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Die deutsche Investitionsschwdche: Warum gibt es sie, warumist

sie wichtig und was sollte die neue Bundesregierung dagegen tun?

Reint Gropp

Deutschland befindet sich schon im zweiten Jahr in einer Rezession, und Wachstum ist laut den Prognosen der
Wirtschaftsforschungsinstitute auch 2025 kaum zu erwarten. Viel schlimmer ist allerdings, dass neue Progno-
sen des langfristigen Wachstums im Gleichgewicht (das so genannte Produktionspotenzial) dramatisch nied-
rigere Wachstumsraten fiir die nachsten 20 Jahre vorhersagen, wenn sich die Wirtschaftspolitik nicht deutlich
andert. Eine wesentliche Ursache fiir die Wachstumsschwache ist die Investitionsschwéche. Um diese anzu-
gehen, reicht das beschlossene Sondervermdégen fiir Infrastruktur nicht aus. Die neue Bundesregierung muss
die Biirokratie abbauen und Planungsverfahren verkiirzen, eine rationale Klima- und Energiepolitik verfolgen,
das Rentensystem mutig in Richtung Kapitaldeckungsverfahren umbauen und eine Einkommensteuerreform
auf den Weg bringen, die mittlere Einkommen entlastet.

DOI: https://doi.org/10.18717/wwxn4d-bb19
JEL-Klassifikation: E22, H54

Schlagwérter: Biirokratieabbau, Einkommensteuerreform, Investitionsschwdche, Klimapolitik, Rentenreform

In den letzten 20 Jahren ist Deutschland real (also
die Inflation herausgerechnet) um rund 1,5% pro
Jahr gewachsen. Das ist etwas besser als viele euro-
pdische Lander, aber deutlich niedriger als die USA.
Laut den Schéatzungen der Wirtschaftsforschungs-
institute wiirde sich das Gleichgewichtswachstum auf
rund 0,7% pro Jahr in den néchsten 20 Jahren redu-
zieren (vgl. Abbildung 1). Auf den ersten Blick scheint
das nur ein recht kleiner Unterschied zu sein, aber
durch den Zinseszinseffekt sind die Einkommens-
unterschiede nach 20 Jahren erheblich: Bei einem
Durchschnittswachstum von 0,7% pro Jahr wiirde ein
durchschnittliches Einkommen von heute 50 000 Euro

Abbildung 1

Revision der Potenzialschatzung 2024 gegentber 2019

in Mio. Euro
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in 20 Jahren auf rund 57 500 Euro anwachsen, bei ei-
nem Wachstum von durchschnittlich 1,5% wie in der
Vergangenheit auf rund 67 000 Euro, also ein deutli-
cher Unterschied. Noch einmal: Diese Berechnung ist
vollig unabhdngig von Preissteigerungen.

Warum haben die Wirtschaftsforschungsinstitute
ihre Prognosen fiir das Gleichgewichtswachstum so
dramatisch reduziert? Einer der wichtigsten Fakto-
ren ist das Produktivitatswachstum, grob gesagt also
der Output pro Arbeitnehmer. Ein hoherer Output pro
Arbeitnehmer fiihrt zu héheren Lohnen und Gehél-
tern. Wir erwarten hier deutlich geringere Steigerun-
gen als in den vergangenen Jahren. Warum ist das so,
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Quelle: Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose: Deutsche Wirtschaft im Umbruch - Konjunktur und Wachstum schwach: Gemeinschaftsdiagnose
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und was konnte die neue Bundesregierung tun, um
das Blatt noch zu wenden?

Investitionsschwdche belastet Wirtschaft

Eine der wichtigsten Beobachtungen, die die gegen-
wartige Wirtschaftsschwache, aber auch die redu-
zierten Erwartungen fiir die Zukunft erklaren, ist die
Investitionsschwache der Wirtschaft, sowohl im Pri-
vatsektor als auch der o6ffentlichen Hand. Allein die
Investitionsliicke bei den offentlichen Investitionen,
gemessen als Abstand zum EU-Durchschnitt, betragt
seitzwei Jahrzehnten mindestens einen Prozentpunkt
des Bruttoinlandsprodukts (vgl. Abbildung 2) bzw.
50 Mrd. Euro pro Jahr. Das im Marz 2025 von Bundes-
tag und Bundesrat beschlossene Investitionspaket
(Sondervermogen) von 500 Mrd. Euro tber zwolf Jahre
kann Deutschland nahe an den EU-Durchschnitt
bringen, aber nicht mehr. Es wird jedoch nicht den
Investitionsstau auflésen, der durch die langjahrige
Unterinvestition entstanden ist. Investitionen sind
ein wichtiger Bestimmungsfaktor fiir das zukiinftige
Wachstum: Eine Wirtschaft, die heute nicht inves-
tiert, ist in der Zukunft weniger produktiv.

Wenn man Unternehmen fragt, warum sie nicht in-
vestieren, dann erwdhnen sie zuallererst biirokra-
tische Hemmnisse, Energiekosten, (zu erwartende)
steigende Lohnnebenkosten und Arbeitskrafteman-
gel. Daraus ergeben sich folgende Empfehlungen an
die Bundesregierung:

Abbildung 2
Offentliche Investitionen in den EU-Léndern

in % des Bruttoinlandsprodukts
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BUrokratieabbau

Den Abbau von Biirokratie haben sich alle Parteien
auf die Fahne geschrieben, das allerdings auch schon
seit vielen Jahren, in denen die Biirokratie dramatisch
zugenommen und nicht abgenommen hat. Fast noch
schlimmer ist dabei, dass es offensichtlich mdglich ist,
bei Grofdansiedlungen biirokratische Prozesse stark
zu verkiirzen (siehe Intel oder Tesla). Diese Ungleich-
behandlung verstarkt noch die Frustration der Unter-
nehmen. Ein neuer Ansatz muss her, in dem der Staat
systematisch wieder vom iibergriffigen zum dienst-
leistenden Staat wird. Das bedeutet, dass es nicht
ohne ein groff angelegtes Re-Training-Programm
gehen wird, in dem Mitarbeiter in den Ministerien
im Bund und in den Landern sowie (und vielleicht
besonders dort) in den kommunalen Verwaltungen
ihre Rolle als Dienstleister neu begreifen miissen.
Fir 6ffentliche Investitionen gilt: Verfahren miissen
verkiirzt und Prioritdten gesetzt werden, welche Vor-
schrift und welches 6ffentliche Ziel Vorrang vor ande-
ren Vorschriften oder Zielen hat.

Klima- und Energiepolitik

Esistklar, dass es in der Klima- und Energiepolitik ei-
nen Zielkonflikt gibt: Einerseits sind hohe CO,-Preise
notwendig, um die richtigen Anreize fiir Energie-
einsparung und Innovation zu liefern, ohne die die
Energiewende nicht machbar ist. Andererseits bedeu-
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—— andere Lander
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Anmerkung: Dargestellt sind die Bruttoanlageinvestitionen (gross capital formation) fiir den Sektor Staat in % des BIP fiir die Lander der EU 28

(graue Linien). Deutschland ist blau hervorgehoben, der EU-28-Durchschnitt schwarz.
Quelle: Rosel, F.; Wolffson, ].: Chronischer Investitionsmangel - eine deutsche Krankheit, in: Wirtschaftsdienst, Vol. 102 (7), 2022, 529-533.
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tet das aber auch Belastungen fiir Haushalte (Ben-
zinkosten, Heizkosten) und Unternehmen. Zunéachst
einmal muss dieser Zielkonflikt klar benannt und
nicht, wie in der Vergangenheit, verheimlicht wer-
den. Er muss eingebettet werden in eine transparente
Strategie, die den Haushalten und Unternehmen Pla-
nungssicherheit gibt. Nur die grofdten Harten diirfen
abgefedert werden: Klimapolitik ist eine Investition
in die Zukunft, die teuer ist, sich aber lohnt, da die
Alternative noch teurer ware. Es ist ein Fehler, so zu
tun - wie das einige Parteien lange getan haben -,
als wiirde es nur Gewinner der Klimapolitik geben.
Diese Strategie sollte im Rahmen der europdischen
Klimaziele, europaischer Klimazélle und des sektor-
iibergreifenden europdischen Handelssystems fiir
CO,-Zertifikate stattfinden. Alleingdnge auf nationa-
ler Ebene sind nicht nur sinnlos im Sinne des Klima-
schutzes, sondern auch schadlich fir die Wirtschaft.

Demographie und das Rentensystem

Das deutsche Rentensystem, das auf einem Um-
lageverfahren beruht, steht kurz vor dem Kollaps.
Ein Umlageverfahren, in dem gegenwartige Arbeit-
nehmer die Renten der gegenwartigen Rentner finan-
zieren, funktioniert, solange die Bevolkerung wachst
oder zumindest nicht schrumpft. Sobald die Anzahl
der gegenwartigen Arbeitnehmer relativ zu der An-
zahl der gegenwdrtigen Rentner abnimmt, miissen
entweder die Rentenbeitrdge dramatisch erhoht oder
die Renten dramatisch gekiirzt werden. Arbeitgeber
beflirchten aufgrund der unqualifizierten Aussagen
einiger Parteien (,die Rente ist sicher), dass Lohnne-
benkosten dramatisch steigen werden, was auch zur
Zuriickhaltung bei Investitionen beitragt, da nicht
klar ist, ob sie sich dann noch lohnen wiirden.

Ein mutiger Schritt in Richtung Kapitaldeckungs-
verfahren, in dem jeder Arbeitnehmer seine Rente
zumindest zum Teil selbst anspart, moglicherweise
in einem Staatsfonds, ist tiberfallig. Vorschlage liegen
unter anderem vom Sachverstdndigenrat vor, Vor-
bilder konnten andere Lander wie Schweden sein.

All das ist vollig unabhangig davon, dass man das
Arbeitskraftepotenzial erh6hen muss, sowohl durch
Einwanderungalsauch durch eine bessere Integration
von Frauen in den Arbeitsmarkt sowie Verlangerungen
der Wochen- und Lebensarbeitszeit. Alles bittere
Pillen, die aber nur noch bitterer werden, wenn man
ihr Schlucken vertagt wie in den letzten Jahren.

Die deutsche Investitionsschwéche

Notwendige Einkommensteuerreform

Im Moment ist es so, dass die hochste prozentuale
Einkommensteuerlast bei mittleren Einkommen an-
fallt. Im internationalen Vergleich wird Deutschland
dadurch immer weniger attraktiv fiir gut ausgebil-
dete Mitarbeiter. Reformen sind nicht leicht, da die
meisten Steuereinnahmen von mittleren Einkom-
men stammen und man bei jeder sinnvollen Reform
zwangslaufig auch die hoheren Einkommen entlastet.
Aus Sicht der Attraktivitat des deutschen Standorts
ist es aber unerlésslich, das Problem mutig anzuge-
hen, auch wenn es zu Steuerausfallen fiihrt. Das heifdt
aber eben auch, dass eine Schuldenbremse nur dann
beibehalten werden kann, wenn sie diese Reformen,
die alle teuer sind, nicht behindert.

Reformen als Investitionen in die Zukunft

Alle Reformen sind Investitionen in die Zukunft, in
dem Sinne, dass sie Investitionen in Deutschland
attraktiver machen und die Wachstumsschwache
Deutschlands reduzieren wiirden. Investitionen in
offentliche Bildungseinrichtungen spielen dabei auch
eine entscheidende Rolle, denn wenn Deutschland
im internationalen Wettbewerb bestehen will, dann
muss es sich auf seine 6konomischen Starken besin-
nen, und das sind ein exzellentes Bildungssystem vom
Kindergarten bis zu den Universitaten, starke mittel-
stindische Unternehmen und ein effizienter Staat.
Wenn man sich den Koalitionsvertrag der neuen Bun-
desregierung anschaut, kann man allerdings Zweifel
daran haben, ob das verstanden wird. Dabei ist es gar
nicht einmal so, dass die Probleme nicht erkannt wer-
den, sondern eher, dass keine mutigen strategischen
Losungen angeboten werden, die die Zusammenhan-
ge zwischen Bilirokratie, Investitionen, Einkommen-
steuern, Energie und Klimawandel erkennen.! {—

1 Die Originalfassung dieses Textes erschien am 15.02.2025 in Table-
Media.
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