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Wirkungen offentlicher Investitionen auf
Unternehmen in Deutschland - Ergebnisse
der IW-Konjunkturbefragung

Hubertus Bardt / Michael Gromling, Juni 2023

Zusammenfassung

Die schwache o6ffentliche Investitionstatigkeit in Deutschland hat mit zu den geringen
Produktivitatszuwachsen in den letzten Dekaden beigetragen. Um den ohnehin mode-
raten Wachstumsbeitrag des staatlichen Kapitalstocks auf dem Niveau der 1990er Jahre
konstant zu halten, hatten jahrlich rund 45 Milliarden Euro mehr investiert werden
miissen. Mit 6ffentlichen Investitionen werden zudem die privatwirtschaftlichen Akti-
vitaten in Deutschland angeregt, wie die aktuelle IW-Konjunkturumfrage zeigt. Dabei
werden die mittelfristigen Impulse starker eingeschatzt als die kurzfristigen. Besonders
relevant sind hierbei die Nachfragewirkungen der &ffentlichen Investitionsausgaben
auf die Geschéftstatigkeit der Unternehmen, aber auch bessere Méglichkeiten zur
Bewaltigung der anstehenden Transformationsprozesse sowie verbesserte Produkti-
onsbedingungen (z. B. durch eine bessere Infrastruktur). Rund die Halfte der befragten
Unternehmen verspricht sich diese zumindest leicht positiven Wirkungen staatlicher
Investitionen. Ein Drittel der Unternehmen sieht darliber hinaus eine Steigerung der
eigenen Investitionstatigkeit in einem durch 6ffentliche Investitionen verbesserten
Umfeld. Je nach Transmissionskanal fallen die Effekte 6ffentlicher Investitionen in
den Wirtschaftsbereichen unterschiedlich stark aus. Vor allem Bauunternehmen und
Hersteller von Investitionsgiitern sehen stérkere positive Impulse. Uber alle Antwort-
kategorien hinweg ergibt sich keine grof3e Divergenz zwischen Unternehmen in den
ost- und westdeutschen Bundeslandern.

Stichworter: Offentliche und private Investitionen, Wachstum, Unternehmens-
befragung
JEL-Klassifikation: C82, E22, 040
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Massive Investitionsbedarfe zur Wohlstandssicherung

Die 6ffentliche Hand steht in Deutschland vor einem erheblichen Investitionsbedarf.
Bereitsim Jahr 2019 wurde dieser auf 450 Milliarden Euro fiir die folgenden zehn Jahre
beziffert (Bardt et al., 2019). Die mit der Pandemie und dem Krieg in der Ukraine einher-
gehenden Investitionsausfalle (Bardt/Gromling, 2022) haben diese Notwendigkeiten
zusatzlich verstarkt. Allein der Investitionsbedarf fiir die in die Jahre gekommenen
Infrastrukturen, die Erneuerung und der Ausbau des Bahnnetzes, die Entwicklung
der digitalen Infrastrukturen, die Modernisierung der Energieinfrastruktur sowie
die Mehrkosten durch die Dekarbonisierung erfordern hohe &ffentliche Ausgaben
mit investiver Wirkung. Hinzu kommen mindestens weitere 39 Milliarden Euro pro
Jahr zur Erreichung der verabredeten Verteidigungsausgaben in Hohe von 2 Prozent
des Bruttoinlandsprodukts (BIP) nach Auslaufen des im Jahr 2022 beschlossenen
100-Milliarden-Sondervermdgens (Bardt/Rohl, 2022). Nicht jede dieser Ausgaben ist
direkt als Investition in der amtlichen Statistik zu verbuchen. Férderprogramme zur
Dekarbonisierung der Wirtschaft beispielsweise stellen zwar keine 6ffentliche Investi-
tion dar, sie machen aber einen Teil der privaten Investitionen iiberhaupt erst moglich.

In makrodkonomischer Hinsicht sind zunachst zwei Effekte mit unterschiedlichen
Zeithorizonten zu unterscheiden. Kurzfristig wirken die 6ffentlichen Investitionen und
andere damit verbundene staatliche Ausgaben positiv auf die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage und die konjunkturelle Dynamik. So ist der StraRenbau verbunden mit Auf-
tragen fiir die Bauwirtschaft oder die Forderung der Transformation der Stahlindustrie
begiinstigt den Maschinen- und Anlagenbau. Uber die Vorleistungen profitieren auch
verbundene Branchen von dieser staatlich induzierten Nachfrage.

Langerfristig steigt infolge der 6ffentlichen Investitionen das volkswirtschaftliche
Produktionspotenzial und die staatliche Kapitalstockbildung wirkt sich positiv auf
das gesamtwirtschaftliche Leistungsniveau und die Produktivitatsfortschritte aus.
So sind technische Infrastrukturen, wie sdmtliche Verkehrs- und Versorgungsnetze,
fiir Unternehmen eine wichtige Vorleistung und Voraussetzung fiir ihre arbeitsteiligen
Produktionsprozesse. Die damit verbundenen Netzwerkeffekte konnen bedeutsame
Standortvorteile darstellen, welche die Wettbewerbsfahigkeit und die Produktivitat
der Unternehmen erhdhen. Eine Reihe von Studien (s. hierzu Bom/Ligthart, 2014;
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Eck et al.,, 2015; SVR, 2015; Elburz et al., 2017) liefert empirische Evidenz fiir positive
Produktivitatseffekte von Infrastrukturinvestitionen. Fiir das moderne Wirtschaften hat
vor allem die digitale Infrastruktur eine hohe Bedeutung. Rlickstande bei diesem Teil
des Digitalisierungskapitalstocks ddmpfen das Produktivitatswachstum und die damit
verbundenen Wohlstandseffekte (Niebel et al., 2017). Insgesamt wirken &ffentliche
Investitionen und der damit einhergehende Kapitalaufbau direkt auf die Produktivitat
ein. Hinzu kommen die indirekten Produktivitatsbeitrage, insofern ein Teil des tech-
nischen Fortschritts kapitalgebunden ist. Investitionen in Sachkapital transportieren
einen Teil des technischen Fortschritts und wirken komplementar mit ihm.

Vor diesem Hintergrund werden in Abbildung 1 die Beitrage der Kapitalbildung von
Kapitalgesellschaften und Staat zum Wachstum der Arbeitsproduktivitat in Deutsch-
land gezeigt. Bei diesen Kapitalstockeffekten handelt es sich genau genommen um
die Veranderungen der Kapitalintensitdten, also der Verhaltnisse des jeweiligen
Kapitaleinsatzes zum (gesamtwirtschaftlichen) Arbeitseinsatz. Als Messgrofie fiir den
Kapitalstock wird das reale Bruttoanlagevermogen verwendet. Dabei werden den lau-
fenden Investitionen die jeweiligen Abgdnge aus dem Kapitalstock gegeniibergestellt
(Briimmerhoff/Gromling, 2015, 183 ff.). Die Differenz zwischen den gesamten Produk-
tivitatsveranderungen und den beiden in Abbildung 1 explizit dargestellten sektoralen
Determinanten (Kapitalgesellschaften und Staat) resultiert aus den Beitrdgen des
technischen Fortschritts (Totale Faktorproduktivitat) sowie aus dem Kapitalstockeffekt
seitens der privaten Haushalte. Die privaten Haushalte werden in der vorliegenden
Analyse nicht explizit dargestellt, obwohl dieser Sektor einen Teil der Unternehmen,
die Nicht-Kapitalgesellschaften, enthalt. Ein eigenstéandiger Unternehmenssektor wird
und kann in den zugrunde liegenden Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR)
nicht ausgewiesen werden, da sich auch im Sektor private Haushalte eine Reihe von
Unternehmen (z. B. freie Berufe) befinden. Der Kapitalstock der privaten Haushalte
und seine Effekte werden aufgrund der dort hohen Bedeutung von Wohnbauten nicht
in der Abbildung ausgewiesen. Am Kapitalstock einschlieflich der Wohnbauten haben
die privaten Haushalte einen hohen Anteil von rund 45 Prozent, ohne Wohnbauten
belduft sich ihr Anteil am gesamten Bruttoanlagevermogen dagegen auf nur 10 Pro-
zent. Dagegen haben am Kapitalstock ohne Wohnbauten die Kapitalgesellschaften
ein Gewicht von 64 Prozent, der Staat von 26 Prozent.
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Sektorale Produktivitatseffekte in Deutschland Abbildung 1

Beitrage des Kapitalstockwachstums der Kapitalgesellschaften? und des Staates zum
Wachstum des realen BIP je Erwerbstatigenstunde?); Jahresdurchschnitte in Prozentpunkten

B Kapitalgesellschaften Staat @ Produktivitat

1990er Jahre 2000er Jahre 2010er Jahre

1) Kapitalgesellschaften: Nichtfinanzielle und Finanzielle Kapitalgesellschaften. 2) Die Differenz zur gesamten
Produktivitatsveranderung resultiert aus den Beitragen des technischen Fortschritts (Totale Faktorproduktivitat)
und aus dem Kapitalstockeffekt der privaten Haushalte. Bei den Kapitalstockeffekten handelt es sich um die
Beitrage des Wachstums der Kapitalintensitaten, gemessen an der Veranderung des realen Bruttoanlageverma-
gens im Verhéltnis zur Verdnderung des gesamtwirtschaftlichen Arbeitsvolumens.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 1: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/AAjfFNgZDHTr8cH

Die Analyse fiir Deutschland im Zeitraum 1991 bis 2019 (Abbildung 1) zeigt eine
deutliche Abflachung der gesamten Produktivitdtszuwadchse und der Beitrage des
Produktionsfaktors Kapital (SVR, 2019; Grémling, 2022). Die gesamtwirtschaftlichen
Produktivitatsfortschritte waren in den vergangenen beiden Dekaden mit durch-
schnittlich rund 0,9 Prozent weniger als halb so hoch wie in den 1990er Jahren. In
Westdeutschland waren die Zuwéachse in den vorhergehenden Dekaden nochmals
deutlich hoher. Abbildung 1 bringt des Weiteren deutlich zum Ausdruck, dass vonseiten
der staatlichen Kapitalstockbildung zuletzt liberhaupt keine Produktivitatsimpulse
in Deutschland zustande kamen. Zudem waren diese in den beiden vorhergehenden
Dekaden sehr moderat, was auch am moderaten Anteil des staatlichen Kapitalstocks
am gesamten Kapitalstock (14 Prozent) liegt. Gleichwohl kann das vollstandige Aus-
bleiben von staatlichen Investitionseffekten flir die Produktivitats- und Wohlstands-
entwicklung als Problem diagnostiziert werden. Die Produktivitatsbeitrage durch
den Kapitalstock der Kapitalgesellschaften fielen im Zeitverlauf ebenfalls erheblich
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schwacher aus. Lag deren Beitrag in den 1990er Jahren noch bei durchschnittlich
0,5 Prozentpunkten pro Jahr, so waren es in den darauffolgenden zehn Jahren nur
noch 0,2 Prozentpunkte. In den 2010er Jahren betrug der Beitrag zum gesamtwirt-
schaftlichen Produktivitatswachstum weniger als 0,1 Prozentpunkt pro Jahr. Dabei
ist nochmals darauf hinzuweisen, dass es sich um Effekte der Kapitalintensivierung
handelt, in der sich der starke Beschaftigungsaufbau seit 2005 bremsend niederschlagt.
Gleichwohl wirft dies die Frage auf, warum dieser héhere Arbeitseinsatz nicht mit einer
entsprechenden Kapitalausstattung einherging (s. Geis-Thone et al., 2021).

Eine Modellrechnung zeigt, dass der staatliche Kapitalstock (reales Bruttoanlagever-
mogen) unter sonst gleichen Bedingungen in den 2000er Jahren um jahrlich rund
25 Milliarden Euro starker hétte wachsen miissen, um die gleichen Produktivitatsef-
fekte wie in den 1990er Jahren zu erzielen. Fir die 2010er Jahre ware gemal’ dieser
kontrafaktischen Rechnung sogar ein zusatzliches Wachstum beim staatlichen Ka-
pitalstock von 45 Milliarden Euro pro Jahr erforderlich gewesen. In beiden Dekaden
ware dann die Kapitalintensivierung seitens des Staates ahnlich stark gewesen wie in
den 1990er Jahren mit den entsprechenden Produktivitats- und Wohlstandseffekten.

In Anbetracht dieses alarmierenden Befunds zu den Produktivitatseffekten der 6ffentli-
chen und privatwirtschaftlichen Kapitalstockbildung in Deutschland wird im folgenden
Beitrag untersucht, welchen Einfluss 6ffentliche Investitionen auf die Geschaftstatigkeit
von Unternehmen in Deutschland haben konnen. Im Gibertragenen Sinn kann sich dies
auch positiv auf die privatwirtschaftlichen Investitionen und Investitionsanreize aus-
wirken. Verbessern sich etwa durch offentliche Investitionen die volkswirtschaftlichen
Standortbedingungen, kann dies private Investitionen im Inland stimulieren. Bessere
Infrastrukturen erhéhen auch die Konnektivitdt mit anderen Wirtschaftsraumen und
erleichtern die Integration des eigenen Geschafts in international arbeitsteilig organi-
sierte Wertschopfungsketten. Umgekehrt stellen Infrastrukturmangel seit geraumer
Zeit ein ernstzunehmendes Hindernis fiir die Geschéftsabldufe der Unternehmen in
Deutschland dar (Puls/Schmitz, 2022). Gut ein Viertel der Unternehmen sieht derzeit
hohe, liber die Halfte geringe Beeintrachtigungen besonders durch Mangelin der Stra-
Ren- und der Kommunikationsinfrastruktur. Vor diesem Hintergrund wird im folgenden
Beitrag untersucht, wie sich perspektivisch hohere investive Staatsausgaben aus Sicht
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von Unternehmen in Deutschland kurz- und mittelfristig auf deren Geschaftstatigkeit
Uber verschiedene Transmissionskandle auswirken.

IW-Konjunkturumfrage als Datenbasis

Die Basis fiir diese Untersuchung bildet die Konjunkturumfrage des Instituts der
deutschen Wirtschaft (IW) vom Friihjahr 2023, an der sich mehr als 2.300 Unterneh-
men beteiligt haben. Mit dieser Befragung werden seit 1992 regelmaRig ostdeutsche
Unternehmen und seit 2002 zudem westdeutsche Firmen kontaktiert. Die Befragungen
werden im Auftrag des IW im Friihjahr, im Herbst und seit 2021 auch im Sommer
durch das amsa-Institut durchgefiihrt. Es handelt sich bei der IW-Konjunkturumfrage
nicht um eine Panelbefragung mit einem konstanten Teilnehmerkreis. Die Gruppe
der regelmafRig teilnehmenden Betriebe ist jedoch dominierend und weitgehend
stabil. Die befragten Unternehmen verteilen sich auf die Industrie (mit drei Teilbe-
reichen), das Baugewerbe und den Dienstleistungssektor (mit vier Gruppen). Die
Bereiche Banken/Versicherungen sowie der 6ffentliche Sektor sind nicht enthalten.
Die Ergebnisse liegen in einer ungewichteten Version und in einer nach Betrieben,
Beschaftigten und Regionen gewichteten Darstellung vor. Die regelmaRige Umfrage
zu konjunkturellen KenngrofRen wird jeweils um eine Zusatzfrage erganzt, mit der auf
besondere konjunkturelle Entwicklungen und Ereignisse eingegangen werden kann
(s. hierzu Gromling, 2018).

Im Rahmen der aktuellen IW-Konjunkturumfrage wurden den Unternehmen folgender
Sachverhalt und folgende Frage unterbreitet: ,Von staatlicher Seite werden in den
kommenden Jahren erheblich hohere Investitionsausgaben (z. B. Sicherheit, Infra-
strukturen) erwartet. Haben diese perspektivisch hoheren investiven Staatsausgaben
in Deutschland einen Einfluss auf ihre eigene Geschéftstatigkeit?.

Die Antwortmoglichkeiten der Unternehmen wurden nach zwei Dimensionen diffe-
renziert: Zum einen wurden unterschiedliche, wenngleich nichtimmer voneinander
unabhangige Wirkungskanale und Folgewirkungen der 6ffentlichen Investitionen zur
Beantwortung vorgegeben. Diese konnten nach dem erwarteten Ausmalf} - deutlich
positiver / schwach positiver / kein / negativer Einfluss auf die Geschaftstatigkeit -
bewertet werden:
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B Hohere Nachfrage nach eigenen Produkten/Dienstleistungen: Damit wird ab-
gefragt, ob direkte und mogliche indirekte Nachfrageeffekte der 6ffentlichen
Investitionen die Geschaftstatigkeit und im {ibertragenen Sinn die Produktion und
den Umsatz des befragten Unternehmens beeinflussen. Das konnte zum Beispiel
fiir die Bauwirtschaft und die Produzenten von Investitionsgiitern zutreffend sein.

B Hohere Effizienz der eigenen Produktionsprozesse: Diese Effekte sind besonders
bei verbesserten Transport- und Dateninfrastrukturen zu erwarten.

B Bessere Produktionsbedingungen: Staatliche Investitionen kénnen direkt die
Produktionsbedingungen von Unternehmen, etwa durch eine héhere Versorgungs-
sicherheit bei der Energieversorgung oder durch wettbewerbsfahige Energiekosten,
beeinflussen. Verbesserte Rahmenbedingungen fiir die Produktion entstehen auch
durch niedrigere eigene Kosten infolge komplementarer Infrastrukturleistungen.

B Hohere eigene Investitionen aufgrund besserer Standortperspektiven: Fiihren
offentliche Investitionen zu einer besseren Bewertung des heimischen Standorts
durch die Unternehmen, dann hat dies méglicherweise auch positive Folgewir-
kungen fiir die Investitionstétigkeit der jeweiligen Unternehmen. Offentliche In-
vestitionen determinieren liber diesen Wirkungskanal direkt private Investitionen.

M Bessere Bedingungen fiir eigene Transformationsprozesse: Durch eigene Inves-
titionen kann der Staat die Transformationsbedingungen fiir die Unternehmen
beeinflussen. Dies ist etwa denkbar fiir verschiedene staatliche Ausgaben und
Investitionen, die der Dekarbonisierung und der Digitalisierung dienen und die sich
ebenfalls auf die Transformationsprozesse in den Unternehmen auswirken kénnen.

Zum anderen wird in der zugrunde liegenden Umfrage zwischen kurz- und mittel-
fristigen Auswirkungen unterschieden. Kurzfristig bezieht sich auf die bereits im
Jahr 2023 erwarteten Effekte, mittelfristige Einschatzungen beziehen sich auf den
(offenen) Zeitraum ab 2024. Eine weitere zeitliche Unterteilung konnte eine differen-
zierte Beantwortung durch die Unternehmen erschweren und die Aussagekraft der
Befragung schwéchen.

Mittelfristig starkere Impulse

Die Ergebnisse der IW-Befragung zeigen, dass im Durchschnitt {iber alle Antwort-
kategorien rund jedes dritte Unternehmen in Deutschland bereits mit kurzfristigen
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positiven Auswirkungen von hoheren staatlichen Investitionen auf seine eigene Ge-
schaftstatigkeit rechnet (Abbildung 2, oberer Teil). Darunter dominieren allerdings die
Firmen, die fiir das Jahr 2023 lediglich schwache positive Impulse in Aussicht stellen.
Im Durchschnitt geben nur knapp 6 Prozent der befragten Unternehmen an, dass die
staatlichen Investitionseffekte sehr positiv fiir ihr eigenes Unternehmen ausfallen.

Am starksten wird ein Nachfrageeffekt erwartet. 9 Prozent der befragten Unternehmen
sehen einen deutlich positiven Einfluss infolge der staatlichen Investitionen auf die
Nachfrage nach ihren eigenen Produkten oder Dienstleistungen. Fast ein Drittel sieht
immerhin schwache positive Auswirkungen in der kurzen Frist. Dies ist wiederum
besonders ausgepragt in der Bauwirtschaft, wo sich Infrastrukturinvestitionen am
starksten in zusatzliche Nachfrage umsetzen lassen. Fast 17 Prozent der Baufirmen
sehen eine deutliche und weitere 41 Prozent eine leichte Verbesserung ihrer Geschafts-
lage. Bemerkenswert ist auch die relativ hohe Erwartung kurzfristig verbesserter
Rahmenbedingungen infolge staatlicher Investitionen. Dies sehen 7 Prozent der
Unternehmen deutlich, weitere 30 Prozent gehen von leichten Fortschritten bei ihren
eigenen Produktionsbedingungen aus. Fiir die kurze Frist wird dies am meisten von
den Industriefirmen genannt. Verbesserte Transformationsbedingungen erwarten
kurzfristig immerhin 35 Prozent aller Firmen, davon aber nur 4 Prozent in starkem
Umfang. Effizienzsteigerungen und kurzfristig erhohte eigene Investitionen werden
dagegen viel weniger durch 6ffentliche Investitionen ausgeldst.

In der mittleren Frist verbessern sich die Erwartungen der Unternehmen noch ein-
mal spirbar (Abbildung 2, unterer Teil). Dies gilt fiir eine hohere Nachfrage, die fiir
14 Prozent der Wirtschaft einen sehr positiven und fiir weitere 39 Prozent einen
schwach positiven Impuls durch héhere staatliche Investitionen erhilt. Ahnlich stark
sind die erwarteten Wirkungen auf die Transformationsbedingungen der Unterneh-
men: Diese verbessern sich gemal der Umfrage fiir knapp 9 Prozent der Unternehmen
deutlich und fiir weitere 40 Prozent spiirbar. Darin diirfte sich die Erwartung der
Unternehmen widerspiegeln, dass staatliche Investitions- und Férdermallnahmen
diese Transformation auch unterstltzen sollen. Hinsichtlich der eigenen Produk-
tionsbedingungen wird mittelfristig ebenso eine Verbesserung infolge 6ffentlicher
Investitionen erwartet. Gleichwohl fallt hier der Anteil der Unternehmen, die aufgrund
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Auswirkungen staatlicher Investitionen auf die Geschaftstatigkeit ~ Abbildung?2
deutscher Unternehmen

Anteil an den befragten Unternehmen in Prozent

m Schwacher positiver Einfluss ~ m Deutlich positiver Einfluss

Kurzfristige Erwartungen fiir 2023

Hohere Nachfrage

Hohere Effizienz

Bessere Produktionsbedingungen
Hohere Investitionen

Bessere Transformationsprozesse

Mittelfristige Erwartungen ab 2024

Hohere Nachfrage

Hohere Effizienz

Bessere Produktionsbedingungen

Hdohere Investitionen

Bessere Transformationsprozesse

Zugrunde liegende Frage: ,Haben perspektivisch hohere investive Staatsausgaben in Deutschland einen Einfluss
aufihre eigene Geschaftstatigkeit?“. Gewichtete Ergebnisse der IW-Konjunkturumfrage vom Marz/April 2023 unter
2.327 Unternehmen. Rest zu 100: kein oder negativer Einfluss.

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 2: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/AfLD97SpdqWadL7
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der hoheren staatlichen Ausgaben eine Verschlechterung (etwa durch Steuermehr-
belastungen) sehen, mit 14 Prozent vergleichsweise hoch aus.

Dagegen werden hohere eigene Investitionen von einem deutlich niedrigeren Anteil
der Unternehmen als wahrscheinliche Folge staatlicher Ausgabenprogramme und
der damit verbundenen Standortverbesserungen wahrgenommen. Gerade einmal
knapp 7 Prozent erwarten eine starke, weitere gut 26 Prozent eine schwache Wirkung
auf die privatwirtschaftliche Investitionstatigkeit. Dennoch bleibt dies ein wichtiger
Hebel zur Stimulierung privater wirtschaftlicher Aktivitat.

Mittelfristige Perspektiven nach Branchen

Die Ergebnisse der IW-Konjunkturumfrage kdnnen nach grob abgegrenzten Wirtschafts-
bereichen ausgelesen werden. In Abbildung 3 sind sie fiir die drei Branchen Industrie,
Dienstleistungen und Bauwirtschaft dargestellt. Fiir die Industrie und den hier erfassten
privatwirtschaftlichen Dienstleistungssektor gibt es weitere Unterteilungen. Fiir die
folgenden Darlegungen wurden ausschlieRlich die mittelfristigen Erwartungen der
Unternehmen infolge von hoheren staatlichen Investitionsausgaben ausgewahlt. Diese
sind fiir die mittel- bis langfristigen Geschaftsstrategien der Unternehmen relevant.

Das im unteren Teil von Abbildung 2 erkennbare gesamtwirtschaftliche Ranking
der Argumente ist entsprechend in der Branchenaufspaltung gegeben. Allerdings
sind markante Branchenunterschiede ersichtlich und diese fallen je nach Argument
nochmals unterschiedlich aus.

Auch bei den mittelfristigen Perspektiven fallen die Nachfrageeffekte bei den Bauunter-
nehmen merklich hdher aus alsin der Industrie. Die Dienstleister nehmen eine mittlere
Position ein. Mehr als zwei Drittel der Bauunternehmen erwarten positive Effekte
von staatlichen Investitionen auf die Nachfrage nach ihrer eigenen Wertschopfung.
Knapp ein Viertel sieht dabei einen deutlich positiven Einfluss. Das erklart sich aus der
im Vergleich mit den anderen Wirtschaftsbereichen generell hohen Bedeutung des
Staates als Kunde von Bauunternehmen im Rahmen von 6ffentlichen BaumaRnahmen
und Infrastrukturprojekten. Aber auch knapp die Halfte der Industriefirmen - davon
12 Prozentpunkte in hohem Ausmal} - sieht positive Nachfrageimpulse, wenn der Staat
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Mittelfristige Effekte staatlicher Investitionen Abbildung 3

auf die Wirtschaftsbereiche
Anteil an den befragten Unternehmen der drei Wirtschaftsbereiche in Prozent
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Zugrunde liegende Frage: ,Haben perspektivisch héhere investive Staatsausgaben in Deutschland einen Einfluss
auf ihre eigene Geschaftstatigkeit?. Gewichtete Ergebnisse der IW-Konjunkturumfrage vom Méarz/April 2023 unter
2.327 Unternehmen. Rest zu 100: kein oder negativer Einfluss.

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 3: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/5FAAKMKM64gmPm3
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mehr investiert. Dies gilt vorwiegend fiir die Hersteller von Investitionsglitern. Im
Dienstleistungsbereich ist vor allem der Bereich Transport/Logistik zu nennen.

Bei den erwarteten Effekten offentlicher Investitionen auf die Produktions- und
Transformationsbedingungen der Unternehmen in Deutschland bestimmen dagegen
die Industriefirmen und mit leichtem Abstand die Dienstleister das Erwartungsbild.
Gleichwohlist durchgangig zu beobachten, dass der Grofiteil der Antworten sich auf
die Kategorie ,,schwacher positiver Einfluss“ bezieht. Deutlich positive Impulse sieht
auch hier nur rund ein Zehntel der befragten Unternehmen. Vergleichsweise positiv
sind hierbei die Erwartungen der Transportunternehmen sowie der Hersteller von
Investitions- und Grundstoffgtlitern. Vor allem Logistik und Grundstoffindustrie stehen
vor besonderen Herausforderungen, sodass die positive Wirkung staatlicher Ausgaben
auf die notwendigen eigenen Ersatzinvestitionen hoher eingeschatzt werden. Die
moglichen Effizienzeffekte, die mit hoheren staatlichen Investitionen und den damit
erhofften, besseren Infrastrukturen einhergehen kdnnen, werden von den Industrie-
betrieben ebenfalls hdher eingeschatzt.

Bereits Abbildung 2 zeigt, dass der Investitionseffekt von den Unternehmen im Ver-
gleich mit den anderen vier Antwortkategorien niedriger bewertet wird. Zudem gibt
es keine nennenswerten Unterschiede mit Blick auf die hier abgegrenzten Branchen.
Der direkte Hebel von staatlichen auf privatwirtschaftliche Investitionen wird in allen
Sektoren nur von deutlich weniger als einem Zehntel der Betriebe als sehr einflussreich
und von gut einem Viertel als schwach forderlich angesehen.

Perspektiven nach GroRe und Charakteristik von Unternehmen

Im Rahmen der IW-Konjunkturumfrage kdnnen die Unternehmen nach einer Reihe von
Unternehmensmerkmalen ausgewertet werden. Dazu gehort die UnternehmensgroRe
gemessen anhand der Anzahl der Mitarbeiter. Des Weiteren kdnnen sich Unternehmen
selbst dahingehend klassifizieren, ob sie auf globale Markte ausgerichtet sind, eigene
Innovationstatigkeiten vornehmen und im Rahmen digitaler Geschaftsmodelle aktiv
sind. Schlief3lich ist auch eine regionale Auswertung der Ergebnisse moglich.
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Mittelfristige Effekte staatlicher Investitionen Abbildung 4

nach Unternehmensgrofie
Anteil an den befragten Unternehmen nach Anzahl der Mitarbeiter in Prozent
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Zugrunde liegende Frage: ,Haben perspektivisch héhere investive Staatsausgaben in Deutschland einen Einfluss
auf ihre eigene Geschaftstatigkeit?. Gewichtete Ergebnisse der IW-Konjunkturumfrage vom Méarz/April 2023 unter
2.327 Unternehmen. Rest zu 100: kein oder negativer Einfluss.

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 4: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/YRcrQcOPbRGdFeY
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Mit Blick auf die GrofRe der Unternehmen ergibt sich ein klarer Befund (Abbildung 4).
Die grofRen Unternehmen bewerten den positiven Einfluss hoherer staatlicher Investi-
tionsausgaben auf die eigene Geschaftstatigkeit positiver als kleine und mittelgroRe
Unternehmen. Dabei werden hierfiir die Unternehmen in zwei Gruppen aufgeteilt:
Unternehmen mit 500 und mehr Beschaftigten werden als GroRBunternehmen ver-
standen und die Gruppe der Betriebe mit zehn bis 499 Mitarbeitern als Mittelstand.
Unternehmen mit weniger als zehn Beschaftigten sind nicht Zielgruppe der Befragung.
Das Gewicht der GroBunternehmen an der aktuellen Befragung belauft sich auf gut
ein Viertel. Wird nur der Anteil der Betriebe mit deutlich positiven Erwartungseffekten
betrachtet, sind die Unterschiede zwischen den Unternehmensgrofien insgesamt
Uberschaubar. Allenfalls beim Investitions- und Transformationseffekt sind Erwar-
tungsdifferenzen deutlicher sichtbar. Generell wird eine etwas stérkere Wirkung
offentlicher Investitionen bei grofieren Unternehmen gesehen.

Die in Abbildung 3 beobachtbaren Unterschiede in der Wirkungsintensitat 6ffentlicher
Investitionen beziiglich vorgegebener Ubertragungswege sind nicht mehr in ausge-
pragter Weise ersichtlich, wenn die Unternehmen nach anderen Kriterien klassifiziert
werden. In Abbildung 5 werden die Unternehmen dahingehend ausgewertet, ob sie
besonders auf globale Méarkte, digitale Geschaftsmodelle oder eigene Innnovationen
ausgerichtet sind. Die Unternehmen kénnen sich diesbeziiglich selbst einstufen. Uber
die jeweilige Intensitat liegen keine Informationen vor. Unabhangig davon, ob die
Kategorie ,deutlich positiver” oder ,schwacher positiver” Einfluss betrachtet wird,
ergeben sich insgesamt gesehen keine bemerkenswerten Unterschiede zwischen den
drei Charakteristika. Mit Blick auf die deutlich positiven Effekte weisen die Unterneh-
men, in denen Exporte eine hohere Rolle spielen, beim Argument Nachfrage einen
sichtbar niedrigeren Wert auf. Das erklart sich aus der geringeren Bedeutung der
Binnennachfrage, die wiederum von den staatlichen Investitionen starker beglinstigt
wird. Auch bei den Transformationseffekten erwarten die global ausgerichteten Unter-
nehmen weniger starke Impulse von staatlichen Inlandsinvestitionen. Unternehmen
mit digitalen Geschaftsmodellen sehen dagegen eher etwas liberdurchschnittlich
positive Impulse infolge hoherer staatlicher Investitionen auf ihre eigene Geschafts-
tatigkeit. Dies gilt mit Ausnahme der Kategorie ,,bessere Produktionsbedingungen®
fiir alle Transmissionskanéle. Unternehmen, die sich als innovativ einstufen, liegen
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Mittelfristige Effekte staatlicher Investitionen Abbildung 5

nach Unternehmensfokus
Anteil an den befragten Unternehmen jeweils nach Charakteristika in Prozent
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Zugrunde liegende Frage: ,Haben perspektivisch héhere investive Staatsausgaben in Deutschland einen Einfluss
auf ihre eigene Geschaftstatigkeit?. Gewichtete Ergebnisse der IW-Konjunkturumfrage vom Méarz/April 2023 unter
2.327 Unternehmen. Rest zu 100: kein oder negativer Einfluss.

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 5: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/eDbjmg50Sn4jBLr
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Mittelfristige Effekte staatlicher Investitionen in Abbildung 6

Ost- und Westdeutschland
Anteil an den befragten Unternehmen jeweils in den Regionen in Prozent
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Zugrunde liegende Frage: ,Haben perspektivisch hohere investive Staatsausgaben in Deutschland einen Einfluss
auf ihre eigene Geschaftstatigkeit?. Gewichtete Ergebnisse der IW-Konjunkturumfrage vom Marz/April 2023 unter
2.327 Unternehmen. Rest zu 100: kein oder negativer Einfluss.

Quelle: Institut der deutschen Wirtschaft

Abbildung 6: http://dl.iwkoeln.de/index.php/s/s6eGsYTwffpmANm

54



IW-Trends 2/2023
Investitionen

durchgangig nahe am gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt. Das erklart sich auch
daraus, dass sich vergleichsweise viele Unternehmen als innovativ einstufen.

SchliefRlich kann noch eine regionale Perspektive eingenommen werden. Im Rah-
men der IW-Konjunkturumfrage werden die 16 Bundesldander zu sieben Regionen
(Nielsen-Gebiete) zusammengefasst. Mit Blick auf die Zusatzfrage beschrankt sich
die Auswertung auf eine Betrachtung von Ost- und Westdeutschland (Abbildung
6). Uber alle Antwortkategorien hinweg und beziiglich der beiden in der Abbildung
dargestellten Bewertungsgruppen ergibt sich keine groRe Divergenz zwischen den ost-
und westdeutschen Bundeslandern. Vorspriinge etwa bei der Bewertungskategorie
»Schwach positiv“ werden zum Teil durch Riickstande bei der Kategorie ,deutlich
positiv“ kompensiert. Richtet sich der Fokus auf die zuletzt genannte Bewertung,
dann werden deutlich positive Effekte durch verbesserte Produktionsbedingungen
mit 16 Prozent merklich starker in Ostdeutschland erwartet als in Westdeutschland
(9 Prozent). Dagegen wird der Investitions- und Transformationseffekt infolge ho-
herer staatlicher Investitionen in Westdeutschland leicht starker erwartet. Insgesamt
lassen sich aus diesen iiberschaubaren regionalen Differenzen keine grundsatzlich
anderen wirtschaftspolitischen Schlussfolgerungen fiir die beiden hier betrachteten
Wirtschaftsraume ziehen.

Wirtschaftspolitische Implikationen

Die wirtschaftliche Dynamik und damit die Wohlstandsentwicklung des Landes
werden in hohem MaR durch die gesamtwirtschaftliche Produktivitdtsentwicklung
bestimmt. Gerade in Zeiten des demografischen Wandels, in der ein kleiner werdender
Anteil der Bevolkerung erwerbstatig ist und sich ein schnell grofter werdender Teil
im altersbedingten Ruhestand befindet, muss die Produktivitdt deutlicher ansteigen,
um die zusétzliche demografische Liicke zu kompensieren. Statt einer Produktivi-
tatsrevolution ist jedoch in den letzten Jahren ein kontinuierlicher Riickgang des
Produktivitatswachstums zu beobachten.

Ein Baustein zur Produktivitatsentwicklung liegt im Wachstum des Kapitalstocks, des-
sen Beitrag jedoch seit den 1990er Jahren kontinuierlich zurlickgegangen ist. Dies ist
zum einen auf eine schwache Investitionsperformance des Staates zuriickzufiihren und
zum anderen auf die Investitionszuriickhaltung von Unternehmen, welche die starke
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Beschaftigungszunahme nicht mit einem entsprechenden Aufbau des Kapitalstocks
begleitet haben. Der Beitrag des staatlichen Kapitalstocks zum Produktivitatswachstum
fiel in den 2010er Jahren sogar minimal in den negativen Bereich. Um den gleichen
Wachstumsbeitrag leisten zu kdnnen wie in den 1990er Jahren, missten die 6ffentli-
chen Investitionen abziiglich der Abgénge Jahr fiir Jahr rund 45 Milliarden hoher sein
als bisher. Eine solche Investitionsoffensive ist sowohl durch Reinvestitionsbedarfe in
die 6ffentliche Infrastruktur und Transformationsinvestitionen als auch aus Perspektive
der Investitionsvorhaben gerechtfertigt (Bardt et al., 2019).

Aus der positiven Wirkung offentlicher Investitionen auf die privaten Unternehmen und
nicht zuletzt deren Investitionsbereitschaft folgt direkt, dass mit einer Erhdhung des
offentlichen Kapitalstocks auch ein Anstieg des privaten Kapitalstocks einhergehen
wird. Dariiber hinaus sind aber Anstrengungen erforderlich, die Investitionsbedin-
gungen fiir Unternehmen in Deutschland kontinuierlich zu verbessern. Vor allem die
kostenseitigen Standortfaktoren haben sich in den letzten Jahren negativ entwickelt
(Bardt/Gromling, 2022). Aufgrund des hohen Anteils der privaten Investitionen liegt
hier ein zentraler Schliissel fiir zukiinftiges Wachstum.

Neben der Kapitalausstattung bleibt die Entwicklung der Totalen Faktorproduktivitat
ein entscheidender Wachstumstreiber. Wirtschaftspolitisch sind daher bildungs- und
innovationsstarkende Initiativen von besonderer Relevanz. Die hohe Qualitat der
Innovationsinfrastruktur in Deutschland im internationalen Vergleich (Lazar et al.,
2022) ist eine wichtige Starke des Standorts.
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Effects of Public Investment on Companies in Germany - Results of the IW
Business Survey

Weak public investment activity in Germany has contributed to the low productivity growth of the
last decades. Even maintaining the contribution to growth of state-owned capital stock at the already
low level of the 1990s would have required an additional annualinvestment of some 45 billion euros.
Public investment also stimulates private-sector activity, as the current IW business survey shows for
Germany. Public-sector investment spending particularly stimulates demand, but also helps compa-
nies to cope with the upcoming transformation processes and improves production conditions (due
to better infrastructure, for instance). Around half of the firms surveyed expect state investment to
have these at least slightly positive effects. A third of corporate respondents also note an increase
in their own investment activity as a result of improvements to the business environment brought
about by public investment.
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