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Zusammenfassung

Seit geraumer Zeit lassen die Produktivitatszuwachse in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften nach. Dies
Uberrascht insofern, als groRRe und breit angelegte technologische Impulse infolge der digitalen Revolution
erwartet werden. Eine Analyse fiir Deutschland weist zunachst auf deutlich nachlassende Produktivitatsim-
pulse des technischen Fortschritts und vor allem der Kapitalbildung hin. Um die schwacheren Kapitalstock-
effekte in Deutschland zu verstehen, wird das Bruttoanlagevermdgen nach unterschiedlichen Abgrenzungen
betrachtet. Ausgehend von den etablierten Investitions- und Kapitalarten wird diskutiert, wie die empirische
Erfassung des Produktionsfaktors Kapital weiterentwickelt werden kann. Der Blick richtet sich dabei auf
Intangibles und auf ein breiter definiertes Digitalisierungskapital. Umfassende Indikatoren, um AusmaR und
Entwicklung der generellen Digitalisierung zu beschreiben, bieten zugleich konzeptionelle Ansatzpunkte fir
eine Definition und Messung von Digitalisierungskapital. Damit kann perspektivisch erfasst werden, welches
Digitalisierungskapital fur die Inlandsproduktion iberhaupt zur Verfligung steht, wie es sich im Zeitablauf
entwickelt und welche Wachstums- und Produktivitatsbeitrage aus ihm hervorgehen. Fiir die Kapitalstockdy-
namik kommt es darauf an, ob und in welchem Ausmal? die laufenden Investitionen die Abgange beim Anla-
gevermogen lbertreffen. Jedenfalls lassen ansteigende Investitionen je Arbeitseinheit nicht unbedingt auf
eine Zunahme der Kapitalintensitadt schlieRen. Besonders moderne Investitionsglter sind von einem hohen
Neuerungstempo und entsprechend hohen Abgangen gekennzeichnet. Dies ldsst erwarten, dass selbst ver-
gleichsweise hohe Investitionen auf Basis eines hinsichtlich der Digitalisierung umfassend erweiterten Kon-
zepts nicht unbedingt entsprechend hohe Kapitalstock- und Produktivitatsimpulse auslosen.
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1 Ausgangspunkt und Untersuchungsgegenstand

Seit geraumer Zeit ist eine Abflachung der Produktivitdtszuwachse in den fortgeschrittenen Volkswirtschaf-
ten zu beobachten. Lagen die Wachstumsraten der Arbeitsproduktivitat in den groRen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften (G7-Staaten) in den 1970er Jahren noch bei durchschnittlich knapp 3 Prozent pro Jahr, so
war dies in der nun abgelaufenen Dekade nur noch 1 Prozent im Jahresdurchschnitt. Diese markante Abfla-
chung ist insofern ein zentrales 6konomisches und gesellschaftliches Thema, da den Produktivitatsfortschrit-
ten eine zentrale Rolle bei der langfristigen wirtschaftlichen Entwicklung und der damit erwarteten Wohl-
standsverbesserung zukommt (Geis-Thone et al., 2021).

Diese starke Verlangsamung bei den Produktivitatsfortschritten Gberrascht insofern, als seit geraumer Zeit
grold angelegte technologische Impulse im Kontext der Digitalen Revolution erwartet werden. Da dies den
Charakter einer Basis- oder Querschnittstechnologie aufweist, erscheinen breitenwirksame Effizienzsteige-
rungen in den vielfaltigen Produktionsprozessen der Volkswirtschaft moglich (Cardona et al., 2013; SVR,
2020, 304 ff.). Zwar spielten Informations- und Kommunikationstechnologien bereits in den 1990er Jahren
eine bedeutsame Rolle fiir die damalige Digitalisierungswelle. Nunmehr scheinen sich die Fertigungsmaoglich-
keiten in vielen Wirtschaftsbereichen nochmals wesentlich zu wandeln (Brynjolfsson/McAfee, 2014) und dies
starkt die Erwartung merklicher Produktivitatsfortschritte. Die Digitalisierung — und dabei exemplarisch die
Kinstliche Intelligenz (Kl), Big Data oder die Moglichkeiten des Cloud-Computing — fiihrt zu einer zunehmend
intelligenten und autonomen Vernetzung in der Produktion vieler Branchen und dadurch entstehen nicht nur
Potenziale zur Effizienzsteigerung, sondern auch voéllig neue Geschéaftsfelder und neue Nutzungsmaoglichkei-
ten in der Breite der Volkswirtschaft (Diermeier/Goecke, 2017; Lichtblau, 2019). Offensichtlich sind diese
Impulse aber in den aktuellen Produktivitatsmesszahlen nicht zu erkennen.

Die gegenwartig laufende Digitalisierungswelle dirfte in vielfaltiger Weise die Angebots- und Nachfrageseite
einer Volkswirtschaft durchziehen. Mit dem IW-Digitalisierungsindex (Blichel et al., 2020) liegt ein Ansatz vor,
diese vielschichtigen Dimensionen der Digitalisierung zu erfassen und zu beschreiben. Auf der Ebene der
einzelnen Wirtschaftsbereiche dirften diese Effekte nochmals ganz unterschiedlich sein (Le Mouel/
Schiersch, 2020; Niebel et al., 2017; Blchel et al., 2021a). In dem folgenden Beitrag liegt der Fokus gemaR
einer ersten Eingrenzung auf der Angebots- oder Produktionsseite der Volkswirtschaft. Die im Hintergrund
stehende Frage lautet dabei, wie die vielschichtigen Einfllisse der Digitalisierung auf die Produktion und auf
die Produktivitat in einer Volkswirtschaft methodisch adaquat beobachtet werden kénnen. Den theoreti-
schen Ausgangspunkt bildet hierzu ein einfaches Growth-Accounting-Verfahren zur Erklarung der Produkti-
vitatsfortschritte mit der gewohnten Betrachtung der drei Wachstumsfaktoren Arbeit, Kapital und technolo-
gisches Wissen. Dabei muss immer auch die besondere Rolle des Humankapitals fiir die Produktivitatsdyna-
mik hervorgehoben werden. Diese qualitative Dimension des Arbeitseinsatzes schldgt sich in diesem groben
Analyserahmen im technologischen Wissen nieder.

Die Digitalisierung durfte alle Wachstumsfaktoren — vor allem auf der Ebene der Wirtschaftsbereiche — in
ganz unterschiedlicher Weise und Ausmal beeinflussen (Vopel, 2021). In dem folgenden Beitrag wird eine
zweite Eingrenzung auf den Faktor Kapital vorgenommen. Dazu lautet die konkrete Untersuchungsfrage, wie
die Digitalisierung beim gesamtwirtschaftlichen Faktor Kapital adaquat berlicksichtigt werden kann. Zur Be-
grindung dieser Einschrankung kann —vorwegnehmend — darauf verwiesen werden, dass die Verlangsamung
der Produktivitatsfortschritte in Deutschland auf merklich riicklaufige Wachstumsbeitrage des Faktors Kapi-
tal oder der Kapitalintensitat zurtickzufiihren ist. Dazu wird — aufbauend auf einer kurzen Bestandsaufnahme

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT >



M Digitalisierung

fir Deutschland Gber die vergangenen sechs Dekaden — gefragt, welche empirischen Ansatzpunkte und Be-
funde fiir eine deutlich zuriickgenommene Kapitalbildung auf gesamtwirtschaftlicher Ebene bestehen kon-
nen. Dieses Vorgehen soll aufzeigen, bei welchen Kapitalarten mogliche Defizite liegen kdnnen, die schlieR-
lich Gber eine Verlangsamung der Kapitalintensivierung das Produktivitatswachstum in Deutschland abbrem-
sen. Gleichzeitig kann dadurch auch erkundet werden, ob dynamische Teile des Digitalisierungskapitals und
damit potenzielle Antreiber der Kapitalintensivierung empirisch nicht ausreichend berlicksichtigt werden
(kdnnen). SchlieRlich stellt sich die Frage, ob breit angelegte Messkonzepte, etwa der IW-Digitalisierungsin-
dex!, eine konzeptionelle Orientierung und empirische Ansatzpunkte fiir eine umfassendere Messung des
Digitalisierungskapitals bieten, damit auch die Produktivitatsmessung vorangebracht werden kann.

2 Produktivitatsperformance in Deutschland

Bei der Produktivitat handelt es sich sowohl auf der betriebswirtschaftlichen als auch auf der gesamtwirt-
schaftlichen Ebene um eine Leistungs- oder Effizienzkennziffer, bei der das Ergebnis der wirtschaftlichen Ak-
tivitdten (Output) auf die zugrunde liegenden Produktionsfaktoren (Inputs) bezogen wird. Fir jeden der da-
bei explizit bericksichtigten Produktionsfaktoren kann somit eine eigene Produktivitdt berechnet werden.

Auf der volkswirtschaftlichen Ebene wird als Output- oder ErgebnisgroRe die preisbereinigte Bruttowert-
schopfung (BWS) aller Wirtschaftsbereiche oder das Bruttoinlandsprodukt (BIP) herangezogen. Auf Bran-
chenebene wird analog die jeweilige BWS des Wirtschaftsbereichs betrachtet. Zugleich liefert die BWS die
Summe aller in der Inlandsproduktion entstehenden Faktoreinkommen. Damit bieten die verschiedenen Pro-
duktivitdten Uber ihren jeweiligen Produktionsfaktor eine direkte Anbindung an die gesamtwirtschaftliche
Einkommensentwicklung und tber diesen Kanal auch zum Wohlstandsfortschritt.

Als InputgroBen auf der gesamtwirtschaftlichen Ebene und in den einfachen makro6konomischen Wachs-
tumsmodellen werden, wie bereits angesprochen, oftmals die Produktionsfaktoren Arbeit, Kapital und der
Bestand des technischen Wissens beriicksichtigt. Aus der Relation des Outputs zu diesen InputgréRen resul-
tieren die Arbeits- und Kapitalproduktivitat sowie eine Produktivitat bezogen auf das breit abgegrenzte tech-
nologische Wissen. Das technische Wissen hat in den Wachstumsanalysen und den damit verbundenen
Growth-Accounting-Ansdtzen den Charakter eines Residuums. Es umfasst alle Produktions- und Produktivi-
tatsimpulse, die sich nicht aus den Veranderungen der explizit definierten Produktionsfaktoren Arbeit und
Kapital ergeben. Dazu gehéren — zumindest in einer vereinfachten Form des Growth Accounting — beispiels-
weise auch die vielfdltigen Verbesserungen bei der Qualitat der Arbeit. Zurlickgehend auf Robert Solow
(1957) werden diese residualen Veranderungen als Wachstum der Totalen Faktorproduktivitat (TFP) bezeich-
net. Aber auch alle Unzuldnglichkeiten bei der Messung der beiden expliziten Produktionsfaktoren Arbeit
und Kapital gehen letztlich in das Residuum und in das TFP-Wachstum ein. Auch vor diesem Hintergrund wird
diskutiert, ob Messprobleme die Produktivitatsempirie beeinflussen und lber diesen Weg eine Produktivi-
tatsschwache mit erkldren kbnnen (Ademmer et al., 2017; Ahmad et al., 2017; Crafts, 2018; Goldin et al.,
2021; Gromling, 2016; 2020; Niebel, 2019).

1 Daneben gibt es noch eine Reihe von anderen Konzepten zur Messung der Digitalisierung— wie etwa DESI — Digital Economy and
Society Index (European Commission, 2021), EIBIS DIGITALISATION INDEX (European Investment Bank, 2020), Fraunhofer-FOKUS
(Holscher et al., 2021) oder Deutsche Telekom (2020).
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Bei jeder Produktivitatsanalyse stellt sich immer die vorgelagerte Frage, welcher Produktions- oder Inputfak-
tor fir den jeweiligen Untersuchungsgegenstand relevant ist. Oftmals steht die Arbeitsproduktivitat im Fokus
der Analysen, da sie einen hohen direkten Zusammenhang mit der Einkommensentwicklung aufweist. Die
Arbeitsproduktivitat ist fir die Entwicklung der Arbeitseinkommen und damit des GrofRteils des Einkommens
der privaten Haushalte in einer Volkswirtschaft von zentraler Bedeutung — rund drei Viertel der Primarein-
kommen der privaten Haushalte stammen aus den Arbeitsentgelten (Gromling, 2017). Langfristig zeigt sich
in Deutschland ein relativ enger Gleichlauf des Wachstums der Arbeitsproduktivitat (reale Bruttowertschép-
fung je Erwerbstatigen) und der Einkommensentwicklung (reales Bruttoinlandsprodukt je Einwohner).

Die Entwicklung der realen Bruttowertschépfung je Erwerbstatigen bildet den Fortschritt der Arbeitsproduk-
tivitat dann adaquat ab, wenn sich die Arbeitszeiten der Erwerbstatigen nicht wesentlich andern. In diesem
Fall verandert sich die Bruttowertschépfung je Erwerbstatigen (Kopfproduktivitat) und je Erwerbstatigen-
stunde (Stundenproduktivitdt) im gleichen Ausmal. Mit Blick auf die vergangenen sechs Dekaden war in
Deutschland jedoch ein erheblicher Riickgang der Arbeitszeit je Erwerbstatigen zu beobachten. Es zeigt sich
allerdings, dass der Befund einer sakularen Produktivitatsschwache vom Messkonzept nicht beeinflusst wird.
Sowohl auf Basis der Kopf- als auch der Stundenrechnung lieRen die Produktivitatsfortschritte im Zeitverlauf
erheblich nach (Gromling, 2022). Im Weiteren wird ausschlieRlich die Stundenproduktivitdt betrachtet. Die
Ergiebigkeit pro eingesetzter Arbeitszeiteinheit ist zum einen als Effizienzmal} im betriebs- und volkswirt-
schaftlichen Kontext relevant. Zum anderen liefert die Stundenproduktivitat fiir veranderte Erwerbsformen
—etwa den Trend zur Teilzeitbeschaftigung — eine addquate Bewertung.

Abbildung 2-1: Produktivitatswachstum in Deutschland

Veranderung des realen BIP je Erwerbstatigenstunde (Stundenproduktivitdt); Jahres-Durchschnitte
fiir 5-Jahres-Perioden® in Prozent
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1) 1961 bis 1991: Westdeutschland.

Quelle: Statistisches Bundesamt, 2021; eigene Berechnungen
Abbildung 2-1 zeigt die Dynamik der Arbeitsproduktivitat auf Basis von Erwerbstatigenstunden fir 5-Jahres-

Perioden. Dabei beziehen sich die Daten bis 1991 auf Westdeutschland und ab 1991 auf Deutschland. Als
Datengrundlage wird die Inlandsproduktberechnung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) mit
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Stand September 2021 (Statistisches Bundesamt, 2021) verwendet. Dieses Datenwerk liefert alle empiri-
schen Grundlagen fiir die vorliegenden eigenen Berechnungen. Aus Abbildung 2-1 wird ersichtlich, dass in
Westdeutschland ab Mitte der 1970er Jahre bis zur Wiedervereinigung die Produktivitatsfortschritte bereits
um gut 2 Prozentpunkte pro Jahr niedriger ausfielen als in den vorhergehenden 15 Jahren. Der Riickgang des
Produktivitatswachstums setzte sich dann auch in Deutschland nach 1991 fort. Im Durchschnitt des Zeit-
raums 2016 bis 2020 stieg die Stundenproduktivitdt schlieSlich nur noch um 0,8 Prozent pro Jahr an. Mit
Ausnahme des Zeitraums 2006 bis 2010, der von der globalen Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise gepragt
war, wurde auf Basis von 5-Jahres-Zeitrdumen nun in der jingsten Periode (2016 bis 2020) das schwéchste
Wachstum der Arbeitsproduktivitat seit 1960 gemessen. Mit Blick auf die letzte 5-Jahres-Periode fallen be-
sonders die beiden Jahre 2018 und 2019 durch eine sehr schwache Produktivitatsentwicklung auf.

3 Produktivitatseffekte der Kapitalbildung

Ausgehend vom einem Growth Accounting-Ansatz kann das Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Leistung
mit den Beitrdgen der zentralen Produktionsfaktoren Arbeit, Kapital> und dem technischen Fortschritt erklart
werden. Das Wachstum des realen BIP (gY) wird somit bestimmt von der Veranderung des Arbeitsvolumens
(gL), von der Investitionstatigkeit und der davon abhangigen Wachstumsrate des Kapitalstocks (gK) sowie von
der Rate des technischen Fortschritts (gT). Unter der Annahme von konstanten Skalenertrdgen resultiert das
Wachstum der Arbeitsproduktivitat g(Y/L) aus dem Wachstum der TFP (gT) und aus dem Wachstum der Ka-
pitalintensitat (g(K/L)), welche mit der partiellen Produktionselastizitat des Faktors Kapital beziehungsweise
der Kapitaleinkommensquote (o) gewichtet wird: g(Y/L) = a*g(K/L) + gT.

In Abbildung 3-1 wird anhand eigener Berechnungen auf Basis von VGR-Daten (Statistisches Bundesamt,
2021) dargestellt, welche Beitrage die Veranderungen der Kapitalintensitat und der TFP jeweils zur Verande-
rung der realen Bruttowertschopfung je Erwerbstatigenstunde in Deutschland geleistet haben. Analog zu
Abbildung 2-1 werden 5-Jahres-Zeitraume fiir Westdeutschland 1961 bis 1991 und fiir Deutschland 1992 bis
2020 abgebildet. Da das Jahr 2020 einen erheblichen Einfluss auf die Struktur der Wachstumsbeitrage hat,
wird zum Vergleich der Zeitraum 2016 bis 2019 gesondert ausgewiesen. Infolge des starken Riickgangs des
Arbeitsvolumens kam es im Jahr 2020 zu einem Uberaus starken Anstieg des Beitrags der Kapitalintensitat
(s. hierzu Gromling, 2022).

Die im Zeitverlauf schwacher ausfallenden Produktivitatsfortschritte in Westdeutschland bis 1991 erklaren
sich vor allem aus den abnehmenden Beitragen der Kapitalintensivierung: Trug diese von Anfang der 1960er
bis Mitte der 1970er Jahre noch in einer GréBenordnung von 2 bis 2 % Prozentpunkten zum jahrlichen Pro-
duktivitdtswachstum bei, war es von Mitte der 1970er bis Mitte der 1980er Jahre noch 1 Prozentpunkt und
in der zweiten Halfte der 1980er Jahre sogar nur noch % Prozentpunkt. Die 1990er Jahre in Deutschland wa-
ren zunachst von einem wieder hoheren Beitrag der Kapitalintensivierung gepragt. Der Wachstumsbeitrag
der Kapitalintensitat belief sich in den 1990er Jahren auf liber 1 Prozentpunkt pro Jahr. Dagegen ging der
TFP-Beitrag deutlich auf unter 1 Prozentpunkt zuriick. Der Verlust an Produktivitatswachstum in den 1990er
Jahren gegentliber den 1980er Jahren resultierte demnach aus einem deutlich schwacheren technischen Fort-
schritt. Dabei ist zu bertlicksichtigen, dass bei der Entwicklung der Arbeitsproduktivitat in Deutschland ab dem

2 Es wird mit Blick auf den Faktor Kapital noch diskutiert, wann der Kapitalstock und wann die Kapitaldienste (des Kapitalstocks) als
Determinante des Wachstums und der Arbeitsproduktivitat relevant sind. Bei der folgenden Berechnung wird das reale Bruttoan-
lagevermogen aller Wirtschaftsbereiche als MessgroRe fiir den Kapitalstock verwendet.
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Jahr 1991 auch die Effekte des zwischenzeitlich deutlichen Arbeitsplatzabbaus — die sogenannte Entlassungs-
produktivitdt — zum Tragen kamen. Werden etwa im Gefolge von Restrukturierung und Automatisierung be-
sonders die Arbeitsplatze mit einem relativ geringeren Produktivitatsniveau abgebaut, dann fihrt dies ent-
sprechend zu einem Anstieg des durchschnittlichen Produktivitdtswachstums (SVR, 2015, 288; 2019, 90).
Auffallend ist seit Mitte der 2000er Jahre der sehr schwache Beitrag der Kapitalintensivierung in Deutschland.
Im Durchschnitt der Jahre 2006 bis 2019 liegt dieser bei nur noch knapp 0,2 Prozentpunkten pro Jahr. Das ist
— trotz des wachstumstheoretisch erwartbaren Riickgangs des sogenannten Akkumulationswachstums (So-
low, 1957) — im intertemporalen Vergleich sehr erntichternd.

Abbildung 3-1: Determinanten des Produktivitdtswachstums in Deutschland

Beitrdage des Wachstums der Kapitalintensitdt und der TFP zum Wachstum des realen BIP je Erwerbstatigenstunde;
Jahres-Durchschnitte fiir 5-Jahres-Perioden? in Prozentpunkten
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1) 1961 bis 1991: Westdeutschland. *Es erfolgt eine getrennte Betrachtung fiir die Zeitrdume 2016 bis 2019 und 2016 bis 2020 we-
gen des starken Einflusses des Jahres 2020.

Quelle: Statistisches Bundesamt, 2021; eigene Berechnungen

Diese Produktivitatsbeschreibung fiir Deutschland zeigt, dass das Produktivitdtswachstum in der gerade ab-
gelaufenen Dekade den geringsten jahresdurchschnittlichen Zuwachs seit 1961 (mit Ausnahme der Periode
2006 bis 2010) aufwies. Der Beitrag der Kapitalintensitat zum Produktivitatsfortschritt war zuletzt sehr ge-

ring. Der Beitrag der TFP war zwar hoher als in den 2000er Jahren, lag aber knapp unter dem Niveau der
1990er Jahre.

4 Erklarungsansatze fiir die Kapitalschwache

Dieser faktororientierte Ansatz zur Produktivitatsentwicklung auf Basis eines Growth-Accounting-Ansatzes
weist auf erheblich nachlassende Beitrage des Technischen Fortschritts und der Kapitalbildung (liber ihre
Wirkungen durch die Kapitalintensitat) in Deutschland hin. In der Literatur wird eine Reihe von allgemeinen
Grinden fiir diese Entwicklung geliefert (z. B. OECD, 2015a; SVR, 2015, 284 ff.; 2019, 106 ff.; Ademmer et al.,
2017; Peters et al., 2018; Deutsche Bundesbank, 2021; Christofzik et al., 2021). Zu den Erkldrungen fir das
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ricklaufige Produktivitatswachstum zahlen etwa die demografische Entwicklung und eine nachlassende In-
novationsfahigkeit, sektoraler Strukturwandel und diverse Globalisierungseffekte, Hortung von Fachkraften,
Offnung des Niedriglohnsektors, Mangel an Basisinnovationen, Marktmacht und Diffusionsprobleme, nach-
lassende Adaptionsfahigkeit, Auswirkungen der Finanzmarktkrise. Nicht zuletzt diirfte auch die Corona-Pan-
demie einen kurz- und mittelfristigen Einfluss auf die Produktionsfaktoren haben (Gréomling, 2021; Vries et
al., 2021). Diese Argumente lassen sich wiederum mehr oder weniger den einzelnen Produktionsfaktoren
zuordnen. Dabei beziehen sich eine Reihe von Argumenten und Erklarungen direkt auf den Faktor Kapital
und die diesem zugrunde liegende Investitionstétigkeit — siehe zum Beispiel Bardt et al. (2015), Experten-
kommission (2015); fir die USA Gutierrez/Philippon (2017). Im Weiteren werden diese und andere Erkldrun-
gen fur eine zurlickhaltende Investitionstatigkeit nicht weiterverfolgt, sondern es werden hier ausschlief8lich
empirische Ansatzpunkte fiir eine schwache Entwicklung der Kapitalbildung in Deutschland vorgestellt. Die
Basis dafiir bildet das oben vorgenommene Growth Accounting.

In einem ersten Schritt wird die Kapitalstockentwicklung mit Blick auf die beiden zentralen EinflussgrofRen
— Investitionen und Abgange — aufgezeigt. Diese Blickrichtung untermauert die Fokussierung auf den Kapital-
stock und nicht auf die von ihm ausgehenden Leistungen fiir die Produktion. Bei den Kapitaldiensten (,,capital
services”) handelt es sich um eine StromgroRRe, welche die produktiven und physischen Leistungsstrome ei-
nes in der Produktion eingesetzten Kapitalguts (Kapitalstocks) messen soll (OECD, 2009, 64 ff.). Diese Kapi-
taldienste sind nicht direkt messbar und missen deshalb geschatzt werden, wobei in der Regel der auf Jor-
genson (1963) zuriickgehende Ansatz zur Berechnung von Kapitalnutzungskosten herangezogen wird.? Na-
tirlich ist es fiir Wirtschaftswachstum und Produktivitatsentwicklung entscheidend, welcher Teil des Kapital-
stocks im gesamtwirtschaftlichen Produktionsprozess Gberhaupt effektiv ist. Die Kapitaldienste versuchen
dies zu beriicksichtigen und werden in Wachstumsanalysen deshalb oftmals als angemessene MessgroRe fir
den Kapitalinput herangezogen. Dabei zeigt sich dann auch, dass die Wachstumsbeitriage des Kapitals — be-
sonders infolge der Dienste der eher kurzlebigen Kapitalgtiter und ihrer deshalb hohen Abschreibungsraten
— deutlich hoher und die TFP-Beitrdge entsprechend geringer ausfallen (O’Mahony/Timmer, 2009;
0O’Mahony/Weale, 2021; Roth, 2021).* Dieser Aspekt wird spater nochmals bei der Diskussion des Digitalisie-
rungskapitals aufgegriffen.

Die Verwendung des absoluten Kapitalstocks liefert dagegen ausschlieRlich einen Hinweis auf die insgesamt
zur Verfiigung stehenden Produktionsméglichkeiten und die potenziellen Kapitalleistungsstrome. Uber die
Nutzung (Auslastungsgrad) und die Effizienz der Nutzung wird mit dem gesamten Kapitalstock keine Infor-
mation geliefert. Fir den hier formulierten Untersuchungsgegenstand ist es entscheidend zu wissen, was an
Kapitalstock Gberhaupt zur Verfligung steht und wie sich dieses Produktionspotenzial in absoluten GréRen
entwickelt hat. Dies liefert zum einen eine Anbindung an eine direkte Bewertung der Investitions-

3 Die Kapitaldienste werden mit den Kosten der Kapitalnutzung gleichgesetzt. Letztere setzen sich aus den folgenden drei Komponen-
ten zusammen (s. dazu ausfihrlich OECD, 2009, 64 ff.): 1. Finanzierungskosten (Fremdfinanzierung) oder Opportunitdtskosten (Ei-
genfinanzierung). Hierfiir muss ein entsprechender realer Zinssatz definiert werden und auf den Kapitalstock bezogen werden.
2. Abschreibungen als MessgroRe fir den Wertverlust infolge des Kapitaleinsatzes im laufenden Produktionsprozess. Hier muss fir
jedes Anlagegut eine entsprechende Abschreibungsrate definiert und auf den jeweiligen Kapitalstock angewandt werden. 3. Wert-
veranderungen bei den jeweiligen Kapitalgutern.

4 Kuntze und Kuckelkorn (2021) liefern eine Empirie fuir die Anwendung des (realen) Nettoanlagevermégens als MessgroRe fiir den
Kapitalstock und die Anwendung der Kapitaldienstleistungen (auf Basis des Kapitalnutzungskonzepts von Jorgenson) fir den Kapi-
taleinsatz in Deutschland fiir den Zeitraum 1993 bis 2018 sowie die unterschiedlichen Auswirkungen auf die Arbeitsproduktivitat
und Multifaktorproduktivitdt. Die Ergebnisse bestatigen den bekannten Befund von systematisch niedrigeren Veranderungsraten
und Wachstumsbeitrdagen der TFP bei Verwendung der Kapitaldienste.
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performance in der Vergangenheit und zum anderen an die dafir zugrunde liegenden theoretischen Erkla-
rungen. Diese bilden dann wiederum den Ansatzpunkt fiir wirtschaftspolitische MalRnahmen zur Produktivi-
tats- und Wohlstandssteigerung.

Zur Erkennung von moglichen Defiziten bei der Kapitalstockbildung in Deutschland — und im Ubertragenen
Sinn bei der Produktivitatsdynamik — wird im Weiteren der Kapitalstock gemaf seiner Komponenten analy-
siert. Ausgehend von der traditionellen Abgrenzung von Investitions- und Kapitalarten werden Vorschlage
zur Weiterentwicklung der empirischen Erfassung des Produktionsfaktors Kapital — besonders mit Blick auf
das Digitalisierungskapital — diskutiert.

5 Investitionen und Abgange beim Kapitalstock

Vor dem Hintergrund der dargestellten Empirie zu den Wachstumsbeitragen des Kapitalstocks und der darauf
aufsetzenden Kapitalintensitat in Deutschland muss zunachst die zugrunde liegende Investitionstéatigkeit be-
trachtet werden. Die Untersuchung von Gromling (2022) zeigt, dass die Wachstumsraten der realen Brutto-
anlageinvestitionen in Deutschland seit 1991 zwar erheblich niedriger ausfallen als in den drei vorhergehen-
den Dekaden in Westdeutschland. Am aktuellen Rand kann jedoch keine auffallende Investitionsschwéache
diagnostiziert werden. Ignoriert man das Rezessionsjahr 2020, dann wurden in der Betrachtungsperiode 2016
bis 2019 mit 2,9 Prozent pro Jahr sogar die héchsten Anstiege bei den realen Bruttoanlageinvestitionen in
Deutschland seit 1991 verzeichnet. Dies gilt auch fiir die Investitionen je Erwerbstatigenstunde, die eine em-
pirische Anbindung an die Kapitalintensitat (realer Kapitalstock je Erwerbstatigenstunde) liefern. Der stark
expansive Arbeitseinsatz in den letzten 15 Jahren wurde von einer merklich starker ansteigenden Investiti-
onstatigkeit begleitet.

Diese relativ gute Entwicklung der Investitionen je Arbeitseinheit tbertragt sich offensichtlich nicht in eine
entsprechende Dynamik der Kapitalintensitat. Strom- und Bestandsrechnung signalisieren auf den ersten
Blick eine unterschiedliche Entwicklung und Bewertung. Dieser vermeintliche Widerspruch lasst sich beim
genaueren Blick auf die Determinanten des Kapitalstocks auflésen (Grémling, 2022). Dabei kommt eine Reihe
von konzeptionellen Unterschieden zum Tragen (Brummerhoff/Gromling, 2015, 173 ff.). Im Rahmen der
durch das System of National Accounts (SNA 2008) und das Europdische System der VGR (ESVG 2010) vorge-
gebenen Vermogensrechnung liegt dem Kapitalstock das sogenannte Anlagevermogen zugrunde. Dieses be-
zieht sich in erster Linie auf produzierte Vermogensgiter wie Ausristungen und Bauten (s. Kapitel 6). Zum
Anlagevermogen gehoren auch immaterielle Vermoégensgiiter wie Software und Urheberrechte. Allgemein
wird beim Anlagevermoégen unterstellt, dass die jeweiligen Giiter langer als ein Jahr wiederholt oder dauer-
haft im volkswirtschaftlichen Produktionsprozess eingesetzt werden. Im Systemzusammenhang der VGR wird
eine Ubereinstimmung mit der Stromrechnung (Berechnung der Anlageinvestitionen im Rahmen der Inlands-
produktrechnung) angestrebt. Eine mit der Stromrechnung zumindest systematisch verknipfte Bestands-
rechnung wurde in Deutschland Anfang der 1970er Jahre eingefiihrt. Im Rahmen der VGR-Revision von 2014
(Ubernahme des ESVG 2010) wurde nunmehr eine vollstindige iibereinstimmende Berechnung der Strom-
groRen im Rahmen der Inlandsproduktberechnung und der BestandsgroRen im Rahmen der Vermdgensrech-
nung hergestellt.’

5 Zuvor gab es zum Beispiel Differenzen durch die Berlicksichtigung von Bodenverbesserungen und Grundstiickstibertragungskosten.
Diese zahlten zwar zu den Anlageinvestitionen, sie wurden aber nicht als eine Werterhéhung von nichtproduzierten Vermogensgu-
tern gewertet (Schmalwasser/Schidlowski, 2006, 1109).
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Der Kapitalstock oder das Anlagevermogen werden in den deutschen VGR nach der Perpetual-Inventory-
oder Kumulation-Methode ermittelt, weil keine umfassenden direkten Angaben zum Bestand des Anlagever-
mdogens — etwa auf Basis einer Generalinventur — vorliegen (Schmalwasser/Schidlowski, 2006; Gé6rzig, 2009;
OECD, 2009; Briimmerhoff/Gromling, 2015). Ein Anfangsbestand wird dabei mit den laufenden Investitionen
aus der Stromrechnung (Inlandsproduktberechnung) fortgeschrieben. Die Investitionen enthalten in den VGR
die Kaufe neuer Anlagegiiter, die Kaufe abzliglich der Verkaufe gebrauchter Anlagegiiter und die selbst er-
stellten Anlagen. Den Investitionen miissen die Abgange aus dem Kapitalstock (ebenfalls Strome) gegenliber-
gestellt werden. Die Abgange entsprechen den Anlagegtlitern, die wegen Verschrottung oder Abbruch fak-
tisch nicht mehr im Produktionsprozess eingesetzt werden kénnen und somit keine Produktivitatswirkung
mehr entfalten. Besondere Ereignisse —zum Beispiel die Weltkriege und die Wiedervereinigung im letzten
Jahrhundert — hatten aullergewdhnliche Auswirkungen auf die Bestandserhebungen. Weitere Sonderein-
flisse resultieren zum Beispiel aus Hochwasserschaden oder der Stilllegung von Zechen oder Kernkraftwer-
ken. Glihler und Schmalwasser (2020) zeigen zudem, dass bei der Kapitalstockentwicklung auch Wertande-
rungen durch Umbewertungen der Vermogensbestdnde eine erhebliche Rolle spielen kdnnen. Diese resul-
tieren etwa aus Preisdanderungen fiir neue Anlagegtter.

Das Bruttoanlagevermogen informiert somit Gber alle zum jeweiligen Jahresende im Produktionsprozess
nutzbaren Anlagegiter — unabhangig davon, ob die Anlagegiiter abgeschrieben sind oder nicht. Sie werden
hier so lange berlicksichtigt, wie sie physisch nutzbar sind und genutzt werden. Das Anlagevermogen gibt
somit Auskunft fiir die prinzipielle Nutzbarkeit der Anlagegiiter, nicht aber Gber deren effektive Nutzung und
inwiefern die Anlagen effizient genutzt werden. Eine schwache Produktivitatsentwicklung kann schlieBlich
nicht nur aus einer schwachen Entwicklung des absoluten Kapitalstocks, sondern auch aus seiner schlechten
Nutzung resultieren.®

Die Abgédnge aus dem Kapitalstock werden in den VGR geschéatzt. Zur Ermittlung der Abgdnge muss erstens
die durchschnittliche 6konomische Nutzungsdauer eines Investitionsguts bestimmt werden. Zweitens muss
eine Abgangsfunktion ermittelt und angewandt werden (Schmalwasser/Schidlowski, 2006; OECD, 2009, 38
ff; Schmalwasser/Weber, 2012; Brimmerhoff/Grémling, 2015, 185 ff.). Die durchschnittliche 6konomische
Nutzungsdauer ist eine auf die Zukunft gerichtete ErwartungsgréRe und sie soll den gesamten Zeitraum be-
schreiben, in dem das Anlagegut genutzt wird oder zur Nutzung zur Verfligung steht. Dabei werden der nor-
male Verschlei® und das technische Veralten berticksichtigt und es wird unterstellt, dass regelmaRige War-
tungen und Reparaturen vorgenommen werden. Als Grundlage dienen steuerliche Nutzungsdauern (AfA-Ta-
bellen) sowie Expertenschatzungen und Plausibilitatsiiberlegungen. So belduft sich die durchschnittliche Nut-
zungsdauer von Bauten auf 66 Jahre, von Ausristungen auf 15 Jahre und von immateriellen Anlagegitern
auf funf Jahre (Schmalwasser/Weber, 2012, 941). Die Lénge der Nutzungsdauer wird im Folgenden bei den
Ausfiihrungen zum Digitalisierungskapital nochmals thematisiert, da besonders bei einigen Intangibles und
Teilen des Digitalisierungskapitals eine kurze Nutzung und damit schnelle Abgange aus dem Kapitalstock zu-
treffen. Die Abgangsfunktion bringt zum Ausdruck, dass nicht alle Investitionsgiter (eines Jahrgangs mit glei-
cher durchschnittlicher Nutzungsdauer) gleichzeitig aus dem Kapitalbestand ausgesondert werden. Einige
scheiden erheblich friiher, andere erheblich spater aus, was anhand der Nutzungsspannen sichtbar wird. Die
Abgangsverteilung folgt grundsatzlich einer glockenférmigen Normalverteilung, allerdings wird die damit

6 Pritchett (1996) unterscheidet zwischen potenzieller Produktivitat 6ffentlichen Kapitals, Effizienz 6ffentlicher Investitionen in der
Bereitstellung 6ffentlichen Kapitals und der Effizienz in der Nutzung des Kapitals. Zur Effizienz des offentlichen Kapitalstocks siehe
IMF (2015).
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verbundene Vorstellung einer Symmetrie regelmalig korrigiert. Aufgrund von empirischen Untersuchungen
wird eine linksteilige Verteilung angewendet.

Beim Nettoanlagevermogen werden im Gegensatz zu den Abgangen die Abschreibungen berticksichtigt. Ab-
schreibungen sind fiir eine produktionsorientierte Analyse des Kapitalstocks jedoch nicht zielfihrend — fiir
eine ausfuhrliche Diskussion siehe Brimmerhoff/Gromling (2015), Gromling et al. (2019); Giihler/Schmal-
wasser (2020) und OECD (2009). Abschreibungen sollen ausschliel3lich die Wertminderung des Anlagevermo-
gens durch normalen Verschleild und wirtschaftliches Veralten zum Ausdruck bringen. Die Wertentwicklung
ist bei der Produktions- und Produktivitatsentwicklung jedoch nicht relevant, hier kommt es vielmehr auf die
volumenmaRige Ausstattung mit Produktionsfaktoren an. Auch die Abschreibungen und die damit zum Aus-
druck kommende Wertminderung sind nicht direkt messbar, sondern sie werden in den VGR auf Basis von
international festgelegten Konventionen modellhaft berechnet. Dies und die dabei bestehenden Berech-
nungsspielrdume in den einzelnen Landern (Lequiller/Blades, 2014, 21) sind bei der 6konomischen Interpre-
tation und vor allem auch bei internationalen Vergleichen immer zu bedenken. Bei der Berechnung von Ab-
schreibungen in den VGR werden wie beim Bruttokonzept die 6konomischen und nicht wie betriebswirt-
schaftlich tblich die steuerlichen Nutzungsdauern nach Gutergruppen differenziert herangezogen. Die steu-
erlichen Ansatze fiir die Nutzungsdauer werden zum Teil als Untergrenze fiir die VGR-Werte angesehen. Die
Abschreibungen werden linear (iber diese modellierte tatsachliche Nutzungsdauer der jeweiligen Investiti-
onsjahrgange verteilt. Gemal ESVG sollen die Abschreibungen sich an der ,normalen wirtschaftlichen” Nut-
zungsdauer orientieren. Dabei wird auch beriicksichtigt, wenn sich die Nutzung infolge beschleunigten tech-
nischen Fortschritts und dynamischen Wachstums sprunghaft verkiirzt (Gorzig, 2009, 360). AuRerordentliche
Verkilrzungen — wie die bereits angesprochenen Hochwasserschaden oder Kraftwerksstilllegungen — gehen
liber Sonderabschreibungen in die Vermdgensrechnung ein, nicht aber der gegenlaufige Effekt verlangerter
Nutzungsdauern infolge von Kapazitdtsengpassen oder Investitionsmittelknappheit. Selbst wenn sich die Ab-
schreibungen am VerschleiR orientieren, so messen sie dennoch nur die daraus resultierende Wertentwick-
lung und nicht notwendigerweise die 6konomische Nutzbarkeit: ,,Note that obsolescence affects the value
of a used asset but not necessarily its productive characteristic” (OECD, 2001, 53).

Das Anlagevermogen im Rahmen der deutschen VGR wird in Wiederbeschaffungspreisen und preisbereinigt
ausgewiesen (Schmalwasser/Schidlowski, 2006, 1110; Brimmerhoff/Gromling, 2015, 181 f.). Bei der Vermo-
gensrechnung auf Basis von Wiederbeschaffungspreisen werden die Anlagegiiter mit den jeweiligen Preisen
der entsprechenden Berichtsperiode bewertet. Die preisbereinigten Werte entsprechen nicht mehr der
friheren Bewertung mit konstanten Preisen eines bestimmten Berichtsjahres (konstante Wiederbeschaf-
fungspreise). Seit dem Ubergang auf Kettenindizes mit der VGR-Revision von 2005 werden die Vermégens-
werte jeweils um die Preisentwicklung gegeniliber dem Vorjahr korrigiert. Dies soll die reale oder preisberei-
nigte Entwicklung des Anlagevermdgens zum Ausdruck bringen. Bei der volumenmaRigen Entwicklung
kommt es nicht nur auf die mengenmaéRigen Verdnderungen, sondern auch auf die Qualitatsanderungen an
(Brimmerhoff/Grémling, 2015, 122 ff.).”

7 Bei der Interpretation der nominalen und realen Werte sind zudem divergierende Preisentwicklung von Investitionsgitern und
Abschreibungen zu beriicksichtigen (BMF, 2015, 11). Wenn die Preise fiir Investitionsgiiter — dies diirfte besonders bei Informations-
und Kommunikationstechnologien der Fall sein — sinken, dann sind Ersatzinvestitionen zu geringeren Gesamtausgaben maoglich.
Reflektieren die Abschreibungen jedoch die frilher hoheren Preise, dann kann dies rechnerisch zu negativen Nettoinvestitionen
fUhren. Ein tatsachlicher Riickgang des Kapitalstocks ist damit nicht verbunden, weder physisch noch wertmaRig.
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AbschlieBend ist also festzuhalten: Die Entwicklung des gesamtwirtschaftlichen Produktionspotenzials sollte
auf Basis des preisbereinigten Bruttoanlagevermogens analysiert werden (OECD, 2001, 52 f.; Schmalwas-
ser/Schidlowski, 2006, 1110).% Die Wertentwicklung ist hier nicht relevant, sondern die Ausstattung mit vo-
lumenmaRigen Produktionsfaktoren. Nettoanlagen sind konzeptionell fir eine Bewertung des Produktions-
kapitals und der ihr zugrunde liegenden Investitionstatigkeit nicht gedacht und nicht geeignet (Brimmer-
hoff/Gromling, 2015; Grémling et al., 2019).

Abbildung 5-1: Kapitalstockdynamik bei unterschiedlichen Konzepten

Entwicklung des Kapitalstocks und der Kapitalleistungen in Deutschland; Index 1995 = 100

160 == OECD Capital services
e OQECD Capital stock
150 EU-Klems Capital services
e [ U-Klems Capital stock
140 Destatis Nettoanlagevermogen
==g==Destatis Bruttoanlagevermdgen
130
120
110
100

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

Bruttokonzept: Bereinigung um Abgange. Nettokonzept: Bereinigung um Abschreibungen.
Quellen: OECD; Stehrer et al., 2019; Statistisches Bundesamt, 2021; eigene Berechnungen

Abbildung 5-1 veranschaulicht erstens diese methodischen Unterschiede anhand der deutlich divergierenden
Entwicklung von Brutto- und Nettoanlagevermogen in Deutschland gemal} der Vermodgensrechnung des Sta-
tistischen Bundesamtes. Das reale Bruttoanlagevermogen ist ab Mitte der 1990er Jahre erheblich starker
angestiegen — und liefert demnach auch héhere Produktivitatsbeitrage — als das Nettoanlagevermaogen. Die
faktischen Kapitalabgange werden deutlich niedriger angesetzt als der Wertverlust beim Kapitalstock.® Ab-
bildung 5-1 zeigt zweitens, dass die Verlaufe zum Kapitalstock gemall der OECD-Daten und der EU-KLEMS-
Daten mehr oder weniger dem Verlauf des Nettoanlagevermégens gemall dem Statistischen Bundesamt ent-
sprechen.® Beide Versionen sind als Netto-GréRen ausgewiesen. Es wird drittens fir die Daten von OECD
und EU-KLEMS auch die deutlich voneinander abweichende Gesamtdynamik des Kapitalstocks (hier Netto-
anlagevermaogen) einerseits und der Kapitaldienste (,,capital services”) andererseits ersichtlich.

8 Gleichwohl wird in einer Analyse des Statistischen Bundesamtes (Kuntze/Kuckelkorn, 2021) das reale Nettoanlagevermdogen ver-
wendet.

9 Aus dem Verhaltnis von Brutto- und Nettoanlagevermogen kann auch ein Modernitdtsgrad des Kapitalstocks berechnet werden
(Brimmerhoff/Gromling, 2015, 189 f.). Aus der im Betrachtungszeitraum riicklaufigen Relation aus Abgdngen und Abschreibun-
gen resultiert demnach ein ebenfalls rlicklaufiger Modernitdtsgrad des deutschen Anlagevermaogens.

10 Sjehe hierzu vor allem die Untersuchung von Gouma und Inklaar (2021). Hier werden verschiedene Datenquellen, besonders fur
Kapital herangezogen und die unterschiedlichen Effekte auf die Produktivitdtsmessung aufgezeigt.
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Es wurde bereits darauf hingewiesen, dass in Wachstums- und Produktivitatsanalysen oftmals die Kapital-
dienste als adaquates Mal} fiir den Kapitalinput herangezogen werden. Sie sollen die produktionswirksamen
Leistungsstréme aus den zur Verfligung stehenden Anlagegultern (Kapitalstock) messen. Zumindest ergeben
sich gemalR der OECD-Daten eine erheblich hohere Dynamik und damit auch héhere Produktivitdtsbeitrage
auf Basis der Kapitaldienste im Vergleich zum Nettoanlagevermégen. Dies spiegelt das hohere Gewicht von
Kapitalglitern mit hoher Obsoleszenz in den Kapitaldiensten — (iber die hoheren Abschreibungsraten als wich-
tiger Teil der Kapitalnutzungskosten gemall dem Jorgenson-Konzept — wider. Es wird noch gezeigt, dass im
Bruttoanlagevermogen die langlebigen Bauten ein hohes Gewicht und moderne Anlagegiiter, wie immateri-
elles Kapital, einen relativ geringen Anteil haben. Bei den Kapitaldiensten ist die Bedeutung der Abschreibun-
gen erheblich hoher (s. hierzu auch O’Mahony/Weale, 2021). Bemerkenswert ist der groRe Unterschied bei
den Kapitaldiensten zwischen den OECD-Daten und den EU-KLEMS-Daten. Die Unterschiede zwischen den
OECD-Daten und den EU-KLEMS-Daten werden hauptsachlich durch die eklatanten Unterschiede bei den ICT
Capital Services getrieben und stammen unter anderem von den deutlich zu niedrig angesetzten Qualitats-
verbesserungen fir IT-Hardware und weiteren methodischen Schwachen im EU-KLEMS Release 2029 (s. u.
und Fernald/Inklaar, 2022, FuRBnote 9).

Fiir die Entwicklung des absoluten Kapitalstocks, der hier im Vordergrund steht, kommt es darauf an, ob und
in welchem AusmalR die laufenden Investitionen die Abgénge (und Umbewertungen) beim Kapitalstock Gber-
treffen. Ansteigende Investitionen je Arbeitseinheit haben demnach nicht unbedingt eine Zunahme der Ka-
pitalintensitat zur Folge.

Abbildung 5-2: Zugange und Abgidnge beim Kapitalstock in Deutschland

Niveau der Bruttoanlageinvestitionen und der Abginge beim Kapitalstock; Jahres-Durchschnitte in Milliarden Euro?
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Preisbereinigte Werte gemald einer Fortschreibung der nominalen Werte flir 1991 mit dem Kettenindex fiir die preisbereinigten
Werte der Bruttoanlageinvestitionen und der Abgange.
Quelle: Statistisches Bundesamt, 2021; eigene Berechnungen

Abbildung 5-2 zeigt fiir Deutschland ab 1991 auf Basis von 5-Jahres-Durchschnitten das Niveau der realen
Bruttoanlageinvestitionen und die absoluten Abgédnge beim Kapitalstock (ebenfalls auf Basis preisbereinigter
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Werte).!! Zunichst ist zu erkennen, dass die realen Bruttoanlageinvestitionen gemaR dieser Periodenbe-
trachtung in der ersten Halfte dieser drei Dekaden mehr oder weniger stagnierten. Danach stiegen die realen
Bruttoanlageinvestitionen an. Sie lagen im Durchschnitt der letzten fiinf Jahre (2016 bis 2020) um rund 11 %
Prozent lGber dem Niveau der vorhergehenden Periode. Dabei ist sogar der Rickgang im Krisenjahr 2020
beinhaltet. Abbildung 5-2 stellt jedoch auch deutlich dar, dass diese Investitionstatigkeit von einem durchge-
henden Anstieg der Abgdnge begleitet war. Die Analyse von Giihler und Schmalwasser (2020) zeigt dazu, dass
die stark ausgepragten Investitionszyklen in der Vergangenheit, wie die hohe Investitionstatigkeit in den
1960er Jahren und auch Anfang der 1990er Jahre, zeitversetzt zu entsprechenden Zyklen bei den Abgangen
flihren. Diese derzeit hohen Abgange aufgrund hoher Investitionen in der Vergangenheit erfordern somit
hohe Ersatzinvestitionen. Wahrend sich die Abgange in den 1990er Jahren auf gut 40 Prozent der laufenden
Bruttoinvestitionen beliefen, waren es in der jlingsten Dekade rund 70 Prozent. Entsprechend ging die Diffe-
renz zwischen Investitionen und Abgangen deutlich zuriick — mit den entsprechenden Effekten auf die Kapi-
talstockentwicklung und deren Impulse fiir die Produktivitat. In der folgenden Darstellung der Kapitalstock-
bildung nach Kapitalarten wird diese Betrachtung der Investitionen und Abgdnge erneut aufgegriffen.

Die Arbeit von Glihler und Schmalwasser (2020) weist zudem darauf hin, dass dies auch fiir die kommenden
Jahre der Fall sein kann. Stellt man also der aktuellen Investitionstatigkeit in Deutschland — und damit den
Zugangen zum Kapitalstock — die in den letzten Jahren bereits hohen Abgange beim Kapitalstock gegentiber,
kann durchaus eine gesamtwirtschaftliche Investitionsschwache konstatiert werden. Jedenfalls wird nicht
ausreichend investiert, um zum einen die Abgdnge zu ersetzen und zum anderen angesichts des steigenden
Arbeitsvolumens die Kapitalintensivierung zu forcieren. Dies belastet dann auch die Entwicklung der Arbeits-
produktivitat Gber eine schwache Kapitalintensivierung und, sofern ein Teil des technischen Fortschritts ka-
pitalgebunden ist, auch (iber ein schwacheres TFP-Wachstum.

6 VGR-Kapitalarten

Im vorhergehenden Abschnitt wurde auf die notwendige Ubereinstimmung von StromgréRen einerseits und
Bestands- oder VermogensgroRen andererseits bereits verwiesen. Die laufenden Bruttoanlageinvestitionen
|6sen Bestandsverdnderungen aus. Daneben resultieren Veranderungen der Kapital- oder Vermogensbe-
stande auch aus Umbewertungen — etwa aus Preisveranderungen der Vermogensgiter. Jedenfalls hat jede
Erweiterung des Investitionsbegriffs (in den VGR) zwangslaufig auch Auswirkungen auf die entsprechenden
BestandsgréRen oder den Kapitalstock (in den VGR). Umgekehrt missen konzeptionelle Reformen der Be-
standsgrolRen — etwa eine Erweiterung des Vermdgensbegriffs — zu einer Veranderung bei der korrespondie-
renden Strom- oder InvestitionsgroRRe fihren.

Im Rahmen der VGR wird zunachst zwischen produzierten und nichtproduzierten Vermogensgiitern unter-
schieden (OECD, 2009, 81 ff.; Brimmerhoff/Grémling, 2013; 2015, 173 ff). Bei den nichtproduzierten Vermo-
gensgutern (,,non-produced assets”) handelt es sich zum Beispiel um Grund und Boden, Bodenschétze, freie
Tier- und Pflanzenbestande sowie um Wasserreserven. Diese Bereiche sind fiir eine Beriicksichtigung von
Naturkapital in 6konomischen Analysen —etwa zur Ressourcenproduktivitdt — relevant. Wahrend produzierte
Vermogensgliter vermehrt werden kdnnen, sind nichtproduzierte Vermogensglter in erster Linie zur Nut-
zung (z. B. Boden) oder zum Verbrauch (z. B. Bodenschéatze) gedacht.

11 Dazu werden die nominalen Angaben fiir das Jahr 1991 mit dem Kettenindex fortgeschrieben, wobei aufgrund fehlender Additivitat
moderate Ungenauigkeiten entstehen kénnen (Brimmerhoff/Grémling, 2015, 69 und 125).
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Das Humanvermoégen wird in den VGR explizit nicht bericksichtigt. Es besteht in den auf Erziehung, Ausbil-
dung und Erfahrung beruhenden personengebundenen Eigenschaften und Fahigkeiten, die 6konomisch ver-
wertbar sind (Aulin-Ahmavaara, 2004; Boarini et al., 2012). Seiner Einbeziehung in eine Vermodgensrechnung
stehen bislang konzeptionelle Fragen sowie Erfassungs- und Bewertungsprobleme entgegen.!2

Produzierte Vermoégensgtter (,,produced assets”) sind als Ergebnis eines Produktionsprozesses entstanden.
Sie werden unterschieden in Anlagegiter, Vorrdte und Wertsachen. Bei Vorrdten handelt es sich um in dieser
oder einer Vorperiode hergestellte Giiter, die spater verkauft, verbraucht oder anderweitig verwendet wer-
den sollen. Sie haben nur einen sehr geringen Anteil am gesamten Vermogen. SchlieBlich gelten Wertsachen
(wie Edelmetalle, Edelsteine, Antiquitaten und Kunstgegenstdnde) als Vermogensgiter. Das sind produzierte
Gegenstande, die jedoch nicht primar als Produktionsmittel erworben werden, sondern als Wertaufbewah-
rungsmittel dienen. Vorrate und Wertsachen zahlen zwar zu den produzierten Vermdgenswerten, aber nicht
zum Anlagevermogen.

Anlagegiter (,fixed assets”) sind dagegen als produzierte Vermogensgiter definiert, die langer als ein Jahr
im Produktionsprozess wiederholt oder dauerhaft eingesetzt werden. Sie kénnen Sachanlagen oder immate-
rielle Anlagegiiter sein. Sachanlagen sind Wohnbauten, Nichtwohnbauten (z. B. Fabrikgebadude, Krankenh&u-
ser, StraRRen, Schienenstrecken), Ausristungen (z. B. Maschinen, Telekommunikationsgerate, Geschaftsaus-
stattungen und Geschaftsfahrzeuge, Waffensysteme) sowie Nutztiere und Nutzpflanzungen. Zu den produ-
zierten immateriellen Anlagegiitern zdhlen zum Beispiel Computerprogramme, Datenbanken und Urheber-
rechte. Ein Teil dieser Kapitalgtiter ist bei der Messung des Digitalisierungskapitals bedeutsam (s. u.). Mit der
Einflihrung des ESVG 2010 werden auch die Ausgaben fir Forschung und Entwicklung (FUE) als Investitionen
und damit als vermdgenswirksam behandelt.®® In den meisten Fillen spiegeln die immateriellen Vermégens-
werte eine Zunahme des Wissens wider (Brimmerhoff/Gromling, 2015, 175). Die zunehmende Bedeutung
immaterieller Vermdgenswerte fir Wachstum und Konkurrenzfahigkeit einer Volkswirtschaft spricht fir eine
umfassendere Vermogensabgrenzung in den VGR, wenngleich sich eine fehlende eindeutige Begriffsbestim-
mung und eine unzureichende Datenbasis bislang als Hindernis fiir ihre Einfihrung erweisen (s. u.).

In Tabelle 6-1 werden zusammenfassend die Bestandteile des Anlagevermoégens beziehungsweise des Kapi-
talstocks gemaR VGR und die Werte auf Basis von Wiederbeschaffungspreisen fiir Deutschland im Jahr 2020
aufgefihrt. Daraus wird das Uberaus hohe Gewicht der Bauten erkennbar. Im Jahr 2020 entfielen Gber
80 Prozent des volkswirtschaftlichen Kapitalstocks auf Bauten. Fast die Halfte des gesamten Anlagevermo-
gens besteht aus Wohnbauten. In Potenzialschatzungen wird zum Teil der Bestand an Wohnbauten aus dem
Kapitalstock ausgeklammert (Deutsche Bundesbank, 2012). Damit wird zum Ausdruck gebracht, dass es fir
die gesamtwirtschaftliche Produktion — und fiir die darauf aufsetzende Produktivitatsentwicklung —in erster
Linie auf den produktionswirksamen Kapitalstock der Unternehmen und des Staates ankommt. Entsprechend
missten dann aber auch die in den VGR enthaltenden Wertschopfungs- und Einkommensbestandteile, die
sich auf das Anlagevermogensgut Wohnbauten beziehen, isoliert werden. Auswertungen zur makrodkono-

12 Zur Schatzung wird — vergleichbar zum Anlagevermoégen — die kostenbasierte Methode vorgeschlagen, nach der Humanvermogen
der Akkumulierung der in der Vergangenheit getatigten Bildungsinvestitionen unter Beriicksichtigung von Abschreibungen ent-
spricht. Eine alternative Schatzung berechnet Humanvermaogen als Gegenwartswert kiinftiger Einkommen infolge von Bildungsin-
vestitionen. In beiden Fallen soll ein Zusammenhang von Bestandsgréfen und StromgroRBen hergestellt werden (Brimmer-
hoff/Grémling, 2015, 176).

13 Die OECD (20194, 15 ff.) schatzt mit Blick auf den hier formulierten Untersuchungsgegenstand auch die FuE-Ausgaben, die sich
konkret auf die Informations- und Kommunikationstechnologien (ICT-related R&D) beziehen.
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mischen Einkommensverteilung (Grémling, 2017) zeigen, dass der Sektor Private Haushalte einen nicht un-
wesentlichen und vor allem in den letzten Dekaden wachsenden Anteil seiner Primdreinkommen aus der
Nutzung von Wohnungen bezieht. In der Entstehungsrechnung miisste die Bruttowertschopfung etwa um
den Bereich Grundstiicks- und Wohnungswesen (Wirtschaftszweig L) korrigiert werden. Sofern also Korrek-
turen bei der Bestandsgrofie Kapitalstock, etwa ein Ausschluss der Wohnbauten, vorgenommen werden,
missten dann auch analoge Korrekturen im Rahmen der Entstehungs-, Verwendungs- und Einkommensrech-
nung sowie in der Sektorenrechnung erfolgen, um eine in sich stimmige Wachstums- und Produktivitatsana-
lyse vornehmen zu kénnen.* Im Kontext der Corona-Pandemie kann auf die Analyse von Eberly et al. (2021)

Ill

verwiesen werden. Sie zeigt, dass gerade die Aktivierung des , potential capital” in Form von Wohngebauden

und der dort befindlichen privaten IKT-Ausstattungen zur Umsetzung von Homeoffice einen starkeren Wirt-
schaftseinbruch verhindert hat.

Tabelle 6-1: Komponenten des Kapitalstocks in Deutschland

Bruttoanlagevermogen zu Wiederbeschaffungspreisen im Jahr 2020

Anlagevermégen
21.349 Milliarden Euro
Bauten . .
. .. Geistiges Nutztiere/Nutz-
Nicht- Ausriistungen ]
Wohnbauten Eigentum pflanzungen
Wohnbauten
Milliarden Euro 10.173 7.171 2.798 1.197 10
Anteil in Prozent 47,7 33,6 13,1 5,6 0,05

Quellen: Statistisches Bundesamt, 2021; eigene Berechnungen

Uber die vergangenen knapp drei Dekaden ist in Deutschland der Kapitalstock ohne Wohnbauten schwicher
expandiert als das Anlagevermégen an Wohnbauten. Dadurch hatten die Wohnbauten zuletzt am preisberei-
nigten Anlagevermogen ein Gewicht von 44 Prozent nach 40 Prozent im Jahr 1991 — nominal stieg ihr Anteil
sogar auf knapp 48 Prozent (Tabelle 6-1). Infolgedessen fallen die Wachstumsbeitrage des Kapitalstocks (ge-
nauer der Kapitalintensivierung) zur Entwicklung der Stundenproduktivitdt um knapp 0,1 Prozentpunkte et-
was geringer aus, wenn die Wohnbauten aus dem Kapitalstock herausgenommen werden. Entsprechend
steigt der TFP-Beitrag um knapp 0,1 Prozentpunkte an. Der zuletzt im intertemporalen Vergleich sehr nied-
rige Beitrag der gesamten Kapitalintensivierung fallt bei einer Herausrechnung der Wohnbauten nochmals
etwas niedriger aus.

Die Bedeutung der Wohnbauten bei der Entwicklung des Kapitalstocks in Deutschland seit Anfang der 1990er
Jahre wird auch in Abbildung 6-1 sichtbar. Dabei werden wie zumeist in den bisherigen Ausfihrungen
5-Jahres-Perioden betrachtet und kumulierte Werte ausgewiesen. Im oberen Teil von Abbildung 6-1 wird
gezeigt, in welchem AusmaR die vier groRen Kapitalstockarten zur Gesamtentwicklung des Kapitalstocks in
absoluten GréRen beigetragen haben.’ Der zuletzt wieder héhere absolute Zuwachs beim realen Kapital-
stock darf nicht darliber hinwegtauschen, dass die Kapitalintensivierung wegen gleichzeitig merklich anstei-
gender Beschéftigung und Arbeitsvolumen schwécher ausfiel als in der Vorperiode.

14 In der Datenbank EU-KLEMS gibt es zwar die Abgrenzung Market Economy (All industries excluding L, O, P, Q, T and U), damit wird
jedoch auch keine ausschlieliche Bereinigung um den Kapitalstock an Wohnbauten geliefert.

15 Hier werden die nominalen Werte fuir 1991 mit den jeweiligen Kettenindizes fortgeschrieben. Auf die vertretbaren Ungenauigkei-
ten infolge der sogenannten Nicht-Additivitdt wurde bereits hingewiesen.
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Abbildung 6-1: Entwicklung des Kapitalstocks nach Anlagearten

Kumulierte Verdnderung auf Basis preisbereinigter Werte in Milliarden Euro?

Veranderungen des realen Bruttoanlagevermégens
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Preisbereinigte Werte gemal einer Fortschreibung der nominalen Werte fir 1991 mit dem Kettenindex fir die preisbereinigten
Werte des Bruttoanlagevermogens und der Abgange. Summendifferenzen aufgrund von Nicht-Additivitdt und methodischer Unter-
schiede.

Quellen: Statistisches Bundesamt, 2021; eigene Berechnungen

Wahrend nach wie vor rund die Halfte des Kapitalzuwachses in absoluten GrofRen durch die Wohnbauten
zustande kommt, haben die Nichtwohnbauten erheblich an Bedeutung fiir die Kapitalstockbildung verloren.
Zuletzt entfiel nur noch rund ein Zehntel des Kapitalaufbaus auf diese Komponente —in den 1990er Jahren
waren es rund 30 Prozent. Dagegen hat sich das Gewicht der immateriellen Kapitalglter deutlich auf zuletzt
15 Prozent erhoht. Es wurde bereits darauf verwiesen, dass ihre Bedeutung bei den Kapitaldiensten erheblich
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hoher ausfallt. Ein Bedeutungsgewinn am Kapitalstock gab es in der letzten Periode auch fiir die Ausriistungs-
glter. Wahrend Ausriistungen und Geistiges Eigentum — mit Ausnahme der Periode 2006 bis 2010 — in den
vergangenen drei Dekaden durchschnittlich nur rund ein Viertel zum absoluten Kapitalstockaufbau beisteu-
erten, waren dies in der letzten Betrachtungsperiode (2016 bis 2020) fast 40 Prozent.

Der untere Teil von Abbildung 6-1 zeigt zugleich aber auch, dass bei den Ausriistungen und bei den immate-
riellen Vermdgenswerten die relativ hdchsten Abginge zu verzeichnen sind.® Diese Kapitalgiiter erleben per-
manente technologische Verbesserungen, was ihre produktionsrelevante Obsoleszenz im Vergleich mit den
Bauten erheblich erhdht. Bei den Kapitaldiensten wirkt sich diese hohe Veraltung tiber die hohen Abschrei-
bungsraten positiv aus. Bei den Ausristungen belaufen sich die Abgéange auf rund 80 Prozent der laufenden
Bruttoanlageinvestitionen in diesem Bereich, beim Geistigen Eigentum ist dieser Anteil noch etwas hoher.
Dieses hohe Ausmal an technologisch bedingten Ersatzinvestitionen erklart schlieflich die im Vergleich mit
den anderen beiden Anlagearten geringeren Kapitalstockeffekte.

Obwohl die realen Bruttoinvestitionen im Wohnungsbau in der letzten Betrachtungsperiode erheblich nied-
riger waren als die Ausrlstungsinvestitionen, ist ihr gesamter Kapitalstockeffekt héher, weil bei den Wohn-
bauten erheblich weniger Abgdnge zu verzeichnen sind. Die immateriellen Anlagegiiter haben zwar nur ein
Gewicht von knapp 6 Prozent am gesamten Kapitalstock (Tabelle 6-1), auf sie entfielen zuletzt jedoch 20 Pro-
zent aller Kapitalabgénge. Die Halfte aller Kapitalabgange entfallt auf Ausriistungen. Diese nach Kapitalarten
unterschiedlichen produktionsrelevanten Obsoleszenzen miissen bei der Struktur und Entwicklung des Kapi-
talstocks und den darauf aufsetzenden Produktivitdtsanalysen — vor allem wenn sich der Blick auf das von
hohen technologischen Veranderungen gepragte Digitalisierungskapital richtet — bedacht werden.

Im Kontext der verschiedenen Kapitalarten ist es zudem relevant, dass in Produktivitdtsanalysen das staatli-
che Infrastrukturkapital von Bedeutung ist. Die Expertenkommission ,,Starkung von Investitionen in Deutsch-
land” hat etwa in ihrem Gutachten (Expertenkommission, 2015) niedrige Investitionen des Staates als eine
Begriindung fiir das schwache Produktivitdtswachstum in Deutschland angefiihrt. Technische Infrastruktu-
ren, wie samtliche Verkehrs- und Versorgungsnetze, gelten fiir Unternehmen als eine wichtige Vorleistung
und Voraussetzung fir ihre arbeitsteiligen Produktionsprozesse.!” Die damit verbundenen Netzwerkeffekte
kénnen bedeutsame Standortvorteile darstellen, welche die Wettbewerbsfahigkeit und die Produktivitat der
Unternehmen erhohen. Eine Reihe von Studien (z. B. Bom/Ligthart, 2008; ifo Institut, 2015; Elburz et al.,
2017) versucht eine belastbare empirische Evidenz fiir die positiven Produktivitatseffekte von Infrastrukturin-
vestitionen aufzubieten.!® Fiir modernes Wirtschaften hat vor allem die digitale Infrastruktur eine hohe Be-
deutung. Rickstande bei diesem Teil des Digitalisierungskapitalstocks dampfen das Produktivitatswachstum
(Peters et al., 2018). In empirischen Arbeiten wird dazu etwa der Ausbau des Breitbandinternets als Indikator
fur dieses Digitalisierungskapital (s. u.) verwendet (Czernich et al., 2011; Bertschek et al., 2015; Bertschek/
Briglauer, 2018). Die meisten empirischen Analysen zeigen einen positiven Zusammenhang von Unterneh-

16 Die Veranderungen aus dem oberen Teil von Abbildung 6-1 sind mit jenen im unteren Teil nicht direkt vergleichbar, da im unteren
Teil bei den Zugangen nur die Bruttoanlageinvestitionen, nicht aber andere Faktoren wie Umbewertungen beriicksichtigt werden.

17 Daneben gibt es die soziale Infrastruktur, zu der Gesundheitseinrichtungen und die gesamte Bildungsinfrastruktur zahlen. Dies
generiert Humankapital, das wiederum die technologische Leistungsfahigkeit voranbringt. Nicht zuletzt zdhlen auch samtliche Ver-
waltungseinrichtungen zur staatlichen Infrastruktur.

18 Unternehmensbefragungen (Grémling/Puls, 2018) aus den Jahren 2013 und 2018 dokumentieren Stérungen der unternehmeri-
schen Geschaftsablaufe durch Infrastrukturméangel in Deutschland, was sich letztlich auf die Effizienz der Firmen niederschlagt.
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mensproduktivitdt und Breitbandinternet, wenngleich die tatsachlichen wirtschaftlichen Folgen des Breit-
bandinternets schwierig zu messen sind (Bachtrogler et al., 2020).

Ein umfassendes und aussagekraftiges Mal} — vor allem international vergleichbar und auf Basis allgemeiner
Konzepte und Methoden — fiir die vielfaltigen Infrastrukturen gibt es jedoch nicht. Einen quantitativen Ein-
druck kénnen zum Beispiel die Gesamtlange des StraRen- oder Schienennetzes in einem Land, die Breitband-
kilometer oder die Anzahl der Schulen oder Krankenhauser bezogen auf die Einwohner liefern. Die Leistungen
dieser Infrastrukturen kdnnen etwa anhand der gefahrenen Personenkilometer, des Frachtgutvolumens, der
Stromerzeugung, der Operationen in Krankenhausern oder der Bildungsabschliisse gemessen werden. Teile
des staatlichen Infrastrukturkapitals finden sich in den VGR in den Bauten und Ausriistungen des Staates. Die
Infrastruktur wird allerdings vom Staat und vom Unternehmenssektor zur Verfligung gestellt — oder gemein-
sam im Rahmen von Public Private Partnership (PPP). Umfassend und klar definiert wird das staatliche oder
privatwirtschaftliche Infrastrukturkapital in den VGR jedoch nicht explizit ausgewiesen.

7 IKT-Kapital

Es wurde einleitend thematisiert, dass die in Abbildung 2-1 und 3-1 dokumentierte Abschwachung bei der
Arbeitsproduktivitat insofern tGberrascht, als derzeit groR angelegte technologische Veranderungen im Kon-
text der Digitalisierung erwartet werden. Vor diesem Hintergrund ist zu fragen, ob die nachlassenden Fort-
schritte bei der Kapitalintensivierung und beim technischen Fortschritt aus einer zu schwachen Investitions-
tatigkeit im Bereich der fiir die Digitalisierung erforderlichen Kapitalgiiter (Digitalisierungskapital) resultieren.
Moglicherweise bestehende Investitionsdefizite vonseiten der Unternehmen in diesem Bereich wirken dann
nicht nur direkt tGber die Kapitalintensivierung dampfend, sondern sie kénnen sich zudem negativ auf das
TFP-Wachstum und damit auf die Beitrage des technischen Fortschritts fir die Arbeitsproduktivitat nieder-
schlagen (Solow, 1957; SVR, 2015, 308 ff.; Deutsche Bundesbank, 2021). So dirfte der verbreitete Einsatz
von Informations- und Kommunikationstechnologien seit geraumer Zeit eine Reorganisation der vielfaltigen
Produktionsprozesse ermdoglicht haben, was wiederum als eine Dimension des technischen Fortschritts zu
werten ist. Technischer Fortschritt ist in Teilen nicht losgeldst von der Sachkapitalbildung, weil die Nutzung
neuer Investitionsgiter (z. B. Computeranlagen) auch immer neue Technologien beinhaltet. Ein Teil des tech-
nischen Fortschritts wird demnach (ber Anlageinvestitionen erst freigesetzt. Eine Investitionsschwache be-
lastet dann die Produktivitatsentwicklung nicht nur direkt Giber eine schwache Kapitalintensivierung, sondern
zusatzlich Gber einen schwachen kapitalgebundenen oder investitionsspezifischen technischen Fortschritt.

Empirische Untersuchungen legen fiir die jeweiligen Untersuchungszeitraume nahe, dass schwache Produk-
tivitdtszuwachse westeuropdischer Lander im Vergleich mit den USA und dem Vereinigten Konigreich offen-
sichtlich auf vergleichsweise geringe Investitionen in bestimmten Digitalisierungstechnologien in Kontinen-
taleuropa zuriickzufiihren sind (Van Reenen et al., 2010; Ademmer et al., 2017; Bichel et al., 2020; Gor-
don/Sayed, 2020). Byrne et al. (2016) untersuchen fur die USA ausfiihrlich, ob zunehmende Messprobleme
speziell im Bereich der Informations- und Kommunikationstechnologien fiir die nachlassende Produktivitats-
dynamik mafRgeblich sind. Diese Untersuchung verweist darauf, dass sich die Investitionstatigkeit der Unter-
nehmen und dabei auch die Struktur der IKT-Investitionen offensichtlich hin zu jenen Komponenten
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verschiebt, bei denen sich gréRere Herausforderungen hinsichtlich einer addaquaten Messung — vor allem bei
der Preismessung — stellen.?®

Wenn die Durchdringung des Kapitalstocks durch die vielfaltigen Anlagegiiter im Kontext der bereits seit rund
drei Dekaden wirksamen Digitalisierung dargestellt werden soll, dann wird in Produktivitatsanalysen seit ge-
raumer Zeit eine Unterscheidung in IKT-Kapital und Nicht-IKT-Kapital vorgenommen (Niebel, 2019; OECD,
2019a; Deutsche Bundesbank, 2021). Zu den Informations- und Kommunikationstechnologien werden drei
Bereiche gezihlt:%°

1. Informationstechnologien (,informations technology equipment”): Dazu gehoren etwa Datenverarbei-
tungsanlagen, Computer, Server, Router, Scanner und Speichermedien.

2. Kommunikationstechnologien (,,communications equipment”): Hierzu gehéren Telefonanlagen, Mobil-
telefone usw.

3. Software: Dazu gehoren gekaufte und selbsterstellte Software sowie Datenbanken.

Sofern IKT-Glter in anderen Ausriistungsgiitern, beispielsweise in Fahrzeugen oder Maschinen, enthalten
sind, zdhlen sie vollstandig zu dieser Kategorie und nicht zu den IKT-Glitern (Cette et al., 2018). Vor diesem
Hintergrund hat die OECD (2019b) die indirekten Investitionen in IKT-Glter gemessen. Ausgangspunkt fur die
OECD war die Beobachtung, dass trotz der verbreiteten Digitalisierungsaktivitdten die direkt gemessenen
Investitionen in Informations- und Kommunikationstechnik (IKT) in letzter Zeit relativ schwach ausfielen.
Dazu wurden die IKT-Vorleistungen in den Nicht-IKT-Gltern — zum Beispiel Halbleiter in Fahrzeugen — be-

t.2! Demzufolge fallen die gesamten IKT-Investitionen merklich héher aus.?

ricksichtig
Diese Abgrenzung in IKT- und Nicht-IKT-Glter wird seit langer Zeit angewandt. Eine breiter gefasste Defini-
tion des Digitalisierungskapitals wiirde das bestehende IKT-Kapital und zusatzliche moderne Komponenten
(z. B. digitale Plattformen und Intangibles) umfassen. Abbildung 7-1 liefert im oberen Teil zunéchst eine Ein-
ordnung der Entwicklung des Kapitalstocks an IKT-Gltern im Vergleich mit den anderen Kapitalgitern. Dabei
werden die aktuellen Daten (Release 2019) von EU-KLEMS (Stehrer et al., 2019) den eigenen Berechnungen
zugrunde gelegt.” Diese Daten beziehen sich auf das preisbereinigte Nettoanlagevermégen. Abbildung 5-1
hat gezeigt, dass dessen Entwicklung vom realen Bruttoanlagevermaogen, das fir eine Beschreibung der Ka-
pitalstockentwicklung zu praferieren ist, deutlich abweicht. Dies gilt es, bei der folgenden Betrachtung zu
bericksichtigen.

19 Als Befund konstatieren Byrne et al. (2016) allerdings, dass sich die gesamtwirtschaftliche Produktivitdtsschwéache nicht aus diesen
Messproblemen erklaren lasst.

20 Da in dem vorliegenden Papier keine Branchenanalyse erfolgt, wird keine Unterscheidung nach IKT-produzierenden Branchen und
Branchen, die IKT intensiv nutzen vorgenommen (s. hierzu etwa Ademmer, 2017, 190 ff.; SVR, 2020, 305 ff.). Fur eine ausfiihrliche
Beschreibung der IKT-Branche, die entsprechende Waren und Dienstleistungen herstellt, siche BMWi (2020).

21 Dabei sind allerdings auch die Annahmen dieser Modellrechnung mit im Blick zu halten (OECD, 2019b, 8).

22 |In Deutschland und den USA steigt der Anteil der IKT-Investitionen an den gesamten Bruttoanlageinvestitionen um 1,7 Prozent-
punkte.

23 Einen internationalen Vergleich der Investitionen in IKT liefert zum Beispiel OECD (2019a). In diesem Beitrag der OECD werden
— wie bereits angesprochen — auch die FUE-Ausgaben speziell fur den Bereich der IKT-Aktivitaten (,ICT-related research and deve-
lopment expenditures”) gesondert geschatzt.

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 22



M Digitalisierung

Diese Daten gemal} EU-KLEMS zeigen, dass die Kapitalstockbildung im Bereich der IKT-Glter vor allem in der
zweiten Halfte der 1990er Jahre erheblich starker war als beim Nicht-IKT-Kapital. Gleichwohl entfielen damals
nur gut 2 Prozent des gesamten realen Nettoanlagevermogens auf das IKT-Kapital — ohne Wohnbauten wa-
ren es 4 Prozent. Diese Periode war von der grofRen Digitalisierungswelle im Rahmen des damaligen New-
Economy-Booms gepragt. Die darauffolgende Erniichterung im Gefolge der Finanzmarktprobleme von New-
Economy-Firmen zur Jahrtausendwende spiegelt sich danach in einer zunachst riicklaufigen und anschlie-
Rend stagnierenden Entwicklung beim IKT-Kapital wider — zumindest fallt die jahresdurchschnittliche Veran-
derungsrate im Zeitraum 2001 bis 2005 deutlich negativ aus und im Zeitraum 2006 bis 2010 gab es im Durch-
schnitt keine Veranderung. Wahrend im Bereich des IKT-Kapitals nach 2010 wieder deutliche positive und
zunehmende Wachstumsraten zu beobachten waren, blieben diese im Bereich des Nicht-IKT-Kapitals auf ei-
nem niedrigen Niveau. Trotz dieser divergierenden Wachstumsraten wird der Kapitalstock in Deutschland
nach wie vor vom Nicht-IKT-Kapital dominiert — ohne Berlicksichtigung der Wohnbauten entfallen gemal der
hierfir herangezogenen EU-KLEMS-Daten auf das IKT-Kapital nur 4,5 Prozent des realen Nettoanlagevermo-
gens (Datenstand: 2017).

Der untere Teil von Abbildung 7-1 zeigt, welche Bereiche des IKT-Kapitals im Betrachtungszeitraum 1995 bis
2017 eine besondere Dynamik aufwiesen. Die héchsten und besonders durchgangig positiven Zuwachse beim
realen Nettoanlagevermégen waren im Bereich Computer-Software und Datenbanken zu verzeichnen.?
Uber den gesamten Betrachtungszeitraum stieg dieser Kapitalstock um 230 Prozent beziehungsweise
5,6 Prozent pro Jahr. Im Bereich Kommunikationstechnologien war dagegen liberhaupt kein Kapitalstockauf-
bau zu verzeichnen — zumindest gemessen am realen Nettoanlagevermogen. Die Netto-Zuwachse nach 2010
konnten gerade einmal die Netto-Rickgange in der vorhergehenden Dekade ausgleichen. Bei den Informati-
onstechnologien legte der so gemessene Kapitalstock um 16 Prozent zu. Diese insgesamt gesehen positive
Gesamtbilanz seit 1995 resultierte dort jedoch ausschliellich aus den hohen Kapitalstockeffekten der zwei-

ten Halfte der 1990er Jahre.

Bei der Interpretation dieser Daten muss immer auch bedacht werden, dass es sich um Schatzungen zum
preisbereinigten Nettoanlagevermogen handelt. Zum einen dirfte die Aussagekraft dieser Kapitalstockdaten
davon abhangen, wie realitdtsnah die Abschreibungen geschatzt werden — Entsprechendes gilt selbstver-
standlich auch beim Bruttoanlagevermaogen hinsichtlich der Abgénge. Empirische Herausforderungen entste-
hen zum anderen bei der Berechnung der preisbereinigten Anlageinvestitionen. Dabei geht es um eine ada-
guate Deflationierung, vor allem unter Beriicksichtigung der in Teilen rasanten Qualitatsfortschritte. Vor al-
lem bei internationalen Vergleichen kénnen hier merkliche Differenzen und Interpretationsspielrdume auf-
treten (Harchaoui, 2016; Groshen et al., 2017; Ademmer, 2017, 69 ff.).

24 Es wird im Weiteren noch auf die Berechnungen von Goodridge et al. (2021) eingegangen, in der die Definition von Daten tber das
in den VGR angelegten Konzepts hinausgeht.
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Abbildung 7-1: Verdnderungen beim IKT-Kapital in Deutschland

Jahresdurchschnittliche Verinderung beim Kapitalstock?, Nicht-IKT-Kapital, IKT-Kapital und bei den Komponenten
des IKT-Kapitals in Prozent
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Preisbereinigtes Nettoanlagevermogen. EU KLEMS Release 2019.
Quellen: Stehrer et al., 2019; eigene Berechnungen

In Abbildung 7-2 sind zur Veranschaulichung dieser Problematik die Deflatoren fiir IT-Hardware in den unter-
schiedlichen EU KLEMS Releases im Landervergleich dargestellt. Dabei zeigen sich sowohl zwischen den Lan-
dern extreme Unterschiede, aber auch erhebliche Unterschiede zwischen den EU KLEMS Releases fiir ein-
zelne Lander. Ersteres ist Uberraschend (s. auch Ademmer, 2019, 70), da IKT-Glter, besonders Computer und
Standardsoftware, international handelbar sind und somit die Qualitdtsverbesserungen bei den IT-

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 24



M Digitalisierung

Investitionen in den einzelnen Landern recht dhnlich sein sollten. Die Unterschiede zwischen den EU KLEMS
Releases liegen darin begriindet, dass es im Release 2009 noch eine Harmonisierung, ab dem Release 2017
der direkte Riickgriff auf die Daten bei Eurostat und damit auf die Berechnungen der nationalen statistischen
Amter gab. Speziell fir Deutschland wird im EU KLEMS Release 2019 zudem abweichend noch eine deutlich
geringere Qualitatsverbesserung als in den Eurostat-Daten angenommen.

Abbildung 7-2: Deflator fiir IT-Hardware in den unterschiedlichen EU KLEMS Releases im Landervergleich
Index mit Basisjahr 2005 = 100
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Quellen: Stehrer et al., 2019; ZEW; eigene Berechnungen

Berechnungen (etwa auf Basis von OECD-Daten) zeigen, welchen Beitrag die beiden Kapitaltypen IKT und
Nicht-IKT (wobei hier auf die Kapitaldienste abgestellt wird) zum Wachstum der Arbeitsproduktivitadt in
Deutschland seit 1991 hatten. In den 1990er Jahren steuerte die Kapitalintensivierung mit IKT-Kapitaldiens-
ten durchschnittlich knapp 0,4 Prozentpunkte pro Jahr zum Produktivitaitswachstum bei. Im Zeitraum 2011
bis 2019 waren es nur noch 0,1 Prozentpunkte. Obwohl die Digitalisierung in der gesellschaftlichen und 6ko-
nomischen Debatte eine bedeutende Rolle spielt, sind zumindest auf Basis dieses Messkonzepts die Wachs-
tumsbeitrdage des dafiir relevanten Kapitalstocks und seiner Dienste niedrig und vor allem deutlich niedriger
als im Zeitraum 1991 bis 2005.

Vor diesem Hintergrund verweisen Produktivitdtsanalysen (exemplarisch Brynjolfsson/McAfee, 2014) auch
darauf, dass neue (kapitalgebundene) Technologien erst eine gewisse Zeit brauchen, bis sie vollumfanglich
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produktivitdtswirksam werden.? Dies wird als Produktivitits-J-Kurve bezeichnet und verweist auf die Erfah-
rungen mit fritheren Basistechnologien, zum Beispiel der Elektrizitat. Um die Produktivitatseffekte neuer Ka-
pitalglter und Technologien in hohem Mal} einzufahren, miissen erst komplementare Produktionsfaktoren
— zum Beispiel das fir die neuen Technologien relevante Humankapital — gebildet und oftmals auch ein or-
ganisatorischer Wandel durchlaufen werden. Dies kann voriibergehend zulasten der Produktivitatsfort-
schritte gehen. Mit Blick auf den zumindest in friiheren Untersuchungen (z. B. Van Reenen et al., 2010) fest-
gestellten geringeren Ertrag von IKT-Investitionen in Kontinentaleuropa wurden als eine Ursache fehlende
komplementére Investitionen bemangelt. Die Untersuchungen von Bloom et al. (2012), Saunders und Bryn-
jolfsson (2016) oder Van Ark (2016) verweisen deshalb auf die produktivitatssteigernden Effekte von IKT-
Kompetenzen oder der Unternehmensorganisation im Zusammenwirken mit dem IKT-Kapital. Diese imma-
teriellen Kapitalgliter oder Intangibles werden im Weiteren thematisiert.

8 Immaterielles Kapital

Die einleitend vorgebrachte These, dass die — flir Deutschland exemplarisch in Abbildung 2-1 und 3-1 darge-
stellte — sakulare Produktivitatsverlangsamung auch eine unzureichende Messung des Wirtschaftslebens re-
flektieren kann, ist nicht neu (Bresnahan/Gordon, 1996; Van Ark, 2002). Vielmehr besteht die generelle sta-
tistische Herausforderung darin, den Strukturwandel und die damit einhergehenden Veranderungen auf der
Guter- und Faktorebene immer wieder addaquat und zeitnah zu messen. Dieses Messproblem hat moglicher-
weise mit der das Wirtschaftsleben immer starker durchdringenden Digitalisierung eine zusatzliche Heraus-
forderung erfahren. Es gibt seit geraumer Zeit eine Reihe von Argumenten, dass ein Teil der Digitalokonomie
nicht ausreichend gut in den VGR erfasst wird (Ahmad/Schreyer, 2016; Grémling, 2016; 2020; Syverson,
2016; Ahmad et al., 2017; Niebel, 2019): Dazu zahlen zum Beispiel eine fehlende Wertschépfungsmessung,
etwa aufgrund neuer Giter (z. B. Wikipedia) und neuer Glitereigenschaften, eine ungenaue Landerzuord-
nung (z. B. durch Lizenzen und firmeninternen (Daten)Handel) und eine ungenaue Deflationierung (z. B. we-
gen neuer Produkteigenschaften und nicht direkt beobachtbarer Preise). Mit Blick auf den hier formulierten
Untersuchungsgegenstand stellt sich bei VGR-Revisionen schon immer die Frage, ob mit den zur Verfiigung
stehenden Methoden und Klassifikationen die Investitionsprozesse in einer Volkswirtschaft hinreichend gut
und zeitnah abgebildet werden. Es geht hierbei nicht nur darum, ob die Investitionen volumenmaRig addquat
wiedergegeben werden, sondern darum, ob liberhaupt die wesentlichen unternehmerischen Investitionsta-
tigkeiten adressiert werden. Ist dies nicht der Fall, dann wiirden das Niveau und die Dynamik der Investiti-
onstatigkeit — und im hier relevanten Fall auch die Wachstumsbeitrdge der Kapitalbildung zum Produktivi-
tatswachstum — unterzeichnet (Grémling, 2020).

In der betriebswirtschaftlichen Forschung ist die Diskussion Uber einen addquaten unternehmerischen Inves-
titionsbegriff schon seit iber einem Vierteljahrhundert weit Gber die aktuellen VGR-Abgrenzungen hinaus-
gegangen (OECD, 2012). Gleichwohl liegen auch aus der volkswirtschaftlichen Forschung hinreichend be-
kannte Erweiterungsvorschlage fir die Erfassung von Investitionen vor. Am weitesten verbreitet ist der An-
satz zur Messung von sogenannten Intangibles (immaterielle Kapitalgiiter) von Corrado/Hulten/Sichel (2005).
Mit dieser definitorischen Erweiterung wird versucht, sich starker dem unternehmerischen Investitionsbe-
griff zu ndhern und somit auch die Veranderungen der Investitionsstrukturen in den Betrieben realitatsnaher

25 Brynjolfsson et al. (2017) erldutern dies auch am Beispiel der KI. Diese Studie verweist besonders auch auf die noch nicht in aus-
reichendem Ausmald zur Verfligung stehenden komplementaren Faktoren wie organisatorische Veranderungen und Humankapi-
tal.
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zu erfassen (OECD, 2012; Niebel et al., 2017; Thum-Thysen et al., 2017; Haskel/Westlake, 2018, 58 ff.; Le
Mouel/Schiersch, 2020; Roth/Sen, 2021; Van Criekingen et al., 2021). Es wurde bereits auf die Untersuchung
von Goodridge et al. (2021) verwiesen, in der eine erweiterte Definition von Daten vorgestellt und deren
Bedeutung fiir die Produktivitidtsdynamik gezeigt wird.? Bei diesen vielfiltigen immateriellen Kapitalgiitern
gemaR Corrado/Hulten/Sichel wird — wie bei jedem anderen Investitionsgut — unterstellt, dass sie mehrfach
und wiederholt im Produktionsprozess eingesetzt werden kénnen, sie das Produktionspotenzial erhéhen und
sich mit ihnen kiinftige Ertrage erzielen lassen (Hill, 2014). Diese Rechtfertigungen finden sich in den fritheren
Begriindungen zu Software, Datenbanken und Ausgaben fiir FUE. Mit der VGR-Revision von 2014 (Einflihrung
des ESVG 2010) werden die FuE-Ausgaben nicht mehr als Vorleistungen, sondern als Investitionen behandelt.
Als Begriindung flr diesen erweiterten Investitionsbegriff wurde angefiihrt, dass FUE-Leistungen wiederholt
in Produktionsprozessen eingesetzt werden kénnen und sie damit auch in der Zukunft Ertrdage erbringen.
GemaR dem Frascati Manual (OECD, 2015b) handelt es sich bei FUE um eine systematische, schopferische
Arbeit zur Erweiterung des Kenntnisstands einer Gesellschaft mit dem Ziel, neue Anwendungen zu finden.
FuE kann somit als eine Produktionstatigkeit angesehen werden, die zur Bildung von geistigem Eigentum
fUhrt. FUE stellt demnach ein Vermégensgut dar (Oltmanns et al., 2009) mit einem unmittelbaren Effekt auf
den gesamtwirtschaftlichen Kapitalstock, die Kapitalintensitat und dariiber auf die Arbeitsproduktivitat.?’

Es kann die Hypothese formuliert werden, dass ein breiter definiertes Investitionskonzept zu einer merklich
hoheren Dynamik bei den gesamtwirtschaftlichen Bruttoanlageinvestitionen — und im ibertragenen Sinn bei
der Entwicklung des Kapitalstocks, der Kapitalintensitdt und schlieRlich der Produktivitat —fiihren kann. Riick-
blickend auf die Erweiterung des Investitionsbegriffs um FuE-Ausgaben mit dem Ubergang zum ESVG 2010
im Jahr 2014 hat sich diese Vermutung jedoch nicht bewahrheitet (Grémling, 2020): Nach dieser VGR-Revi-
sion lagen die nominalen Bruttoanlageinvestitionen jeweils im Vergleichsjahr 2013 um 88 Milliarden Euro
oder um knapp 19 Prozent liber dem nichtrevidierten Vergleichswert (der Datenstand bezieht sich auf die
Veroffentlichung vom September 2021). Fir den Zeitraum 1991 bis 2013 ergibt sich ein durchschnittlicher
Niveaueffekt bei den Bruttoanlageinvestitionen von 53 Milliarden Euro oder knapp 13 Prozent. Mit Blick auf
die Dynamik Gber den gesamten Revisionszeitraum 1991 bis 2013 ist jedoch Gberhaupt kein Unterschied zu
beobachten. Das jahresdurchschnittliche Wachstum der realen Bruttoanlageinvestitionen belief sich vor und
nach der Revision auf 0,75 Prozent pro Jahr. Die Bertiicksichtigung der FUE-Ausgaben als Investitionen hatte
bei dieser Revision einen erheblichen Niveaueffekt, aber keine héhere Investitionsdynamik zur Folge.

Die gleiche Vermutung kann auch hinsichtlich des angesprochenen Ansatzes von Corrado/Hulten/Sichel auf-
gestellt werden. Dieser Ansatz teilt die breiter definierten Investitionen in immaterielle Vermégenswerte
(Intangibles) in drei Gruppen ein: Computergestitzte Informationen (,,computerized information®), Innova-
tionsrelevantes Kapital (,,innovative property”) und Okonomische Kompetenzen (,,economic competencies®).
Zunéchst zeigt sich, dass Deutschland bei diesen Investitionen im internationalen Vergleich ein eher geringes
Niveau aufweist (Corrado et al., 2020; SVR, 2020, 323). Zudem gehort Deutschland zu den Léandern, bei denen
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte niedriger ausfallen als in materielles Kapital.

26 F{ir die hier gewahlte EU-Abgrenzung (13 Lander) zeigt sich fir den Zeitraum 2011 bis 2016, dass aufgrund einer breiter gewéhlten
Datendefinition das jahresdurchschnittliche Produktivitatswachstum von 0,79 Prozent auf 0,83 Prozent ansteigt. Der Wachstums-
beitrag von Software und Datenkapital steigt von 0,03 auf 0,10 Prozentpunkte.

27 Indikatoren wie Patentanmeldungen und Ausgaben fiir FUE werden zudem als Indikatoren fiir die Entwicklung der Innovationsfa-
higkeit und des technischen Fortschritts herangezogen (SVR, 2015). Eine nachlassende Kapitalbildung im Bereich FUE wiirde dem-
nach auch eine nachlassende Innovationsneigung widerspiegeln. In diesem Kontext weisen Bloom et al. (2020) auch darauf hin,
dass heutzutage in einem viel hoheren AusmaR als friher in FUE investiert werden muss, um technologischen Fortschritt und die
damit einhergehenden Produktivitdtsfortschritte zu erreichen.
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Tabelle 8-1 beschreibt und beziffert die Definition von Corrado/Hulten/Sichel auf Basis von verschiedenen
Berechnungen fir das Jahr 2015. Zunachst werden als Ausgangsbasis die nominalen Werte fiir die Investiti-
onen in immaterielle Vermogenswerte (Sonstige Anlagen) gemall VGR dargestellt. So wurde Software dort
bereits mit der Ubernahme des ESVG 1995 (im Jahr 1999) als Investitionsgut aufgenommen. Die beiden an-
deren Modellrechnungen beruhen weitgehend auf dem Ansatz von Corrado/Hulten/Sichel. Zum einen han-
delt es sich um die Datenbasis INTAN-Invest (Corrado et al., 2016). Diese stellt fiir eine Reihe von Landern
(vorwiegend EU-Ldander und die USA) Daten fiir Investitionen in Intangibles des Unternehmenssektors (,total
industries excluding real estate, public administration, education, health, households”) zur Verfligung. Die
Daten lagen im Herbst 2021 (auf Basis der Version vom April 2020) auf aggregierter Ebene fiir den Zeitraum
1995 bis 2017 vor. Zum anderen hat das Deutsche Institut fiir Wirtschaftsforschung (DIW) in Berlin (Belitz et
al., 2017) im Jahr 2017 eine Berechnung zu den Investitionen in wissensbasiertes Kapital vorgelegt. Auf dieser
Basis liegen Daten fiir den Zeitraum 2009 bis 2015 vor.

Tabelle 8-1: Struktur der Intangibles im Vergleich

Angaben fiir Deutschland fiir das Jahr 2015 in Milliarden Euro und in Prozent

ESVG 2010 DIW INTAN-Invest?
Mrd. Euro Mrd. Euro % Mrd. Euro %
Software/Datenbanken? 23 25 12 21 11
Innovationsrelevantes
Kapital 84 106 52 94 48
Forschung/Entwicklung 79 78 38 66 34
Marken- Urheberrechte, Li-
zenzen, Kunstoriginale;
Suchbohrungen 5 5 3 5
Finanzinnovationen 4 2 2 1
Design 19 9 21 11
Okonomische
Kompetenzen 71 35 79 41
Markenbildende Werbung 29 14 15 8
Organisationskapital 42 21 37 19
Unternehmensspezifisches
Training 27 14
Intangibles insgesamt 108 202 100 194 100

,Total industries excluding real estate, public administration, education, health, households”.
Software und Datenbanken sind bei INTAN-Invest jeweils Haupt- und Unterkategorie.
Quellen: Belitz et al., 2017; INTAN-Invest, 2020; Statistisches Bundesamt, 2020; eigene Berechnungen

Die nicht im ESVG aufgenommenen Komponenten von Intangibles in Tabelle 8-1 erfiillen gemalR Cor-
rado/Hulten/Sichel (2005) ebenfalls die Kriterien flr Investitionsguter, weil sie dazu beitragen, dass die Un-
ternehmen kiinftig aufgrund dieser Ausgaben regelmaRig Ertrage erzielen kénnen. So tragen etwa Werbe-
ausgaben dazu bei, dass liber die damit verbundene Markenbildung und Markentreue langfristige Wettbe-
werbsvorteile entstehen und ausgebaut werden kdnnen. Investitionen in das sogenannte Organisationskapi-
tal haben den Zweck, das gesamte firmenspezifische Wissen zu kombinieren, um eine effiziente Faktorallo-
kation im Unternehmen zu gewahrleisten. Es handelt sich dabei nicht um das Wissen der Mitarbeiter, son-
dern um das Wissen Uber die Mitarbeiter, um diese optimal in die Produktionsprozesse einzubinden (Belitz
et al,, 2017, 13). Dies tragt auch dem Gedanken Rechnung, dass Intangibles zum Teil komplementéar wirken.
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So kénnen bestimmte Investitionsgliter (z. B. Hardware) erst dann voll wirksam im Produktionsprozess ein-
gesetzt werden, wenn bestimmte komplementare Investitionen — zum Beispiel in Software oder firmenspe-
zifisches IKT-Training — getatigt werden.

Tabelle 8-1 beziffert auch die enormen Niveauunterschiede zwischen dem VGR-Konzept und den anderen
beiden Modellrechnungen (Gromling, 2020). Dies spiegelt auch die Differenz zwischen der Gesamtwirtschaft
und dem Unternehmenssektor in der Abgrenzung von INTAN-Invest wider. Die Wirtschaftsbereiche, die von
INTAN-Invest nicht beriicksichtigt werden (,real estate, public administration, education, health, house-
holds“) belaufen sich im Vergleichsjahr 2015 auf 16 Milliarden Euro oder 15 Prozent der gesamten Sonstigen
Anlagen. Die Unterschiede zwischen ESVG 2010 einerseits sowie INTAN-Invest und DIW andererseits belau-
fen sich auf bis zu 90 Milliarden Euro. Das Niveau der DIW-Berechnung liegt im Vergleich zur INTAN-Invest
Datenbank um rund 8 Milliarden Euro hoher. Auf Basis der VGR hatten die Intangibles (Sonstige Anlagen) im
Jahr 2015 einen Anteil an den gesamten Anlageinvestitionen von fast 18 Prozent. Der Anteil der Intangibles
auf Basis von INTAN-Invest war gleichzeitig an den entsprechend breiter gefassten Anlageinvestitionen um
mehr als 10 Prozentpunkte héher. Trotz der absoluten Unterschiede bei einigen Komponenten ist die Struk-
tur der Berechnungen mit Blick auf die drei Obergruppen von INTAN-Invest und von DIW &hnlich. Den groR-
ten Anteil haben jeweils die innovationsrelevanten Vermdgenswerte, auf die rund die Halfte der Intangibles
entfallt. Das liegt im Wesentlichen an den FuE-Ausgaben, wobei hier die Angaben von INTAN-Invest aufgrund
der unterschiedlichen Sektorabgrenzungen deutlich von jenen des DIW und des Statistischen Bundesamtes
abweichen. Auf die 6konomischen Kompetenzen entfallen zwischen 35 und 41 Prozent, wobei die DIW-
Berechnung keine Investitionen in firmenspezifisches Training bericksichtigt.

Der Verlauf der Sonstigen Anlagen auf Basis der VGR-Abgrenzung und der beiden Modellrechnungen von
INTAN-Invest und DIW im Zeitraum 1995 bis 2015 ist gleichwohl nahezu identisch. Vor dem Hintergrund der
bisherigen Ausflihrungen ist zu tiberpriifen, ob diese Erweiterungen des Investitionsbegriffs zu einer merklich
hoheren Investitionsdynamik und entsprechend dann auch zu einer hoheren Produktivitatsdynamik fiihren
(Grémling, 2020). Zunachst zeigt sich, dass die Intangibles auf Basis des Konzepts von Corrado/Hulten/Sichel
bezogen auf den Gesamtzeitraum starker angestiegen sind als die gesamten Bruttoanlageinvestitionen ge-
mak VGR. Von 1995 bis 2017 stiegen die preisbereinigten Intangibles gemaR INTAN-Invest um 59 Prozent an
und die realen Bruttoanlageinvestitionen gemaf VGR um insgesamt 28 Prozent. Internationale Vergleiche
bestatigen die starkere Dynamik der Intangibles im Vergleich mit den Bruttoanlageinvestitionen (Thum-Thy-
sen et al., 2017; Haskel/Westlake, 2018, 23 ff.; Hazan, 2021). Es zeigt sich aber auch, dass die Intangibles
gemal INTAN-Invest mit insgesamt 59 Prozent deutlich schwacher zulegten als die Sonstigen Anlagen gemaR
VGR (ESVG 2010) mit 90 Prozent (Abbildung 8-1). Tabelle 8-1 hat gezeigt, dass die Sonstigen Anlagen aus den
VGR ein Teil der breiter definierten Intangibles sind. Auch bei den Ausriistungen (nicht in Abbildung 8-1) war
insgesamt eine starkere Dynamik zu beobachten (84 Prozent). Die Bauinvestitionen bremsten dagegen liber
eine lange Zeit die Dynamik der gesamten Bruttoanlageinvestitionen in Deutschland deutlich ab. Ein explizi-
ter Vergleich der Sonstigen Anlagen und ihrer beiden Komponenten Software und Datenbanken sowie FUE
gemal VGR mit den entsprechenden Komponenten von INTAN-Invest zeigt fir den Zeitraum 1995 bis 2017
einen deckungsgleichen Verlauf. Somit muss der schwachere Verlauf der gesamten Intangibles gemal
INTAN-Invest aus den anderen Komponenten resultieren.
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Abbildung 8-1: Dynamik ausgewahlter Intangibles

Entwicklung der preisbereinigten Investitionen® in Deutschland, Index 1995 = 100
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ESVG: Alle Wirtschaftsbereiche. INTAN-Invest: ,total industries excluding real estate, public administration, education, health, house-
holds“.
Quellen: INTAN-Invest; Statistisches Bundesamt, 2020; eigene Berechnungen

Abbildung 8-1 verdeutlicht, dass von den drei Obergruppen der Intangibles gemafl INTAN-Invest die Investi-
tionen in 6konomische Kompetenzen einen merklich unterdurchschnittlichen Verlauf zeigen (38 Prozent).®
Die innovationsrelevanten Vermdgenswerte — zu denen die Ausgaben fiir FUE zahlen — zeichnen mehr oder
weniger den Verlauf des Gesamtaggregats nach. Investitionen in Software und Datenbanken sind die mit
weitem Abstand am starksten wachsende Investitionskomponente (184 Prozent). Diese sind wohlgemerkt
bereits mit der Umsetzung des ESVG 95 (im Jahr 1999) in den VGR-Daten enthalten. Ihre Dynamik liegt weit
Uber jener aller anderen Unterkategorien der Intangibles. Mehr oder weniger durchschnittliche Verlaufe neh-
men die in Abbildung 8-1 nicht dargestellten Investitionen in Finanzmarktinnovationen, Suchbohrungen/Li-
zenzen/Originale, Design und auch FUE ein. Letztere préagen mit ihrem hohen Gewicht von einem Drittel auch
das Gesamtaggregat. Markant unterdurchschnittlich haben sich dagegen die Investitionen in Marketing und
Werbung sowie in unternehmensspezifisches Training entwickelt.

Damit kann festgehalten werden, dass auch infolge dieser Erweiterung um zusatzliche Intangibles die Ge-
samtdynamik der Bruttoanlageinvestitionen im Fall Deutschland nicht erhéht wird, sie wird vielmehr sogar
etwas abgebremst.? Dies liegt an den in Abbildung 8-1 dargestellten relativ schwach laufenden Komponen-
ten der in den VGR nicht berlicksichtigten Bereiche von Intangibles. Es zeigt sich zudem, dass die Schwankun-
gen der Anlageinvestition durch die zusatzlich beriicksichtigten Intangibles etwas gedampft wird. Die Intan-
gibles haben selbst einen ruhigeren Verlauf und vermindern daher etwas die Volatilitdt der gesamtwirtschaft-
lichen Investitionstatigkeit.

28 Roth und Sen (2021) zeigen allerdings, dass in einem internationalen Kontext, vor allem die Investitionen in 6konomische Kompe-
tenzen die Produktivitat antreiben.
23 Dazu wurden die bereits in den VGR enthaltenen Intangibles entfernt und durch die Intangibles gemaR INTAN-Invest ersetzt.
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Dieser hier vorliegende Befund, dass ein von einem nominalen Ausmal’ erheblich breiter angelegtes Investi-
tionskonzept das Wachstum der preisbereinigten Investitionen nicht steigert, kann folgende Fragen aufwer-
fen: Zum einen kann gefragt werden, ob die empirische Umsetzung des bestehenden und breiter gefassten
Messkonzepts addquat ist. Moglicherweise kommen andere Schatzmethoden zu anderen Ergebnissen und
Produktivitatseffekten. Zum anderen kann gefragt werden, ob das zugrunde liegende Konzept von Cor-
rado/Hulten/Sichel — vor allem mit Blick auf die Digitalisierung — ausreichend breit definiert ist.

In der Untersuchung von Grémling (2020) wurde hierzu eine Gber das Konzept von Corrado/Hulten/Sichel
(2005) und die darauf aufbauenden Daten von INTAN-Invest hinausgehende Definition von Intangibles ver-
wendet.3° Die OECD zeichnet in ihrer Untersuchung ,Corporate Reporting of Intangible Assets: A Progress
Report” die lange Historie der wirtschaftswissenschaftlichen Analyse und Messung von Intangibles auf
(OECD, 2012, Annex Il, 25-28) und stellt auch zahlreiche internationale und nationale Initiativen zur Messung
des Intellektuellen Kapitals vor. So wurde im Jahr 2007 die World Intellectual Capital Initiative (WICI) etab-
liert, um eine weltweite Messung und Erfassung von immateriellen Vermogensgitern voranzubringen. Von
deutscher Seite kann die vom Bundeswirtschaftsministerium unterstiitzte und vom Fraunhofer-Institut fir
Produktionsanlagen und Konstruktionstechnik angefiihrte und von einer Reihe von Projektunternehmen be-
gleitete Initiative ,, Wissensbilanz — Made in Germany” genannt werden (BMWi, 2008; 2013). Ebenfalls unter
der Mitarbeit des Fraunhofer-Instituts gibt es die von der Europadischen Kommission unterstiitzte Initiative
Intellectual Capital Statement — Made in Europe (InCaS, 2010). Bei diesen betriebswirtschaftlich orientierten
Erweiterungen wird ebenso unterstellt, dass die infolge der Investitionen gebildeten Wissenskapitalstocke
Uber eine langere Zeit im Unternehmen eingesetzt werden kénnen und zukinftige Ertrage erbringen. Das ist
zum Beispiel der Fall, wenn ein Unternehmen regelmafig Ausgaben tatigt, um Kompetenzen fir das Manage-
ment von (internationalen) Wertschopfungsketten auf- und auszubauen. Mit Blick auf die Digitalisierung ist
es etwa interessant, die speziellen Aufwendungen fir Industrie 4.0 und fir Big-Data-Analysen zu erfahren.
Goodridge und Haskel (2015) sowie Niebel et al. (2019) weisen mit Blick auf Big Data gleichwohl darauf hin,
dass nicht die Investitionen in Big Data relevant ist, sondern vielmehr das daraus resultierende Wissen
(,knowledge gleaned from big data“).

Um die Bedeutung weiterer potenzieller Investitionen in immaterielle Vermogenswerte abzuschatzen, wur-
den im Frithsommer 2018 insgesamt rund 1.000 Unternehmen in Deutschland mit dem IW-Zukunftspanel
befragt.3! Die Befragung zeigt zunichst, wie alle Kategorien der Intangibles in den Unternehmen in Deutsch-
land genutzt wurden. Demnach hatten 90 Prozent der befragten Unternehmen Ausgaben fir gekaufte und
selbst erstellte Software. Die Ausgaben fiir unternehmensspezifische Aus- und Weiterbildung erreichten mit
rund 60 Prozent mehr oder weniger das gleiche Ausmal} wie Marketing- und Werbeausgaben. Gemessen an
den Ausgaben fir FUE (ohne entsprechende Ausgaben fir Digitalisierung), die fiir 28 Prozent der Unterneh-
men bestanden, fielen 2018 die Ausgaben fiir Datenbanken (50 Prozent) und Digitalisierung (44 Prozent)
relativ hoch aus. 45 Prozent der Unternehmen hatten Ausgaben fiir Lizenzen und Markenrechte.

30 Couzet und Eberly (2021) verwenden ebenfalls eine erweiterte Definition von Intangibles. Dazu werden bestimmte Ausgaben (be-
sonders fiir Dienstleistungen), die in den VGR als Vorleistungen behandelt werden, als Investitionsgiiter betrachtet.

31 Die Befragung fand im Rahmen des IW-Zukunftspanels der IW Consult statt. Hier werden regelméRig bis zu dreimal im Jahr Unter-
nehmen auf Online-Basis zu Themen rund um den Strukturwandel befragt. Fiir eine genaue Beschreibung des IW-Zukunftspanels
und der diesem zugrunde liegenden Methoden siehe Lichtblau und Neligan, (2009). In diesem Zusammenhang ist auch auf die
Arbeit von Martin und Baybutt (2021) zu verweisen, die auf die generelle Problematik bei Befragungen im Hinblick auf Intangibles
hinweist.
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Abbildung 8-2: Bewertung der Investitionen in Intangibles in Deutschland
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Quellen: IW-Zukunftspanel; Grémling, 2020

Diejenigen Kategorien fiir Wissenskapital, die tiber das Konzept von Corrado/Hulten/Sichel hinausgehen, lan-
deten bei der Befragung mit dem IW-Zukunftspanel jedoch eher auf den unteren Rangen: 11 Prozent der
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befragten Unternehmen tatigten bereits Ausgaben fiir Big-Data-Kompetenzen. Gemessen an der relativ jun-
gen Disziplin war dies durchaus bemerkenswert. Relativ niedrig ist mit 17 Prozent der Anteil der Firmen, die
Ausgaben fir Public Relations einschlieBlich Corporate Social Responsibility, Nachhaltigkeitsberichterstat-
tung und Investors Relations aufwiesen. Insgesamt signalisierte die Befragung, dass diese zusatzlichen Inves-
titionsbereiche im Befragungsjahr 2018 nur eine moderate Nutzung erfuhren.

Darauf aufsetzend wurde gefragt, ob die Ausgaben fiir die vorgeschlagenen Kategorien der Intangibles im
Befragungsjahr 2018 und zukiinftig starker wachsen als die Ausgaben fiir Ausriistungsinvestitionen.?? Dabei
war hinsichtlich der Einschatzung der aktuellen Entwicklung im Befragungsjahr 2018 und der zukiinftigen
Dynamik bei den Intangibles eine beachtliche Ubereinstimmung zu verzeichnen (Abbildung 8-2).

Laut dieser Befragung meldeten 36 Prozent der Befragten fiir 2018, dass die Ausgaben fiir gekaufte und selbst
erstellte Software starker zulegten als die Ausgaben fiir Ausriistungen. Bei nur 8 Prozent der Unternehmen
wuchsen die Softwareinvestitionen schwacher als die Investitionen in neue Ausristungen. Auch kiinftig ge-
hen 39 Prozent der Firmen von einem héheren Wachstum der Softwareausgaben aus. In den Bereichen Digi-
talisierung, unternehmensspezifische Aus- und Weiterbildung sowie Datenbanken sprachen zwischen 20 und
25 Prozent von relativ stark wachsenden Ausgaben. Bei einem Teil der neu vorgeschlagenen Intangibles lag
der Anteil der Firmen, die im Vergleich zu den Ausriistungen héhere Ausgaben hatten, bei rund 10 Prozent
oder darunter. Das entspricht jeweils mehr oder weniger dem Anteil der Firmen, die geringere Ausgaben
hatten, sodass mit dem Blick auf den Saldo aus positiven und negativen Meldungen von der Tendenz her
insgesamt kein spurbarer Effekt zu beobachten war.

Die Befunde weisen fiir den Befragungszeitraum darauf hin, dass keine hohere Investitionsdynamik im Be-
reich der hier zugrunde gelegten Intangibles in Deutschland aufgetreten sein diirfte (Gromling, 2020). Offen-
sichtlich expandieren nur in einem tiberschaubaren Teil der Unternehmen die Investitionen in Intangibles
starker als deren Ausriistungsinvestitionen.

Das bestétigt zum einen die Erfahrungen mit der Erweiterung des Investitionsbegriffs in den VGR um FuE-
Ausgaben beim Ubergang auf das ESVG 2010 und zum anderen die Ergebnisse bei einer Beriicksichtigung der
INTAN-Invest-Daten. Eine fehlerhafte Messung der Produktivitatsdynamik aufgrund einer unterschatzten In-
vestitionstatigkeit im Bereich der Intangibles kann damit zunachst nicht belegt werden. Dieser Befund darf
jedoch nicht dahingehend interpretiert werden, dass von statistischer Seite kein Handlungsbedarf besteht.
Allein die Schatzungen von INTAN-Invest und DIW weisen auf erhebliche Niveaueffekte von nahezu 100 Mil-
liarden Euro fiir Deutschland im Jahr 2016 hin. Das entspricht fast einem Siebtel der Bruttoanlageinvestitio-
nen gemall VGR-Konzeption.

32 Dafur spricht, dass die Ausristungsinvestitionen zum einen von der GroRenordnung und vom bisherigen Verlauf mit den Intangib-
les vergleichbar sind. Zum anderen tragen die Ausristungsinvestitionen zur Modernisierung des Kapitalstocks bei. Allerdings muss
bedacht werden, dass in den einzelnen Branchen die Ausriistungsinvestitionen eine unterschiedlich hohe Relevanz haben.

33 Bei dieser Analyse standen die gesamtwirtschaftlichen Resultate im Vordergrund. Auf Branchenebene sind durchaus Abweichun-
gen und entsprechende Investitionseffekte moglich. Dies gilt méglicherweise auch fiir Unternehmen mit unterschiedlicher GroRe.
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9 Ausgangspunkte zur Messung von Digitalisierungskapital

Die Ausgangspunkte der vorliegenden Ausfiihrungen liegen darin, die nachlassenden Produktivitdtszuwachse
aufgrund einer schwachen Kapitalintensivierung in fortgeschrittenen Volkswirtschaften wie Deutschland zu
verstehen. Es geht hier explizit darum, ob die vielschichtigen Dimensionen der Digitalisierung — siehe hierzu
beispielsweise European Commission (2021), European Investment Bank (2020) oder Biichel et al. (2020) —
mit Blick auf den Produktionsfaktor Kapital hinreichend gut erfasst werden. Ist dies nicht der Fall, dann kann
eine damit einhergehende Unterschatzung der gesamtwirtschaftlichen Kapitalbildung moglicherweise einen
Teil der Produktivitatsverlangsamung erklaren.

Die bisherigen Ausfihrungen haben aufgezeigt, dass bei einem Teil des statistisch vorliegenden Kapitalstocks
hohe Abgdnge zu verzeichnen sind. Trotz relativ hoher Investitionen fallen dann die Kapitalstockdynamik
—und dadurch die Kapitalintensivierung und ihr Beitrag zum Produktivitatswachstum —schwach aus. Dies gilt
vor allem dann, wenn sich die gesamtwirtschaftliche Investitionsstruktur hin zu Investitionsglitern mit schnel-
len und hohen Neuerungen und einer entsprechend hohen Obsoleszenz verschieben.

In den VGR-Konzepten befindet sich eine Reihe von Investitions- und Kapitalgltern, die fur die Digitalisierung
unmittelbar von hoher Bedeutung sind. Insofern diirfte ein Grof3teil des Digitalisierungskapitals bereitsin den
VGR-Daten enthalten sein. Darauf aufbauend liefern Sonderauswertungen zum Beispiel entsprechende Da-
ten zum IKT-Kapital, das Informations- und Kommunikationstechnologien sowie Software umfasst.3* Be-
stimmte digitalisierungsrelevante Intangibles, etwa Daten und Datenbanken®’, sind ebenfalls seit geraumer
Zeit in den VGR enthalten. Gleichwohl ist auch hier eine permanente Weiterentwicklung der empirischen
Erfassungsmoglichkeiten angeraten. Das bezieht sich zum Beispiel auf die Bewertung von Daten oder etwa
auf die Messung des grenziiberschreitenden Datenverkehrs (OECD, 2020a; 2020b). Dies hat unmittelbare
Auswirkungen auf die Investitionen und die Messung der gesamtwirtschaftlichen Bruttowertschépfung.?® Die
Untersuchung von Goodridge et al. (2021) quantifiziert die Effekte eines erweiterten Datenbegriffs (im Ver-
gleich zum VGR-Konzept) auf die Anlageinvestitionen — vor allem auf selbst erstellte immaterielle Investitio-
nen — und auch auf die Auswirkungen auf die Arbeitsproduktivitat.

Die im vorhergehenden Abschnitt aufgefiihrten Konzepte und Sonderrechnungen zu weiteren Intangibles
liefern in Teilen ebenfalls einen Beitrag zur Abgrenzung von Digitalisierungskapital. Dazu mussten die einzel-
nen Kategorien (Tabelle 8-1) — innovationsrelevantes Kapital sowie 6konomische Kompetenzen und ihre Un-
terkategorien — jeweils dahingehend durchleuchtet werden, ob sie den Charakter einer spezifischen Digitali-
sierungsinvestition erfillen. So enthalten FuE-Ausgaben, Urheberrechte, Finanzinnovationen, Designs, Orga-
nisationskapital und unternehmensspezifisches Training jeweils Teile, die sich explizit auf die Digitalisierung
beziehen. Jedenfalls konnte auf Basis dieser bestehenden Quellen eine erste konzeptionelle Ausgangsgroflle
fur einen Digitalisierungskapitalstock bestimmt werden.%”

34 OECD (2019b) und Cette et al. (2018) verweisen auf IKT-Gliter, die in anderen Investitionsglitern enthalten sind.

35 In diesem Kontext diskutieren Straubhaar (2021) und Vépel (2021) die Unterschiede zwischen den Produktionsfaktoren Kapital und
Daten und stellen auf die Besonderheiten der Datendkonomie und von Daten als eigenen Produktionsfaktor ab.

36 |m Systemzusammenhang der VGR haben dariiber hinaus alle Verdanderungen auf der Entstehungs- und Verwendungsseite auch
entsprechende Anderungen in der makroékonomischen Einkommensrechnung zur Folge (Briimmerhoff/Grémling, 2015, 62 ff.).

37 Eine empirische Umsetzung wiirde dann zeigen, welchen Beitrag dieser Digitalisierungskapitalstock zur Produktivitatsentwicklung
liefert.
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Darliber hinaus kdnnen weitere Ausgaben von Unternehmen und Staat dahingehend Uberpriift werden, ob
sie —wie im Fall der im vorhergehenden Abschnitt aufgefiihrten Intangibles im Allgemeinen — die zu definie-
renden Merkmale einer Digitalisierungsinvestition im Besonderen erfiillen. Auch bei diesen moglichen Erwei-
terungen muss unterstellt werden, dass die damit entstehenden Kapitalstécke liber eine langere Zeit im ge-
samtwirtschaftlichen Produktionsprozess eingesetzt werden und zukiinftige Ertrdge erbringen.3® Der somit
ermittelte gesamte Kapitalstock an Digitalisierungsgiitern kdnnte dann wiederum in entsprechende Unter-
kategorien — wie Tangibles und Intangibles oder privatwirtschaftlich und 6ffentlich — gegliedert werden. Im
Folgenden werden exemplarisch einige Ansatzpunkte fiir eine konzeptionelle Weiterentwicklung zur Mes-
sung von Digitalisierungskapital genannt.

Bei der konzeptionellen Erfassung von Digitalisierungskapital kommt zunachst der digitalen Infrastruktur eine
zentrale Bedeutung zu (SVR, 2020, 326 ff.). In weiten Teilen werden diese bereits mit den bestehenden VGR-
Konzepten erfasst. Zunachst konnte dieser Teil explizit als Digitalisierungskapital bestimmt und ausgewiesen
werden. Dariiber hinaus bestehen konzeptionelle Ansatzpunkte fiir Erweiterungen und eine weitergehende
Erfassung. In empirischen Arbeiten wird etwa die Verfligbarkeit und Qualitat des Breitbandnetzes als Indika-
tor fur Digitalisierungskapital verwendet (Czernich et al., 2011; Bertschek et al., 2015; Bertschek/Briglauer,
2018; Demary/Rusche, 2018a). Eine hohe flichendeckende Breitbandversorgung mit vielen Nutzern kann
dann auch zu komplementaren Investitionen, neuen Geschaftsmodellen und weiteren Innovationen fihren.
Damit wird ein universeller Zugang zu einem schnellen Internet zu einem zentralen Standortfaktor und damit
zu einer wichtigen Determinante der investiven Rahmenbedingungen einer Volkswirtschaft. Andere Investi-
tionen hangen demnach von den vorlaufenden Investitionen in diese Infrastrukturen ab (Diermeier/Goecke,
2017). Der SVR (2020) verweist mit Blick auf Deutschland auf die im internationalen Vergleich zurtickblei-
bende Infrastruktur — trotz der erkennbaren Fortschritte (Blichel/Engels, 2021). Mit diesem Defizit beim ma-
teriellen Digitalisierungskapitalstock werden moglicherweise Investitionen in die Ausbildung digitaler Kom-
petenzen gehemmt. Das Entstehen — oder vielmehr das Nicht-Entstehen etwa im Vergleich mit anderen Lan-
dern — dieses immateriellen Kapitals entzieht sich bislang einer empirischen Erfassung.%

Als ein weiteres Beispiel fiir eine digitale Infrastruktur kdnnen digitale Plattformen genannt werden. Diese
stellen eine virtuelle Schnittstelle zwischen unterschiedlichen Akteuren dar, zum Beispiel zwischen Unter-
nehmen und ihren Kunden, Mitarbeitern, Zulieferern (Demary/Rusche, 2018b; Lichtblau, 2019). Uber diese
Plattformen werden in der Regel Dienstleistungen, zum Beispiel die Leistungen von Suchmaschinen, Apps
oder von Zahlungssystemen, angeboten. Informations- und Kommunikationstechnologien sowie immateri-
elle Vermogenswerte wie Daten werden (iber diese digitalen Plattformen gemeinsam genutzt. Dabei entste-
hen Netzwerkeffekte und auch Daten Uber die gemeinsame Nutzung (Demary/Rusche, 2018b; Lichtblau,
2019). Die Plattformen schaffen zum einen neues Digitalisierungskapital in den Plattform-Unternehmen. Zum
anderen ersetzen sie aber auch vormalige Investitionen und daraus hervorgehende Kapitalstdcke in den nun
die Plattform nutzenden Unternehmen. Eine Analyse der OECD (2021a) beschaftigt sich in diesem Kontext
mit der Messung von Cloud-Dienstleistungen von Unternehmen. Mit Blick auf den Datenstand von 2012 wird
hier konstatiert, dass die unternehmerische Inanspruchnahme von Cloud-Diensten und die damit einherge-
henden Ausgaben oder Investitionen mit den verfligbaren Daten nur teilweise erfasst und damit auch die

38 Siehe zum Beispiel Niebel et al. (2019) mit Blick auf Big Data und das daraus resultierende Wissen (,,knowledge gleaned from big
data“).
39 Die potenziellen Produktivitdtseffekte werden dann nicht dem Faktor Kapital, sondern weiterhin der TFP zugerechnet.
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digitale Transformation unterschatzt wird.*® Bei der Nutzung internationaler Plattformen stellen sich zudem
Fragen der nationalen Zuordnung des gesamten Plattformkapitals bestehend aus materiellen und immateri-
ellen Vermoégenswerten (und der Wertschopfungen). Seit geraumer Zeit wird hierzu diskutiert, ob und inwie-
weit grenzliberschreitende Leistungen zutreffend in den VGR verbucht werden (Ahmad/Schreyer, 2016, Gu-
venen et al.,, 2017; Braakmann/Goldhammer, 2018). Ein Beispiel hierfiir stellt der grenziiberschreitende
Dienstleistungsverkehr dar, etwa ICT enabled cross-border services oder FUE (Haan/Haynes, 2018). In diesem
Kontext wird auch thematisiert, inwiefern die Steuergestaltung in multinationalen Unternehmen die Erfas-
sung von Intangibles und der damit einhergehenden Produktivitatseffekte verzerren kann (Guvenen et al.,
2017; Aussilloux et al., 2021).

Ein weiteres anschauliches und eher nach vorn gerichtetes Beispiel fir digitales Kapital sind Distributed Led-
ger Technologien (DLT), zu denen etwa Blockchain-Technologien zédhlen. Vereinfacht handelt es sich dabei
um Technologien fiir eine unverdnderbare und filschungssichere digitale Speicherung und Ubertragung von
Daten (Demary/Demary, 2017; EFI, 2019, 80 ff.). Anwendungen fir Blockchain-Technologien sind etwa Trans-
aktionen mit Kryptowdhrungen oder Transaktionen entlang von (internationalen) Liefer- und Wertschop-
fungsketten. Damit kdnnen Transaktionsabldufe effizienter und sicherer werden, was letztlich auch produk-
tivitatswirksam sein sollte. In diesem Kontext erfolgen globale Investitionen der unterschiedlichen Block-
chain-Akteure und Uber die Nutzung der dabei entstehenden Kapitalstoécke entstehen in den Unternehmen
mit Anwendung dieser Technologien entsprechende Dienstleistungen und Wertschépfungen. Dies stellt nach
vorn gerichtet ebenfalls eine statistische Herausforderung hinsichtlich einer addaquaten Messung von lander-
spezifischen Investitionen, Kapitalstocken und Wertschépfungen dar.

Cybersicherheit wird zu einer zunehmenden Bedrohung fir die digitale Gesellschaft (Engels, 2021). Insofern
stellt sich konzeptionell auch die Frage, ob entsprechende Ausgaben der wirtschaftlichen Akteure als Inves-
titionen verstanden werden kénnen — und damit auch entsprechendes Digitalisierungskapital entsteht. Die
Sicherheit der IT-Systeme und der Netzwerke — gefahrdet etwa durch Schadprogramme, Ransomsoftware
und Datendiebstahl — hat zunehmend Bedeutung fiir Investitionen und Innovationen (EFI, 2020, 48): Durch
die Gefahr eines Cyberangriffs werden gemaR ZEW (2020) in gut einem Drittel der Industrieunternehmen in
Deutschland Innovationsprojekte beeintrichtigt.*! Vor allem werden von den Unternehmen, aber auch vom
Staat zunehmende Bedrohungen in der Zukunft erwartet — vor allem mit Blick auf sogenannte kritische In-
frastrukturen (etwa Krankenh&user oder Energieversorgung). Cybersicherheit stellt eine Dienstleistung dar
mit entsprechender Wertschopfung in der IT-Sicherheitswirtschaft (EFI, 2020). Aus Sicht der verschiedenen
Wirtschaftsakteure im 6ffentlichen und privaten Bereich hat dies durchaus den Charakter einer Investition.
Die OECD (2019c) diskutiert ausfiihrlich, wie digitales Risikomanagement in den Unternehmen konzeptionell
erfasst und darauf aufbauend gemessen werden kénnte.*?> Mit vielfiltigen Vorkehrungen sind jedenfalls Aus-
gaben verbunden — etwa fiir Versicherungen, Rekrutierung von IT-Personal, Cybersicherheits-Kompetenzen
fur die gesamte Belegschaft und IT-Sicherheitsinvestitionen in Technologien. Zum Teil sind diese Ausgaben

40 D’Adamo et al. (2021) untersuchen dariber hinaus, wie sich die Corona-Pandemie auf die Digitalisierung und die Nutzung von
digitalen Plattformen ausgewirkt hat (s. hierzu auch Vries et al., 2021).

411n 13 Prozent der Industrieunternehmen werden wegen Cybergefahren keine neuen Innovationsprojekte geplant, geplante Pro-
jekte nicht begonnen (16 Prozent), existierende Innovationsprojekte verzogert (30 Prozent).

42 Folgende Dimensionen eines unternehmerischen Risikomanagements werden dabei betrachtet: ,digital security risk governance
framework", , digital security risk assessment practices”, , digital security risk reduction practices”, ,digital security risk transfer
practices” sowie ,digital security risk training”.
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bereits als Investitionen in den VGR erfasst — vor allem in Form der IKT-Kapitalglter. Bei den immateriellen
Komponenten diirfte dies jedoch nicht der Fall sein.

Bei einer Reihe von modernen Dimensionen der Digitalisierung — wie Big Data oder Kl (s. exemplarisch Bryn-
jolfsson et al., 2017; Niebel et al., 2019; Azkan et al., 2020) — stellt sich ebenfalls die Frage, ob und in welchem
Ausmald damit Investitionen einhergehen und entsprechendes Digitalisierungskapital entsteht. Die OECD
(2021b) hat jlingst einen Report vorgelegt, in dem unterschiedliche Definitionen von Kl dargestellt werden,
aber auch die Moglichkeiten eines empirischen Konzepts, das sowohl die materiellen als auch die vielfaltigen
immateriellen Aspekte von Kl beinhaltet. Um den Status quo der Kl in Deutschland zu messen, hat das Institut
der deutschen Wirtschaft (IW) einen Kl-Index ermittelt (Blichel et al., 2021b). Ein Teil der hier verwendeten
Kl-Indikatoren — wie digitale Infrastruktur anhand von Breitbandverfligbarkeit und -geschwindigkeit, KI-Kom-
petenzen anhand von Informatikabsolventen, KI-Patentanmeldungen — haben einen direkten Bezug zu den
bestehenden Klassifikationen und zu den genannten Weiterentwicklungen fir Investitionen, aber keine ex-
plizite Kennzeichnung als Digitalisierungskapital.

Bislang gibt es eine Reihe von Untersuchungen zu bestimmten Dimensionen der Digitalisierung —etwa Big
Data, KI, Cloud-Computing — und deren Auswirkungen auf die Produktivitatsentwicklung. Dabei wird oftmals
auch ein Growth Accounting zugrunde gelegt, mit dem dann entsprechende Anderungen beim Kapitalstock
hinsichtlich der entsprechenden Dimensionen vorgenommen werden. Damit liegen mit Blick auf die vielfal-
tigen Dimensionen der Digitalisierung jedenfalls partialanalytische Ergebnisse vor. Ein umfassender Begriff
von Digitalisierungskapital — der am bestehenden VGR-Konzept ansetzt — wiirde dagegen diese Einzeldimen-
sionen erfassen und letztlich auch versuchen einen Gesamteindruck zu vermitteln.

Um vor diesem Hintergrund und Ansatz den Stand und die Entwicklung der Digitalisierung der Wirtschaft in
Deutschland auf einer breiten Basis zu messen, gibt es mittlerweile eine Reihe von Konzepten. Hierzu geho-
ren etwa der Digital Economy and Society Index (European Commission, 2021), der EIBIS Digitalisation Index
(European Investment Bank, 2020) oder der Deutschland-Index der Digitalisierung des Fraunhofer-Instituts
fir Offene Kommunikationssysteme (Hoélscher et al., 2021). Das IW hat im Rahmen des Projekts ,,Entwicklung
und Messung der Digitalisierung der Wirtschaft am Standort Deutschland” im Auftrag des Bundesministeri-
ums fiir Wirtschaft und Energie einen Digitalisierungsindex entwickelt (s. zur Methodik Biichel et al., 2020).
Der Index beschreibt den Stand der Digitalisierung der Wirtschaft in Deutschland, fiir Bundeslandgruppen
und Regionstypen sowie auf den Ebenen von Branchen und UnternehmensgréRenklassen.*

Der IW-Digitalisierungsindex misst dazu unternehmensinterne und unternehmensexterne Indikatoren der
Digitalisierung. Im Subindex ,unternehmensintern” werden diejenigen Faktoren zusammengefasst, die ein
Unternehmen selbst direkt beeinflussen kann. Dagegen beinhaltet der Subindex ,,unternehmensextern” jene
Faktoren, auf die ein Unternehmen keinen direkten Einfluss hat und die letztlich die Rahmenbedingungen fir
die unternehmensinternen Faktoren bilden. Tabelle 9-1 zeigt, dass jeder Kategorie mehrere Einzelindikato-
ren zugrunde liegen.*

43 Die aktuelle Auswertung mit dem IW-Digitalisierungsindex (Blichel/Engels, 2021) untersucht unter anderem auch, wie sich die
Digitalisierung der Wirtschaft in Deutschland unter dem Einfluss der Corona-Pandemie entwickelt hat und ob es zu einem pande-
mieinduzierten Digitalisierungsschub in der deutschen Wirtschaft ggkommen ist.

44 Aufgrund unterschiedlicher Datenverfigbarkeit und Differenzierbarkeit sind jedoch nicht alle Indikatoren und Kategorien auf allen
Differenzierungsebenen des Indexes anwendbar.
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Tabelle 9-1: Kategorien und Indikatoren des IW-Digitalisierungsindex

Subindex Kategorien Indikatoren
Digitaler Reifegrad-Prozesse
Digitale Vernetzung
Rein digitale Produkte
Produkte mit digitalen Komponenten
Digitale Beschaffungskanale
Geschiftsmodelle Digitale Absatzkanile
Digitale Geschaftsmodelle
Weiterbildung IT-Fachkrafte
Qualifizierung Weiterbildung IT-Anwendende
Beschaftigung in Digitalisierungsberufen
FuE-Ausgaben Unternehmen
FuE-Personal Unternehmen
Digitalisierungsaffine Patente Unternehmen
Breitbandverfligbarkeit Haushalte
Breitbandverfligharkeit Gewerbe
Festnetz- und Internetpreis
Mobilfunkpreis
Anpassung Rechtlicher Rahmen
Offentliche Onlinedienste
Offentliche Onlineformulare
Twitter-Meldungen mit Digitalisierungsbezug
Zeitungsartikel mit Digitalisierungsbezug
Mobile Internetnutzung
Gesellschaft Datenvolumen mobil
Datenvolumen kabelgebunden
Nutzung Soziale Medien
Nutzung E-Commerce
Fachkraftellicke in Digitalisierungsberufen
Humankapital IT-Absolventen
Auszubildende in Digitalisierungsberufen
Wissenschaftliche Publikationen mit Digitalisierungsbezug
FuE-/Innovations-Kooperationen
Digitale Startups
FuE-Ausgaben Bund und Lander

Prozesse

Produkte

Unternehmens-
intern

Forschungs- und
Innovationsaktivititen

Technische Infrastruktur

Administrativ-rechtliche
Rahmenbedingungen

Unternehmens-
extern

Innovationslandschaft —— > —
Digitalisierungsaffine Patente Natirliche Personen

FuE-Personal Wissenschaftliche Einrichtungen

Digitalisierungsaffine Patente Hochschulen

Quelle: Biichel et al., 2020, 9

Im Rahmen der internen Indikatoren soll die Kategorie Prozesse beispielsweise zeigen, inwiefern Arbeitspro-
zesse in den Unternehmen digitalisiert sind, wahrend die Kategorie Produkte beschreibt, inwiefern die Un-
ternehmen digitale Produkte vertreiben oder in welchem Umfang die angebotenen Waren und Dienstleis-
tungen der Unternehmen digitalisiert sind oder digitale Komponenten enthalten. Aktivitaten zur Digitalisie-
rung der Produktionsprozesse haben aus Sicht der Unternehmen durchaus einen investiven Charakter, weil
sie kiinftig dauerhafte Wertschopfungseffekte nach sich ziehen. Die im Index verwendeten Indikatoren fir
Qualifizierung bilden ab, wie Unternehmen ihre Mitarbeiter mit Blick auf digitale Kompetenzen weiterbilden.
Bei den unternehmensinternen Kategorien haben Forschungs- und Innovationsaktivitdten eine hohe Bedeu-
tung. Diese Kategorien sind bereits bei den bestehenden Konzepten und Vorschlagen zur Weiterentwicklung
(etwa INTAN-Invest) beriicksichtigt, aber ohne explizite Firmierung als Digitalisierungsinvestition.
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Bei den externen Indikatoren zeigen die Einzelindikatoren zur technischen Infrastruktur etwa, in welchem
Ausmald Breitbandinfrastrukturen vorhanden sind. Zudem wird gemessen, inwiefern die 6ffentliche Verwal-
tung an der Schnittstelle zur Wirtschaft digitalisiert ist. Die Digitalisierung von 6ffentlichen Diensten tragt zu
Effizienzgewinnen in der Verwaltung selbst, aber auch bei Unternehmen bei. Die Corona-Pandemie hat die
bestehenden Schwachen in Deutschland zusatzlich akzentuiert. Die Kategorie Humankapital misst etwa auf
Basis von regionalen Fachkraftellicken in Digitalisierungsberufen, inwiefern auf dem Arbeitsmarkt Personen
mit digitalen Kompetenzen zur Verfligung stehen. Des Weiteren werden politische Rahmenbedingungen fir
Forschung und Innovation sowie universitdare und nicht universitdare Forschungseinrichtungen betrachtet.

Dieser sehr breit gefasste Index zur Beschreibung von Ausmal und Entwicklung der Digitalisierung bietet
— wie auch andere Messkonzepte — umfassende konzeptionelle Ansatzpunkte fiir eine Definition und Mes-
sung von Digitalisierungskapital. Eine Reihe von den hier aufgenommenen Indikatoren erfassen — wie oben
zumindest kurz angesprochen — bereits materielle und immaterielle Dimensionen eines Digitalisierungskapi-
talstocks. Hierzu zahlen etwa die technischen Infrastrukturen, die Weiterbildungsausgaben fiir Digitalisierung
sowie die FUE-Ausgaben von Unternehmen und Staat. Eine Orientierung an diesen Indikatoren bei der Defi-
nition eines Digitalisierungskapitalstocks ware dann eingebettet in die mit den jeweiligen Indizes gemessene
allgemeine und breiter gefasste Digitalisierung der Wirtschaft oder der ganzen Gesellschaft. Dabei muss im-
mer auch bedacht werden, dass einerseits die Erfassungsziele der Digitalisierungsindizes weit iber den mit
dem Digitalisierungskapital anvisierten Sachverhalt hinausgehen. Andererseits waren maoglicherweise im
Rahmen eines Digitalisierungskapitalstocks bestimmte Investitionsgliter aufzunehmen, die — wegen der en-
geren Blickrichtung auf Investitionen und Kapital — in einem allgemeinen Digitalisierungsindex nicht von sig-
nifikanter Bedeutung sind.

Eine Definition eines mit dem bestehenden VGR-Konzept eines kompatiblen Digitalisierungskapitalstocks und
eine zumindest denkbare empirische Umsetzung musste sich mit den folgenden Punkten auseinandersetzen:

B Eigenschaften: Die einzelnen Indikatoren eines zur Orientierung herangezogenen Digitalisierungsindexes
mussten zundchst griindlich dahingehend diskutiert werden, ob der zugrunde liegende Sachverhalt die
Eigenschaften einer Investition erfillt. Dies kbnnte etwa an den Kriterien des Frascati-Manual (OECD,
2015b) beziiglich der Daten fir FUE angelegt sein und entsprache auch der Vorgehensweise bei der Be-
griindung von neuen Investitionsgiitern (Intangibles) im Konzept von Corrado/Hulten/Sichel (s. hierzu
Belitz et al., 2017; Grémling, 2020).

B Monetisierung: In den breit aufgestellten Digitalisierungsindizes werden Indikatoren mit ganz unter-
schiedlichen Maleinheiten erfasst, um die umfangreichen und vielschichtigen Dimensionen der Digitali-
sierung abzubilden. Oftmals handelt es sich dabei um Anteile — etwa die Anteile von Unternehmen, die
bestimmte Kriterien (wie IKT-Fortbildung, IKT-Fachkréafte, digitale Geschaftsmodelle) erfillen. Eine Trans-
formation der Indikatoren, genauer ihrer Sachverhalte in eine monetare GréRe ware dann in einem wei-
teren Schritt zu leisten, um nominale Investitionsausgaben quantifizieren zu kénnen.

B Deflationierung: Bei der Produktivitaitsmessung wird in der Regel das reale Anlagevermogen herangezo-
gen. Neben den angesprochenen Erfordernissen bei der Bestimmung von monetaren und nominalen In-
vestitionswerten stellt die addquate Deflationierung dieser GréRen — wie oben aufgezeigt — eine weitere
Herausforderung dar (Ahmad et al., 2017; Ademmer et al., 2017). Zum einen mssen bei der Preisberech-
nung die permanent stattfindenden Veranderungen von Gutereigenschaften und Giterqualitat berick-
sichtigt werden. Zum anderen miissen Preisveranderungen auch fir jene Investitionsglter bestimmt wer-
den, bei denen keine Markttransaktionen und keine beobachtbaren Preise vorliegen.
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B Kapitalabgange: Fir neu hinzukommende Investitionsgliter missen schlieBlich entweder deren Abgange
aus dem Kapitalstock oder Abschreibungen berechnet werden.* Bei den Schatzungen fiir die Intangibles
im Rahmen des Konzepts von Corrado/Hulten/Sichel behilft man sich mit Setzungen.*® Damit geht gleich-
wohl einher, dass das Gewicht von modellbasierten Komponenten und im tGbertragenen Sinn der Modell-
gehalt der VGR insgesamt weiter ansteigen. Dies war bei einer Reihe von bisherigen VGR-Revisionen im-
mer wieder der Fall und fiihrte dazu, dass die VGR teilweise an Aussagekraft fir Konjunktur-, Struktur-
und Verteilungsanalysen einbiiRte (Brimmerhoff/Gromling, 2012).

B Systemzusammenhang: Wenngleich eine Umsetzung der vorliegenden Ideen im Rahmen einer der kom-
menden VGR-Revisionen nicht zu erwarten ist, sollte der Systemzusammenhang in den VGR bei einer
Weiterentwicklung des Investitionsbegriffs mitgedacht werden (Briimmerhoff/Grémling, 2015, 62 ff.).
Jede Revision der Investitionsdefinition (als Teil der Verwendungsseite des BIP) zieht konsistente Veran-
derungen auf der Entstehungsseite®” und auf der Verteilungsseite®® nach sich. Damit hat die Erweiterung
des Investitionsbegriffs nicht nur Auswirkungen auf die Struktur der Investitionen, sondern auch auf das
gesamtwirtschaftliche Branchengefiige und die Einkommensverteilung.*

10 Schlussfolgerungen

Diese Punkte zeigen — nicht abschliefend — die zu gehenden Schritte bei einer Weiterentwicklung des ge-
samtwirtschaftlichen Kapitalbegriffs mit Blick auf die Digitalisierung. Ziel der VGR muss es unabhéngig von
der hier thematisierten Fragestellung sein, die betriebs- und volkswirtschaftlichen Investitionsprozesse rea-
litatsnah abzubilden. Um die mit neuen Investitionsgltern verbundenen Kapital-, Produktions- und Einkom-
menseffekte abschatzen zu kdnnen, bietet sich eine gesonderte Analyse in einem Satellitensystem an (Briim-
merhoff/Grémling, 2015, 343 ff.; 2017; OECD, 2017; Fritsch/Lichtblau, 2021). Solche ,satellite accounts” kén-
nen Daten bereitstellen, die im Kern der VGR nicht oder nur teilweise geliefert werden.*® Dabei wird die Fle-
xibilitat des Systems genutzt, durch Neugruppierung, Schaffung neuer Aggregate oder durch Einbeziehung
zusatzlicher Kriterien, um bestimmte Sachverhalte — wie einen Digitalisierungskapitalstock — darstellen zu
kénnen. In Satellitensystemen konnen aber auch Daten verwendet werden, die statistisch weniger abgesi-
chert sind und somit kénnen mit neuen Konzepten und Berechnungsmethoden wichtige Erfahrungen gewon-
nen werden. Erreichen die Daten spater eine hinreichende Qualitdt und sie sind konzeptionell kompatibel,
dann kénnten sie aus dem Satellitensystem in den Kern der VGR iibernommen werden.>!

45 Im vorliegenden Beitrag wurden ausfiihrlich die konzeptionellen Unterschiede zwischen Netto- und Bruttoanlagevermaogen darge-
stellt und ihre Bedeutung fiir die Interpretation des Kapitalstocks aufgezeigt.

46 Zum Beispiel werden fiir markenbildende Werbung Abschreibungssatze von 60 Prozent angesetzt, fiir unternehmensspezifische
Aus- und Weiterbildung oder Organisationskapitel von 40 Prozent, bei Software und Datenbanken sind es 33 Prozent (Belitz et al.,
2017, 10)

47 Entstehungsseitig ergeben sich Anderungen in der Wertschépfung der investierenden Wirtschaftszweige, wenn es sich um selbst-
erstellte Investitionsgiter handelt. Bei gekauften Investitionsgiitern schldgt sich die entsprechende Wertschépfung in den Branchen
der liefernden Dienstleistungs- und Industrieunternehmen nieder.

48 Bei einer vom Niveau her hoheren Kapitalbildung dirften die Kapitaleinkommen — im Kontext der VGR die Unternehmens- und
Vermdgenseinkommen — ansteigen.

49 Dies beeinflusst etwa im Rahmen eines der Produktivitdtsmessung zugrunde liegenden Growth Accounting die Gewichtung der
Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital.

50 Sje stellen zum Teil bereits in den VGR nachgewiesene Sachverhalte gesondert und eventuell in einer modifizierten Gliede-
rungstiefe oder Abgrenzung — hier als Digitalisierungskapital — dar.

51 Satellitensysteme sind als Experimentierfeld geeignet, um neue Konzepte auszuprobieren. So war es zum Beispiel bei den Investi-
tionen in FuE, bevor diese beim Ubergang zum ESVG 2010 in die VGR als Investitionen aufgenommen wurden.
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Ob eine Erweiterung des Investitions- und Kapitalbegriffs einen nennenswerten Beitrag zur Erklarung der
Produktivitatsschwache leistet, bleibt zunachst offen. Bisherige Erweiterungen — die Kapitalisierung von FuE-
Ausgaben beim Ubergang auf das ESVG 2010, eine Beriicksichtigung von Intangibles auf Basis von INTAN-
Invest oder die empirischen Hinweise aus der Unternehmensbefragung mit dem IW-Zukunftspanel (Grom-
ling, 2020) — konnen jedenfalls die These einer unzureichenden Messung der Produktivitdtsdynamik in
Deutschland aufgrund einer unterschatzten Investitionstatigkeit zunachst nicht untermauern. Dies spiegelt
moglicherweise nur einen zeitpunktabhangigen Befund wider.

Zudem scheinen moderne Investitionsgliter von einem hohen Neuerungstempo und entsprechend hohen
Abschreibungen und Abgangen gekennzeichnet zu sein. Dies wiederum ldsst erwarten, dass selbst vergleichs-
weise hohe Investitionen auf Basis eines hinsichtlich der Digitalisierung umfassend erweiterten Konzepts
nicht unbedingt entsprechend hohe Kapitalstockzuwachse zur Folge haben. Dies gilt zumindest, wenn das
Anlagevermogen als relevante GrofRe und nicht die Kapitaldienste betrachtet werden. Allerdings sind auch
die Niveaueffekte einer breiter gefassten Investitionstatigkeit von Bedeutung. Die Schatzungen von INTAN-
Invest und DIW weisen fiir Deutschland beziiglich des Jahres 2016 auf Unterschiede in H6he von nahezu
100 Milliarden Euro hin, was fast einem Siebtel der Bruttoanlageinvestitionen gemaR VGR-Konzeption ent-
spricht (Gromling, 2020). Jedenfalls kann mit einer konzeptionellen Erweiterung hin zu einer Definition von
Digitalisierungsinvestitionen ein empirisches Bild darliber gezeichnet werden, welches Kapital an Digitalisie-
rungsglitern fur die Inlandsproduktion Gberhaupt zur Verfligung steht, wie sich dieser Kapitalstock im Zeit-
ablauf entwickelt und letztlich welche Wachstums- und Produktivitatsbeitrage aus ihm hervorgehen.
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