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Defekte Schultoiletten und gesperrte Brücken haben in Deutschland eine 
neue Debatte um eine öffentliche Investitionsschwäche ausgelöst. Eine Er-
höhung der öffentlichen Investitionsquote wird dabei oftmals als Allheilmit-
tel zur Stärkung der Wirtschaft gesehen. Vielfach wird sogar eine Verpflich-
tung für den Staat gefordert, Investitionen in einem Umfang zu tätigen, der 
zumindest die Abschreibungen ausgleicht (Expertenkommission „Stärkung 
von Investitionen in Deutschland“, 2015). Eine solche Regel wäre aller-
dings nicht dazu geeignet, die genannten Probleme zu lösen – vielmehr 
könnte sie zu teuren Fehlallokationen verleiten.  
 

Was ist der richtige Maßstab? 
 
Dies liegt zunächst am Investitionsbegriff selbst, an dem sich die amtliche 
Statistik in Europa orientieren muss. Nicht immer wird mit ihm das erfasst, 
was landläufig mit einer funktionierenden Infrastruktur verbunden wird. We-
der ist jede erfasste Investition automatisch gut, noch sind die vielfältigen 
Ausgaben, die als Staatskonsum bezeichnet werden, automatisch 
schlecht. Eine neue Schule ist ohne Lehrer wenig wert. Gewöhnliche In-
standhaltungen und Reparaturen werden im Vergleich zu Neubauten nicht 
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als Investitionen gebucht und können sich dennoch als sinnvoller erweisen. 
Dies gilt insbesondere für Volkswirtschaften, in denen bereits eine umfas-
sende Infrastruktur vorhanden ist (Lenk et al., 2016). Kostensteigerungen 
– etwa bei Großprojekten – erhöhen die Investitionsausgaben hingegen in 
vollem Umfang und damit automatisch den staatlichen Kapitalstock, der 
sich hieraus ableitet. Dies gilt unabhängig vom gesellschaftlichen Wert, der 
geschaffen wurde, also selbst bei Verschwendung öffentlicher Mittel. Eine 
alleinige Fixierung auf Investitionen führt deshalb in die Irre und kann den 
falschen Einsatz öffentlicher Mittel provozieren. 
 
Neben einem Fokus auf die Nettoinvestitionen gibt es Konzepte, Investiti-
onslücken zu schätzen, die jedoch mit großer Vorsicht zu genießen sind. 
Deren Ergebnisse eignen sich nur bedingt als Richtschnur für wirtschafts-
politische Entscheidungen. Die Ableitung eines Handlungsbedarfs aus der 
Berechnung solcher Lücken setzt schließlich immer voraus, dass ein opti-
males Niveau an Investitionen gemessen werden kann. Ein solcher Refe-
renzwert ist jedoch nicht bestimmbar. Einige Konzepte greifen hierfür auf 
Ländervergleiche zurück. Diese sind jedoch problematisch, weil sich die 
institutionellen und ökonomischen Gegebenheiten zwischen den Ländern 
stark unterscheiden. So ist es fraglich, ob die Bauinvestitionen des Staates 
in Spanien oder Irland als beispielhaft für andere Länder gelten können. 
Empirische Verfahren können für solche Gegebenheiten nur begrenzt kon-
trollieren.  
 
Eine andere Möglichkeit sind Befragungen von öffentlichen Entschei-
dungsträgern zu einem von ihnen wahrgenommenen Investitionsrück-
stand. Aus einer solchen Stichprobe einen Bedarf hochzurechnen ist gleich 
aus mehreren Gründen kritisch. Insbesondere darf bezweifelt werden, ob 
alle unerfüllten Wünsche automatisch einen gesamtwirtschaftlich bedeut-
samen Investitionsrückstand widerspiegeln.  
 
Vor diesem Hintergrund stellt dieser Beitrag zum einen dar, warum es zu 
kurz greift, ausschließlich auf die öffentlichen Investitionen und das hieraus 
ermittelte staatliche Vermögen zu blicken. Er stellt dafür die Herausforde-
rungen bei der Erfassung der Größen sowie der Abgrenzung des Staats-
sektors dar. Zum anderen legt er dar, dass die genannten Konzepte, einen 
Investitionsrückstand zu quantifizieren, nur bedingt eine geeignete Grund-
lage für wirtschaftspolitische Entscheidungen bilden können. 
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Was sind öffentliche Investitionen? 
 
Um die Investitionsquote des Staates zu bestimmen, werden zumeist die 
staatlichen Bruttoanlageinvestitionen aus den Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen (VGR) herangezogen und in Relation zum Bruttoinlands-
produkt gesetzt. Diese werden gemäß den verbindlichen Regeln des Eu-
ropäischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 
2010) abgegrenzt. Als Anlagegüter gelten zum einen Ausrüstungen ein-
schließlich militärischer Waffensysteme, zum anderen Bauten wie Ge-
bäude und Straßen und schließlich sonstige Anlagen wie etwa geistiges 
Eigentum. Nicht zu den Bruttoanlageinvestitionen zählen hingegen nor-
male Instandhaltungen und Reparaturen dieser Güter. Dies bedeutet, dass 
Ausgaben, welche die physische Funktion einer Brücke erhalten, eben 
keine Investition sind. Solche öffentlichen Ausgaben werden als Vorleis-
tungen zum Staatskonsum gezählt.5 
 
Aus den Bruttoanlageinvestitionen als Stromgröße werden in Modellrech-
nungen das Brutto- und das Nettoanlagevermögen abgeleitet. Eine umfas-
sende Bestandserhebung des öffentlichen Vermögens existiert nicht (Han-
ke und Schmalwasser, 2017).6 Das Vermögen muss deswegen ausgehend 
von möglichst langen Investitionsreihen geschätzt werden. Dafür werden 
die Investitionsausgaben aufaddiert. Die physischen Abgänge aus dem 
Bestand werden dann unter Annahme einer glockenförmigen Verteilung 
um die durchschnittliche Nutzungsdauer der jeweiligen Güterart modelliert. 
Treffen diese Annahmen zu, enthält das Bruttoanlagevermögen alle Anla-
gegüter, die noch im Produktionsprozess eingesetzt werden können. Um 
hieraus das Nettoanlagevermögen zu berechnen, werden zusätzlich die 
Abschreibungen abgezogen. Diese ergeben sich unter Annahme von 
durchschnittlichen ökonomischen Nutzungsdauern und bilden Wertminde-
rungen ab (Schmalwasser und Schidlowski, 2006).  
 

                                              

5 Als Investition werden sie nur behandelt, wenn es sich um größere Verbesserungen, Umbauten 
oder Erweiterungen handelt (Eurostat und Europäische Kommission, 2014). 

6 Traditionell buchen die öffentlichen Haushalte in Deutschland kameralistisch. Dies bedeutet, 
dass sich die Buchführung an Zahlungsströmen orientiert. Die Mehrzahl der Gemeinden hat 
inzwischen auf ein doppisches System gewechselt, das sich an der kaufmännischen Buchfüh-
rung orientiert und in der jeweiligen Bilanz zudem das Vermögen ausweist (Christofzik, 2019). 
Für den Bund und die meisten Länder gibt es solche direkten Erhebungen jedoch nicht. 
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Ob ein Anlagegut regelmäßig und ordnungsgemäß gewartet wurde oder 
nicht, hat keinen Einfluss auf die Abgänge und Abschreibungen. Diese 
können somit nicht abbilden, ob ausreichend in dessen Erhalt investiert 
wurde. Für die Höhe des Brutto- und des Nettoanlagevermögens ist es da-
mit unerheblich, ob regelmäßige Reparaturen an einer Brücke durchge-
führt wurden oder sie unterlassen wurden. In der Realität kann der Unter-
schied jedoch beträchtlich sein – wie an den vielfach als Beispiel 
herangezogenen defekten Schultoiletten deutlich wird. 
 
Zur Beurteilung der Produktionsmöglichkeiten ist das Bruttoanlagevermö-
gen eher geeignet (Grömling et al., 2018). Definitionsgemäß kann das An-
lagegut über die Nutzungsdauer weiterhin seine Funktion erfüllen, unab-
hängig von den kalkulatorischen Abschreibungen. Dies gilt allerdings nur 
unter der Prämisse, dass die Anlagegüter regelmäßig gewartet und in-
standgehalten werden (Schmalwasser und Weber, 2012). 
 
Daraus lässt sich schließen: Die Einführung einer haushaltsrechtlichen 
Verpflichtung zu öffentlichen Bruttoinvestitionen in Höhe der Abschreibun-
gen setzt ein falsches Ziel, denn viele Instandhaltungsarbeiten sind in der 
Investitionsrechnung gar nicht berücksichtigt. Entsprechend könnte eine 
solche Verpflichtung zu Fehlanreizen führen: Sinnvolle Instandhaltungen 
könnten unterlassen werden, um diese Mittel für zusätzliche Baumaßnah-
men oder Erweiterungen zu verwenden. Es kommt jedoch auf den konkre-
ten Fall an, welche Ausgabe sinnvoller ist. Die Wartung des bestehenden 
Netzes kann neben dem Aufbau neuer Infrastruktur und Kapazitätserwei-
terungen ebenso wichtig für die Zukunftsfähigkeit der deutschen Wirtschaft 
sein.  
 
Zudem kann es sich durchaus als klug erweisen, nicht jedes Gut vollum-
fänglich zu ersetzen. Für eine alternde Gesellschaft wird beispielsweise 
der Bedarf an Schulgebäuden geringer sein. Deshalb muss sogar ein sin-
kendes Bruttoanlagevermögen in einem bestimmten Bereich nicht zwangs-
läufig alarmieren – zusätzliche Investitionen in anderen Bereichen könnten 
notwendiger sein. 
 

Staat oder nicht Staat? 
 
Eine weitere Problematik ist die Abgrenzung des Staatssektors. Ausglie-
derungen und Veränderungen der Zuordnung erschweren zugleich einen 
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Vergleich der Investitionsquote über die Zeit. In Deutschland wurden in den 
vergangenen Jahrzehnten zunehmend Aufgaben in öffentliche Fonds, Ein-
richtungen und Unternehmen ausgelagert, die teilweise nicht mehr dem 
Staat, sondern dem privaten Sektor zugeordnet werden. Dies betrifft ins-
besondere die kommunale Ebene. Für sie hat der Sachverständigenrat zur 
Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung eine angenäherte 
Investitionsquote der öffentlichen Unternehmen ermittelt (Sachverständi-
genrat, 2017, Ziffern 607 ff.). Aktualisierte Berechnungen zeigen, dass die 
Zahl der Ausgliederungen weiter zugenommen hat und ein beachtlicher 
Teil der Investitionen von öffentlichen Unternehmen getätigt wird (Abbil-
dung 1).  
 

Abbildung 1 

 

 
Diese Auslagerungen sind für die Vermögensrechnung eine große Heraus-
forderung. Um sie korrekt aus dem Bestand herauszurechnen, müssten 
die zugrundeliegenden langen Investitionsreihen über den gesamten Zeit-
raum den späteren Ausgliederungen zugeordnet werden können. Derartig 
abgrenzbare Daten sind jedoch nur in Einzelfällen vorhanden. Daher konn-
ten viele Änderungen bislang nur anhand grober Schätzungen berücksich-
tigt werden (Schmalwasser und Weber, 2012). Das führt dazu, dass Ab-
gänge und Abschreibungen weiterhin dem Staat zugeordnet werden – 
neue Investitionen jedoch dem privaten Sektor. 
 
 

Kommunale Investitionen und Anzahl der kommunalen kaufmännisch buchenden Unternehmen
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Eine optimale Quote für alle Länder? 
 
Eine weitere Option einen möglichen Investitionsrückstand zu quantifizie-
ren ist ein Vergleich mit dem Ausland. Hierbei besteht jedoch ebenfalls die 
Gefahr von wirtschaftspolitischen Fehlinterpretationen. Beim internationa-
len Vergleich von Investitionsquoten muss etwa beachtet werden, dass die 
institutionellen Strukturen zwischen den Staaten nicht unbedingt vergleich-
bar sind. Unterschiede in der Aufgabenverteilung zwischen dem Staat und 
dem privaten Sektor können erhebliche Unterschiede in den Investitions-
quoten bedingen. Der Sachverständigenrat hat die Bedeutung dieser Un-
terschiede exemplarisch am Beispiel der öffentlichen Investitionen in 
Deutschland und Frankreich herausgearbeitet. Während die Krankenhäu-
ser in Deutschland beispielsweise Investitionszuschüsse vom Staat erhal-
ten, ihre Investitionen aber als private Investition verbucht werden, werden 
diese in Frankreich direkt dem Staat zugeordnet (Sachverständigenrat, 
2014, Kasten 2).  
 
Eine Task Force von Eurostat hat am Beispiel von Tiefbauten herausgear-
beitet, welche Faktoren den internationalen Vergleich zusätzlich erschwe-
ren. Neben institutionellen Gegebenheiten sind dies beispielsweise unter-
schiedliche Annahmen über Nutzungsdauern, Abgrenzungsunterschiede, 
demografische und topografische Faktoren (Eurostat, 2003). Einfache in-
ternationale Vergleiche sind daher nur sehr eingeschränkt aussagekräftig. 
 
Verschiedene Studien versuchen auf Basis internationaler Vergleiche op-
timale Investitionsniveaus empirisch herzuleiten (Baldi et al., 2014; Euro-
päische Kommission, 2014; IWF, 2014; Lewis et al., 2014). Auf Basis der 
Schätzergebnisse wird eine Modellprognose angefertigt und mit den beo-
bachteten Investitionsniveaus verglichen. Die so bestimmten Abweichun-
gen, das heißt die Residuen des empirischen Modells, werden im An-
schluss als Investitionslücken interpretiert, was jedoch problematisch ist. 
Das Vorgehen stellt sehr hohe Anforderungen an die Eignung der empiri-
schen Methodik. Die wirtschaftspolitische Interpretation fußt darauf, dass 
alle Erklärungsfaktoren für das Investitionsverhalten korrekt erfasst sind. 
Eine wie auch immer geartete Fehlspezifikation geht direkt mit einer Fehl-
einschätzung des optimalen Investitionsniveaus und somit der Investitions-
lücke einher. Anders gewendet: Je schlechter das ökonometrische Modell 
spezifiziert ist, umso größer wird die scheinbare Investitionslücke. Neben 
den spezifischen methodischen Eigenschaften, sind die Ergebnisse einer 
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solchen Analyse zudem sehr sensitiv hinsichtlich der zeitlichen Abdeckung 
sowie der Länderauswahl. Einzelne Beobachtungen verändern die Schät-
zergebnisse merklich.  
 
Selbst wenn Fehler in der empirischen Methodik ausgeschlossen werden, 
können nicht ohne weiteres wirtschaftspolitische Implikationen aus den Er-
gebnissen der Analyse gezogen werden. Diese erlauben in der Regel 
keine kausale Interpretation. Insbesondere kann nicht gefolgert werden, 
die Wirtschaftspolitik müsse nur bestimmte Instrumente variieren und 
könne hierdurch eine Steigerung der Investitionsquoten erwarten. 
 

Unerfüllte Wünsche als Maß für Investitionsrückstände? 
 
Ein weiterer Ansatz ist die Befragung von öffentlichen Entscheidungsträ-
gern. Die kommunale Ebene tätigt in Deutschland einen erheblichen Teil 
der öffentlichen Investitionen. Die Kreditanstalt für Wiederaufbau (KfW) be-
fragt aus diesem Grund seit dem Jahr 2009 ausgewählte Kämmerer nach 
ihren Einschätzungen zu den aus ihrer Sicht notwendigen Investitionen ih-
rer Gemeinde. Diese Antworten werden dann auf Deutschland hochge-
rechnet. Diese Zahl wird öffentlichkeitswirksam als „wahrgenommener In-
vestitionsrückstand“ der kommunalen Ebene präsentiert. Im Jahr 2017 lag 
dieser bei 159 Mrd Euro (KfW Research, 2018). Dies sind über 60% der 
gesamten Ausgaben aller Gemeinden im vergangenen Jahr. 
 
Von den rund 11.000 Gemeinden in Deutschland wurden für das KfW-
Kommunalpanel 2018 jedoch nur 2.017 Kommunen befragt, gerade einmal 
510 von ihnen beantworteten den Fragebogen. Zudem nahmen 92 Kom-
munen unaufgefordert an der Befragung teil. Die Frage nach dem gesam-
ten Investitionsrückstand ihrer Kommune beantwortete nur ein Bruchteil. 
Es handelt sich also um eine äußerst kleine und sehr selektive Stichprobe, 
aus der dann auf die Gesamtheit geschlossen wird.  
 
Selbst wenn dies eine repräsentative Auswahl aller Gemeinden darstellen 
würde, wäre eine solche Befragung problematisch. Die Kämmerer geben 
für den „Investitionsrückstand“ (eine nähere Definition dessen, was darun-
ter haushälterisch verstanden werden soll, ist in der Fragestellung nicht 
enthalten) von Kernhaushalt und Beteiligungsunternehmen ihrer Kom-
mune mit einem einzigen Schätzwert nach eigenem Ermessen an. Wäh-
rend Fragen nach möglichen Investitionshindernissen durchaus wertvolle 
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Hinweise liefern können, ist das Ermitteln einer Investitionslücke aus die-
sen Einschätzungen nicht ratsam. Das Deutsche Institut für Urbanistik, das 
mit den Befragungen beauftragt ist, weist selbst auf die Schwierigkeit einer 
quantitativen Bewertung hin (KfW Research, 2018). Da die ermittelte Zahl 
zudem als gewichtiges Argument bei den Verhandlungen um Finanzmittel 
mit anderen föderalen Ebenen genutzt wird, dürfte es im Interesse der ein-
zelnen Kommunen sein, tendenziell einen höheren Wert anzugeben.  
 

Was nun? 
 
Welche Maßzahl eignet sich nun als Richtschnur für die Wirtschaftspolitik? 
Ein Blick auf die Optionen ist ernüchternd. Jedes der genannten Konzepte 
hat erhebliche Schwächen. Dies bedeutet, dass es nicht ratsam sein kann, 
haushaltsrechtliche Verpflichtungen an einem dieser Aggregate festzuma-
chen. Kosten und Nutzen einer staatlichen Ausgabe sollten stets abgewo-
gen werden und es ist eine Bewertung des Einzelfalls notwendig. Dies gilt 
unabhängig davon, ob es sich nun um eine Investition handelt oder nicht.  
 
Angesichts einer fehlenden Bestandserhebung des Staatsvermögens 
könnte zudem leicht geschlussfolgert werden, verpflichtende Rechnungs-
legungsstandards für die staatlichen Haushalte einzuführen, die eine Bi-
lanzierung des Vermögens verlangen. Dieses Ziel verfolgt die Europäische 
Kommission mit dem EPSAS-Projekt. Jedoch ist auch hier Vorsicht gebo-
ten. Die Doppik-Umstellung der Kommunen in Deutschland hat gezeigt, 
dass sich hier grundlegende Fragen der Bewertung stellen und privatwirt-
schaftliche Richtlinien nicht ohne weiteres auf den Staat übertragen wer-
den können. 
 
Ein Fokus auf stark aggregierte Größen kann zu zusätzlichen Fehlein-
schätzungen verleiten. In einem föderalen Staat können sich einzelne Auf-
gabenbereiche aus verschiedensten Gründen unterschiedlich entwickeln. 
In manchen deutschen Bundesländern sind die Kommunen vielleicht sogar 
insgesamt finanziell zu gering ausgestattet, um ihre Aufgaben erfüllen zu 
können. Insgesamt scheinen fehlende Mittel jedoch angesichts der hohen 
Überschüsse nicht ausschlaggebend zu sein. Letztlich kann die Wirt-
schaftspolitik mögliche Hemmnisse nur ausräumen, wenn die Gründe für 
eine beobachtete Fehlentwicklung identifiziert werden können.  
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