl. Tab. 2).

Eine Aufgliederung der gesamtwirtschaftlichen Investitions-
ausgaben nach dem Eigentlimerkonzept hat damit zuneh-
mend an Aussagekraft verloren, wenn es um Fragen des
Kapitalbedarfs in einzelnen Wirtschaftszweigen und die Ent-
wicklung des sektoralen Produktionspotenzials geht. Fur die
Analyse des Investitionsverhaltens und die Prognose der In-
vestitionsausgaben nach Wirtschaftszweigen ist es eben-
falls zweckmaBig, von Daten auszugehen, die nach dem
Nutzerkonzept gegliedert sind. Flr Analysen der Vermdgens-
bildung und der Vermdgensverteilung bleibt jedoch nach wie
vor auch die Aufteilung der Investitions- und Vermdgens-
daten nach dem Eigentimerkonzept unverzichtbar.
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Tab. 2
Ausriistungsinvestitionen nach Eigentiimer- und Nutzerkonzept
Ausrustungsinvestitionen 2010
(in jeweiligen Preisen)
Eigentimerkonzept Nutzerkonzept Abweichung

Sektor (in Mrd. Euro) (in Mrd. Euro) in %
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 5,81 6,02 3,6
Bergbau, Gew. von Steinen und Erden 1,46 1,56 6,8
Verarbeitendes Gewerbe 49,05 57,16 16,5
Energie, Wasser, Abfallentsorgung 10,93 11,75 7,5
Baugewerbe 4,44 7,21 62,4
Handel 12,07 17,15 42,1
Verkehr und Lagerei 24,85 29,31 17,9
Gastgewerbe 1,79 2,36 31,8
Information und Kommunikation 15,77 17,75 12,6
Finanz- und Versicherungsdienstleister 4,92 7,12 447
Grundstticks- und Wohnungswesen 2,72 2,72 0,0
Wirtschaftsdienstleister, Forschung 55,91 24,46 - 56,3
Offentliche Dienstleister 20,56 22,27 8,3
Sonstige personliche Dienstleistungen 5,03 8,47 68,4
Gesamt 215,31 215,31 0,0

Quelle: 1IDB (2010).

Zugang zu den Daten

Die ifo Investorenrechnung wird jahrlich aktualisiert, und die
Ergebnismatrizen sind in deutscher und englischer Sprache
sowohlim Excel- als auch STATA-Format erhaltlich. Darlber
hinaus besteht die Mdglichkeit, die Daten in andere statis-
tische Programmpakete zu exportieren. Die Daten konnen
kostenfrei grundséatzlich nur im LMU-ifo Economics & Busi-
ness Data Center (EBDC) am ifo Institut genutzt werden.
Forschungsprojekte mussen wissenschaftlich zweckgebun-
den sein, insbesondere durfen keine kommerziellen Ziele
verfolgt werden. Eine Datenweitergabe an Dritte oder ein
Datenexport kann nicht erfolgen, die Bearbeitung erfolgt vor
Ort in einem gesicherten Umfeld. Forscher kénnen sich mit
einer kurzen schriftlichen Beschreibung ihres Forschungs-
projekts um den Zugang zu den Daten bewerben. Die ent-
sprechenden Informationen und Formulare kénnen unter
www.ifo.de/ebdc abgerufen werden.5 Die Daten der Inves-
torenrechnung kdnnen dartber hinaus auch kauflich vom ifo
Institut erworben werden.

Zusammenfassung und Ausblick

Durch die Berechnung von Investitionen nach Wirtschafts-
zweigen und Gutergruppen mit der Unterscheidung nach
EigentUmer- und Nutzerkonzept steht eine solide Datenba-
sis zur Analyse komplexer Zusammenhange sowie struk-
tureller Verdnderungen der Investitionstatigkeit deutscher

5 Fur weitere Informationen bzgl. des EBDC vgl. Seiler (2013).
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Unternehmen zur Verfigung. So lassen sich anhand des
Datenmaterials etwa neue technologische Entwicklungen
und strukturelle Anderungen in den Investitionstatigkeiten,
die ihren Anfang zumeist in einer hdheren Leasingquote
fUr neuartige Guter nehmen, frihzeitig identifizieren und be-
werten.

FUr die nahe Zukunft ist geplant, die Auswertungen der ifo
Investorenrechnung stérker mit anderen Datenstdmmen des
ifo Instituts zu verzahnen. Gerade durch die Einbeziehung
des ifo Konjunktur- und ifo Investitionstests sollen aktuelle
und noch nicht gesicherte sektorale Investitionsdaten Uber-
pruft sowie zukUnftige Investitionsentwicklungen prognos-
tiziert werden. Insbesondere sind dabei 6konometrisch ge-
stUtzte Projektionen von Investitionen Uber den aufgrund des
Veroffentlichungszeitpunkts offizieller Investitionsdaten auf
Wirtschaftszweigebene durch das Statistische Bundesamt
bisher um zwei Jahre verzdgerten Stand hinaus bis zum
aktuellen Rand angedacht.

Zusatzlich bieten sich weitere AnknUpfungspunkte mit Un-
tersuchungsanséatzen der sektoralen Produktivitdtsanaly-
se. Neben parametrischen Schatzansatzen stellt das Growth
Accounting eine gangige Methode dar, mittels derer sich das
Produktivitdtswachstum in seine Beitragskomponenten Ka-
pital, Arbeit und technologischen Fortschritt zerlegen lasst
(vgl. Réhn et al. 2007). Dabei spielt die ifo Investorenrech-
nung eine wesentliche Rolle bei der Bestimmung des Ein-
flusses des Inputfaktors Kapital. Dies geschieht in Form be-
rechneter Kapitalstécke und Kapitaldienstleistungen (vgl. Ei-
cher und Rdhn 2007; Eicher und Strobel 2009). Die Disag-
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gregationstiefe der Gutergruppen flr Kapital ermdglicht es
dann beispielsweise, die seit Mitte der 1990er Jahre zu-
nehmende Bedeutung von Informations- und Kommunika-
tionstechnologien gegentiber anderen Gltergruppen zu un-
tersuchen.
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