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Defekte Schultoiletten und gesperrte Bricken haben in Deutschland eine neue
Debatte um eine 6ffentliche Investitionsschwache ausgeldst. Eine Erh6hung der
offentlichen Investitionsquote wird dabei oftmals als Allheilmittel zur Starkung
der Wirtschaft gesehen. Vielfach wird sogar eine Verpflichtung flir den Staat ge-
fordert, Investitionen in einem Umfang zu tatigen, der zumindest die Abschrei-
bungen ausgleicht (Expertenkommission ,Starkung von Investitionen in
Deutschland®, 2015). Eine solche Regel ware allerdings nicht dazu geeignet, die
genannten Probleme zu l6sen - vielmehr kdnnte sie zu teuren Fehlallokationen
verleiten.

Was ist der richtige Mafdstab?

Dies liegt zunachst am Investitionsbegriff selbst, an dem sich die amtliche Sta-
tistik in Europa orientieren muss. Nicht immer wird mit ihm das erfasst, was
landlaufig mit einer funktionierenden Infrastruktur verbunden wird. Weder ist je-
de erfasste Investition automatisch gut, noch sind die vielfaltigen Ausgaben, die
als Staatskonsum bezeichnet werden, automatisch schlecht. Eine neue Schule
ist ohne Lehrer wenig wert. Gewohnliche Instandhaltungen und Reparaturen
werden im Vergleich zu Neubauten nicht als Investitionen gebucht und kénnen
sich dennoch als sinnvoller erweisen. Dies gilt insbesondere flr Volkswirtschaf-
ten, in denen bereits eine umfassende Infrastruktur vorhanden ist (Lenk et al.,
2016). Kostensteigerungen - etwa bei Grofiprojekten - erhdéhen die Investiti-
onsausgaben hingegen in vollem Umfang und damit automatisch den staatli-
chen Kapitalstock, der sich hieraus ableitet. Dies gilt unabhangig vom gesell-
schaftlichen Wert, der geschaffen wurde, also selbst bei Verschwendung 6ffent-
licher Mittel. Eine alleinige Fixierung auf Investitionen fuhrt deshalb in die Irre
und kann den falschen Einsatz 6ffentlicher Mittel provozieren.
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Neben einem Fokus auf die Nettoinvestitionen gibt es Konzepte, Investitionslu-
cken zu schatzen, die jedoch mit grofler Vorsicht zu genieflen sind. Deren Er-
gebnisse eignen sich nur bedingt als Richtschnur fur wirtschaftspolitische Ent-
scheidungen. Die Ableitung eines Handlungsbedarfs aus der Berechnung sol-
cher Licken setzt schlieflich immer voraus, dass ein optimales Niveau an Inves-
titionen gemessen werden kann. Ein solcher Referenzwert ist jedoch nicht be-
stimmbar. Einige Konzepte greifen hierfur auf Landervergleiche zurick. Diese
sind jedoch problematisch, weil sich die institutionellen und 6konomischen Ge-
gebenheiten zwischen den Landern stark unterscheiden. So ist es fraglich, ob
die Bauinvestitionen des Staates in Spanien oder Irland als beispielhaft fur an-
dere Lander gelten kdnnen. Empirische Verfahren konnen fir solche Gegeben-
heiten nur begrenzt kontrollieren.

Eine andere Mdoglichkeit sind Befragungen von o6ffentlichen Entscheidungstra-
gern zu einem von ihnen wahrgenommenen Investitionsrickstand. Aus einer
solchen Stichprobe einen Bedarf hochzurechnen ist gleich aus mehreren Grin-
den kritisch. Insbesondere darf bezweifelt werden, ob alle unerfillten Winsche
automatisch einen gesamtwirtschaftlich bedeutsamen Investitionsrickstand wi-
derspiegeln.

Vor diesem Hintergrund stellt dieser Beitrag zum einen dar, warum es zu kurz
greift, ausschlieflich auf die 6ffentlichen Investitionen und das hieraus ermittel-
te staatliche Vermogen zu blicken. Er stellt dafiir die Herausforderungen bei der
Erfassung der GrofRen sowie der Abgrenzung des Staatssektors dar. Zum ande-
ren legt er dar, dass die genannten Konzepte, einen Investitionsruckstand zu
qguantifizieren, nur bedingt eine geeignete Grundlage fur wirtschaftspolitische
Entscheidungen bilden kdnnen.

Was sind offentliche Investitionen?

Um die Investitionsquote des Staates zu bestimmen, werden zumeist die staatli-
chen Bruttoanlageinvestitionen aus den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnun-
gen (VGR) herangezogen und in Relation zum Bruttoinlandsprodukt gesetzt. Die-
se werden gemaf den verbindlichen Regeln des Europaischen Systems Volks-
wirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 2010) abgegrenzt. Als Anlageguter
gelten zum einen Ausristungen einschlieflich militarischer Waffensysteme, zum
anderen Bauten wie Gebaude und Straflen und schlieflich sonstige Anlagen wie
etwa geistiges Eigentum. Nicht zu den Bruttoanlageinvestitionen zahlen hinge-
gen normale Instandhaltungen und Reparaturen dieser Guter. Dies bedeutet,
dass Ausgaben, welche die physische Funktion einer Bricke erhalten, eben kei-
ne Investition sind. Solche 6ffentlichen Ausgaben werden als Vorleistungen zum
Staatskonsum gezahlt.4

Aus den Bruttoanlageinvestitionen als Stromgréfle werden in Modellrechnungen
das Brutto- und das Nettoanlagevermogen abgeleitet. Eine umfassende Be-
standserhebung des offentlichen Vermoégens existiert nicht (Hanke und

4 Als Investition werden sie nur behandelt, wenn es sich um grofere Verbesserungen, Umbauten oder Erwei-
terungen handelt (Eurostat und Europaische Kommission, 2014).
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Schmalwasser, 2017).5 Das Vermodgen muss deswegen ausgehend von mog-
lichst langen Investitionsreihen geschatzt werden. Dafur werden die Investiti-
onsausgaben aufaddiert. Die physischen Abgénge aus dem Bestand werden
dann unter Annahme einer glockenférmigen Verteilung um die durchschnittliche
Nutzungsdauer der jeweiligen Guterart modelliert. Treffen diese Annahmen zu,
enthalt das Bruttoanlageverméogen alle Anlagegiter, die noch im Produktions-
prozess eingesetzt werden kénnen. Um hieraus das Nettoanlagevermoégen zu
berechnen, werden zusatzlich die Abschreibungen abgezogen. Diese ergeben
sich unter Annahme von durchschnittlichen 6konomischen Nutzungsdauern und
bilden Wertminderungen ab (Schmalwasser und Schidlowski, 2006).

Ob ein Anlagegut regelmaRig und ordnungsgemafd gewartet wurde oder nicht,
hat keinen Einfluss auf die Abgange und Abschreibungen. Diese kénnen somit
nicht abbilden, ob ausreichend in dessen Erhalt investiert wurde. Fur die H6he
des Brutto- und des Nettoanlagevermogens ist es damit unerheblich, ob regel-
maRige Reparaturen an einer Briicke durchgefiihrt wurden oder sie unterlassen
wurden. In der Realitdt kann der Unterschied jedoch betrachtlich sein - wie an
den vielfach als Beispiel herangezogenen defekten Schultoiletten deutlich wird.

Zur Beurteilung der Produktionsmoglichkeiten ist das Bruttoanlagevermogen
eher geeignet (Gromling et al., 2018). Definitionsgemaf kann das Anlagegut
Uber die Nutzungsdauer weiterhin seine Funktion erfillen, unabhangig von den
kalkulatorischen Abschreibungen. Dies gilt allerdings nur unter der Pramisse,
dass die Anlageglter regelmafig gewartet und instandgehalten werden
(Schmalwasser und Weber, 2012).

Daraus lasst sich schliefen: Die Einfihrung einer haushaltsrechtlichen Ver-
pflichtung zu o6ffentlichen Bruttoinvestitionen in HOhe der Abschreibungen setzt
ein falsches Ziel, denn viele Instandhaltungsarbeiten sind in der Investitions-
rechnung gar nicht berlcksichtigt. Entsprechend kdnnte eine solche Verpflich-
tung zu Fehlanreizen fuhren: Sinnvolle Instandhaltungen kénnten unterlassen
werden, um diese Mittel fur zusatzliche Baumafinahmen oder Erweiterungen zu
verwenden. Es kommt jedoch auf den konkreten Fall an, welche Ausgabe sinn-
voller ist. Die Wartung des bestehenden Netzes kann neben dem Aufbau neuer
Infrastruktur und Kapazitatserweiterungen ebenso wichtig fur die Zukunftsfahig-
keit der deutschen Wirtschaft sein.

Zudem kann es sich durchaus als klug erweisen, nicht jedes Gut vollumfanglich
zu ersetzen. Fur eine alternde Gesellschaft wird beispielsweise der Bedarf an
Schulgebauden geringer sein. Deshalb muss sogar ein sinkendes Bruttoanlage-
vermogen in einem bestimmten Bereich nicht zwangslaufig alarmieren - zusatz-
liche Investitionen in anderen Bereichen kénnten notwendiger sein.

5 Traditionell buchen die 6ffentlichen Haushalte in Deutschland kameralistisch. Dies bedeutet, dass sich die
Buchfluhrung an Zahlungsstromen orientiert. Die Mehrzahl der Gemeinden hat inzwischen auf ein doppi-
sches System gewechselt, das sich an der kaufmannischen Buchfuhrung orientiert und in der jeweiligen Bi-
lanz zudem das Vermdgen ausweist (Christofzik, 2019). Fir den Bund und die meisten Lander gibt es sol-
che direkten Erhebungen jedoch nicht.
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Staat oder nicht Staat?

Eine weitere Problematik ist die Abgrenzung des Staatssektors. Ausgliederungen
und Veradnderungen der Zuordnung erschweren zugleich einen Vergleich der In-
vestitionsquote Uber die Zeit. In Deutschland wurden in den vergangenen Jahr-
zehnten zunehmend Aufgaben in o6ffentliche Fonds, Einrichtungen und Unter-
nehmen ausgelagert, die teilweise nicht mehr dem Staat, sondern dem privaten
Sektor zugeordnet werden. Dies betrifft insbesondere die kommunale Ebene.
FUr sie hat der Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung eine angendherte Investitionsquote der Offentlichen Unter-
nehmen ermittelt (Sachverstandigenrat, 2017, Ziffern 607 ff.). Aktualisierte Be-
rechnungen zeigen, dass die Zahl der Ausgliederungen weiter zugenommen hat
und ein beachtlicher Teil der Investitionen von 6ffentlichen Unternehmen geta-
tigt wird. N ABBILDUNG 1

Anzahl
r 16 000

r 14 000
r 12 000
- 10 000

- 8000
6 000
r 4 000
F 2000

02 03 04 05 06 o7 08 09 10 11 12 13 14 15 2016

M Zugang an Sachanlagen der Fonds, Einrichtungen und Unternehmen nachrichtlich: Sachinvestitionen der Kernhaushalte

— Gesamtzahl der Fonds, Einrichtungen und Unternehmen (rechte Skala)

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

© Sachversténdigenrat | 19-021

Diese Auslagerungen sind fur die Vermégensrechnung eine grofRe Herausforde-
rung. Um sie korrekt aus dem Bestand herauszurechnen, mussten die zugrunde-
liegenden langen Investitionsreihen Gber den gesamten Zeitraum den spéateren
Ausgliederungen zugeordnet werden kdnnen. Derartig abgrenzbare Daten sind
jedoch nur in Einzelféllen vorhanden. Daher konnten viele Anderungen bislang
nur anhand grober Schatzungen berlcksichtigt werden (Schmalwasser und We-
ber, 2012). Das fuhrt dazu, dass Abgange und Abschreibungen weiterhin dem
Staat zugeordnet werden - neue Investitionen jedoch dem privaten Sektor.

Eine optimale Quote fur alle Lander?

Eine weitere Option einen moglichen Investitionsrickstand zu quantifizieren ist
ein Vergleich mit dem Ausland. Hierbei besteht jedoch ebenfalls die Gefahr von
wirtschaftspolitischen Fehlinterpretationen. Beim internationalen Vergleich von
Investitionsquoten muss etwa beachtet werden, dass die institutionellen Struk-
turen zwischen den Staaten nicht unbedingt vergleichbar sind. Unterschiede in
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der Aufgabenverteilung zwischen dem Staat und dem privaten Sektor kdnnen
erhebliche Unterschiede in den Investitionsquoten bedingen. Der Sachverstan-
digenrat hat die Bedeutung dieser Unterschiede exemplarisch am Beispiel der
offentlichen Investitionen in Deutschland und Frankreich herausgearbeitet.
Wahrend die Krankenhduser in Deutschland beispielsweise Investitionszu-
schisse vom Staat erhalten, ihre Investitionen aber als private Investition ver-
bucht werden, werden diese in Frankreich direkt dem Staat zugeordnet (Sach-
verstandigenrat, 2014, Kasten 2).

Eine Task Force von Eurostat hat am Beispiel von Tiefbauten herausgearbeitet,
welche Faktoren den internationalen Vergleich zusatzlich erschweren. Neben in-
stitutionellen Gegebenheiten sind dies beispielsweise unterschiedliche Annah-
men Uber Nutzungsdauern, Abgrenzungsunterschiede, demografische und topo-
grafische Faktoren (Eurostat, 2003). Einfache internationale Vergleiche sind da-
her nur sehr eingeschrankt aussagekraftig.

Verschiedene Studien versuchen auf Basis internationaler Vergleiche optimale
Investitionsniveaus empirisch herzuleiten (Baldi et al., 2014; Europaische
Kommission, 2014; IWF, 2014; Lewis et al., 2014). Auf Basis der Schatzergeb-
nisse wird eine Modellprognose angefertigt und mit den beobachteten Investiti-
onsniveaus verglichen. Die so bestimmten Abweichungen, das heif3t die Residu-
en des empirischen Modells, werden im Anschluss als Investitionsllicken inter-
pretiert, was jedoch problematisch ist. Das Vorgehen stellt sehr hohe Anforde-
rungen an die Eignung der empirischen Methodik. Die wirtschaftspolitische In-
terpretation fuf3t darauf, dass alle Erklarungsfaktoren fur das Investitionsverhal-
ten korrekt erfasst sind. Eine wie auch immer geartete Fehlspezifikation geht di-
rekt mit einer Fehleinschatzung des optimalen Investitionsniveaus und somit der
Investitionslucke einher. Anders gewendet: Je schlechter das 6konometrische
Modell spezifiziert ist, umso grofer wird die scheinbare Investitionslicke. Neben
den spezifischen methodischen Eigenschaften, sind die Ergebnisse einer sol-
chen Analyse zudem sehr sensitiv hinsichtlich der zeitlichen Abdeckung sowie
der Landerauswahl. Einzelne Beobachtungen verandern die Schatzergebnisse
merklich.

Selbst wenn Fehler in der empirischen Methodik ausgeschlossen werden, kon-
nen nicht ohne weiteres wirtschaftspolitische Implikationen aus den Ergebnis-
sen der Analyse gezogen werden. Diese erlauben in der Regel keine kausale In-
terpretation. Insbesondere kann nicht gefolgert werden, die Wirtschaftspolitik
musse nur bestimmte Instrumente variieren und kénne hierdurch eine Steige-
rung der Investitionsquoten erwarten.

Unerfullte Winsche als Maf flr Investitionsrickstande?

Ein weiterer Ansatz ist die Befragung von offentlichen Entscheidungstragern. Die
kommunale Ebene tatigt in Deutschland einen erheblichen Teil der 6ffentlichen
Investitionen. Die Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW) befragt aus diesem
Grund seit dem Jahr 2009 ausgewahlte Kammerer nach ihren Einschatzungen
zu den aus ihrer Sicht notwendigen Investitionen ihrer Gemeinde. Diese Antwor-
ten werden dann auf Deutschland hochgerechnet. Diese Zahl wird 6ffentlich-
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keitswirksam als ,wahrgenommener Investitionsrickstand” der kommunalen
Ebene prasentiert. Im Jahr 2017 lag dieser bei 159 Mrd Euro (KfW Research,
2018). Dies sind uber 60% der gesamten Ausgaben aller Gemeinden im vergan-
genen Jahr.

Von den rund 11.000 Gemeinden in Deutschland wurden fur das KfW-
Kommunalpanel 2018 jedoch nur 2.017 Kommunen befragt, gerade einmal
510 von ihnen beantworteten den Fragebogen. Zudem nahmen 92 Kommunen
unaufgefordert an der Befragung teil. Die Frage nach dem gesamten Investiti-
onsruckstand ihrer Kommune beantwortete nur ein Bruchteil. Es handelt sich
also um eine auferst kleine und sehr selektive Stichprobe, aus der dann auf die
Gesamtheit geschlossen wird.

Selbst wenn dies eine reprasentative Auswahl aller Gemeinden darstellen wur-
de, ware eine solche Befragung problematisch. Die Kdmmerer geben fur den
JInvestitionsrickstand“ (eine nahere Definition dessen, was darunter haushalte-
risch verstanden werden soll, ist in der Fragestellung nicht enthalten) von Kern-
haushalt und Beteiligungsunternehmen ihrer Kommune mit einem einzigen
Schatzwert nach eigenem Ermessen an. Wahrend Fragen nach méglichen Inves-
titionshindernissen durchaus wertvolle Hinweise liefern kdnnen, ist das Ermit-
teln einer Investitionslicke aus diesen Einschatzungen nicht ratsam. Das Deut-
sche Institut fUr Urbanistik, das mit den Befragungen beauftragt ist, weist selbst
auf die Schwierigkeit einer quantitativen Bewertung hin (KfW Research, 2018).
Da die ermittelte Zahl zudem als gewichtiges Argument bei den Verhandlungen
um Finanzmittel mit anderen foderalen Ebenen genutzt wird, dirfte es im Inte-
resse der einzelnen Kommunen sein, tendenziell einen héheren Wert anzuge-
ben.

Was nun?

Welche Mafdzahl eignet sich nun als Richtschnur fur die Wirtschaftspolitik? Ein
Blick auf die Optionen ist ernltchternd. Jedes der genannten Konzepte hat er-
hebliche Schwachen. Dies bedeutet, dass es nicht ratsam sein kann, haushalts-
rechtliche Verpflichtungen an einem dieser Aggregate festzumachen. Kosten
und Nutzen einer staatlichen Ausgabe sollten stets abgewogen werden und es
ist eine Bewertung des Einzelfalls notwendig. Dies gilt unabhangig davon, ob es
sich nun um eine Investition handelt oder nicht.

Angesichts einer fehlenden Bestandserhebung des Staatsvermoégens konnte
zudem leicht geschlussfolgert werden, verpflichtende Rechnungslegungsstan-
dards fir die staatlichen Haushalte einzufUhren, die eine Bilanzierung des Ver-
mogens verlangen. Dieses Ziel verfolgt die Europaische Kommission mit dem
EPSAS-Projekt. Jedoch ist auch hier Vorsicht geboten. Die Doppik-Umstellung der
Kommunen in Deutschland hat gezeigt, dass sich hier grundlegende Fragen der
Bewertung stellen und privatwirtschaftliche Richtlinien nicht ohne weiteres auf
den Staat Ubertragen werden kénnen.

Ein Fokus auf stark aggregierte GroRen kann zu zusatzlichen Fehleinschatzun-
gen verleiten. In einem féderalen Staat kdnnen sich einzelne Aufgabenbereiche
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aus verschiedensten Grunden unterschiedlich entwickeln. In manchen deut-
schen Bundeslandern sind die Kommunen vielleicht sogar insgesamt finanziell
zZu gering ausgestattet, um ihre Aufgaben erfullen zu kdnnen. Insgesamt schei-
nen fehlende Mittel jedoch angesichts der hohen Uberschiisse nicht ausschlag-
gebend zu sein. Letztlich kann die Wirtschaftspolitik mégliche Hemmnisse nur
ausraumen, wenn die Grlnde fur eine beobachtete Fehlentwicklung identifiziert
werden kdnnen.
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