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Kurz vor der Bundestagswahl 2013 schwimmt Deutschland 
in den Augen der Ökonomen auf einer Welle der Euphorie: 
Kaum ein anderes Euroland hat die Finanz- und Schulden-
krise so gut gemeistert. Das deutsche Bruttoinlandsprodukt 
ist seit 2009 um mehr als acht Prozent gewachsen, es ent-
standen rund 1,2 Millionen neue Arbeitsplätze. Die öffent-
lichen Haushalte wurden konsolidiert, im Jahr 2012 gab es 
einen fiskalischen Überschuss von 0,2 Prozent des Brutto-
inlandsprodukts. Eine glänzende Bilanz für ein Land, das 
vor zehn Jahren noch als der „kranke Mann Europas“ galt – 
aber auch eine einseitige. Setzt man andere Vergleichs-
größen an, trübt sich das Bild erheblich ein: Seit 1999 hat 
Deutschland im Vergleich zum Euroraum ein niedrigeres 
Wirtschaftswachstum erzielt. Die Reallöhne sind seit 1999 
kaum gestiegen, und die realen Konsumausgaben haben 
im Eurozonen-Durchschnitt deutlich kräftiger zugenommen 
als in Deutschland. Stark geschrumpft ist das deutsche 
Staatsvermögen: Lag es 1999 noch bei etwa 20 Prozent 
des Bruttoinlandsprodukts, so ist es bis 2011 auf 0,5 Pro-
zent des Bruttoinlandsprodukts zusammengeschmolzen 
und steht damit für künftige Generationen nicht mehr 
zur Verfügung. In vielen Bereichen ist Deutschland nicht 
wirklich vorangekommen, in einigen deutlich hinter andere 
Länder zurückgefallen. Diese Rückstände sind durch die 
zuletzt gute Entwicklung nicht wieder aufgeholt worden.

Insgesamt hat Deutschland erhebliche Wachstumschancen 
verpasst. Die Bundesrepublik ist nicht nur einer der Export-
weltmeister, sondern auch einer der Sparweltmeister. Kaum 
ein Industrieland hat eine so hohe private Sparquote wie 
Deutschland. Diese hohen Ersparnisse wurden zu großen 
Teilen nicht hierzulande, sondern im Ausland investiert. 
Dort brachten sie aber nicht die erhofften Erträge. Seit 
1999 haben deutsche Investoren rund 400 Milliarden Euro 

durch schlechte Investitionen im Ausland verloren, etwa 
15 Prozent des Bruttoinlandsprodukts. Von 2006 bis 2012 
waren es sogar rund 600 Milliarden Euro – das sind 22 Pro-
zent des Bruttoinlandsprodukts.

Das Geld, das im Ausland verloren wird, fehlt im Inland 
für Investitionen. Die deutsche Investitionsquote ist im 
internationalen Vergleich gering, und sie sinkt weiter. Im 
Jahr1999 lag sie bei rund 20 Prozent des Bruttoinlands-
produkts, heute sind es nur noch knapp über 17 Prozent. 
Selbst in Ländern mit gegenwärtig schwierigem wirtschaft-
lichen Umfeld wie Frankreich und Italien wurde wesentlich 
mehr investiert. Dabei stellt Deutschland aufgrund seiner 
Spezialisierung auf forschungsintensive Industrien und 
wissensintensive Dienstleistungen vergleichsweise hohe 
Anforderungen an das Produktionsumfeld hinsichtlich 
Humankapital, Ressourcenschonung sowie Mobilität und 
müsste deswegen deutlich mehr investieren als andere 
Länder, um ein gesundes Wachstum und damit auch Ein-
kommenssteigerungen langfristig sicherstellen zu können.

Im Vergleich mit dem Durchschnitt der Eurozone (ohne 
Deutschland) hat sich in Deutschland seit 1999 eine Investi-
tionslücke von drei Prozent des Bruttoinlandsprodukts gebil-
det. Kumuliert seit 1999 entspricht dies etwa einer Billion 
Euro – das sind mehr als 40 Prozent des aktuellen BIP. Hätte 
die Investitionsquote in etwa dem Durchschnitt des Euro
raumes entsprochen, wäre das Bruttoinlandsprodukt pro 
Kopf jährlich um knapp ein Prozent stärker gewachsen.

Ein Großteil der Investitionen wird von Unternehmen und 
privaten Haushalten geleistet. Wenn sie auch nur einen 
Teil ihrer Investitionen umleiten und das Geld künftig ren-
tabel in Deutschland investieren, statt wie in der Vergan-
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genheit im Ausland zu verlieren, ist viel gewonnen – auch 
für die Investoren. Denn die Investitionen in Deutschland 
haben sich in den 2000er Jahren als gesamtwirtschaftlich 
äußerst rentabel erwiesen. Ein anderer Teil der Investitions-
leistung muss vom Staat erbracht werden. Er hat Spielraum 
dafür, trotz Schuldenbremse. Im vergangenen Jahr wurde – 
bei schwachem Wirtschaftswachstum – erstmals ein kleiner 
Überschuss erzielt. Bis 2017 werden die jährlichen Über-
schüsse bis auf rund 28 Milliarden Euro steigen. Gleichzei-
tig sind die Finanzierungskosten für den deutschen Staat 
derzeit so niedrig wie noch nie. Das verschafft Spiel-
raum, ohne dass zwangsläufig über die Einnahmen- oder 
Ausgabenseite diskutiert werden muss.

Zentral ist die Frage, wie eine erhöhte private Investitions-
tätigkeit in Deutschland in Gang gesetzt und die Investi-
tionslücke mittelfristig geschlossen werden kann. Einen 
Beitrag werden die Reaktionen auf die erheblichen Wert-
verluste leisten, die in den vergangenen Jahren auf Aus-
landsinvestitionen entfielen. Private Investoren werden ihre 
Anlagestrategien anpassen, und Investitionen in Deutsch-
land dürften an Anziehungskraft gewinnen. Des Weiteren 
wird eine verstärkte öffentliche Investitionstätigkeit in 
Bereichen wie Bildung und Verkehrsinfrastruktur die inlän-
dischen Produktionsbedingungen verbessern. Die erhöhte 
Standortattraktivität wirkt dann als treibender Faktor für 
private Investitionen. Wesentliche Impulse auf die private 
Investitionstätigkeit gehen zudem von der Umsetzung der 
Energiewende aus.

Von den „Renditen“ der zusätzlichen Investitionen profi-
tieren der Staat und die Arbeitnehmer: Ein Schließen der 
Investitionslücke könnte unseren Schätzungen zufolge 
in der mittleren Frist zu deutlich höherem Wirtschafts-
wachstum führen; im Jahr 2017 läge das Potentialwachs-
tum um 0,6 Prozentpunkte höher, als es im Szenario 
anhaltend niedriger Investitionstätigkeit liegen würde. 
Statt einem Potentialwachstum von rund einem Prozent 
läge es bei 1,6 Prozent. Das würde nicht nur helfen, die 
Staatsschulden zu reduzieren, sondern über eine höhere 
Arbeitsproduktivität auch ein stärkeres Lohnwachstum 
ermöglichen.

Den Wissenschaftlern des DIW Berlin geht es darum, die 
Dringlichkeit und die Chancen des Themas Investitionen 

in Deutschland aufzuzeigen und beispielhaft drei Investi-
tionsfelder zu nennen, auf denen zusätzliche Investitions-
tätigkeit besonders fruchtbar wäre: Energie, Verkehrsinfra-
struktur und Bildung. Dabei erhebt diese Studie nicht den 
Anspruch, einen genauen Investitionsplan vorzuzeichnen, 
umfassend alle Bereiche mit Investitionsmöglichkeiten zu 
analysieren oder Akteuren einzelne Investitionsentscheidun-
gen abzunehmen.

Die Umsetzung der Energiewende erfordert erhebliche In-
vestitionen in Anlagen zur Nutzung erneuerbarer Energien 
im Strom- und Wärmebereich und in Infrastruktur, insbeson-
dere bei den Stromnetzen. Außerdem sind umfangreiche 
Investitionen zur Erhöhung der Energieeffizienz erforder-
lich, beispielsweise durch Wärmedämmung von Gebäuden. 
Ohne solche Investitionen sind die Ziele der Energiewende 
nicht erreichbar. Die Umsetzung der Energiewende entspre-
chend den Planungen der Bundesregierung nehmen wir 
hierbei als gegeben an und zeigen auf, welche Chancen 
sie bietet. So verdeutlichen unsere Modellrechnungen, dass 
sich der Umbau der Energieversorgung dauerhaft positiv 
auf die Wertschöpfung in Deutschland auswirken kann. Die 
Grundlage für entsprechende Investitionen, die überwie-
gend privatwirtschaftlich finanziert werden müssen, sind 
jedoch stabile Rahmenbedingungen in allen genannten 
Bereichen.

Die Erhaltung einer quantitativ und qualitativ leistungs-
fähigen Verkehrsinfrastruktur ist eine grundlegende 
Voraussetzung für wirtschaftlichen Erfolg und Wohlstand 
in Deutschland. Allerdings wurden Investitionen in die Er-
haltung und Qualitätssicherung der Verkehrsinfrastruktur 
in den letzten Jahren substantiell vernachlässigt: Allein 
bei der Erhaltung der Verkehrswege zeigen die Berech-
nungen unserer Kurzexpertise für die vergangenen Jahre 
eine jährliche Investitionslücke von knapp vier Milliarden 
Euro auf. Geht man von mindestens dieser Investitions-
lücke für die Substanzerhaltung der Verkehrsinfrastruktur 
auch in den kommenden Jahren aus und berücksichtigt 
darüber hinaus den aufgrund der jahrelangen Vernach-
lässigung aufgelaufenen Nachholbedarf, so dürfte der 
zusätzliche jährliche Investitionsbedarf, der im Wesent-
lichen von der öffentlichen Hand finanziert werden 
muss, bei mindestens 6,5 Milliarden Euro liegen. Hinzu 
kommen schwerer abschätzbare zusätzliche Investitionen 
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in Fahrzeuge sowie punktuelle Netz- und Kapazitätserwei-
terungen.

Ausgaben im Bildungssektor fallen in der volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnung zwar nicht unter Investitionen, 
sondern unter staatliche Konsumausgaben. Trotzdem ist 
der Bildungsbereich wirtschaftlich zu den wichtigsten 
Investitionsfeldern zu zählen. Er ist ein zentraler Zukunfts
faktor für moderne Volkswirtschaften. Investitionen in 
diesem Bereich zahlen sich gesamtwirtschaftlich beson-
ders aus. Mit Bildungsausgaben von rund 5,3 Prozent des 
Bruttoinlandsprodukts liegt Deutschland hier aber unter 
dem EU-21-Durchschnitt und auch unter dem OECD-33-Mit-
tel von 6,2 Prozent. Besonders großen Nachholbedarf hat 
Deutschland im frühkindlichen Bereich, wo die in Aussicht 
stehenden Bildungsrenditen besonders hoch sind, sich In-
vestitionen also besonders auszahlen.

Es ist dringend an der Zeit, dass Deutschland die Inves-
titionsschwäche angeht und den Investitionsrückstand 
aufholt. Und es ist wichtig, dass Deutschland jetzt die 
Weichen dafür stellt. Denn die Früchte und Erfolge solcher 
Investitionen brauchen Zeit. Zudem sind Deutschland und 
vor allem Europa weiterhin in der Krise und in einer kon-
junkturell sehr schwachen Lage. Höhere private und öffent-
liche Investitionen würden jetzt nicht nur das Wachstum in 
Deutschland stärken, sondern auch einen wichtigen Impuls 
für Europa setzen. Dies stellt den besten Beitrag dar, den 
Deutschland zurzeit leisten kann, um seinen Nachbarn zu 
helfen. Zudem ist die Investitionslücke jetzt anzugehen, 
da sich der deutsche Staat, aber auch Unternehmen und 
Haushalte, noch nie so günstig finanzieren konnten wie 
heute. Langfristig gesehen ist deshalb eine solche Strategie 
nicht nur fiskalisch möglich, sondern einem nachhaltigen 
fiskalischen Konsolidierungskurs sogar zuträglich.
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