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WICHTIGSTE BOTSCHAFTEN

N Die Wachstumsaussichten der deutschen Volkswirtschaft werden immer stérker durch die
zunehmende Knappheit von Arbeitskraften gedampft. Nicht alle Wirtschaftszweige sind gleicher-
mafen betroffen und sie kbnnen dies unterschiedlich gut kompensieren.

N Investitionen in Kapital und in neue Querschnittstechnologien wie Kl kbnnen das Wachstum
nachhaltig starken, die Diversifizierung globaler Wertschdpfungsketten seine Resilienz steigern.

N Qualifizierte Zuwanderung und starkere Erwerbsanreize sowie Substitution von Arbeit durch
neue Kapitalguter kdnnen die wachstumsdampfenden Effekte des sinkenden Arbeitsvolumens
mildern.

DAS WICHTIGSTE IN KURZE

Die reale Wachstumsrate des Produktionspotenzials der deutschen Volkswirtschaft ist in den
letzten Jahrzehnten drastisch gesunken, von durchschnittlich etwa 2,5 % in den 1970er-Jahren
auf zuletzt 0,5 % im Jahr 2022. Das sinkende Arbeitsvolumen in Deutschland diirfte das Wachs-
tum des Produktionspotenzials zukiinftig stark dampfen. Auch vom Kapitaleinsatz und der To-
talen Faktorproduktivitat (TFP) sind unter unveranderten Bedingungen kaum Wachstumsim-
pulse zu erwarten. In Zeiten dringlicher Transformationsaufgaben ist die Ausweitung des Pro-
duktionspotenzials flr die deutsche Volkswirtschaft allerdings besonders bedeutsam. Dabei un-
terscheiden sich die Herausforderungen fiir die einzelnen Wirtschaftszweige deutlich. Insbeson-
dere sind die Kapitalintensitat und die Moglichkeiten, Arbeit durch Kapital zu ersetzen, in den
einzelnen Wirtschaftszweigen sehr verschieden.

Investitionen kénnen dazu beitragen, den technischen Fortschritt zu beschleunigen und das
sinkende Arbeitsvolumen durch Kapitalgliter zu kompensieren. So kdénnen Investitionen in Ma-
schinen und Werkzeuge oder Automatisierungssysteme sowie immaterielles Kapital die TFP erho-
hen. AuRerdem konnen fehlende Arbeitskrafte durch Kunstliche Intelligenz (KI) und den Einsatz
von Robotern ersetzt werden. Geeignete Rahmenbedingungen wie eine effiziente, digitale Verwal-
tung sollten die zugige Durchdringung der deutschen Volkswirtschaft mit nheuen Querschnitts-
technologien wie Kl unterstitzen. Mittel- bis langfristig kdbnnen Impulse fur die Erhdhung der TFP
von einer Verbesserung der Schulbildung und einer Starkung der Universitaten ausgehen. Zudem
kdnnen Zuwanderung in den Arbeitsmarkt und starkere Erwerbsanreize die sinkende Zahl von
Arbeitskraften ausgleichen.

Eine effiziente Allokation der Produktionsfaktoren ist fiir das Wachstum des Produktionspo-
tenzials entscheidend. Wenn griine Kapitalguter bereits heute eine ahnliche Produktivitat aufwei-
sen wie fossil betriebene Kapitalglter, sind frihzeitige Umstellungsinvestitionen von Vorteil. Im
Zuge der Dekarbonisierung ware dies in der energieintensiven Industrie und der Energiewirtschaft
besonders effektiv. Investitionen in Anlagen und immaterielle Kapitalgiter konnen mithilfe von
steuerlichen Anreizen und durch verlassliche Rahmenbedingungen, beispielsweise im Kontext
der CO2-Bepreisung, begilinstigt werden. Darlber hinaus ist eine starkere Diversifikation bei aus-
landischen Direktinvestitionen hilfreich, um die Vorteile der internationalen Arbeitsteilung effi-
zient zu nutzen und zugleich die Resilienz der deutschen Volkswirtschaft gegenuber geopoliti-
schen Veranderungen zu erhdhen.
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|. EINLEITUNG

74.

75.

N PLUSTEXT 2

Die Diskussion iiber die Wachstumschancen Deutschlands orientiert sich oft an
kurzfristigen Prognosen. Fiir die mittel- und langfristigen Wachstums-
chancen kommt es jedoch auf die Entwicklung des gesamtwirtschaftlichen
Produktionspotenzials an. v PLUSTEXT 2 N ZIFFERN 99 FF. Das Produktionspotenzial
einer Volkswirtschaft ist die unter Normalauslastung v cLossAr aller verfiigbaren
Produktionsfaktoren erreichbare Produktionsmenge von Waren und Dienstleis-
tungen. Die Entwicklung des Potenzials beschreibt den langfristigen Wachstums-
pfad einer Volkswirtschaft. Je starker das Produktionspotenzial wachst, desto
groBer werden die Verteilungsspielriume einer Volkswirtschaft: zum einen zur
Aufteilung der Produktion auf Konsum- und Investitionstatigkeit, ~ zIFFERN 109 FF.
zum anderen zur Verteilung der Einkommen innerhalb der Bevolkerung. ~zir-
FERN 285 FF. In Zeiten dringlicher Transformationsaufgaben ist die Ausweitung des
Produktionspotenzials fiir die deutsche Volkswirtschaft besonders bedeutsam.

Das Produktionspotenzial wird maBigeblich vom Einsatz der Produktionsfaktoren
Kapital und Arbeit sowie dem Stand des technischen Fortschritts bestimmt,
der in der Totalen Faktorproduktivitiat (TFP) zum Ausdruck kommt. v ziF-
FERN 80 FF. Der Sachverstindigenrat hat in den vergangenen Jahren wiederholt das
in den meisten fortgeschrittenen Volkswirtschaften positive, jedoch riicklaufige
Wachstum der TFP und der Arbeitsproduktivitit (JG 2019 Ziffern 140 ff.;
JG 2020 Ziffern 483 ff.) sowie das sinkende Arbeitsvolumen in Deutschland
(JG 2019 Ziffern 141 ff.; JG 2022 Ziffern 355 ff.; v zIFFer 126) analysiert. Das sin-
kende Arbeitsvolumen ist absehbar das groBSte strukturelle Hemmnis fiir das
Wachstum des Produktionspotenzials. In den kommenden Jahrzehnten ist auf-
grund des demografischen Wandels ein deutlicher Riickgang der Erwerbs-
bevolkerung zu erwarten. Dies wird sich dimpfend auf das Wachstum des
Produktionspotenzials auswirken. v ziFFERN 106 F. N ABBILDUNG 42

Vor diesem Hintergrund untersucht der diesjahrige Produktivititsbericht
mittels langfristiger Szenarienrechnungen (Projektionen) ~ ziFFern 99 FF. und der
Analyse von Unternehmensdaten,  ziFFerN 127 FF. UND 138 FF. auf welche Weise In-
vestitionen dazu beitragen konnen, das Wachstum des Produktionspotenzials zu
erhohen, das sinkende Arbeitsvolumen zu kompensieren, das TFP-Wachstum zu
steigern sowie die griine Transformation voranzubringen.

Hintergrund: Produktionspotenzial

Das Produktionspotenzial ist das Produktionsvolumen, das bei Normalauslastung
aller Produktionsfaktoren erreicht wird. Es ist nicht direkt beobachtbar, sondern
muss mithilfe statistischer Verfahren geschatzt werden. Die im Modell des Sachver-
standigenrates berlcksichtigten Produktionsfaktoren sind das Arbeitsvolumen, das
Humankapital und der Kapitaleinsatz (Solow, 1956; Lucas, 1988; Mankiw et al.,
1992; Romer, 1994; Galor, 2011). v KASTEN 10 Wachstum setzt eine effizientere
Nutzung oder eine Ausweitung der eingesetzten Produktionsfaktoren voraus.
Potenzialwachstum, das nicht durch die Akkumulation der Produktionsfaktoren
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erklart wird, wird dem Wachstum der Totalen Faktorproduktivitat (TFP) zuge-
schrieben. Das TFP-Wachstum umfasst unter anderem allgemeine Produktivitats-
steigerungen aufgrund des technischen Fortschritts oder Verbesserungen der
Allokation von Kapital und Arbeit. Die neoklassische und endogene Wachstums-
theorie sowie die empirische Literatur stellen die TFP als den wichtigsten
langfristigen Wachstumstreiber heraus (Solow, 1956; Romer, 1990; Mankiw et al.,

1992).

76.

7.

78.

Fiir die Erhohung des Potenzialwachstums sind Investitionen von besonderer
Bedeutung. Investitionen sind besonders wachstumssteigernd, wenn
sie neben dem Kapitalstock zusitzlich die TFP erhohen. So gibt es bei Kapi-
talglitern mit langer Nutzungsdauer mitunter erhebliche Produktivititsunter-
schiede zwischen alten und neuen Anlagen. Dieser sogenannte kapitalgebundene
technische Fortschritt (capital-embodied technological change, CETC) wird zum
Teil nicht in der Bewertung der Kapitalgiiter abgebildet (Hulten, 1992; Sakellaris
und Wilson, 2004; Jones und Liu, 2022). ~ zIFFERN 139 FF. Investitionen konnen die
TFP ebenfalls erhohen, wenn produktivere Unternehmen mehr investieren als
weniger produktive Unternehmen. Dadurch verschiebt sich die Verteilung der
Produktionsfaktoren zu produktiveren Unternehmen. Zudem besteht der Kapi-
talstock heute in immer groBerem Umfang aus immateriellen Kapitalgiitern wie
Patenten oder Software, die komplementir zu physischem Kapital oder Arbeit
wirken und deren intensiverer Einsatz die Produktivitét jener Produktionsfakto-
ren besonders stark verbessert (JG 2019 Ziffern 305 ff.; JG 2020 Ziffern 481 ff.).
N ZIFFERN 93 UND 147 FF. Dariiber hinaus werden Investitionsentscheidungen in
Deutschland und der Europdischen Union (EU) vor dem Hintergrund einer im-
mer stirker fragmentierten Weltwirtschaft getroffen (IWF, 2023). yziF-
FER 97

Investitionen sind angesichts des riicklédufigen Arbeitskriiftepotenzials
auch unabhingig von ihren positiven Auswirkungen auf die TFP von besonderer
Bedeutung (Mayer, 2021; Sauer und Wollmershauser, 2021; Ahlers und Quispe
Villalobos, 2022). Erstens kann Arbeit durch Kapital substituiert werden, bei-
spielsweise durch Automatisierung und den Einsatz von Robotern, in den kom-
menden Jahren auch in immer stirkerem MaBe durch Kiinstliche Intelligenz (KI).
N ZIFFERN 126 UND 133 Dabei steigt die Arbeitsproduktivitit, da das gleiche Produkti-
onspotenzial mit geringerem Arbeitseinsatz erreicht wird. Diese Moglichkeiten
zur Substitution sind jedoch zwischen und innerhalb der Wirtschaftszweige sehr
unterschiedlich. Griinde dafiir sind die in der Praxis maximal zu erreichende Ka-
pitalintensitdt der Produktion, bzw., dass Spielrdume der Substitution von Arbeit
durch Kapital schon unterschiedlich stark genutzt wurden. N ZIFFERN 132 FF.

Eine wichtige Nebenbedingung fiir das zukiinftige Potenzialwachstum der deut-
schen Volkswirtschaft ist das Ziel der Treibhausgasneutralitiit bis 2045. Die-
ses Ziel erfordert, fossile Energie durch griine Energietriger zu substi-
tuieren und die Effizienz der Energienutzung zu steigern (JG 2022 Ziffern
325 ff.). Aufgrund von unterschiedlichen Nutzungsdauern bereits bestehender
Anlagen und ihrer langen Nutzung iiber die kalkulatorische Nutzungsdauer hin-
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79.

weg (Michelsen und Junker, 2023) ergeben sich sehr unterschiedliche Moglich-
keiten, durch Investitionen die Energieeffizienz zu erh6hen oder auf andere Ener-
gietrager umzustellen. v zIFFErRN 109 FF. Insbesondere bei Kapitalgiitern mit langen
Nutzungsdauern wie Nichtwohnbauten diirften vorzeitige Abgiange von mit fossi-
len Energietragern betriebenen Kapitalgiiter aus dem Kapitalstock notwendig
werden, um Treibhausgasneutralitit zu erreichen. ~ zIFFERN 111 FF.

In den kommenden Jahrzehnten konnte das Wachstum des Produktionspotenzi-
als aufgrund der erwarteten Abnahme des Arbeitsvolumens erheblich geringer
sein als in den letzten zehn Jahren. Die Analysen des Sachverstindigenrates zei-
gen aber, dass diese Entwicklung abgemildert werden kann, wenn ziigig und ent-
schlossen wirtschaftspolitische MaBnahmen ergriffen werden. Reformen, die die
Anreize zur Erwerbstiitigkeit erhohen, sind von entscheidender Bedeutung
fiir eine zukiinftige Wachstumsstrategie. Gleichzeitig sind langfristige MaBnah-
men zur Steigerung der Produktivitit durch technologischen Fortschritt, zur
Kompensation des Riickgangs des Arbeitsvolumens durch Einwanderung und zur
Modernisierung des Kapitalbestands durch Investitionen unerlasslich.
N ZIFFERN 156 FF.

Il. AUSGANGSLAGE: DAS
PRODUKTIONSPOTENZIAL DEUTSCHLANDS

80.

81.

82.

Das Produktionspotenzial einer Volkswirtschaft wiachst iiber die Zeit,
indem die Produktionsfaktoren Arbeit, Humankapital und immaterielles so-
wie physisches Kapital akkumuliert und immer produktiver eingesetzt
werden (Solow, 1956; Mankiw et al., 1992; Romer, 1994; Acemoglu, 2009; Galor,
2011). N KASTEN 11

1. Potenzialwachstum seit 1970 rucklaufig

Die Wachstumsrate des realen Produktionspotenzials der deutschen
Volkswirtschaft ist laut Schatzungen des Sachverstindigenrates von durch-
schnittlich etwa 2,5 % in den 1970er-Jahren auf durchschnittlich etwa 1,4 % zwi-
schen den Jahren 2000 und 2019 gefallen. Seit dem Jahr 2020 betrigt sie durch-
schnittlich etwa 0,5 % (Ochsner et al., 2023b). N ZIFFERN 71 UND 99 N ABBILDUNG 34 Auf-
grund einer starken Nettozuwanderung im Jahr 2022, v zIFFer 100 unter anderem
aus der Ukraine, liegt die Potenzialwachstumsrate im Jahr 2023 mit etwa 0,7 %
iber ihrem langfristig erwartbaren Pfad. v zIFFer 99

Der Riickgang des Potenzialwachstums im Vergleich zum Jahr 1970 hat
mehrere Griinde. Einen groBen Anteil hat die bereits seit 1970 kontinuierlich ab-
nehmende Wachstumsrate des Kapitalstocks in Deutschland. Seit Ende der
1990er-Jahre ist auBerdem das TFP-Wachstum deutlich riicklaufig. Seit dem Jahr
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N ABBILDUNG 34
Beitrage zum Produktionspotenzialwachstum
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Beitrage in Prozentpunkten bzw. Wachstum in %
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Quellen: IAB, OECD, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-282-01

83.

84.

85.

2019 wird das Potenzialwachstum Deutschlands zusitzlich durch negative
Wachstumsbeitrige des Arbeitsvolumens gedriickt. v ABBILDUNG 44

Die wichtigste Determinante des Potenzialwachstums sind gesamtwirtschaftliche
Produktivititssteigerungen aufgrund des technischen Fortschritts (Solow, 1956;
Romer, 1990, 1994; Galor, 2011). In den 1970er-Jahren wurde das Potenzial-
wachstum iiberwiegend vom hohen TFP-Wachstum (jahrlich etwa 1,1 %) getra-
gen. Der seit den 1990er-Jahren in Deutschland zu beobachtende Riickgang der
Wachstumsbeitriage der TFP ist vor diesem Hintergrund besonders proble-
matisch. Er kénnte auf eine sinkende Rate des technologischen Fortschritts oder
eine langsamere Reallokation von Produktionsfaktoren von wenig zu hoch pro-
duktiven Unternehmen und Sektoren hindeuten. N zIFFERN 89, 90, 148 UND 202 FF.

Neben dem Wachstum der TFP hat der Aufbau des Sachanlagevermaogens seit den
1970er-Jahren massiv zur Ausweitung des Produktionspotenzials beigetragen.
Der Beitrag des Kapitaleinsatzes zum Potenzialwachstum ging allerdings
stark zuriick, von 1,5 Prozentpunkten in den 1970er-Jahren auf 0,4 Prozent-
punkte in den vergangenen fiinf Jahren. Die Kapitalintensitit, gemessen als Ver-
haltnis des Kapitaleinsatzes zu den Arbeitsstunden, ist seit dem Jahr 1970 im
Zuge der Kapitalakkumulation und des Riickgangs des Arbeitsvolumens um
412 % gestiegen. v ABBILDUNG 43 Die Wachstumsbeitrige der verschiedenen
Kapitalgiiter zum Kapitaleinsatzwachstum waren in der Vergangenheit
durchweg positiv, sinken allerdings im langjahrigen Durchschnitt. Eine Aus-
nahme bildet das sonstige Kapital, das iiberwiegend geistiges Eigentum um-
fasst. ~zIFFERN 93 F. Der Anteil des sonstigen Kapitals am Wachstum des Kapital-
einsatzes steigt seit 1970 langsam an und ging lediglich nach der Wiedervereini-
gung voriibergehend zuriick. Die Wachstumsbeitriage der Nichtwohnbauten, also
beispielsweise Fabriken oder StraBen, sind seit der Jahrtausendwende nahe Null.

Das Kapitaleinsatzwachstum wird wesentlich durch das Wachstum des Kapital-
stocks und somit durch Investitionen bestimmt. Die Bruttoinvestitionsquote,
also das Verhailtnis von Investitionen zur Bruttowertschopfung, hat sich fiir die
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N ABBILDUNG 35

Investitionsquoten in Bruttoanlageinvestitionen?
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%
12 -

11 A

10 A

9 -UU
12 A /S
8 - 5'\/\/
10 A

% %
20 - 8 1

* A

'A
>
1
0]
,

7 8 T 4 +
1991 00 05 10 15 2022 1991 00 05 10 15 2022 1991 00 05 10 15 2022
— Tatsachliche Entwicklung
Kontrafaktische Entwicklung: Investitionsquote der Wirtschaftszweige Bruttowertschépfungsanteil der
wie im Jahr 1991 Wirtschaftszweige wie im Jahr 1991

1 - Reale Bruttoanlageinvestitionen in Relation zur realen Bruttowertschdpfung. Betrachtete Wirtschaftszweige: Land-
und Forstwirtschaft, Fischerei, Produzierendes Gewerbe ohne Baugewerbe, Baugewerbe, Handel, Verkehr, Gastgewerbe,
Information und Kommunikation, Finanz- und Versicherungsdienstleister, Grundstiicks- und Wohnungswesen, Unterneh-
mensdienstleister, 6ffentliche Dienstleister, Erziehung, Gesundheit, sonstige Dienstleister. Gemaf der Klassifikation der
Wirtschaftszweige, Ausgabe 2008 (WZ 2008).

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-384-01

86.

87.

einzelnen Kapitalgiiter in Deutschland seit dem Jahr 1991 sehr hete-
rogen entwickelt. So hat die Bruttoinvestitionsquote in neue Bauten seit dem
Jahr 1991 um etwa 20 % abgenommen, wihrend sie fiir neue sonstige Anlagen
etwa 50 % zugenommen hat. ¥ ABBILDUNG 35

Die beobachteten Verinderungen der gesamtwirtschaftlichen Investiti-
onsquoten lassen sich zerlegen in Veranderungen der kapitalgutspezifischen In-
vestitionsneigung sowie der Zusammensetzung der Wirtschaft durch den Struk-
turwandel. Halt man die Investitionsquote je Wirtschaftszweig konstant auf dem
Niveau des Jahres 1991 und betrachtet nur Verinderungen der Zusammenset-
zung der Wirtschaftszweige entsprechend der tatsdchlichen Entwicklung, hitte
beispielsweise die Investitionsquote in neue Bauten im Jahr 2022 um etwa 7,5
Prozentpunkte tiber ihrem tatsachlichen Niveau gelegen. v aBBiLDUNG 35 Dieser Un-
terschied ist insbesondere auf den Riickgang der Investitionsquote in den Dienst-
leistungszweigen von 20 % im Jahr 1991 auf 14 % im Jahr 2022 zuriickzufiihren.
Im Gegensatz dazu hat der Strukturwandel einen leicht positiven Effekt.
Denn ohne die verinderte Zusammensetzung der Wirtschaftszweige wiirde die
Investitionsquote in neue Bauten 1,8 Prozentpunkte unter ihrem Niveau von 2022
liegen. N ABBILDUNG 35

Das Potenzial des Arbeitsvolumens, gemessen in Stunden, schrumpfte im Zeit-
raum von 1970 bis 1999 und reduzierte somit das Potenzialwachstum durch-
schnittlich um jahrlich 0,5 Prozentpunkte. v ABBILDUNG 34 Von der Jahrtausend-
wende bis zum Jahr 2019 waren die Wachstumsbeitriige des Arbeitsvo-
lumens jedoch iiberwiegend positiv. v ABBILDUNG 44 Dies ist unter anderem auf
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den starken Riickgang der strukturellen Erwerbslosenquote v GLossAR im Zuge der
Arbeitsmarktreformen zu Beginn der 2000er-Jahre (Hochmuth et al., 2019) von
8,4 % im Jahr 1999 auf 2,4 % im Jahr 2023 zuriickzufiihren. Im selben Zeitraum
stieg zudem die Erwerbsquote laut Daten der OECD  kASTEN 11 von etwa 65 % auf
etwa 70 %, was ebenfalls zur Ausweitung des Arbeitsvolumens beitrug. ~ ABBILDUNG
44 Der Riickgang der durchschnittlichen Arbeitszeit je Erwerbstitigen wirkt dem
Anstieg der Beschiftigung entgegen und dampft die Entwicklung des Arbeitsvo-
lumens. Seit dem Jahr 2019 iiberwiegt der Effekt zuriickgehender Arbeitsstunden
gegeniiber dem Effekt steigender (aber im internationalen Vergleich bereits ho-
her) Erwerbsbeteiligung und niedriger strukturelle Erwerbslosigkeit. Die Wachs-
tumsbeitrage des Humankapitals zum Potenzialwachstum waren seit der Wieder-
vereinigung im langjahrigen Durchschnitt mit jahrlich 0,2 Prozentpunkten posi-

tiv, aber gering. N ABBILDUNG 34

N KASTEN 10

Hintergrund: Kapitalguter, Kapitalkosten und Kapitaleinsatz

Zur Messung des Kapitalstocks sowie dessen wirtschaftlicher Nutzung werden verschiedene
Konzepte herangezogen. Das Bruttoanlagevermégen eignet sich besonders gut, um den pro-
duktiv nutzbaren Kapitalstock zu messen. Es ergibt sich aus der Summe der Wiederbeschaf-
fungswerte von Wohnbauten, Nichtwohnbauten, Ausristungen und sonstigem Kapital. Die Be-
wertung zu Wiederbeschaffungspreisen berlcksichtigt zumindest teilweise die Qualitatsunter-
schiede zwischen den verschiedenen Generationen der Kapitalguter. Die Anlagen werden fur
die vorgesehene Zeit ihrer Nutzung im Vermégensbestand voll bericksichtigt. Wird ein Kapital-
gut nicht mehr produktiv genutzt und endgultig aufler Dienst gestellt, wird das Bruttoanlagever-
mogen entsprechend Uber Abgange reduziert.

Im Vergleich zum Bruttoanlagevermégen eignet sich das Nettoanlagevermogen besonders
gut, um den wirtschaftlichen Restwert des Kapitalstocks zu messen. Anders als beim Bruttoan-
lagevermogen werden Kapitalguter nicht erst bei endgultiger AufSerdienststellung aus dem Ka-
pitalstock ausgebucht, sondern bereits wahrend ihrer Nutzungsdauer sukzessive abgeschrie-
ben. Die kalkulatorischen Abschreibungen berucksichtigen die Wertminderung von Anlagegu-
tern durch Verschleif (GUhler und Schmalwasser, 2020). Somit gibt das Nettoanlagevermogen
einen Hinweis darauf, in welcher Hohe Ersatzinvestitionen nétig waren, um den Kapitalstock
konstant zu halten. Brutto- und Nettoanlagevermogen sind hinsichtlich der Produktivitat des
Kapitalstocks unterschiedlich aussagekraftig. Wahrend abgeschriebene Anlagen immer noch
produktiv sein kdnnen, sind sie moéglicherweise nicht mehr so produktiv wie zu Beginn ihrer
Lebensdauer (Dullien et al., 2019; Gromling et al., 2019). Der tatsachliche produktive Wert des
Kapitalstocks dirfte also vom Bruttoanlagevermégen uber- und vom Nettoanlagevermégen un-
terschatzt werden.

Um den Beitrag des Kapitalstocks zur Produktion zu messen, kdnnen die verschiedenen
Kapitalguter Uber den Kapitalnutzungskostenansatz aggregiert werden (Knetsch, 2013). Die-
sen Ansatz nutzt der Sachverstandigenrat in seiner Mittelfristprojektion zur Messung des Kapi-
taleinsatzes. N zIFFeR 71 Der Kapitaleinsatz in der deutschen Volkswirtschaft wird dabei als Index
der mit den jeweiligen Kapitalkostenanteilen gewichteten Bruttoanlagekapitalbestande kon-
struiert, wobei der Index im Jahr 1969 dem Wert 100 entspricht. N ABBILDUNG 43 Die Kapitalkos-
ten flr jedes der vier Kapitalglter ergeben sich in Anlehnung an Knetsch (2013) als Summe
der gesamtwirtschaftlich erforderlichen Mindestrendite des Kapitalstocks und der Abschrei-
bungsrate, abzlglich der erwarteten Kapitalgewinne. Wahrend die Bruttoanlagevermdgen die
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Quantitat der produktiv einsetzbaren Kapitalglter anzeigen, weisen die Anteile der Kapitalkos-
ten an den Gesamtkapitalkosten (Summe der Kapitalkosten aller Kapitalguter) die relative
Grenzproduktivitat des jeweiligen Kapitalguts im Verhaltnis zur Produktivitat des gesamten Ka-
pitalstocks aus. Der Kapitaleinsatz berlcksichtigt damit sowohl die Menge als auch die zur je-
weils aktuellen Grenzproduktivitat bewertete Qualitat des vorhandenen Kapitals. N ABBILDUNG 36

N ABBILDUNG 36
Kapitalguter, Kapitalkosten und Kapitaleinsatz
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Quelle: eigene Darstellung
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2. Das Produktionspotenzial im internationalen
Vergleich

Nicht nur in Deutschland, sondern auch in anderen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften wie den USA oder Frankreich nimmt die Wachstums-
rate des Produktionspotenzials seit Jahrzehnten ab. N ABBILDUNG 37 N KASTEN 11
So ist die Potenzialwachstumsrate der USA von etwa 3,2 % im Jahr 1981 auf etwa
1,6 % im Jahr 2022 gesunken. Nach Projektionen der Europédischen Kommission
werden die Wachstumsraten des Potenzials in fast allen betrachteten Landern bis
ins Jahr 2027 hinter ihrer historischen Entwicklung zuriickbleiben (Europaische
Kommission, 2023a).

Die Konvergenz zu einer léinderspezifischen, positiven, annihernd kon-
stanten Potenzialwachstumsrate ist ein Merkmal fortgeschrittener wirt-
schaftlicher Entwicklung. Diese Konvergenz, die insbesondere durch eine Kon-
vergenz des Wachstums des Kapitalstocks pro Kopf bedingt ist, ist Ergebnis so-
wohl neoklassischer (Ramsey, 1928; Solow, 1956; Koopmans, 1963; Cass, 1965)
als auch neuerer (Barro und Sala-i-Martin, 1997; Acemoglu et al., 2006) Wachs-
tumsmodelle sowie vieler empirischer Untersuchungen (Barro und Sala-i-Martin,
1991; Sala-i-Martin und Sachs, 1991; Barro, 2015).

Neuere Forschungsergebnisse zeigen, dass die Potenzialwachstumsrate im
Zeitverlauf zusatzlich aufgrund eines Riickgangs der TFP-Wachstums-
rate sinkt (Bloom et al., 2020). ~ kasTEN 12 Beispielsweise ist das Potenzialwachs-
tum in Polen seit Mitte der 1990er-Jahre dhnlich dynamisch wie jenes in Deutsch-
land wihrend der 1970er- und 1980er-Jahre und noch nicht auf das heutige Ni-
veau der fortgeschritteneren europdischen Volkswirtschaften gefallen. Dies legt
nahe, dass sich die polnische Volkswirtschaft nach dem Zerfall der Sowjetunion
immer noch in einem 6konomischen Aufholprozess zu den Volkswirtschaften
Westeuropas befindet. v ABBILDUNG 37

Aufgrund der beschriebenen Konvergenz des Kapitalwachstums und der Verlang-
samung des Produktivitdtswachstums ist es nicht verwunderlich, dass das Pro-
duktionspotenzial in Deutschland nur noch mit einer Rate wéchst, die un-
terhalb des hohen historischen Niveaus liegt. Anders als in anderen fortgeschrit-
tenen Volkswirtschaften, deren Potenzialwachstumsraten nach einer zeitweiligen
deutlichen Dampfung zuletzt wieder gestiegen sind (beispielsweise Italien), sind
die deutschen (und franzosischen) Potenzialwachstumsraten im Riickgang begrif-
fen. N ZIFFER 99 N ABBILDUNG 37

Die beobachtete Verlangsamung des TFP-Wachstums ist kein spezifisch
deutsches Phanomen, sondern kann ebenfalls in vielen anderen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften beobachtet werden. ~ ABBILDUNG 37 N KASTEN 11 In Frankreich und
im Vereinigten Konigreich diirften die Wachstumsbeitrige der TFP bis zum Jahr
2027 laut Schiatzungen der Europiischen Kommission etwa Null betragen, wo-
hingegen die USA auch in der Zukunft mit TFP-Zuwéachsen von zwischen 0,5 und
0,7 Prozentpunkten pro Jahr rechnen konnen (Europiische Kommission, 2023a).
N KASTEN 12
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N ABBILDUNG 37

Potenzialwachstum in ausgewahliten Landern nach Schatzungen der Europaischen Kommissiont

Deutschland
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1 - FUr Japan Schatzungen der Bank of Japan. 2 - Ab dem Jahr 2023 Projektion der Europaischen Kommission bzw. der
Bank of Japan. 3 - Totale Faktorproduktivitdt und Humankapital.

Quellen: Bank of Japan, Europaische Kommission, eigene Berechnungen
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91. Die Kapitalakkumulation spielt neben dem allgemeinen Produktivitatswachs-
tum eine zentrale Rolle im Wachstumsprozess (Solow, 1956; Mankiw et al., 1992;
Galor, 2011). Die Wachstumsbeitriage des Kapitals zum Potenzialwachstum im
Vereinigten Konigreich, in Frankreich und Italien schwanken laut Schitzungen
der Europdischen Kommission im historischen Mittel, dhnlich wie in Deutsch-
land, seit dem Jahr 1981 um etwa 0,5 Prozentpunkte. In vielen Volkswirtschaften
sind sie fiir das Potenzialwachstum allerdings bedeutsamer als in Deutschland.
N ABBILDUNG 37

92. Die Wachstumsbeitrige des Arbeitsvolumens nehmen im Gegensatz zum
steten Wachstum der Anlagevermogen in jiingeren Jahren in vielen entwickelten
Volkswirtschaften ab. Dies gilt selbst fiir die USA und das Vereinigte Konigreich,
die historisch stark von Zuwanderung profitiert haben. (Borjas, 1996; Hatton und
Price, 1999). In den meisten anderen Industriestaaten fiihrt die zunehmende Al-
terung der Gesellschaft zu stark riickldufigen und sogar negativen Wachstumsbei-
tragen des Arbeitsvolumens. Diese Entwicklungen sind in Japan und Italien be-

sonders ausgepragt. N ABBILDUNG 37

N KASTEN 11

Hintergrund: Das Projektionsmodell des Sachverstandigenrates im Vergleich zum Modell der
Gemeinschaftsdiagnose und der Europdischen Kommission

Der Sachverstandigenrat schatzt fir seine Mittelfristprojektion die Potenziale von Arbeitsein-
satz, Humankapital und physischem sowie immateriellem Kapital und Totaler Faktorproduk-
tivitat und aggregiert diese mit einer Cobb-Douglas-Funktion zum gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktionspotenzial. Erst seit diesem Jahresgutachten wird im Rahmen einer neuen Methode
(Ochsner et al., 2023b) das Humankapital berlcksichtigt. Das Arbeitsvolumen wird in Arbeits-
stunden der Erwerbstatigen ausgedrickt, das Humankapital wird als durchschnittliche Anzahl
der Ausbildungsjahre, gewichtet mit dem marginalen Ertrag eines zusatzlichen Ausbildungsjah-
res, berucksichtigt, und der Kapitaleinsatz ist als Index Uber die Summe der mit den jeweiligen
Kapitalkostenanteilen gewichteten Bruttoanlagekapitalbestande konstruiert. N KASTEN 10 Die To-
tale Faktorproduktivitat ergibt sich als Solow-Residuum der Cobb-Douglas-Produktionsfunktion.

Das neue Modell des Sachverstandigenrates wird im vorliegenden Produktivitatsbericht fur
Langfristprojektionen bis zum Jahr 2070 genutzt. Der Endzeitpunkt ergibt sich aus der Verwen-
dung der aktuellen Bevolkerungsvorausberechnung des Statistischen Bundesamts, die bis ins
Jahr 2070 reicht. Zum ersten Mal quantifiziert der Sachverstandigenrat im aktuellen Jahresgut-
achten in seiner Projektion fur die mittlere und lange Frist die Projektionsunsicherheit des Pro-
duktionspotenzials mithilfe Bayesianischer Verfahren (Chan und Jeliazkov, 2009; Ochsner,
2023). Sofern es nicht explizit anders ausgewiesen wird, beziehen sich die berichteten Ergeb-
nisse stets auf die Mediane der Schatzungen und Projektionen. Das vom Sachverstandigenrat
verwendete Verfahren zur Schatzung des Produktionspotenzials orientiert sich an der Methode
der Europaischen Kommission und der Gemeinschaftsdiagnose, ahnliche Verfahren werden
beim US Congressional Budget Office und der OECD angewendet (Havik et al., 2014; Gemein-
schaftsdiagnose, 2017; Shackleton, 2018; Chalaux und Guillemette, 2019). Allerdings beste-
hen zwischen dem Verfahren der Europaischen Kommission, die auch das Produktionspoten-
zial flr Deutschland schatzt, N ABBILDUNG 37 OBEN und dem des Sachverstandigenrates wichtige
Unterschiede.
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Die Gemeinschaftsdiagnose und die Europaische Kommission verwenden, anders als das
neue Verfahren des Sachverstandigenrates, den Hodrick-Prescott-Filter (HP-Filter; Hodrick und
Prescott, 1997)) zur Ermittlung der Mittelwerte des Trends fur die meisten makro6konomischen
Aggregate (mit Ausnahme der strukturellen Erwerbslosenquote und der TFP). Der HP-Filter ist
jedoch fur mechanische Instabilitat und somit hohe Revisionsanfalligkeit, insbesondere am ak-
tuellen Rand, bekannt (Hamilton, 2018). Um dieses Problem zu vermeiden, verwendet der
Sachverstandigenrat nun ein Zustandsraummodell, das mithilfe Bayesianischer Verfahren ge-
schatzt wird (Chan und Jeliazkov, 2009; Ochsner, 2023). Im Unterschied zur Europaischen
Kommission nutzt der Sachverstandigenrat zudem ein Alterskohortenmodell zur Fortschrei-
bung der Erwerbsquote (Breuer und Elstner, 2020; Ochsner et al., 2023b). Dies hilft, die Uber-
tragung der demografischen Veranderungen, die derzeit und absehbar in Deutschland stattfin-
den, auf den Arbeitsmarkt besser zu erfassen. Auflerdem setzt der Sachverstandigenrat anders
als die Gemeinschaftsdiagnose und die Europaische Kommission die Kumulationsmethode zur
Bestimmung der Abgénge und Abschreibungen der einzelnen Kapitalguter ein. Dieser Ansatz
berucksichtigt heterogene Nutzungsdauern von Kapitalgutern. Im Zuge dieses Verfahrens kann
mithilfe einer Dichtefunktion fur jedes Berichtsjahr das Volumen der Abgange als Summe der
jeweiligen Abgange aller relevanten Investitionsjahre ermittelt werden. Die Abschreibungen er-
geben sich daraus endogen (Schmalwasser und Schidlowski, 2006; Ochsner et al., 2023b).

Anders als die Europaische Kommission und die Gemeinschaftsdiagnose verwendet der
Sachverstandigenrat keine stationare Trendwachstumsspezifikation fiir die Modellierung der
Totalen Faktorproduktivitat. Die Europaische Kommission schreibt das TFP-Wachstum g; mit-
hilfe von

ge = a(l—b)+ bg,_, +e
fort, wobei a eine reelle Konstante und b auf dem offenen Intervall (0,1) liegt und e, normalver-
teilte Prozessinnovationen sind (Havik et al., 2014; Ochsner et al., 2023b), wahrend der Sach-
verstandigenrat fur das Trendwachstum der Totalen Faktorproduktivitat

gt = ge-1 T €
spezifiziert. Der Unterschied zwischen beiden Prozessen besteht in ihrem langfristigen Verhal-
ten. Wahrend sich der erste Prozess stets auf seinen langfristigen Mittelwert a zurtiickbewegt,
entspricht die zukunftige, unbedingte Erwartung des zweiten Prozesses seinem aktuellen Zu-
stand. Fur viele GrofRen, die empirisch um einen (annahernd) konstanten Mittelwert schwan-
ken, ist der erste Prozess eine hinreichend gute Approximation fur die Zwecke der Potenzial-
schatzung; die zweite Gleichung ist lediglich eine weitere Option. Fur Prozesse, die nicht mittel-
wertstationar sind, weil sich ihre Lage beispielsweise wie die der Totalen Faktorproduktivitat im
Zeitverlauf stark verandert, kann die erste Spezifikation jedoch zu starken Verzerrungen der
geschatzten Prozesseigenschaften (Fehlspezifikation) fUhren und irrefiihrende Ergebnisse pro-
duzieren.

Die Europaische Kommission nutzt die erste Spezifikation flr die Schatzung des TFP-Poten-
zialwachstums einheitlich fur alle Lander in der Europaischen Union. Fur viele europaische Lan-
der, insbesondere die im Aufschwung begriffenen Lander in Osteuropa, beispielsweise fur Po-
len, kann die erste Gleichung eine wohlkonditionierte Schatzung des Trendwachstums der TFP
ermdglichen, da die TFP-Wachstumsraten fur den Beobachtungszeitraum hinreichend konstant
sind. Auch fur Lander mit zwischenzeitlich negativen TFP-Wachstumsraten kann die erste Spe-
zifikation hilfreich sein, da langfristig negative TFP-Wachstumsraten 6konomisch nicht erwart-
bar sind und dementsprechend nicht das Ergebnis einer Projektion sein durften. Da die TFP-
Wachstumsrate in Deutschland zwar positiv ist, jedoch abnimmt, und da die Geschwindigkeit
der Abnahme im Zeitverlauf variiert, ist die zweite Spezifikation besser geeignet, um die TFP-
Wachstumsrate fur Deutschland zu schatzen und zu projizieren. Eine Anwendung der ersten
Spezifikation wirde stattdessen vom aktuellen Niveau aus zu steigenden Wachstumsraten fuh-
ren, bis das Niveau von a > g,_; erreicht ist. Dies kann zu sehr hohen Wachstumsbeitragen
der TFP fUhren. N ABBILDUNG 37 OBEN Da Deutschland in den 1970er- und 1980er-Jahren hohe
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TFP-Wachstumsraten hatte, die in die Schatzung von a einflieRen, fihrt dies méglicherweise zu
einer verzerrten Schatzung, durch die die projizierte TFP-Wachstumsrate systematisch falsch
vorhergesagt werden wurde. Aus diesem Grund wahlt der Sachverstandigenrat die zweite Spe-
zifikation fir das TFP-Wachstum.
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N ABBILDUNG 38
Bruttoanlageinvestitionen und Investitionen in geistiges Eigentum fiir ausgewahlte Lander
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3. Investitionen im internationalen Vergleich

Die Anlageinvestitionen im Verhiltnis zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) ver-
laufen seit dem Jahr 1995 fiir ausgewihlte Staaten mit Ausnahme Japans in
der Spanne zwischen 15,6 % und 25,2 % des Bruttoinlandsprodukts. v ABBILDUNG 38
In Deutschland liegen sie zwischen 19,1 % und 23,5 %. Japan investiert einen kon-
stant héheren Anteil von 22,6 % bis 31,5 % des BIP.

Die Investitionen in das geistige Eigentum im Verhiltnis zum BIP sind seit
dem Jahr 1995 in allen betrachteten Volkswirtschaften leicht angestiegen. Das
geistige Eigentum macht etwa 99 % des sonstigen Kapitals aus (der restliche An-
teil sind Nutztiere und Nutzpflanzungen). v aBgiLDUNG 38 Die Unterschiede zwi-
schen den Landern sind beziiglich ihrer Investitionen in geistiges Eigentum gro-
Ber als bei den Bruttoanlageinvestitionen insgesamt. Wéahrend in Polen lediglich
0,8 % bis 1,7 % des BIP in geistiges Eigentum investiert wurde, liegt die Investiti-
onsquote in Japan, den USA und Frankreich zwischen 3,7 % und 6,4 %. Deutsch-
lands Investitionsquote wuchs im Zeitraum von 1995 bis 2019 von 2,7 % auf 3,9 %
und ging seitdem leicht auf 3,6 % im Jahr 2022 zuriick.

Das Anlagevermogen des geistigen Eigentums hat dadurch im Vergleich zu
anderen Kapitalgiitern an Relevanz gewonnen. v ABBILDUNG 38 N ZIFFERN 99
unp 105 In Deutschland setzen sich die Investitionen in geistiges Eigentum vor al-
lem aus Forschung und Entwicklung (86 %) und aus Software und Datenbanken
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Quellen: Eurostat, OECD, eigene Berechnungen
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(11 %) zusammen. Der Anteil des geistigen Eigentums an den Anlageinvestitionen
hat im Zeitraum von 1995 bis 2022 um 4,9 Prozentpunkte auf mittlerweile 16,2 %
zugenommen. In den anderen Lindern ist ebenfalls ein starker Anstieg des An-
teils von geistigem Eigentum an den Anlageinvestitionen fiir diesen Zeitraum zu
beobachten. In Polen und Japan war diese Entwicklung mit einer anndhernden
Verdopplung des Anteils sehr ausgepragt (JG 2019 Ziffern 306 ff.; JG 2020 Zif-
fer 564).

4. Auslandische Direktinvestitionen

95. Neben Investitionen von inldndisch ansdssigen Wirtschaftsakteuren sind auch
Ausléindische Direktinvestitionen (ADI) gesamtwirtschaftlich bedeut-
sam. Im Durchschnitt der Jahre 2010 bis 2022 betrug das Verhiltnis der jahrli-
chen ADI zu den Bruttoanlageinvestitionen etwa 12 %, der Anteil von Erweite-
rungsinvestitionen (Greenfield-ADI) an den Bruttoanlageinvestitionen diirfte
etwa 4 % betragen haben (EPSC, 2018; Deutsche Bundesbank, 2023a). Dabei ist
zu berlicksichtigen, dass insbesondere der Wert der zuflieBenden ADI von Jahr zu
Jahr stark schwankt.

96. Deutschland verzeichnete in den letzten 20 Jahren relativ zu anderen fortge-
schrittenen Volkswirtschaften vergleichsweise hohe Direktinvestitionsab-
fliisse in Hohe von durchschnittlich 3,1 % des BIP. Wiahrend andere fortgeschrit-
tene Volkswirtschaften nach einem pandemiebedingten Riickgang ab dem Jahr
2021 wieder vermehrt in auslindische Projekte investiert haben, ist eine solche
Entwicklung fiir Deutschland am aktuellen Rand bisher nicht zu erkennen (Aiyar
et al., 2023; Fletcher et al., 2023). v ABBILDUNG 39 LINKS Bei den Zufliissen von ADI
nach Deutschland zeichnet sich seit dem Jahr 2020 ein Abwartstrend ab, der star-
ker ausgeprigt ist als in vielen anderen fortgeschrittenen Volkswirtschaften. Das

N ABBILDUNG 39
Auslandische Direktinvestitionen
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Quelle: Fletcher et al. (2023)
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konnte darauf hindeuten, dass angesichts der jlingsten geopolitischen Entwick-
lungen zunichst zuriickhaltend investiert wird. N ABBILDUNG 39 RECHTS

Die gestiegene geopolitische Unsicherheit (IWF, 2023; JG 2021 Ziffern 500 ff.)
und zunehmende geopolitische Spannungen konnten zu einer Verianderung der
Ziele und des Umfangs von ADI fiihren. Teilweise haben gestiegene politische Ri-
siken, aber auch der politische Wille zum De-Risking, Auswirkungen auf Investi-
tionsentscheidungen (IWF, 2023). Uber die vergangenen Jahre zeigt sich bei-
spielsweise eine globale Fragmentierung bei ADI. Unternehmen reduzieren
tendenziell ihre ADI in Regionen, die einem anderen geopolitischen Block ange-
horen (IWF, 2023). Fir Deutschland sind seit dem Jahr 2021 die ADI-Abfliisse
nach China und Russland gesunken (Fletcher et al., 2023). N ABBILDUNG 40 RECHTS

Deutsche Direktinvestitionen ins Ausland haben aufgrund steigender geopoliti-
scher Spannungen im vergangenen Jahrzehnt zunehmend empfindlich auf die ge-
opolitische Ausrichtung des Ziellandes reagiert (Fletcher et al., 2023). In einer
Panel-Regression iiber Ziellinder wird deutlich, dass deutsche Investitions-
strome in geopolitisch entfernte Linder zugunsten von Strémen zu Ver-
biindeten abnehmen, wenn geopolitische Spannungen weltweit anstei-
gen. Dieses Ergebnis ist robust iiber mehrere Spezifikationen hinweg, einschlieB-
lich der Wahl des MaBes der geopolitischen Ausrichtung: Die Investitionsstrome
nehmen sowohl in Richtung von Lindern ab, die bei den Vereinten Nationen sehr
anders als Deutschland abstimmen (Bailey et al., 2017), als auch in Richtung von
Landern, die haufig Waffenlieferungen aus China oder Russland, aber nur selten
von westlichen Landern erhalten. ~ aBBiLDUNG 41 Letzteres MaB deckt sowohl die
geopolitische Lage im Nahen Osten als auch die Prisenz einer unabhingigen
Gruppe von Liandern, wie Indien oder Siidafrika, besser ab als bisherige Mafe.

Dariiber hinaus zeigen Fletcher et al. (2023), dass deutsche Auslandsinvesti-
tionen energieintensiver Wirtschaftszweige stark vom Energiepreis

Auslandsdirektinvestitionsfliisse Deutschlands nach Regionen
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Quelle: Fletcher et al. (2023)
© Sachverstandigenrat | 23-438-01
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des Ziellandes beeinflusst werden und dass die Investitionen dieser Wirt-
schaftszweige auch besonders empfindlich auf die geopolitische Ausrichtung des
Ziellandes reagieren. Dies deutet darauf hin, dass geopolitische Spannungen die
Auslandsinvestitionslandschaft zunehmend verdndern werden und dass dies fiir
Deutschland sowohl Risiken als auch Chancen birgt. Die hohen Energiekosten
hierzulande konnten zu mehr Investitionsstromen ins Ausland fiihren, gleichzei-
tig konnte Deutschland aber auch Investitionen von Verbiindeten anziehen, die,
wie deutsche Unternehmen, ihre Produktion aus geopolitisch entfernten Landern
verlagern.

N ABBILDUNG 41
Mafie der geopolitischen Ausrichtung im Vergleich

Blockzuteilungen nach SIPRI Waffenimporten! (2013 - 2022)

W USA-geflihrter Block Blockfrei B China-Russland-Block Keine Daten/keine Importe

IPD bei Abstimmungen der Vereinten Nationen? (2021)

IPD-Abstand von Deutschland bei Abstimmungen bei den Vereinten Nationen (log):

Obis<0,3 >0,3bis<0,6 m>06bis<09 WM>09bis<12 EW>12bis<15 Keine Daten

1 - Lander werden dem US-geflihrten Block zugewiesen, wenn sie zwischen 2013 und 2022 zwei Drittel ihrer Waffenlieferungen
(Stockholm Peace Research Institute (SIPRI), 2023) aus den USA, Frankreich, Deutschland, dem Vereinigten Konigreich, Italien, den
Niederlanden, Israel und Spanien erhielten. Ldnder werden dem China-Russland-Block zugewiesen, wenn sie zwischen 2013 und
2022 zwei Drittel ihrer Waffenlieferungen aus China und Russland erhielten. Wenn beides nicht zutrifft, ist das Land ,,Blockfrei”
(Fletcher et al., 2023). 2 - Ideal Point Distance (IPD) stellt die Distanz nach Bailey et al. (2017) zwischen den Abstimmungsver-
halten von zwei Staaten bei den Vereinten Nationen dar. Die Werte hier stellen die Log-Distanz relativ zu Deutschland dar.

Quellen: Bailey et al. (2017), EuroGeographics beziglich der Verwaltungsgrenzen, Fletcher et al. (2023), Stockholm International Peace Research
Institute (SIPRI)

© Sachverstandigenrat | 23-456-01
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l1l. AUSBLICK: DAS
PRODUKTIONSPOTENZIAL IN DER
LANGEN FRIST

99.

100.

Das vom Sachverstiandigenrat verwendete Modell v ziFFEr 71 N KASTEN 11 erlaubt
nicht nur die Schitzung des Produktionspotenzials seit dem Jahr 1970, sondern
kann dariiber hinaus fiir Projektionen bis zum Jahr 2070, dem Endzeitpunkt
der aktuellen Bevolkerungsvorausberechnung des Statistischen Bundesamts, ge-
nutzt werden. Diese Projektionen sind keine Vorhersagen oder Prognosen im
Sinne von Konjunkturprognosen, sondern Szenarienrechnungen. Sie liefern
Erkenntnisse iiber die méglichen Auswirkungen bereits in den Daten angelegter
oder hypothetischer zukiinftiger makrookonomischer und demografischer Ent-
wicklungen sowie sozial- und wirtschaftspolitischer Entscheidungen auf das Pro-
duktionspotenzial. Viele Entwicklungen konnen zum aktuellen Zeitpunkt
noch durch neue wirtschaftspolitische Entscheidungen beeinflusst wer-
den. N KASTEN 11 N ZIFFER 88

In einem Referenzszenario untersucht der Sachverstindigenrat, wie sich das
Produktionspotenzial entwickelt, wenn sich die im Jahr 2023 bestehenden
Trends fortsetzen (Ochsner et al., 2023b). v aBBILDUNG 42 Dazu werden die aus
verfiighbaren Daten und der Kurzfristprognose des Sachverstindigenrates ge-
schitzten Trendwachstumsraten der Modellkomponenten aus dem aktuellen Zu-
stand heraus fortgeschrieben.

Hiervon ausgenommen ist die Bevolkerungsvorausberechnung, die der
Sachverstiandigenrat vom Statistischen Bundesamt iibernimmt. MaBgeblich ist
dabei das Szenario G2L2W2, mit einer Geburtenziffer von durchschnittlich 1,55
Kindern pro Frau, einem moderaten Anstieg der Lebenserwartung bis zum Jahr
2070 sowie einer Nettozuwanderung von 513 000 Personen im Jahr 2023, der bis
zum Jahr 2033 auf 250 000 Personen pro Jahr absinkt und dann auf diesem Ni-
veau verbleibt (Statistisches Bundesamt, 2023). Um die geringere Integration der
Migrantinnen und Migranten in den deutschen Arbeitsmarkt zu modellieren,
wird angenommen, dass diese Gruppe im Jahr 2022 eine strukturelle Erwerbslo-
senquote von 12 % und eine Erwerbsquote von 70 % haben und 75 % von ihnen
im erwerbsfiahigen Alter (15-74 Jahre) sind. Diese Annahmen fiihren zu dhnlichen
Ergebnissen beim Beitrag der Zugewanderten zum Arbeitseinsatz wie analoge An-
nahmen des Sachverstindigenrates im Jahresgutachten 2022 (Ziffern 84 ff.). Bis
zum Jahr 2062 konvergieren die Arbeitsmarktcharakteristika der Zugewanderten
im Modell zu denen der einheimischen Bevolkerung. v zIFFer 106

Vom Referenzszenario abweichende Annahmen iiber die Entwicklung der
Produktionsfaktoren ermdglichen die Untersuchung der Effekte alternativer Ent-
wicklungen auf das Potenzialwachstum und die Produktionsfaktoren. Dies ist be-
sonders relevant vor dem Hintergrund der digitalen und griinen Transformatio-
nen, N ZIFFERN 109 UND 123 FF. die zu deutlichen Abweichungen von den derzeit in den
Daten angelegten Trends fithren diirften.
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N ABBILDUNG 42

101.

102.

1. Geringes Potenzialwachstum im
Referenzszenario

Die Langfristprojektion des Sachverstandigenrates ergibt fiir das Produktionspo-
tenzial im Referenzszenario in den Jahren 2023 bis 2070 eine durch-
schnittliche jihrliche Wachstumsrate von etwa 0,7 %. N ABBILDUNG 42 LINKS
UND RECHTS N TABELLE 19 ANHANG Die Totale Faktorproduktivitiat wéchst im Referenz-
szenario mit 0,3 Prozentpunkten pro Jahr.

Das reale Produktionspotenzial in Preisen von 2015 steigt im Referenzsze-
nario zwischen den Jahren 2023 und 2070 um 38 %. Pro Kopf ergibt sich damit
ein Anstieg von 38 912 Euro im Jahr 2023 auf 55 018 Euro im Jahr 2070, also um
etwa 41 %. Im Vergleich dazu wuchs das Produktionspotenzial pro Kopf zwischen
den Jahren 1970 und 2023 um 135 %.

Angesichts des langen Projektionszeitraums und der Vielzahl von Faktoren, die
das Produktionspotenzial beeinflussen konnen, ist es sinnvoll, die vielen potenzi-
ellen Verlaufe des Produktionspotenzialpfads zu beriicksichtigen. Methodische
Fortschritte ermoglichen dem Sachverstindigenrat in diesem Gutachten
erstmalig die Quantifikation der Schitz- und Projektionsunsicherheit
des Produktionspotenzials. In der langen Frist ist diese Unsicherheit erheblich.
Bis zum Jahr 2070 wiirde das Produktionspotenzial pro Kopf im Referenzszena-
rio im Vergleich zum Jahr 2023 kumuliert zwischen 5 % (5 %-Quantil der simu-
lierten Verlaufe) und 94 % (95 %-Quantil der simulierten Verlaufe) wachsen. v zir-

Produktionspotenzial im Referenzszenario

Produktionspotenzial und Bruttoinlands- Beitrage zum Produktionspotenzialwachstum
produkt
Verkettete Volumen, Beitrage in Prozentpunkten bzw.
Mrd Euro (Referenzjahr 2015) Wachstum in %
7 000 1~ 25 -
6 000 A 4 2,0
5000 A A 15
1,0
4 000 A
0,5
3000 A 7
~ /1’ O
2 000 A 7 -0,5 4
1 000 -1,0 T T T T T
197080 90 00 10 20 30 40 50 602070 2010 20 30 40 50 60 2070
— 50 %-Quantil der Stichprobe | Kapital Arbeitsvolumen
5 %- bis 95 %-Quantil der Stichprobe Totale Faktorproduktivitat B Humankapital
Bruttoinlandsprodukt — Produktionspotenzialwachstum

1 - Werte fur die Jahre 2023 und 2024 basieren auf der Kurzfristprognose des Sachverstandigenrates. Ab dem Jahr
2025 Projektion, Ergebnisse des Referenzszenarios.

Quellen: IAB, OECD, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-416-01
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FERN 89 F. Somit ist es aus derzeitiger Sicht eher unwahrscheinlich, dass das Pro-
duktionspotenzial in der langen Frist das aktuelle Niveau unterschreitet. Es er-
scheint allerdings genauso unwahrscheinlich, dass es zu einem dhnlich starken
Anstieg kommt wie zwischen den Jahren 1970 und 2023. N ZIFFERN 89 F.

Kapitaleinsatz gewinnt fur Potenzialwachstum an Relevanz

Der Beitrag des Kapitaleinsatzes zum Wachstum des Produktionspotenzials
liegt im Referenzszenario bei jahrlich durchschnittlich etwa 0,4 Prozentpunkten.
Fiir die Fortschreibung der realen Investitionen unterstellt das Referenzszenario,
dass die Trendwachstumsraten der Investitionen in die jeweiligen Kapitalgiiter
auf dem aktuellen Niveau konstant bleiben. Die Abschreibungen und Abginge er-
geben sich modellendogen auf Basis der Schitzmethode bzw. der Annahmen des
Statistischen Bundesamts iiber die Nutzungsdauern der Kapitalgiiter (Schmal-

Kapital im Referenzszenario

Beitrage zum Kapitaleinsatzwachstum?

Beitrage in Prozentpunkten bzw. Wachstum in %
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— 50 %-Quantil der Stichprobe
5 %- bis 95 %-Quantil der Stichprobe

Ausristungen B Wohnbauten

Nichtwohnbauten ™ Sonstiges Kapital*

1 - Dargestellt ist das 50 %-Quantil der Stichprobe. 2 - Werte fiir die Jahre 2023 und 2024 basieren auf der Kurzfrist-
prognose des Sachverstandigenrates. Ab dem Jahr 2025 Projektion, Ergebnisse des Referenzszenarios. 3 - Kapital-
einsatz geteilt durch Mrd Arbeitsstunden. 4 - Uberwiegend geistiges Eigentum.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-415-01
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104.

105.

106.

107.

wasser und Schidlowski, 2006). v kasTeN 11 Die Trendwachstumsraten der Inves-
titionen in Ausriistungen, sonstiges Kapital, Wohn- und Nichtwohnbauten liegen
jahrlich bei etwa 1,6 %, 2,2 %, 1,4 % und 0,4 %.

Die gesamtwirtschaftliche Kapitalintensitit, das Verhiltnis von Kapital-
einsatz zu Arbeitsstunden, steigt im Referenzszenario zwischen den Jahren
2023 und 2070 um 120 %. Dies ist das Ergebnis sowohl des riicklaufigen Arbeits-
volumens als auch des steigenden Kapitaleinsatzes. N zIFFer 128 Dieser steigt im
Referenzszenario um etwa 80 % an. Damit ist der Kapitaleinsatz im Referenzsze-
nario der wichtigste Treiber des Potenzialwachstums. N ABBILDUNG 43 N TABELLE 19 AN-
HANG

Das sonstige Kapital machte bereits in den vergangenen 40 Jahren einen zu-
nehmenden Anteil des Kapitaleinsatzes aus. v ziFFERN 86 UND 93 F. Im Refe-
renzszenario setzt sich diese Entwicklung iiber den Projektionszeitraum fort. v As-
BILDUNG 43 Der Anteil des sonstigen Kapitals am Kapitaleinsatz nimmt unter der
Annahme, dass sich bestehende Trends fortsetzen, N zIFFER 93 stark zu und wiirde
zum Ende des Projektionszeitraums etwa 28 % betragen. Im Gegensatz dazu geht
der Anteil der Nichtwohnbauten, beispielsweise unbewegliche Produktionsanla-
gen, Fabrikgebdude oder Infrastruktur, im Referenzszenario von einem Anteil
von etwa 35 % im Jahr 1970 auf lediglich 13 % im Jahr 2070 zuriick.

Rucklaufiges Arbeitsvolumen dampft Potenzialwachstum

Fiir die Fortschreibung der Komponenten des Arbeitsvolumens (Er-
werbsbevolkerung, durchschnittliche Arbeitsstunden, strukturelle Erwerbslosen-
quote, Erwerbsquote) im Referenzszenario wird unterstellt, dass sich die Trend-
wachstumsraten ihren langfristigen Mittelwerten anndhern. Diese Anndherung
wird endogen modelliert. Die aggregierten Trendwachstumsraten der Arbeits-
stunden, der strukturellen Erwerbslosenquote und der Erwerbsquote liegen bei
durchschnittlich jahrlich —0,15 % (langfristiger Mittelwert: o0 %, wird im Refe-
renzszenario nicht erreicht), o %, bzw. 0,14 %.

Im Referenzszenario senkt das Arbeitsvolumen bedingt durch den Riickgang
der Erwerbsbevilkerung bis etwa zum Jahr 2050 das Potenzialwachstum
deutlich. v ABBILDUNG 44 Von der strukturellen Erwerbslosenquote sind hingegen
nach einem starken Riickgang in den Jahren 2005 bis 2018 im Referenzszenario
weder negative noch positive Wachstumsbeitrige zu erwarten (JG 2022 Ziffern
356 ff.). Aufgrund des anhaltenden Riickgangs der Vollzeitstunden, also der jahr-
lichen Arbeitszeit in einer Vollzeitanstellung, sind ebenfalls negative Wachstums-
beitrige der Arbeitsstunden zu erwarten. In den Jahren 2050 bis 2070 pendeln
sich die Vollzeitstunden im Referenzszenario auf einem Niveau von etwa 6,5 Stun-
den tiglich bei jahrlich 230 Arbeitstagen ein. Zudem stabilisieren sich die Teilzeit-
und Selbstiandigenquoten im Referenzszenario bis zum Jahr 2030 nahe ihres ak-
tuellen Niveaus bei etwa 40 % bzw. 8 %.

Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2023/24
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Beitrage zum Arbeitsvolumenwachstum im Referenzszenario
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Erwerbsbevolkerung ™ Durchschnittliche Arbeitszeit pro Erwerbstatigen

Strukturelle Erwerbslosenquote ™ Erwerbsquote Migration2 — Arbeitsvolumen

1 - Werte fur die Jahre 2023 und 2024 basieren auf der Kurzfristprognose des Sachverstandigenrates. Ab dem Jahr
2025 Projektion, Ergebnisse des Referenzszenarios. 2 - Ab dem Jahr 2022 explizit modelliert; 1970 - 2021 in Bevél-

kerung inbegriffen.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-171-01
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Dariiber hinaus ist im Referenzszenario ein Anstieg der Erwerbsquote von
derzeit 69 % auf etwa 75 % im Jahr 2070 projiziert. Eine solche Steigerung wire
vor allem iiber Erwerbsquotenanstiege in fast allen Altersgruppen und eine Er-
hohung der Lebensarbeitszeit realisierbar. Insbesondere in den 2040er-Jah-
ren werden so die starken Riickginge bei der Erwerbsbevolkerung teil-
weise kompensiert. In diesem Zeitraum nimmt der Anteil der 20- bis 59-Jahrigen,
die eine hohe Erwerbsquote haben, an der Erwerbsbevilkerung wieder zu. In den
2020er- und 2030er-Jahren, die zunichst vom Renteneintritt und dann vom Ru-
hestand der Babyboomer v GLossAR gepragt sind, sinkt dieser Anteil. v ABBILDUNG 44
N TABELLE 19 ANHANG

2. Kapitaleinsatz in der Transformation

Im Zuge des russischen Angriffskrieges gegen die Ukraine und der damit einher-
gehenden Energiekrise sind die Preise fossiler Energietriager deutlich gestiegen.
Dadurch haben die Dringlichkeit und die Anreize zugenommen, fossile durch
griine Energietriger zu substituieren sowie die Energieeffizienz zu er-
hohen (JG 2022 Ziffern 325 ff.). v aBpiLDUNG 45 Diese Umstellung hitte auf dem
Weg zur Treibhausgasneutralitit ohnehin stattfinden miissen, diirfte durch die
Energiekrise aber beschleunigt werden. Die damit verbundenen Entwicklungen
diirften sich auf das Produktionspotenzial auswirken. Werden fossil betriebene
Anlagen beispielsweise aufgrund hoher CO2-Preise vor Ablauf ihrer Nutzungs-
dauer aufler Dienst gestellt, senkt dies zunichst das Produktionspotenzial. Falls
Friktionen wie Finanzierungsbeschrankungen v ziFrer 153 die Investitionstatigkeit
von Unternehmen einschrianken, konnten ausbleibende Ersatzinvestitionen das
Potenzialwachstum zusétzlich dampfen.
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Dekarbonisierung der energieintensiven Industrie

Besondere Herausforderungen bei der Bewiltigung der griinen Transformation
betreffen die energieintensiven Industriezweige des Verarbeitenden Gewer-
bes — Chemie, Metall, Kokerei und Mineral6l, Kunststoff und Glas, Keramik und
die Verarbeitung von Steinen und Erden und die Papierindustrie — sowie zusitz-
lich die Energieversorgungsbranche. v asgiLbunG 45 Unter Berticksichtigung von
historischen Investitionsdaten, zukiinftigen Investitionstrends sowie unter Ver-
wendung von Annahmen iiber die Nutzungsdauer von Kapital v aseiLDUNG 54 und
die Kapitalstruktur der energieintensiven Industriezweige untersucht der Sach-
verstindigenrat mithilfe stochastischer Verfahren, wie hoch die Umstellungsin-
vestitionen im Zeitraum 2025 bis 2045 in diesen Industriezweigen sein miissten,
wenn in Deutschland ab dem Jahr 2045 keine Produktionsanlagen in
energieintensiven Industriezweigen mehr zum Einsatz kimen, die mit
fossilen Energietrigern betrieben werden (Ochsner et al., 2023a). N ABBIL-
DUNG 46

In drei Szenarien wird unterschieden, wie hoch die jahrlichen Umstellungsin-
vestitionen in den energieintensiven Industriezweigen und der Ener-
gieversorgung sein miissten, wenn die Klimaneutralitiat der deutschen Volks-
wirtschaft zum Jahr 2045, dem aktuellen Ziel der Bundesregierung (Szenarien 1a
und 1b) oder im Vergleich dazu im Jahr 2035 (Szenario 2) erreicht werden soll.
N TABELLE 15 Das Jahr 2035 stellt eine hypothetische Alternative dar, um abzuschit-
zen, in welchem Umfang Anlagevermogen vorzeitig ersetzt werden miissten,
wenn nicht nur die Investitionen, sondern auch die Nutzung von mit fossiler
Technologie betriebenen Anlagen deutlich vor dem Jahr 2045 beendet wiirde.

Im Ubergang zur Klimaneutralitit diirften schon vor dem Jahr, in dem Kli-
maneutralitiat erreicht werden soll, fossile Investitionen reduziert werden oder
ganzlich ausbleiben. Durch entsprechende Anreize kann die Klimapolitik einen
fritheren Ausstieg aus fossilen Investitionen forcieren. Klimaschadliche Subven-
tionen konnten dagegen den Ausstieg verzogern. Um die Auswirkungen unter-
schiedlicher Klimapolitik auf die notwendigen Ersatzinvestitionen und das Poten-
zial abzuschétzen, werden zwei Varianten von Szenario 1 modelliert. In Variante
1a, die als zdgerliche Klimapolitik im Ubergang interpretiert werden kann, wird
in den energieintensiven Wirtschaftszweigen bis zum Jahr 2032 in Ausriistungen
und bis zum Jahr 2040 in sonstige Kapitalgiiter, die auf fossiler Technologie be-
ruhen, investiert. In Variante 1b, die als ambitionierte Klimapolitik im Ubergang
interpretiert werden kann, wird ab dem Jahr 2025 ausschliefllich in griine Kapi-
talgiiter investiert. v TABELLE 15 Dies konnte beispielsweise durch hohe CO2-Preise,
geeignete Investitionsanreize fiir erneuerbare Anlagen oder ein sofortiges Inves-
titionsverbot fiir fossil betriebene Anlagen erreicht werden.

In Szenario 2 wird zwar wie in Szenario 1a keine sofortige Umstellung unterstellt.
Aufgrund des kurzen Zeitfensters bis zur Erreichung der Klimaneutralitat, die
hier gleichbedeutend mit einem Verbot der Nutzung von fossilen Kapi-
talgiitern ab 2035 ist, werden fossile Investitionen bei langlebigen Kapitalgiitern
allerdings frither eingestellt. Fiir die Berechnungen der Szenarien 1a und 2 wird
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Energieinputs und Investitionen ausgewahlter Wirtschaftszweige des Verarbeitenden Gewerbes?
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1 - Gemaf der Statistischen Systematik der Wirtschaftszweige in der Europaischen Gemeinschaft (NACE Rev. 2).
Wirtschaftsbereiche absteigend nach Energieintensitat im Zeitraum 2017 - 2020 sortiert. 2 - Investitionen in den
Kapitalstock der Ausristungen und Nichtwohnbauten relativ zum Kapitalstock der Ausristungen und Nichtwohnbauten.
3 - Energieverbrauch relativ zum Nettokapitalstock in Mio Euro (aktueller Ersatzbestand; deflationiert mit dem Preisindex
der Bruttoanlageinvestitionen, 2015 = 100). 4 - Holz-, Flecht-, Korb- und Korkwaren, Papier, Pappe und Waren daraus,
Druckerzeugnisse, Vervielfaltigung von bespielten Ton-, Bild- und Datentrdgern. 5 - Gummi- und Kunststoffwaren; Glas
und Glaswaren, Keramik, Verarbeitung von Steinen und Erden. 6 - Nahrungs- und Futtermittel, Getrénke und Tabak.

7 - Textilien, Bekleidung, Lederwaren und Schuhe. 8 - Grine Energietrager umfassen Biogas, Biomethan (Bioerdgas),
feste und fllissige biogene Stoffe, Geothermie, Solarthermie, Wasserstoff, Warme, Warmepumpen (Erd- und Umwelt-
warme), sowie sonstige erneuerbare Energien. 9 - Abfall, Deponiegas, Klarschlamm, Petrolkoks sowie sonstige
Energietrager.

Quellen: Bontadini et al. (2023), EUKLEMS, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 23-393-02
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N TABELLE 15

Szenarien zur Dekarbonisierung der energieintensiven Wirtschaftszweige

Ende der fossilen Investitionen im Jahr nach Kapitalgut Klimaneutralitat

la

1b
2

2032 2024 2040 2045
2024 2024 2024 2045
2024 2024 2030 2035

Quelle: eigene Darstellung
© Sachverstandigenrat | 23-435-01
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113.

angenommen, dass die Investitionen in kurzlebige Kapitalgiiter, also Ausriistun-
gen und sonstiges Kapital, bis zu einer Nutzungsdauer vor dem spezifizierten Ziel-
jahr fiir die Klimaneutralitit (2045 bzw. 2035) fossil sind. ~ TABELLE 15 In Szenario
1b wird fiir alle Kapitalgiiter ab dem Jahr 2025 ausschlieflich in klimaneutrale
Anlagen investiert. N zIFFER 176

Die Abginge aus dem Kapitalstock der energieintensiven Industriezweige ent-
sprechen bis zum Jahr der Klimaneutralitat (2035 bzw. 2045) den reguliaren
Abgiingen. v ABBILDUNG 46 ZEILEN Nach Abzug der reguldren Abginge verbliebe in
Szenario 1 (Szenario 2) im Jahr 2045 (2035) ein fossiler Kapitalstock, der ohne
das Ziel der Klimaneutralitit erst in den folgenden Jahren durch Abgénge auBer
Dienst gestellt wiirde.

Statt eines abrupten vorzeitigen Abgangs des Kapitalstocks werden drei Varianten
fiir die Verteilung der vorzeitigen Abginge und der entsprechenden vorzeiti-
gen griinen Umstellungsinvestitionen fiir fossile Kapitalgiiter auf die Ubergangs-
phase modelliert. v ABBILDUNG 46 sPALTEN In der Variante ,sofortige vorzeitige Um-
stellungsinvestitionen” finden diese hauptsachlich in den 2020er-Jahren, in der
Variante ,baldige vorzeitige Umstellungsinvestitionen“ in den 2030er-Jahren
und in der Variante ,spate vorzeitige Umstellungsinvestitionen“ in den frithen
2040er-Jahren statt. ~ ABBILDUNG 46 Welche dieser Varianten eintritt, diirfte eben-
falls maBgeblich vom Ambitionsniveau der Klimapolitik beeinflusst werden. Je
ambitionierter die Klimapolitik, desto friither diirften die Umstellungsinvestitio-
nen stattfinden, da fossile Kapitalgiiter relativ kostenintensiver wiren.

Unter den getitigten Annahmen diirfte im Szenario 1a mit wenig ambitionier-
ter Klimapolitik v 1ABELLE 15 bis zum Jahr 2045 ein reales Umstellungsinvestiti-
onsvolumen von bis zu 607 Mrd Euro noétig sein, um den bislang mit fossilen
Energietragern betriebenen energieintensiven Kapitalbestand bis zum Jahr 2045
zu ersetzen (Ochsner et al., 2023a). N ABBILDUNG 46 ZWEITE SPALTE Das entspricht etwa
5 % der gesamten realen Bruttoanlageinvestitionen der letzten zwei Jahrzehnte.
Dies setzt sich zusammen aus 423 Mrd Euro, die aufgrund des Alters der Anlage-
vermogen ohnehin als Umstellungsinvestitionen benétigt wiirden (da viele Anla-
gen regular bis zum Jahr 2045 abgehen), und weiteren 184 Mrd Euro, die als
vorzeitige Umstellungsinvestitionen anfallen (fiir Anlagen, die ansonsten
erst nach dem Jahr 2045 abgehen wiirden).
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N ABBILDUNG 46
Griine Umstellungsinvestitionen fiir Kapitalgiiter in energieintensiven Wirtschaftszweigen und
Energieversorgung!

Szenario 1a (Gesamte Umstellungsinvestitionen: 607 Mrd Euro)

Sofortige Investitionen Baldige Investitionen Spatere Investitionen
Mrd Euro Mrd Euro Mrd Euro
60 60 60
50 I 50
40 40
30 A 30 A
20 A 20 ~
10 10 A
0 0
2025 30 35 40 2045 2025 30 35 40 2045 2025 30 35 40 2045

Szenario 1b (Gesamte Umstellungsinvestitionen: 507 Mrd Euro)
Sofortige Investitionen Baldige Investitionen Spétere Investitionen

Mrd Euro Mrd Euro Mrd Euro
60 60 60

50 50 50

40

40

30 30

20 20

10 10

0 0

2025 30 35 40 2045 2025 30 35 40 2045 2025 30 35 40 2045

Szenario 2 (Gesamte Umstellungsinvestitionen: 521 Mrd Euro)

Sofortige Investitionen Baldige Investitionen Spétere Investitionen
Mrd Euro Mrd Euro Mrd Euro
60 60 60
50 50 50
40 40 40
30 30 30
20 20 20
10 10 10
0 0 0
2025 30 35 40 2045 2025 30 35 40 2045 2025 30 35 40 2045

Regulare Investitionen: M Nichtwohnbauten M Ausristungen ® Sonstige Anlagen

Sonderinvestitionen: ™ Nichtwohnbauten ™ Ausriistungen M Sonstige Anlagen

1 - Projektion des Sachverstandigenrates.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-404-03
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Wiirde stattdessen in einem Szenario mit ambitionierter Klimapolitik (Sze-
nario 1b N TABELLE 15) ab dem Jahr 2025 nicht mehr in energieintensive Kapitalgii-
ter investiert, lage der Investitionsbedarf bis zur Dekarbonisierung des energiein-
tensiven Kapitalstocks im Jahr 2045 nur bei 507 Mrd Euro, davon 115 Mrd Euro
vorzeitige Umstellungsinvestitionen. Im Ubergang bis zum Jahr 2045 wiirde we-
niger fossiles Kapital akkumuliert und der 2045 verbleibende Kapitalstock, der
vorzeitig ersetzt werden miisste, wire geringer. In Szenario 1a wird dagegen im
Ubergang bis zum Jahr 2040 weiter in fossile Kapitalgiiter investiert, die auch im
Jahr 2045 noch im Kapitalstock vorhanden sind. Ein Teil der vorzeitigen Er-
satzinvestitionen fiele daher fiir fossile Kapitalgiiter an, die zwischen 2025 und
2040 akkumuliert wurden.

In einem alternativen Szenario, ~ TABELLE 15 in dem die Dekarbonisierung der
energieintensiven Industrien bereits im Jahr 2035 abgeschlossen ist, wiaren
521 Mrd Ersatzinvestitionen nétig, davon 211 Mrd Euro vorzeitige Umstellungs-
investitionen). N ABBILDUNG 46 ERSTE ZEILE

Die Berechnungen unterstellen vereinfachend, dass klimaneutrale Produktions-
kapazitaten zu denselben Kosten geschaffen werden kénnen wie energieintensive
Kapazititen. Einerseits ist jedoch denkbar, dass aufgrund von kapitalgebunde-
nem technischen Fortschritt (CETC) die Hohe der Ersatzinvestitionen, die
fiir dieselbe Produktionskapazitit erforderlich sind, niedriger ist. ™ zIFFERN 139 FF.
Andererseits konnte bei notwendigen Lerneffekten die potenzielle Produktivi-
tiat der neuen (klimaneutralen) Anlagen zunichst nicht vollstdndig erreicht wer-
den und somit hoéhere Investitionen notig sein. N zIFFER 142

Dariiber hinaus ist auch die Abwanderung energieintensiver Wirtschaftszweige
aus Deutschland moglich, was die Ersatzinvestitionen dieser Wirtschaftszweige
reduzieren wiirde. Dies konnte zunachst das Produktionspotenzial in Deutsch-
land reduzieren. Wenn andere Wirtschaftszweige zusitzlich investieren, etwa weil
Arbeitskrifte frei werden, konnte der negative Effekt auf das Produktionspoten-
zial jedoch begrenzt sein. v ziFFer 96 Manche der Anlagen, die ansonsten erst nach
dem Jahr 2045 ersetzt wiirden, konnten moglicherweise auch mit erneuerbaren
Energien betrieben werden und miissen nicht vollstandig ersetzt werden. Da die
Energiekosten im Vergleich zu anderen Landern absehbar hoher bleiben diirften,
konnten energieintensive Wirtschaftsaktivitaten zuriickgehen (Bauer et al., 2023;
Landais et al., 2023).

Wihrend die mit den reguldren Abgéngen verbundenen Umstellungsinvestitio-
nen keine negativen Auswirkungen auf das Produktionspotenzial haben diirften,
da sie ohnehin als Ersatzinvestitionen anfallen werden, konnte der Ersatz der
vorzeitigen Abginge zu Ineffizienzen im Kapitaleinsatz fiihren, da Kapi-
talgiiter vor Ablauf ihrer Lebensdauer auer Dienst gestellt werden, was zusatzli-
che Kosten mit sich bringt. In allen Szenarien und Varianten sind diese jedoch
gering und iiber fast zwei Jahrzehnte verteilt, sodass die vorzeitigen Umstellungs-
investitionen nur einen sehr geringen Effekt auf das Potenzialwachstum haben
diirften.
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Die Berechnungen des Sachverstiandigenrates zeigen, dass bis zum Jahr 2045
unabhéngig von der Dekarbonisierung ein sehr grofB3er Teil der Anlagever-
mogen in den energieintensiven Industriezweigen ersetzt werden
muss, da das Kapital wegen seines Alters nicht mehr produktiv zum Einsatz ge-
bracht werden kann. Ein deutlich geringerer Teil muss in allen Szenarien auf-
grund der Dekarbonisierung vorzeitig ersetzt werden.

Eine ambitionierte Klimapolitik (Szenario 1b), die dafiir sorgt, dass fossil be-
triebene Anlagen am Ende ihrer Lebensdauer durch klimafreundlich betriebene
Anlagen ersetzt werden, kann zu geringeren Gesamtkosten der Dekarbo-
nisierung der energieintensiven Industriezweige fiithren als eine zogerliche
Klimapolitik. Dies gilt insbesondere, wenn die Produktivititsunter-
schiede — und somit langfristig die Kostenunterschiede — zwischen erneuer-
bar und fossil betriebenen Kapitalgiitern gering sind. v ABBILDUNG 46 ERSTE
uUND zwelTE sPALTE Dieser Effekt wirkt iiber die regularen Abgiange, denn wenn weni-
ger fossil betriebenes Kapital akkumuliert wird, muss bis zum Jahr der Kli-
maneutralitit (regular) weniger ersetzt werden.

Ein Verbot der Nutzung fossil betriebener Kapitalgiiter ab dem Jahr
2035 (Szenario 2) konnte die Kosten der Transformation deutlich erho-
hen. Selbst bei identischer Produktivitdt von erneuerbar und fossil betriebenen
Kapitalgiitern wiirden die vorzeitigen Abgénge fast doppelt so hoch ausfallen wie
im Szenario mit ambitionierter Klimapolitik und Klimaneutralitat ab dem Jahr
2045 (Szenario 1b). Der Grund ist, dass bis zum Jahr 2024 in fossil betriebene
Kapitalgiiter investiert wurde, die dann vorzeitig abgehen miissten. v ABBILDUNG 46
ZWEITE UND DRITTE SPALTE

Der Zeitpunkt der Ersatzinvestitionen beeinflusst nicht nur die Hohe
der Umstellungsinvestitionen, sondern auch die deutschen CO2-Emissionen.
Werden mit fossilen Energietragern betriebene Anlagen nicht frithzeitig ersetzt
(Szenario 1a), konnten die deutschen Emissionsreduktionsziele moglicherweise
nicht erreicht werden. Wiirden die Sonderabgénge (vorzeitige Ersatzinvestitionen
in klimaneutrale Anlagen) erst in den 2030er- bzw. 2040er-Jahren stattfinden,
nihme man sehr lange Zeitrdiume mit hohem CO2-Ausstof3 in Kauf. v ABBILDUNG 46
RECHTS

Auswirkungen steuerlicher Investitionsforderung

Das Verhiltnis von Netto- zu Bruttoanlagevermaogen, das den Modernititsgrad
des Kapitalstocks anzeigt, ist in Deutschland seit dem Jahr 2000 etwa um 12 %
gesunken. v ABBILDUNG 62 ANHANG Altere Kapitaljahrgiinge sind oft weniger produktiv
als jlingere. ~y ziFFer 139 Steuerliche Forderungen konnen helfen, Investitionen
anzureizen, um den Kapitalstock zu erh6hen und den Bestand an Ausriistungen
und Nichtwohnbauten zu modernisieren. Die sofortige Abschreibung eines
erhohten Prozentsatzes des Investitionswertes — wie es etwa bei der In-
vestitionspramie im Regierungsentwurf des Wachstumschancengesetzes vorgese-
hen ist v zIFFeEr 172 — diirfte zu einer Erhohung der Bruttoanlageinvestitionen fiih-
ren (Ochsner et al., 2023a).
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N TABELLE 16

Eine einfache Abschitzung der Abschreibungselastizitit von Investitionen im
deutschen Verarbeitenden Gewerbe aus JANIS-Mikrodaten v pLusTeExT 3 deutet da-
rauf hin, dass ein Euro zusitzliche Abschreibungen im Fall von Ausriistungen in
40 Cent zusitzliche Investitionen iibersetzt wird. Dieselbe Annahme wird fiir
Nichtwohnbauten getroffen. Konnten Unternehmen beispielsweise ab dem Jahr
2025 fiir die folgenden zehn Jahre jeweils im ersten Jahr 15 % des Wertes ihrer
realen Investitionen in Ausriistungen und Nichtwohnbauten direkt ab-
schreiben, ergibe sich in den Modellrechnungen insgesamt ein zusétzliches In-
vestitionsvolumen von 230 Mrd Euro bis zum Jahr 2035. Davon entfallen etwa
155 Mrd Euro auf Ausriistungen und etwa 75 Mrd Euro auf Nichtwohnbauten.

3. Chancen und Risiken bei der Entwicklung des
Arbeitsvolumens

Es bestehen Chancen und Risiken fiir die Entwicklung des Arbeitsvolu-
mens. v~ TABELLE 16 Gelingt es nicht — wie im Referenzszenario projiziert — die Er-
werbsquote auf 75 % zu steigern, v ziFFer 107 sondern verbliebe sie auf ihrem jet-
zigen Niveau von 69 %, so wiirde dies das Produktionspotenzial pro Kopf im Jahr
2070 im Vergleich zum Referenzszenario um 3 % senken. v~ ABILDUNG 47 Eine ho-
here Nettozuwanderung von durchschnittlich etwa 400 000 Personen pro
Jahr anstatt der im Referenzszenario unterstellten 250 000 Personen, wiirde das
Produktionspotenzial im Jahr 2070 um etwa 5 % erhohen. Allerdings konnte das
Produktionspotenzial pro Kopf, aufgrund der unterstellten schwicheren Integra-
tion der Zugewanderten in den deutschen Arbeitsmarkt, um 3 Prozentpunkte im
Vergleich zum Referenzszenario sinken.

Szenatrien zur Arbeitsvolumenentwicklung

1
Zuwandernde

Erwerbs-
Zu- quote

Szenario

Personen

Referenzszenario

Erh6hte Zuwanderung
Durchschnittlich integriert
Sofort vollstandig integriert

Erwerbsquote steigt nicht

wanderung
pro Jahr

ohne Zu-
wanderung

Erwerbsfahiges
Alter®

Erwerbs-
quote

Erwerbslosen-
quote

250 000 1S 75 75 70 [0S 12 2,4
400 000 75 75 75 70 75 12 2,4
400 000 75 100 100 100 100 0 0

250 000 69 75 75 70 7S 12 2,4

1 - Arbeitsmarkteigenschaften konvergieren bis zum Jahr 2062 zu denen der einheimischen Bevélkerung. 2 - Anteil
der Zugewanderten im erwerbsfahigen Alter (15 bis 74 Jahre).

Quelle: eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-436-01
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N ABBILDUNG 47
Median des Produktionspotenzials und maogliche Arbeitsvolumenentwicklung
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Produktionspotenzial Produktionspotenzial pro Kopf
Mrd Euro . : 1 Tausend Euro/Kopf . : 1
5600 - Projektionshorizont 65 - Projektionshorizont
5200 A
4 800 A
4 400 A
4 000 A
3600 A
3200 TTTTTT T T T T T T T T T T rrrrr T T T T I rrrrrrrrrrrrrorrrn1 35 TTTTTT T rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrornoni
2022 28 34 40 46 52 58 64 2070 2022 28 34 40 46 52 58 64 2070
-= Referenzszenario
— Erwerbsquote 400 000 Personen ~ — 400 000 Personen
wie in 2022 Zuwanderung, durch- Zuwanderung, sofort
schnittlich integriert vollstandig integriert

1 - Werte fur die Jahre 2023 und 2024 basieren auf der Kurzfristprognose des Sachverstandigenrates. Ab dem Jahr

2025 Projektion.

Quellen: IAB, OECD, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-437-01
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Wiirde es sich bei der Nettozuwanderung um 400 000 sofort und vollstin-
dig in den Arbeitsmarkt integrierte Personen handeln, wiirde das Produk-
tionspotenzial um 22 % und das Produktionspotenzial pro Kopfim Jahr 2070 um
13 % iiber dem Niveau des Referenzszenarios liegen. N ABBILDUNG 47 Dies wire le-
diglich der direkte Effekt auf das Produktionspotenzial. Da der Anteil der Hoch-
qualifizierten durch eine Zunahme der Innovationstitigkeit moglicherweise auch
die TFP erhoht, konnte die Steigerung des Produktionspotenzials deutlich starker
ausfallen.

4. Produktivitatsgewinne durch Nutzung von
Kunstlicher Intelligenz moglich

Kiinstliche Intelligenz (KI) konnte als neue Querschnittstechnologie in der
Zukunft die gesamtwirtschaftliche Produktivitit erhohen (Brynjolfsson et
al., 2019; Felten et al., 2023). Es gibt bereits Hinweise, dass insbesondere gene-
rative KI fiir einzelne Berufe im Bereich Kundendienstleistungen, Softwareent-
wicklung und Beratung zu hohen Produktivitdtsgewinnen im zweistelligen Pro-
zentbereich filhren kann (Brynjolfsson et al., 2023; Dell’Acqua et al., 2023; Peng
etal., 2023).

In der Vergangenheit hat Automatisierung vor allem die Tatigkeiten von Arbeits-
kriaften mit geringem Einkommen substituiert, wahrend sie die Nachfrage nach
hochqualifizierten Arbeitskriften erhoht hat (Autor et al., 2003). Die Fort-
schritte in der KI haben sich in den vergangenen zehn Jahren empirisch eben-
falls positiv auf die Nachfrage nach hochqualifizierten Arbeitskriften
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N ABBILDUNG 48

125.

und deren Produktivitit ausgewirkt (Alekseeva et al., 2021; Albanesi et al.,
2023).

Zumindest innerhalb mancher Berufsgruppen kénnten aber auch die weniger
leistungsfiihigen Arbeitskrifte vom Zugang zu generativer KI profitie-
ren. Verschiedene Studien zur Nutzung von generativer KI zeigen, dass die Pro-
duktivitat von weniger leistungsfahigen Beschiftigten deutlich stirker steigt als
die ihrer leistungsstirkeren Kolleginnen und Kollegen (Dell’Acqua et al., 2023,
Brynjolfsson et al 2023), weil ihnen die generative KI ermoglicht, die Verhaltens-
weisen der produktiveren Kolleginnen und Kollegen zu imitieren. Unabhangig da-
von, ob KI komplementér oder substitutiv zu den Tatigkeiten hochqualifizierter
Beschiftigter ist, werden mogliche TFP-Steigerungen durch KI besonders
in fortgeschrittenen Volkswirtschaften konzentriert sein (Chui et al.,
2023).

Die makrookonomischen Effekte der verbreiteten Nutzung von KI und
damit der Akkumulation des entsprechenden sonstigen Kapitals N zIFFERN 93 UND
105 sind zurzeit noch sehr unsicher. » ABBiLDUNG 48 Diskutiert wird eine Steige-
rung des jahrlichen TFP-Wachstums um 1,5 Prozentpunkte im Euro-Raum iiber
10 Jahre (Hatzius et al., 2023). In Deutschland waren die gemeinsamen Wachs-
tumsbeitrage von TFP und Humankapital zum Produktionspotenzialwachstum
zuletzt zwischen den Jahren 1970 und 1989 vergleichbar hoch. Wiirde die aktuelle
TFP-Wachstumsrate von etwa 0,3 % (0,5 % im 95 % Quantil im Jahr 2023) um
1,5 Prozentpunkte gesteigert, wire dies in Deutschland seit Beginn der TFP-
Schatzung selbst bei Beriicksichtigung des Humankapitalwachstums prazedenz-
los (Ochsner et al., 2023b). N ABBILDUNG 34

Es konnte zudem noch einige Zeit dauern, bis solche Produktivitatsgewinne ein-
treten. In der Vergangenheit folgte die Entwicklung der TFP infolge technologi-

Median des Produktionspotenzials und TFP-Wachstum

6 000
5 600
5200
4 800
4 400
4 000
3600
3200

Mrd

Euro Projektionshorizont?

-

2022 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 55 58 61 64 67 2070

-=- Referenzszenario

Kurzfristige Erh6hung des TFP-Wachstums um... — 0,05 Prozentpunkte — 1,5 Prozentpunkte

Langfristige Erhdhung des TFP-Wachstums um... 0,05 Prozentpunkte — 1,5 Prozentpunkte

1 - Werte fur die Jahre 2023 und 2024 basieren auf der Kurzfristprognose des Sachverstandigenrates. Ab dem Jahr
2025 Projektion.

Quellen: IAB, OECD, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-427-01
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schen Fortschritts einer ,,J-Kurve®“. Das immaterielle Kapital, das eine produk-
tive Nutzung der Technologie moglich macht, ~ zIFFERN 93 UND 105 muss erst akku-
muliert werden. Dies fiihrt zu einem anfanglich langsamen Produktivitats-
wachstum, gefolgt von einer rapiden Wachstumsphase (Brynjolfsson et al.,
2021). So dauerte es in den USA iiber 15 Jahre, bis die Nutzung der Computer-
technologie zu Anstiegen im TFP-Wachstum von iiber einem Prozentpunkt fiihrte
(Byrne et al., 2016).

Aufgrund der fundamentalen Unsicherheit der makrookonomischen Effekte
von Kiinstlicher Intelligenz sind Szenarienrechnungen geeignet, um die
Bandbreite moglicher Konsequenzen fiir das Produktionspotenzial abzuschitzen
(Ochsner et al., 2023a). Als extrem optimistisches Szenario werden TFP-Trend-
wachstumssteigerungen von 1,5 Prozentpunkten pro Jahr modelliert (Hatzius et
al., 2023). v zIFFER 125 In einem Alternativszenario wird die TFP-Wachstumsrate
nur um eine Standardabweichung, also 0,05 Prozentpunkte erhoht. v ABBILDUNG 48

Wiirde die Adoption von KI in Deutschland ab dem Jahr 2027 die TFP-Wachs-
tumsrate bis zum Jahr 2030 um 0,05 (bzw. 1,5) Prozentpunkte erhéhen, bis zum
Jahr 2040 auf diesem Niveau verharren und bis zum Jahr 2043 wieder auf das
aktuelle Niveau von jahrlich etwa 0,3 % zuriickkehren, lage das Produktionspo-
tenzial im Jahr 2070 etwa um 0,5 % (bzw. 21 %) hoher als im Referenzszenario.
Wiirde KI das TFP-Wachstum permanent bis zum Jahr 2070 erhohen,
beispielsweise weil KI die Entwicklung von Technologien begiinstigt, die das TFP-
Wachstum weiter auf erhohtem Niveau halten, v ziFFERN 93 UND 105 ergabe sich un-
ter den obigen Annahmen im Jahr 2070 eine Erhohung des Produktionspo-
tenzials um 2 % (bzw. 84 %). Es gibt jedoch derzeit keine empirischen Hin-
weise auf die Moglichkeit einer dauerhaften Erhéhung des Produktivitdtswachs-
tums durch KI. v zIFFER 161
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N KASTEN 12

Fokus: Abnehmendes Produktivitatswachstum

Die Totale Faktorproduktivitat (TFP) ist langfristig der wichtigste Bestimmungsfaktor fur Wirt-
schaftswachstum. In vielen fortgeschrittenen Volkswirtschaften nimmt das Wachstum der TFP
seit mehr als 30 Jahren ab. Manche Lander, beispielsweise Italien, verzeichneten sogar langere
Phasen negativen TFP-Wachstums. In der Literatur gibt es fur diesen ,Productivity Growth Slow-
down“ zwei zentrale Erklarungsansatze, namlich abnehmende Grenzertrage im Innovations-
prozess und zunehmende Fehlallokation der Produktionsfaktoren (Jones, 2017; JG 2019 Zif-
fern 132 ff.).

Innovationen gelten als zentraler Treiber des Produktivitatswachstums (Romer, 1990;
Aghion und Howitt, 1992; JG 2020 Ziffern 481 ff.). Eine einflussreiche Hypothese besagt, dass
neue Ideen in Forschung und Entwicklung immer schwieriger zu finden sind, wodurch sich die
Innovation im Zeitverlauf abschwachen durfte (Gordon, 2012, 2017; Bloom et al., 2020). So
deutet die empirische Evidenz darauf hin, dass die Forschungsproduktivitat in zahlreichen
Branchen stark gesunken ist (Bloom et al., 2020). In den USA konnte nur ein massiv héherer
Ressourceneinsatz fur Forschung und Entwicklung verhindern, dass die Innovationen bisher
ebenso stark zurlickgingen wie die Forschungsproduktivitat. Ein Beispiel dafur ist ,Moore’s
Law“, wonach sich die Dichte und damit die Leistungsfahigkeit von Computer Chips rund alle
zwei Jahre verdoppelt (Moore, 1998). Die dazu notwendige Anzahl von Forschenden ist aber
mittlerweile 18-mal héher als in den 1970er-Jahren.

Eine verzerrte Allokation von Kapital und Arbeit kann das Niveau der TFP erheblich verrin-
gern (Restuccia und Rogerson, 2008, 2017). Diese Fehlallokation manifestiert sich in persis-
tenten Unterschieden der Grenzprodukte von Kapital und Arbeit zwischen Unternehmen inner-
halb eines Wirtschaftszweiges. N zIFFERN 148 FF. UND 183 Nach Schatzungen von Hsieh und
Klenow (2009) ware die TFP im Verarbeitenden Gewerbe in den USA um 30 bis 43 %, in China
um 86 bis 115 % und in Indien um 100 bis 128 % hoher, wenn Kapital und Arbeit effizient
eingesetzt wurden. Empirische Studien zeigen, dass die Allokationseffizienz auch in fortge-
schrittenen Volkswirtschaften seit Langerem abnimmt, in Europa insbesondere in Sudeuropa
(Reis, 2013; Gopinath et al., 2017; Calligaris et al., 2018). In Italien beispielsweise ware die
TFP im Jahr 2013 um 18 % hoher gewesen, hatte sich die Allokationseffizienz seit dem Jahr
1995 nicht deutlich verschlechtert (Calligaris et al., 2018). Zur Fehlallokation tragen etwa eine
geringe Unternehmensdynamik, gekennzeichnet durch wenig Unternehmensgrindungen und
-schlieffungen (JG 2019 Ziffern 183 ff.), ineffiziente Managementpraktiken, die die Unterneh-
mensproduktivitat erheblich senken (Bloom und Van Reenen, 2007; Bender et al., 2018), fi-
nanzielle Friktionen und die teils ineffiziente Kreditvergabe von Banken (Zombie Lending; Mi-
drigan und Xu, 2014) N KASTEN 14 und Lobbying wenig produktiver Industrien (Huneeus und Kim,
2021) bei.

Weitere Erklarungsansatze fir das niedrige gesamtwirtschaftliche Produktivitatswachstum
sind der Strukturwandel, da der Dienstleistungssektor trotz seiner geringen Produktivitat relativ
zum Verarbeitenden Gewerbe wachst (Baumol, 1967; Duernecker und Sanchez-Martinez,
2023), sowie Messprobleme, insbesondere im Zusammenhang mit Qualitatsverbesserungen
der Kapitalgiter und schopferischer Zerstorung. Nach Aghion et al. (2018, 2019) wird das jahr-
liche TFP-Wachstum in Frankreich und den USA um rund 0,5 Prozentpunkte unterschatzt. Aller-
dings hat sich dieser Fehler seit den frihen 1980er-Jahren nur wenig verandert, sodass sich
der rucklaufige Trend beim Produktivitatswachstum kaum darauf zurtckfihren lasst.
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IV. KAPITAL- UND ARBEITSEINSATZ IN DEN
WIRTSCHAFTSBEREICHEN

127.

128.

129.

Das riickliufige Arbeitsvolumen unter anderem aufgrund von demografi-
scher Alterung, die zukiinftig zunehmend zu vermehrten Fachkrifteengpissen
fuhren wird, wirkt sich voraussichtlich unterschiedlich auf die verschiedenen
Wirtschaftszweige aus. v ziFrer 106 Dabei spielen die jeweiligen wirtschafts-
zweigspezifischen Engpiasse und die Moglichkeiten, Arbeitseinsatz durch Kapital-
einsatz zu ersetzen, eine zentrale Rolle. Beide Faktoren unterscheiden sich teils
deutlich zwischen den Wirtschaftszweigen. N zIFFERN 129, 132 UND 136 HOhere Inves-
titionen in Kapitalgiiter konnen durch die verstirkte Kapitalakkumulation und
kapitalgebundenen technischen Fortschritt einem Absinken des Produktionspo-
tenzials, das durch den Riickgang des Produktionsfaktors Arbeit bedingt ist, ent-
gegenwirken. N ZIFFERN 103 FF. UND 139

Aufgrund unterschiedlicher Produktionsprozesse diirfte dies nicht in allen Wirt-
schaftsbereichen in gleichem MaBe moglich sein. Einerseits ist die Kapitalin-
tensitit der Produktion unterschiedlich und die verschiedenen Kapitalgii-
ter werden unterschiedlich intensiv eingesetzt. v ziFFErN 129 F. Andererseits ist die
Substitution von Arbeit durch Kapital unterschiedlich stark moglich. v ziF-
Fer 133 Deshalb werden sich unterschiedliche Wirtschaftszweige voraussichtlich
unterschiedlich leicht an die ungiinstige demografische Entwicklung, aber auch
an die Nutzung von KI und die Digitalisierung und Dekarbonisierung und mogli-
che andere Entwicklungen anpassen konnen.

1. Kapitaleinsatz auf Sektorebene heterogen

Im Zeitraum zwischen 2000 und 2020 ist die gesamtwirtschaftliche Kapitalinten-
sitat um etwa 23 % angestiegen. Es gibt zwei mogliche Ursachen fiir den gesamt-
wirtschaftlichen Anstieg der Kapitalintensitat. ~ zIFFER 104 Zum einen konnten
Wirtschaftsbereiche mit hoher Kapitalintensitat starker wachsen als die iibrigen
Wirtschaftsbereiche. Zum anderen konnte die Kapitalintensitit in allen Wirt-
schaftsbereichen gleichmiBig steigen. Eine Zerlegung der Entwicklung der Kapi-
talintensitit des privaten Sektors in zwei Komponenten, den Anteil des Struktur-
wandels und den allgemeinen Anstieg der Kapitalintensitit, zeigt, dass der
Strukturwandel seit dem Jahr 2000 kaum Auswirkungen auf die Entwick-
lung der gesamtwirtschaftlichen Kapitalintensitit hatte. Die Kapitalin-
tensitit hat wirtschaftsbereichsiibergreifend zugenommen. Der hypo-
thetische Verlauf der Kapitalintensitit bei gleicher Wirtschaftsbereichsstruktur
wie im Jahr 2000 ist nahezu identisch mit der tatsachlichen Entwicklung. v AsBiL-
DUNG 49

Das Einsatzverhiltnis von Kapital und Arbeit, die Kapitalintensitiit, ist iiber
den Zeitraum 2000 bis 2020 in den meisten Wirtschaftsbereichen ange-
stiegen. Stark ist der Anstieg der Kapitalintensitdt vor allem in der Herstellung
von Kraftwagen, wo sie sich zwischen den Jahren 2000 und 2020 etwa verdoppelt
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N ABBILDUNG 49

Zerlegung der Kapitalintensitat
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Kapitaleinsatz relativ zum Arbeitseinsatz (1995 = 1)
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— Tats&chliche Entwicklung

Kontrafaktische Entwicklung: Anteil der Branche am gesamten Kapitalstock wie im Jahr 2000

Kapitalintensitat der Branchen wie im Jahr 2000

Quellen: Bontadini et al. (2023), EUKLEMS, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-405-02

130.

hat, sowie im Mdébelbau und im Transportgewerbe, wo sie jeweils um etwa 46 %
angestiegen ist. Weniger stark ist der Anstieg hingegen im Informations- und
Kommunikationsbereich und in den technischen Dienstleistungen. ~ ABBILDUNG 50
LINKS

Nicht nur das Einsatzverhiltnis von Arbeit und Kapital, auch die Zusammen-
setzung der Anlagevermaogen ist aufgrund der unterschiedlichen Produkti-
onsprozesse iiber die Wirtschaftsbereiche hinweg sehr heterogen. So sind imma-
terielle Kapitalgiiter, beispielsweise Patente und Software, vor allem im Verarbei-
tenden Gewerbe (im Durchschnitt der Jahre 2000 bis 2020 etwa 36 % des Anla-
gevermogens), der Informations- und Kommunikationsbranche (24 %) sowie bei
technischen Dienstleistungen und wissenschaftlichen Tatigkeiten (36 %) von Be-
deutung. In den iibrigen Dienstleistungsbereichen machen Nichtwohnbauten zu-
meist den groBten Anteil am Kapitalstock aus (oft mit iiber 60 %). N ABBILDUNG 50
RECHTS N ABBILDUNG 60 ANHANG N ABBILDUNG 61 ANHANG

Im Zeitverlauf hat der Anteil des immateriellen Kapitals an den Anla-
gevermogen in vielen Wirtschaftsbereichen sowie in allen Wirtschaftszweigen
des Verarbeitenden Gewerbes zugenommen. v ABBILDUNG 50 RECHTS N ABBILDUNG 60
ANHANG N ABBILDUNG 61 ANHANG N ZIFFER 103 Dies deutet darauf hin, dass es in der Ge-
samtwirtschaft einen Trend zu einem verstirkten Einsatz von immateri-
ellen Kapitalgiitern gibt. v zIFFERN 93 F.
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Kapitalintensitat und immaterielle Guter
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1 - Gemaf der Statistischen Systematik der Wirtschaftszweige in der Europaischen Gemeinschaft (NACE Rev. 2).

2 - Kapitaleinsatz (1995 = 100) relativ zum Arbeitseinsatz (1995 = 100). 3 - Anteil am Kapitalstock (ohne Wohnbau
sowie Nutztiere und -pflanzungen). 4 - Nahrungs- und Futtermittel, Getranke und Tabak. 5 - Textilien, Bekleidung,
Lederwaren und Schuhe. 6 - Holz-, Flecht-, Korb- und Korkwaren, Papier, Pappe und Waren daraus, Druckerzeugnisse,
Vervielfaltigung von bespielten Ton-, Bild- und Datentragern. 7 - Gummi- und Kunststoffwaren; Glas und Glaswaren,
Keramik, Verarbeitung von Steinen und Erden.

Quellen: Bontadini et al. (2023), EUKLEMS, eigene Berechnungen
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131.

132.

N ABBILDUNG 51

2. Substitution von Arbeit durch Kapital kann
sinkendes Arbeitsvolumen kompensieren

Bereits jetzt sind viele Wirtschaftsbereiche aufgrund von Fachkréfteengpissen
nicht in der Lage, ihre Arbeitsnachfrage zu befriedigen. Das betrifft insbesondere
das Baugewerbe, die Gesundheitsbranche sowie die Herstellung von elektroni-
schen und elektrischen Anlagen im Verarbeitenden Gewerbe. ~ ABBILDUNG 51 RECHTS
Zudem zeigt sich eine zunehmende Alterung der Beschéftigten — der Anteil Be-
schiftigter iiber 55 Jahre steigt in nahezu allen Wirtschaftsberei-
chen —, die nur teilweise auf die Zunahme der Lebensarbeitszeit, sondern auch
auf geringe Neubesetzungen offener Stellen mit jungen Arbeitskraften aufgrund
eines sinkenden Arbeitsvolumens zuriickzufiihren ist. N ABBILDUNG 51 LINKS

Die Substitution von Arbeit durch Kapital, beispielsweise im Zuge der Automati-
sierung oder der Nutzung von Kiinstlicher Intelligenz, kann eine Moglichkeit sein,
den adversen demografischen Trends entgegenzuwirken. So fiihren hohere An-
teile alterer Arbeitskrafte zu erhohter Automatisierung der Produktion (Acemoglu
und Restrepo, 2022). Allerdings unterscheiden sich die Spielraume, menschliche
Arbeit durch Ausriistungen wie Computer oder computergesteuerte Ma-
schinen zu ersetzen, zwischen den Wirtschaftsbereichen deutlich. So lassen
sich insbesondere Fertigungsberufe, aber auch Berufe im Bereich Verkehr und

Beschaftigte liber 55 Jahren und Beschéftigte in Engpassberufen nach Branchen

Anteil Beschaftigter uber Anteil Beschaftigter in Eng-

55 Jahren?

passberufen im Jahr 20223

Verarbeitendes Gewerbe
Gesundheits- und Sozialwesen
Handel, Instandhalt. und Reparatur v. Kfz
Freiberufl., wissensch. und techn. Dienstleist.
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen
Baugewerbe
Offentliche Verwaltung?, Sozialversicherung
Verkehr und Lagerei
Erziehung und Unterricht
Information und Kommunikation
Gastgewerbe
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen
Sonstige Dienstleistungen
Kunst, Unterhaltung und Erholung
Grundstucks- und Wohnungswesen
Wasserversorgung, Abwasser- u. Abfallentsorg.®
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei
Energieversorgung
Bergbau und Gewinnung v. Steinen und Erden
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1 - Stand jeweils zum Juni. Branchen gemaf der Klassifikation der Wirtschaftszweige, Ausgabe 2008 (WZ 2008). Sortierung der

Wirtschaftszweige erfolgt anhand der Anzahl der Beschaftigten im Jahr 2022. 2 - Anteil der sozialversicherungspflichtig Beschaf-
tigten Uber 55 Jahren an allen sozialversicherungspflichtig Beschéftigten je Wirtschaftszweig. 3 - Anteil der sozialversicherungs-

pflichtig Beschaftigten in Engpassberufen an allen sozialversicherungspflichtig Beschaftigten je Wirtschaftszweig. 4 - Einschlie-
lich Verteidigung. 5 - Einschliefllich Beseitigung von Umweltverschmutzungen.

Quellen: BA, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-293-05
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Logistik sowie im Handel substituieren, wahrend in Gesundheits- und Sozialbe-
rufen eher eingeschrankte Moglichkeiten bestehen, menschliche Arbeit zu erset-
zen (Dengler und Matthes, 2021).

Substitution von Arbeit durch Kapital

Um die Moglichkeiten, zwischen Arbeit und Kapital zu substituieren, systema-
tisch zu untersuchen, eignet sich die strukturelle Schatzung von Substitutions-
elastizititen. v ziFFer 178 ANHANG Wirtschaftsbereiche, in denen es relativ einfach
ist, Arbeit durch physisches Kapital, d. h. ein Biindel aus Ausriistungen und Nicht-
wohnbauten, zu ersetzen, sind die Herstellung von Kraftwagen, die Herstellung
von chemischen Erzeugnissen, aber auch von Mdbeln (Substitutionselastizitaten
von 2,8, 2,2 und 1,6).

Fiir die Kraftwagen-Branche heiBt das beispielsweise, dass bei einem Anstieg der
Entlohnung des Faktors Arbeit gegeniiber der des physischen Kapitals um 1 % die
Kapitalintensitat um 2,8 % zunimmt. Arbeit und physisches Kapital verhalten
sich demnach wie (unvollkommene) Substitute. In anderen Wirtschaftszwei-
gen, wie etwa der Metallerzeugung und -bearbeitung (Substitutionselastizitidt von
0,4), ist es wesentlich schwieriger, diese Substitution durchzufiihren.
Dort sind Arbeit und physisches Kapital (unvollkommene) Komplemente. v ABBIL-
DUNG 52

Betrachtet man die Substitutionselastizitit zwischen Arbeit und immate-
riellem Kapital, ergibt sich ein anderes Bild. So ldsst sich insbesondere bei der
Erzeugung von pharmazeutischen Erzeugnissen und bei der Herstellung von Da-
tenverarbeitungsgeriten und optischen Ausriistungen Arbeit verstarkt durch im-
materielles Kapital substituieren (Substitutionselastizititen von 9,2 und 1,1). In
den meisten anderen Bereichen ist immaterielles Kapital komplementér zur Ar-
beit. N ABBILDUNG 52

Es bestehen verschiedene Erklarungsansitze fiir unterschiedliche oder
sich dndernde Substitutionselastizititen. Insbesondere kann bei einem ho-
hen Kapitaleinsatz nur noch geringer Spielraum bestehen, die Tatigkeiten der we-
nigen verbleibenden Arbeitskréafte durch Kapital zu substituieren (Xue und Yip,
2013). Eine weitere mogliche Ursache sind Unterschiede in der Mechanisierbar-
keit der Produktionsprozesse im Verarbeitenden Gewerbe (Nakamura, 2009).
Beispielsweise konnen Industrieroboter im Fahrzeugbau besonders vielseitig ein-
gesetzt werden (Dauth et al., 2021; Adachi et al., 2022).

In Dienstleistungsbranchen kann der Einsatz von immateriellem Kapital,
wie Software und KI, Arbeit substituieren. v zFrer 133 Im Gegensatz zur Sub-
stitution von Arbeit durch Automatisierung im Verarbeitenden Gewerbe sind da-
bei Arbeitskrifte mit h6herem Qualifikationsniveau stirker betroffen (Ace-
moglu und Restrepo, 2018; Chui et al., 2023). Daher diirfte durch die Anwendung
von KI der Spielraum, Arbeit durch Kapital zu substituieren, mit der relativen Be-
deutung hochqualifizierter, nicht-kérpernaher Dienstleistungen an der Gesamt-
wertschopfung steigen. N zIFFERN 125 F. Gleichzeitig benotigen Unternehmen, die KI
anwenden, vermehrt hochqualifizierte Arbeitskrifte, die mit dieser Technologie
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umgehen konnen, wihrend andere Arbeitskrifte moglicherweise weniger beno-
tigt werden. KI wird erst seit kurzer Zeit und bisher in zu geringem Ausmaf ge-
nutzt. Daher ist es schwierig, die Effekte des verstirkten Einsatzes von KI zuver-
lassig fiir die gesamtwirtschaftliche Produktion zu bestimmen (Acemoglu et al.,
2022). Ob KI ein Substitut oder Komplement fiir hoch bezahlte Arbeitskrifte ist,
ist daher empirisch unklar. Es bleibt zudem auch offen, ob die KI-Nutzung zu ge-
ringerer Arbeitsnachfrage flihrt. v ziFFErN 125 F.

N ABBILDUNG 52

Substitutionselastizitaten zwischen Arbeit und physischem sowie immateriellem Kapitalt

Substitutionselastizitat zwischen Arbeit und immateriellem Kapital

10 ~
Herstellung von
. pharmazeutischen Erzeugnissen
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~
3 | Herstellung vion Datenverarbeitungsgeraten,
elektronischgn und optischen Erzeugnissen
o | Erziehung und Land-und
Unterricht Forstwirtschaft,
Information und Herstellung von Fischerei
Grundstucks- und Kommunikation chemischen :
Wohnungswesen ¢ Erzeugnissen
1 /
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wissenschaftliche  ° Kraftwagenteile,
. undtechnische @sonstiger Fahrzeugbau
0 Py Dlienstleistungenl : : ,
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Substitutionselastizitat zwischen Arbeit und physischem Kapital

® Grofde der Punkte relativ zum Anteil der Wirtschaftszweige an der Bruttowertschépfung
aller Wirtschaftszweige (ohne hausliche Dienste)

1 - Daten der Jahre 1995 - 2020, gepoolt fir die Lander Belgien, Bulgarien, Danemark, Deutschland, Estland, Finnland,
Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Japan, Kroatien, Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich,
Polen, Portugal, Rumanien, Schweden, Slowakei, Slowenien, Spanien, Tschechien, Ungarn, USA, Vereinigtes Konigreich,
Zypern. Daten in aktuellen Preisen, Kapital entspricht dem Kapitaleinsatz, Arbeit entspricht dem Arbeitseinsatz (jeweils
indiziert 2015 = 100). Wirtschaftszweige gemaf der Statistischen Systematik der Wirtschaftszweige in der Europaischen
Gemeinschaft (NACE Rev. 2). Substitutionselastizitaten von Arbeit durch Kapital geschatzt je Wirtschaftszweig anhand
einer geschachtelten CES-Produktionsfunktion; zu den Details siehe Tabelle 17 Anhang. Bei Substitutionselastizitaten
groRer 1 spricht man von (unvollkommenen) Substituten, ist die Substitutionselastizitat kleiner 1, spricht man von (un-

vollkommenen) Komplementen.

Quellen: Bontadini et al. (2023), EUKLEMS, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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Reallokation von Arbeitskraften zwischen Wirtschaftszweigen
kann Substitution erleichtern

Die Reallokation von Arbeitskriften zwischen Unternehmen und Wirt-
schaftszweigen erleichtert auf gesamtwirtschaftlicher Ebene die Substi-
tution von Arbeit durch Kapital. So kénnen Arbeitskrifte aus Wirtschafts-
zweigen, in denen Arbeit durch Kapital relativ leicht substituiert werden kann, in
andere Wirtschaftszweige wechseln, in denen dies schwieriger ist (Alvarez-Cuad-
rado et al., 2017). Ein hoherer Personalbedarf in arbeitsintensiven Wirtschaftsbe-
reichen, wie beispielsweise im Dienstleistungssektor, die vor allem schwer durch
Kapital substituierbare Berufsgruppen beschaftigen, ~ ziFFer 132 kann kurzfristig
allerdings wirtschaftszweigiibergreifend zu hoheren Arbeitskrafteengpissen fith-
ren. Aufgrund geringer Substitutionsmoglichkeiten durch Computer, Roboter,
Maschinen oder Anlagen ist die Arbeitsnachfrage in diesen Wirtschaftszweigen
hoch und wenig lohnelastisch (Sinn et al., 2006; Brinca et al., 2021; Diez et al.,
2022).

Studien fiir das Verarbeitende Gewerbe in Deutschland zeigen, dass Arbeits-
kriifte in der Lage sind, zwischen unterschiedlichen Wirtschaftszweigen
zu wechseln. Wenn sie berufs- und wirtschaftszweigspezifisches Wissen in den
neuen Arbeitsplatz iibertragen kénnen, muss dies nicht mit erheblichen Nachtei-
len in der Beschiftigungssicherheit verbunden sein. Ist ihnen dies nicht moglich,
konnen kurz- bis mittelfristige LohneinbuBen im Vergleich zum urspriinglichen
Arbeitsplatz etwa 10 % betragen (Boddin und Kroeger, 2021; Yi et al., 2023).

Insbesondere fiir global verflochtene Volkswirtschaften wie Deutschland spielt
die internationale Arbeitsteilung eine grofe Rolle. Nicht nur Konsum- und
Zwischengiiter sind handelbar, sondern auch eine groBe Reihe an Dienstleis-
tungen (Melvin, 1989). Der Handel mit Dienstleistungen wird in den kommen-
den Jahren zunehmen. Arbeitskraftarme Lander wie Deutschland werden davon
profitieren, indem sie vermehrt Dienstleistungen aus arbeitskraftreichen Laindern
wie den Philippinen oder Indien importieren (Baldwin, 2022; Hoekman, 2022;
Stollinger und Guarascio, 2023). Dabei konnen Dienstleistungen nicht nur durch
Reisen zum Kunden, sondern auch digital erbracht werden. Eine Ausweitung des
Imports digitaler Dienstleistungen kann also helfen, das riicklaufige Arbeitsvolu-
men auch in Wirtschaftszweigen zu dampfen, die schwer durch Kapital zu substi-
tuierende Tatigkeiten erfordern.
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V. PRODUKTIVITATSSTEIGERUNG DURCH
INVESTITIONEN IM VERARBEITENDEN
GEWERBE

138.

139.

Die TFP einer Volkswirtschaft wachst zum groBen Teil durch Innovationen
und allgemeinen technischen Fortschritt, allerdings auch durch technische Ver-
besserungen der Qualitiat und damit Effizienz einzelner Kapitalgiiter, den kapi-
talgebundenen technischen Fortschritt. v ziFFern 139 FF. Die TFP kann auch
zunehmen, wenn Inputfaktoren effizienter eingesetzt werden und somit
produktive Unternehmen starker wachsen als weniger produktive Unternehmen.
w zIFFER 147 Dabei ist das Verarbeitende Gewerbe fiir das Wachstum des Produkti-
onspotenzials entscheidend, da dort Kapitalgiiter wie Maschinen, Computer oder
Kraftfahrzeuge hergestellt werden, die in anderen Wirtschaftsbereichen zum Ein-
satz kommen. Die Qualitit des Kapitals beeinflusst nicht nur die Giite des Kapi-
talstocks, sondern auch die TFP anderer Wirtschaftszweige (Basu et al., 2013;
Chen und Wemy, 2015). Durch Qualititsverbesserungen und Pro-
duktinnovationen steigt nicht nur die TFP im Verarbeitenden Gewerbe, sondern
es verringern sich auch die Kosten fiir die Kapitalgiiter, wodurch die Substitution
von Arbeit durch Kapital erleichtert wird. Die dort hergestellten Giiter sind auch
wichtige Faktoren bei der griinen Transformation.

1. Kapitalgebundener technischer Fortschritt erhoht
TFP-Wachstum

Investitionen sind essenziell, um neue produktivere Technologien zu
nutzen, da neue Kapitaljahrginge gegeniiber dlteren zumeist produktiver sind
(Jensen et al., 2001; Gittleman et al., 2006). Einige technologische Verdnderun-
gen konnen nur genutzt werden, wenn neue Kapitalgiiter in der Produktion ein-
gesetzt werden. Thr Einsatz steigert durch sogenannten kapitalgebundenen
technischen Fortschritt (capital embodied technological change, CETC) (Jor-
genson, 1966; Comin und Hobijn, 2010) die gesamtwirtschaftliche Produktivitét.
Schétzungen des Einflusses von CETC auf das TFP-Wachstum unterscheiden sich
je nach den verwendeten Methoden und dem untersuchten Zeitraum. So schwan-
ken die Schatzungen der CETC-Raten, also der kapitalgebundenen Produktivi-
titszunahme je neuem Kapitaljahrgang, fiir fortgeschrittene Volkswirtschaften.
Im Verarbeitenden Gewerbe der USA betrug die CETC-Rate nach Hulten (1992)
3,14 %. Wolff (1996) ermittelt eine CETC-Rate von 7,18 % fiir die gesamten Volks-
wirtschaften Frankreichs, Deutschlands, Japans, der Niederlande, des Vereinig-
ten Konigreichs und der USA. Fiir die deutsche Volkswirtschaft zeigt Wolff (1996),
dass bei einer solchen CETC-Rate etwa 40 % des Riickgangs des TFP-Wachstums
im Zeitraum 1973 bis 1989 durch einen Anstieg der Nutzungsdauer des Kapitals
erklart werden kann. Alternde Kapitalbestande konnen allerdings auch auf Inves-
titionszyklen zuriickzufiihren sein. Dies legt nahe, dass vermehrte Abgiinge
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und Ersatzinvestitionen in Zukunft einen betrichtlichen Beitrag zur Mo-
dernisierung des Kapitalstocks und zum TFP-Wachstum leisten konn-
ten.

Die Rate des CETC kann sowohl fiir das Verarbeitende Gewerbe insgesamt als
auch fiir seine Wirtschaftszweige iiber den Zeitraum von 2000 bis 2020 basie-
rend auf der Methodik von Caunedo et al. (2023) mit Daten zu Unternehmensbi-
lanzen des Verarbeitenden Gewerbes bestimmt werden. s PLUSTEXT 3 N ZIFFER 179 Im
Verarbeitenden Gewerbe insgesamt liegt die Rate des CETC bei etwa 2,4 % bis
5,4 % pro Jahr. Das bedeutet, dass im Durchschnitt Kapitalgiiter wie Anlagen
und Maschinen pro Jahr 2,4 % bis 5,4 % mehr Produktionswert schaffen (also
produktiver werden), bei konstant gehaltenen Anschaffungskosten.

Der JANIS-Datensatz

JANIS ist ein Paneldatensatz mit Jahresabschlissen deutscher nichtfinanzieller
Unternehmen (1997-2022), die die Deutsche Bundesbank im Rahmen von Boni-
tatsprifungen erhalt (Becker et al., 2023, doi 10.12757/Bbk.JANIS.9722.11.11).
Er enthalt neben den Ublichen Positionen in Bilanz und in Gewinn- und Verlustrech-
nung auch Informationen zu den verwendeten Kapitalgltern sowie zu Investitionen
und zu Abgangen bei Sachanlagen. JANIS umfasst rund 7 % der Unternehmen des
Verarbeitenden Gewerbes. Diese machen allerdings mehr als zwei Drittel des
Gesamtumsatzes im Verarbeitenden Gewerbe aus. Da der Datensatz also haupt-
sachlich groe Unternehmen umfasst, sind die Ergebnisse nicht unbedingt repra-

sentativ.

141.

142.

143.

Die Rate des CETC unterscheidet sich zwischen den Wirtschaftszwei-
gen teils erheblich. v ABBILDUNG 53 N TABELLE 18 ANHANG Sie liegt zwischen 0,05 %
im Bereich der Tabakindustrie und 14,2 % bei der Herstellung von pharmazeuti-
schen Erzeugnissen. Grundsitzlich lasst sich beobachten, dass in Bereichen, die
einen hohen Anteil an der Bruttowertschopfung haben und technologisch an-
spruchsvoller sind, der kapitalgebundene technische Fortschritt hoher ist als in
anderen Wirtschaftszweigen.

Eine technologische Umstellung auf neue Produktionsprozesse kann eben-
falls zu Veranderungen der TFP fiihren (Sakellaris und Wilson, 2004). Da solche
Umstellungen zumeist nur 6konomisch sinnvoll sind, wenn die bestehenden An-
lagen bereits dlter und zumindest teilweise abgeschrieben sind, werden im Zuge
der Umstellung angeschaffte Anlagen moderner sein. Allerdings sind bei Umstel-
lungen auf neue Technologien — etwa im Zuge der Transformation zur Klimaneut-
ralitit — Lernprozesse notwendig, sodass zunéchst nicht die volle Produktivitat
der neuen Kapitalgiiter in der Nutzung erreicht wird (Brynjolfsson et al., 2021).

Das TFP-Wachstum kann mit dem Strukturwandel zunehmen, wenn
Wirtschaftszweige mit relativhohen CETC-Raten stirker wachsen als an-
dere. Dies ist in Deutschland z. B. fiir den Bereich der Kraftfahrzeugherstellung
der Fall, dessen Anteil an der Gesamtwertschopfung zwischen den Jahren 2000
und 2020 stieg. Eine Erhohung des TFP-Wachstums kann ebenfalls auftreten,
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N ABBILDUNG 53

Rate des kapitalgebundenen technischen Fortschritts im Verarbeitenden Gewerbe?

Datenverarbeitungsgerate, elektronische und optische Erzeugnisse

Glas und Glaswaren, Keramik, Verarbeitung von Steinen und Erden

Druckerzeugn., Vervielfaltig. v. bespielten Ton-, Bild- u. Datentragern
Reparatur und Installation von Maschinen und Ausristungen |®

Pharmazeutische Erzeugnisse *
Kokerei und Mineraldlverarbeitung *
Leder, Lederwaren und Schuhe *
Metallerzeugung und -bearbeitung L 2
Kraftwagen und Kraftwagenteile L 4
Chemische Erzeugnisse *
Sonstiger Fahrzeugbau L 2
Maschinenbau *
Elektrische Ausristungen L 2
Sonstige Waren >

Gummi- und Kunststoffwaren
Papier, Pappe und Waren daraus

Metallerzeugnisse

Nahrungs- und Futtermittel

Holz-, Flecht-, Korb- und Korkwaren (ohne Mobel) L 2
Textilien *

Mébel 4

L 2

Getrankeherstellung @ Verarbeitendes Gewerbe gesamt
Tabakverarbeitung 9 | | | | |
0 3 6 9 12 15

CETC-Rate in %

1 - Gemaf der Klassifikation der Wirtschaftszweige, Ausgabe 2008 (WZ 2008).

Quellen: FDSZ der Deutschen Bundesbank, Mikrodatensatz JANIS 1997-2022-1, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-423-01
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wenn die Rate des CETC im Zeitverlauf zunimmt. Wenn neue Kapitaljahrginge
zunehmend produktiver werden als alte, wird das TFP-Wachstum mit gleicher In-
vestitionsquote proportional zur CETC-Rate zunehmen (Sakellaris und Wilson,
2004; Jones und Liu, 2022). Allerdings sind die Nutzungsdauern der Anlagegiiter
heterogen. In Wirtschaftszweigen mit langen Nutzungsdauern diirfte die Realisie-
rung von CETC entsprechend gering sein. v ABBILDUNG 54

Investitionen in Anlagen, immaterielle Kapitalgiiter oder Prozesse
konnen die Arbeitsproduktivitiit erheblich erhohen und so ebenfalls das
Produktionspotenzialwachstum stabilisieren. Das seit den 1990er-Jahren zurtiick-
gehende Wachstum der Arbeitsproduktivitdt von 3 % p. a. auf zuletzt unter 1 %
p- a. (JG 2019 Ziffern 143 ff.) konnte durch die vermehrte Nutzung von Techno-
logien wie Kiinstlicher Intelligenz, Cloud Computing und Robotik wieder starker
steigen. Allerdings ist dieser Effekt im Aggregat bislang weitgehend ausgeblieben,
weil viele dieser Technologien bisher nur begrenzte Anwendung finden (Bryn-
jolfsson et al., 2019; JG 2019 Ziffern 175 ff.). N zIFFER 125

Eine mogliche Erklarung fiir die geringen messbaren Effekte der neuen Informa-
tionstechnologie (KI und Cloud Computing) auf die Arbeitsproduktivitit ist, dass
nicht nur die Anschaffung der Technologie, sondern dariiber hinaus er-
hebliche weitere Investitionen benétigt werden, um diese nutzen zu kon-
nen. Notwendige komplementére Investitionen umfassen beispielsweise Daten-
banksysteme, neue Anlagen, die die notwendige Konnektivitit aufweisen, sowie
Forschung und Entwicklung (FuE) in immaterielles Kapital, um die Informati-
onstechnologie auf die Produktion der Unternehmen einzustellen (Lee et al.,
2022). Dariiber hinaus werden Arbeitskrifte benétigt, die in der Lage sind, die
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neuen Technologien zielfiihrend einzusetzen (Alekseeva et al., 2021). Das verlang-
samt die Verbreitung der Technologie (Arntz et al., 2019). Dennoch diirften diese
Technologien bei verbreiteter Anwendung mittelfristig weiterhin einen positiven
Einfluss auf die Arbeitsproduktivitdt haben. Fallstudien fiir spezifische Anwen-
dungen finden erhebliche Zunahmen in der Arbeitsproduktivitit um 14 % bis
30 % (Brynjolfsson et al., 2023). Wie hoch die Auswirkungen auf die gesamtwirt-
schaftliche TFP sein werden, ist allerdings unklar. v zIFFERN 125 F.

N ABBILDUNG 54
Nutzungsdauer von Anlagegiitern12

L 4

Wasserversorgung; Abwasser- und Abfallentsorgung®
Verkehr und Lagerei

Chemische und pharmazeutische Erzeugnisse
Sonstiger Fahrzeugbau I

Land- und Forstwirtschaft, Fischerei

Kokerei und Mineral6lverarbeitung

Freiberufliche, wissenschaftliche und technische DL
Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden
Nahrungs- und Futtermittel

Textilien

Papier, Pappe und Waren daraus

Gummi- und Kunststoffwaren

Tabakverarbeitung

Finanz- und Versicherungsdienstleistungen
Sonstige Waren

Getrankeherstellung

Sonstige Dienstleistungen

Glas u. Glaswaren, Keramik?*

Druckerzeugnisse; Vervielfaltigung®

Maschinenbau

Gastgewerbe/Beherbergung und Gastronomie
Metallerzeugung und -bearbeitung

Kraftwagen und Kraftwagenteile

Baugewerbe/Bau

Leder, Lederwaren und Schuhe

Information und Kommunikation

DV-Gerate, elektronische und optische Erzeugnisse
Holz-, Flecht-, Korb- und Korkwaren (ohne Mébel)

L 4

L 4

]

IHI{IIMEHIFHIH

0 5 10 15 20 25 30 35 40 4 50

Nutzungsdauer in Jahren®

¢ Mittelwert H 5 %-Perzentil bis 95 %-Perzentil

1 - Die Abbildung zeigt ungewichtete Statistiken Uiber die Anlageguter je Wirtschaftszweig. Die in den AfA-Tabellen angege-
bene Nutzungsdauer dient als Anhaltspunkt fir die Beurteilung der Angemessenheit der steuerlichen Absetzungen fur Ab-
nutzung (AfA), Stand 2023. Sie berlcksichtigt die technische Abnutzung von Anlagen in einem unter Ublichen Bedingun-
gen arbeitenden Betrieb (auch branchenublicher Schichtbetrieb). 2 - Gemaf der Statistischen Systematik der Wirt-
schaftszweige in der Europaischen Gemeinschaft (NACE Rev. 2). 3 - Und Beseitigung von Umweltverschmutzungen.

4 - Sowie Verarbeitung von Steinen und Erden. 5 - Vervielfaltigung von bespielten Ton-, Bild- und Datentragern.

Quellen: AfA-Tabellen des BMF, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-292-02
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2. Verbesserung der Allokationseffizienz kann
Produktivitat steigern

146. Die gesamtwirtschaftliche TFP lasst sich als gewichteter Durchschnitt
der TFP der Unternehmen darstellen. Unternehmen mit einer hoheren Brut-
towertschopfung gehen mit einem hoheren Gewicht ein. Unternehmen steigern
ihre Bruttowertschopfung entweder durch einen Anstieg der unternehmensspezi-
fischen TFP oder indem sie vermehrt Kapital und Arbeit einsetzen. Die Produkti-
onsfaktoren konnen entweder neu geschaffen oder von anderen, weniger produk-
tiven Unternehmen abgezogen werden (sogenannte Reallokation). Die TFP kann
folglich unter anderem aufgrund von Kapitalreallokation zwischen Unterneh-
men wachsen, wenn produktive Unternehmen mehr investieren als unproduktive
und so ihr Gewicht im Aggregat steigt (Melitz und Polanec, 2015). Allokations-
effizienz beschreibt den effizienten Einsatz von begrenzt verfiigharen
Inputfaktoren zwischen Unternehmen.

147. Mangelnde Allokationseffizienz innerhalb von Wirtschaftszweigen kann
dazu fithren, dass die TFP im Aggregat geringer ausfillt als potenziell méglich
(Restuccia und Rogerson, 2008, 2017). Die effiziente Allokation der Inputfakto-
ren kann durch Fehlanreize verhindert werden, beispielsweise durch Verzerrun-
gen in der Besteuerung oder Finanzierungshemmnisse (Midrigan und Xu, 2014).
Fehlanreize bei Investitionen haben einen groBeren Effekt auf die gesamtwirt-
schaftliche TFP, wenn die CETC-Rate hoch ist. In diesem Fall ist der negative Ef-
fekt von zu geringen Investitionen auf die TFP besonders hoch (Jovanovic und
Robb, 1997).

N ABBILDUNG 55
Entwicklung der aggregierten Totalen Faktorproduktivitat des Verarbeitenden Gewerbes?
Relative TFP-Entwicklung

Veranderung in %
35 -
30 ~
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15 A
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o1 X
5 \/
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-15

2000 02 04 06 08 10 12 14 16 18 2020
— Beobachtete TFP-Entwicklung?

Entwicklung der Allokationseffizienz3 Entwicklung der hypothetischen TFP4

1 - Gemas der Klassifikation der Wirtschaftszweige, Ausgabe 2008 (WZ 2008). Aggregat nach Hsieh und Klenow (2009).
2 - Prozentuale Veranderung der TFP im Vergleich zum Jahr 2000. 3 - Prozentuale Veranderung der Allokationseffizienz
(TFP/TFPef) im Vergleich zum Jahr 2000. 4 - Prozentuale Veranderung der hypothetischen TFPe bei effizienter Allokation
der Produktionsfaktoren im Vergleich zum Jahr 2000.

Quellen: FDSZ der Deutsche Bundesbank, Mikrodatensatz JANIS 1997-2022-1, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-397-03
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148. Mittels der Methodik von Hsieh und Klenow (2009) zeigt der Sachverstiandigen-
rat, dass zwischen Unternehmen innerhalb der Wirtschaftszweige des Verarbei-
tenden Gewerbes in Deutschland ein erhebliches MaB an Fehlallokation besteht.
y zIFFErN 183 F. Die Allokationseffizienz ergibt sich als der Anteil der tatséch-
lich beobachteten TFP an der kontrafaktischen TFP, die bei effizientem
Einsatz der Produktionsfaktoren resultieren wiirde. Die Entwicklung der Allo-
kationseffizienz liisst sich im Zeitraum von 2000 bis 2020 in drei Phasen
einteilen. Zwischen den Jahren 2000 und 2005 ist die Allokationseffizienz zu-
nichst unveriandert geblieben und im Jahr 2005 einmalig stiarker gefallen. Zwi-
schen den Jahren 2005 und 2017 hat die Allokationseffizienz wieder zugenom-
men und lag im Jahr 2017 etwas iiber dem Niveau des Jahres 2001. Ab dem Jahr
2017 und vor allem wahrend der Corona-Pandemie ist die Allokationseffizienz je-
doch stark gefallen und lag im Jahr 2020 deutlich unter dem Niveau von 2000.
N ABBILDUNG 55 In diesem Zeitraum wirken Verzerrungen stiarker auf produktivere
Unternehmen und fiihren dazu, dass diese im Vergleich zu unterproduktiveren
Unternehmen langsamer wachsen.

149. Fiir die Wirtschaftszweige des Verarbeitenden Gewerbes zeigt sich analog zum
Aggregat eine Dreiteilung der Entwicklung der TFP sowie der Allokationseffizienz

N ABBILDUNG 56
Entwicklung der Totalen Faktorproduktivitat! innerhalb von Wirtschaftszweigen im
Verarbeitenden Gewerbe?
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1 - Prozentuale Veranderung der TFP im Vergleich zum Jahr 2000. 2 - GemaR der Klassifikation der Wirtschaftszweige,
Ausgabe 2008 (WZ 2008). 3 - Sowie Vervielfaltigung von bespielten Ton-, Bild- und Datentragern.

Quellen: FDSZ der Deutschen Bundesbank, Mikrodatensatz JANIS 1997-2022-1, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-400-02
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N ABBILDUNG 57

Relative Allokationseffizienz innerhalb von Wirtschaftszweigen im Verarbeitenden Gewerbe?

Druckerzeugn., Vervielfaltig. v. bespielten Ton-, Bild- u. Datentragern
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Elektrische Ausrustungen
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.
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Allokationseffizienz relativ zum Durchschnitt
des Verarbeitenden Gewerbes

1 - GeméR der Klassifikation der Wirtschaftszweige, Ausgabe 2008 (WZ 2008).

Quellen: FDSZ der Deutschen Bundesbank, Mikrodatensatz JANIS 1997-2022-1, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-412-01
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iiber die Jahre 2000 bis 2020. In vielen niedrig-technologischen Wirt-
schaftszweigen (nach Klassifikation der Europdischen Kommission, 2023b)
nimmt die TFP {iber die Jahre 2000 bis 2020 konstant ab, beispielsweise in
der Herstellung von Lederwaren und Schuhen, Holzwaren oder der Papierherstel-
lung. Die Phase starker Produktivititszuwichse zwischen dem Jahr 2005 und
dem Jahr 2017 zeigt sich vornehmlich in Wirtschaftszweigen der Hochtech-
nologie, wie der Herstellung von Datenverarbeitungsgeraten, elektrischen Aus-
riisstungen oder dem sonstigen Fahrzeugbau, also der Herstellung von Flugzeugen
und Schiffen. N ABBILDUNG 56

Verbesserungen der Allokation der Inputfaktoren innerhalb der Wirtschafts-
zweige des Verarbeitenden Gewerbes haben vor allem in den Jahren 2005 bis
2017 positiv zur Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen TFP beigetragen. Die Al-
lokationseffizienz hat zwischen dem Jahr 2000 und dem Jahr 2017 um 4,8 % zu-
genommen, wihrend die TFP im Jahr 2017 um 11 % hoher war als im Jahr 2000.
Der Anstieg der Allokationseffizienz hat demnach etwa 43 % des An-
stiegs in der TFP zwischen den Jahren 2000 und 2017 ausgemacht. v As-
BILDUNG 55 Im Zeitraum der Jahre 2017 bis 2020 ist die TFP um 13,7 % gefallen.
Davon gehen 12,5 Prozentpunkte auf einen Riickgang der Allokationseffizienz zu-
riick. Es konnen also etwa 91 % des Riickgangs der TFP im Verarbeitenden Ge-
werbe zwischen dem Jahr 2017 und dem Jahr 2020 auf eine Verschlechterung der
Allokationseffizienz zuriickgefiihrt werden. Hitte sich die Allokationseffizienz
nicht verschlechtert, wire die TFP iiber diesen Zeitraum deutlich weniger gesun-
ken, was sich an der Verianderung der hypothetisch zu erreichenden TFP zeigt.
N ABBILDUNG 55
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Veranderung der Allokationseffizienz! innerhalb von Wirtschaftszweigen im Verarbeitenden
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1 - Prozentuale Veréanderung der Allokationseffizienz (TFP/TFPeff) im Vergleich zum Jahr 2000. TFP: TFP die bei
effizientem Einsatz der Produktionsfaktoren resultieren wiirde. 2 - Gemaf der Klassifikation der Wirtschaftszweige,
Ausgabe 2008 (WZ 2008). 3 - Sowie Vervielfaltigung von bespielten Ton-, Bild- und Datentragern.

Quellen: FDSZ der Deutschen Bundesbank, Mikrodatensatz JANIS 1997-2022-1, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-402-02
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Es gibt erhebliche Unterschiede in der Allokationseffizienz zwischen den
Wirtschaftszweigen im Verarbeitenden Gewerbe. Vor allem in den Berei-
chen der Kokerei und Mineral6lverarbeitung, des sonstigen Fahrzeugbaus, der
Papierverarbeitung und der Herstellung von Lederwaren besteht eine hohe Allo-
kationseffizienz der Inputs iiber die Unternehmen hinweg. Dort ist die Fehlallo-
kation der Inputfaktoren gering und die sektorale TFP nahe am hypothetischen
Optimum. Wirtschaftszweige, die im Zeitverlauf eine vergleichsweise hohe TFP-
Zunahme haben, sind meist dhnlich effizient in der Inputallokation wie das Ag-
gregat des Verarbeitenden Gewerbes (beispielsweise die Herstellung von elektri-
schen Ausriistungen, von Metallerzeugnissen oder von Datenverarbeitungsgera-
ten, sie weisen allerdings auch hohe Wertschopfungsgewichte auf). v ABBILDUNG 57
Die Allokationseffizienz verbessert sich dabei mit wenigen Ausnahmen zwischen
den Jahren 2005 und 2017 besonders in den hochtechnologischen Wirtschafts-
Zweigen. N ABBILDUNG 58
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3. Investitionen erfordern Finanzierung

152,  Um Investitionen zu titigen, miissen Unternehmen {iiber die entsprechende Fi-
nanzierung verfiigen. Dazu stehen ihnen einerseits interne Mittel, die im We-
sentlichen dem einbehaltenen Cash Flow entsprechen, und andererseits exter-
nes Eigen- und Fremdkapital, insbesondere neu emittierte Aktien, Anleihen
oder Bankkredite, zur Verfiigung.

153. Eine Analyse der Investitionsfinanzierung v ziFrer 184 von Kapitalgesellschaften
im Verarbeitenden Gewerbe mit Mikrodaten der Deutschen Bundesbank v pLus-
TEXT 3 macht einen besonders engen Zusammenhang zwischen Investitio-
nen in Sachanlagen sowie immaterielle Kapitalgiiter und internen Mitteln
deutlich. v ABBILDUNG 59 LINKks Der Anteil der Investitionen an der Bilanzsumme war
im Zeitraum zwischen 2001 und 2021 riicklaufig und ging von durchschnittlich
6,4 % auf 1,9 % zuriick. Die internen Mittel zeigten einen weitgehend parallelen
Verlauf, nahmen aber seit dem Jahr 2016 teilweise wieder zu. Der Finanzierungs-
saldo, die Differenz zwischen internen Mitteln und Investitionen, war angesichts
der hohen Innenfinanzierung meist nur leicht negativ und die Unternehmen fi-
nanzierten dieses Defizit vor allem mit Fremdkapital. Seit dem Jahr 2017 ist der
Finanzierungssaldo jedoch positiv, was eine Nettoersparnis der Unternehmen be-
deutet. Die anhaltende Nettoersparnis, die auch in der Finanzierungsrechnung
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) sichtbar ist (Deutsche Bun-
desbank, 2023b), lasst sich durch geringere Gewinnausschiittungen aus steuerli-
chen Uberlegungen (Gemeinschaftsdiagnose, 2017) sowie die generelle Zunahme

N ABBILDUNG 59
Investitionsfinanzierung und Kapitalstruktur von Unternehmen? im deutschen Verarbeitenden

Gewerbe

Finanzierungsstrome Kapitalstruktur

% der Bilanzsumme % der Bilanzsumme
8 1 100 -
6 - 80 A
4 60
, | \

40 A

0
2 20 A
'4’ T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 O T

Alle Unter- [ Alle Unter-| Kleine Unter-

2001 04 o7 10 13 16 192021

. . nehmen | nehmen Unter- nehmen
— Investitionen Interne Mittel nehmen2 | mhSa3
Finanzierungssaldo 2001 2021

B Eigenkapital Anleihen ™ Bankkredite

m Ubriges Fremdkapital Rickstellungen

1 - Kapitalgesellschaften alter als ein Jahr, Durchschnitte nach Bilanzsumme gewichtet. 2 - Nur kleine Unternehmen:
Bilanzsumme kleiner als das 25. Perzentil, Daten fur das Jahr 2020. 3 - Nur Unternehmen mit hohem Anteil Sachanla-
gen: Sachanlagen/Bilanzsumme grofier als das 75. Perzentil.

Quellen: FDSZ der Deutschen Bundesbank, Mikrodatensatz JANIS 1997-2022-1, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-419-01
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immaterieller Kapitalgiiter erklaren. Letztere sind aufgrund ihrer oft hohen Fir-
menspezifizitdt und mangels liquider Sekundarmarkte als Sicherheiten fiir Bank-
kredite nur wenig geeignet (Dell’Ariccia et al., 2021), weshalb Unternehmen sie
zunehmend intern finanzieren (Bates et al., 2009; Falato et al., 2022). Auch eine
geringere Profitabilitdt von Investitionen, etwa aufgrund der gestiegenen regula-
torischen Unsicherheit, konnte die Zuriickhaltung erkliaren (EIB, 2021, S. 257).

Die Kapitalstruktur der betrachteten Unternehmen weist eine zunehmende Ei-
genkapitalquote auf. v ABBILDUNG 59 RECHTS Zwischen den Jahren 2001 und 2021
stieg sie im Durchschnitt um 2,5 Prozentpunkte auf 34,3 %. Gemessen am Median
fiel der Anstieg mit rund 17 Prozentpunkten noch wesentlich deutlicher aus und
war vor allem bei kleinen und mittleren Unternehmen ausgeprigt (JG 2021 Zif-
fer 406). Das hohere Eigenkapital diirfte dazu beitragen, Finanzierungsbeschran-
kungen zu verringern. Dennoch bleibt die Eigenkapitalquote im internationalen
Vergleich niedrig. v ABILDUNG 69 Gleichzeitig nahm der Anteil der Bankkredite
an der Bilanzsumme im Durchschnitt von rund 6,8 % auf 4 % ab. Bei kleinen
Unternehmen und Unternehmen mit einem hohen Anteil von Sachanlagen, die
sich gut als Kreditsicherheiten eignen, bleiben Kredite eine besonders wichtige
Finanzierungsform.

Angesichts der hohen internen Mittel, die die Investitionen in den vergangenen
Jahren oft tibertrafen, und der deutlich gestiegenen Eigenkapitalquoten, stellt die
Finanzierung fiir die etablierten deutschen Industrieunternehmen insgesamt
derzeit wohl kein signifikantes Investitionshemmnis dar. So schwankt in
Befragungen der Européischen Zentralbank (EZB) zum Finanzierungszugang von
Unternehmen der Anteil der deutschen Unternehmen, die Hindernisse beim Zu-
gang zu Bankkrediten angeben, seit Lingerem um rund 5 %, was verglichen mit
anderen europdischen Landern niedrig ist (EZB, 2023). Auch friithere empirische
Studien (Bond et al., 2003, 2005; Chatelain et al., 2003) stellten bereits fest, dass
Finanzierungsbeschriankungen in Deutschland bei Investitionen im Vergleich zu
anderen Industriestaaten weniger ausgepragt waren. Finanzierungsbeschrankun-
gen diirften jedoch insbesondere bei jungen Wachstumsunternehmen (Start-ups)
auftreten, die noch kaum iiber interne Mittel und Eigenkapital verfiigen. ~ziF-
FERN 224 F.
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VI. POTENZIALWACHSTUM GEZIELT
ERHOHEN

156.

157.

158.

In den nichsten Jahrzehnten konnte das Wachstum des Produktionspoten-
zials aufgrund des absehbaren Riickgangs des Arbeitsvolumens deutlich gerin-
ger ausfallen als im vergangenen Jahrzehnt. Wenn die Beitrige des Kapi-
taleinsatzes und der Totalen Faktorproduktivitit zum Potenzialwachstum auf
dem aktuellen, niedrigen Niveau verharren, diirften die Wachstumsraten des Pro-
duktionspotenzials auf absehbare Zeit nicht mehr dauerhaft eine dhnliche Gro-
Benordnung wie zwischen den Jahren 2010 und 2019 erreichen. Ohne eine wirt-
schaftspolitische Korrektur und Verianderungen im Investitionsverhalten von Un-
ternehmen ergeben sich womoglich deutlich geringere Spielrdaume bei der Auftei-
lung der Wertschopfung auf Konsum und Investitionen sowie bei der Verteilung
der Einkommen innerhalb der Bevilkerung.

Die Analysen des Sachverstindigenrates zeigen deutlich, dass diese Lage nicht
unausweichlich ist, wenn zeitnah und entschlossen wirtschaftspolitisch gehan-
delt wird. Reformen, die Erwerbsanreize starken ~ ziFrer 319 FF. und so das Arbeits-
angebot erhohen, sind ein wichtiger Baustein einer méglichen Wachstumsstra-
tegie. Zudem bedarf es langfristig orientierter MaBnahmen, die Produktivitats-
gewinne durch technischen Fortschritt und Faktorreallokation ermdglichen, die
den Riickgang des Arbeitsvolumens durch Erwerbsmigration abschwéichen und
eine Modernisierung des Kapitalstocks durch Investitionen férdern. ~ zIFFERN 125,
139, 145 UND 147

1. Produktivitatsgewinne realisieren

Innovationen privater Unternehmen, die oft auf 6ffentlich finanzierter Grund-
lagenforschung aufsetzen, sind die treibende Kraft hinter der Umsetzung techno-
logischer Neuerungen in TFP-Wachstum (JG 2020 Ziffern 487 ff.). Neben der
Verbesserung der TFP erhoht die Innovationstétigkeit auch den immateriellen
Kapitalstock. N zIFFERN 86, 104 UND 130

Im Jahr 2020 wurde die Forschungszulage eingefiihrt, mit der in Deutschland
Forschung und Entwicklung (FuE) erstmals steuerlich geférdert wird. Inzwischen
liegt die steuerliche FuE-Forderung in Deutschland iiber dem européischen
Durchschnitt (Biihrle et al., 2023). Da die FuE-Intensitit kleiner und mittlerer
Unternehmen in Deutschland vergleichsweise gering ist (JG 2020 Ziffern 502 ff.),
hat der Sachverstindigenrat bereits im Jahr 2020 vorgeschlagen, die Fordersatze
fiir kleine (um 20 Prozentpunkte) und mittlere Unternehmen (um 10 Prozent-
punkte) zu erhéhen (JG 2020 Ziffer 588). Das Wachstumschancengesetz folgt
diesem Vorschlag zum Teil und erhoht die Forschungszulage um jeweils 10 Pro-
zentpunkte.
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Mittel- bis langfristig konnen Impulse fiir die Erhohung der TFP von einer Ver-
besserung der Qualitiit der Schulbildung und einer Stiarkung der Univer-
sitaten ausgehen (Jaffe, 1989; Schlegel et al., 2022, JG 2019 Ziffern 355 ff., JG
2021 Ziffern 494 ff.). Eine hohere Attraktivitit der Universitaten fiir Studierende
und Forschende aus Drittlindern kann mehr hochqualifizierte Fachkrafte attra-
hieren. Hochqualifizierte Zuwanderung kann iiber den direkten Effekt auf die Ar-
beitsstunden v ziFFer 122 hinaus vor allem den Innovationsprozess stimulieren
(Kerr und Kerr, 2018).

Start-ups konnen zur weiteren Verbreitung von Innovationen fithren und somit
die TFP steigern (JG 2019 Ziffern 181 ff.). ~ ziFFer 203 Um Ansiedlungen und ins-
besondere die Skalierung der Aktivitdten in Deutschland attraktiver zu machen,
ist es insbesondere relevant, den Wagniskapitalmarkt in Deutschland zu verbes-
sern. N zIFFeR 256 Der Zukunftsfonds, durch den sich der deutsche Staat zusam-
men mit Privatinvestoren direkt an Start-ups beteiligt, ist ein Schritt in die rich-
tige Richtung, insbesondere um Finanzierung fiir die Skalierungsphase zu verbes-
Sern. N ZIFFER 257

Kiinstliche Intelligenz konnte die niachste Querschnittstechnologie sein,
die das Produktivitatswachstum in der Breite der Volkswirtschaft erhoht. ~ziF-
FERN 123, 133 UND 145 Im Jahr 2022 wurde in Deutschland im internationalen Ver-
gleich wenig in KI-Start-ups investiert (OECD, 2023). Auch mangelt es bis-
lang nicht nur an der Entwicklung, sondern auch an der Anwendung von KI in
Deutschland (Lane et al., 2023). Die Hauptgriinde fiir diese geringe Nutzung von
KI sind die hohen Kosten von KI-Investitionen, ein Mangel an qualifizierten Ar-
beitskriften im Bereich KI und regulatorische Hindernisse (Lane et al., 2023).

Damit die Anwendung von KI ihr volles Potenzial v zIFrer 126 entfalten kann, muss
die Forschung (etwa im Bereich der Algorithmik oder der Mikroelektronik) ge-
stiarkt sowie Anwendungen entwickelt und nutzbar gemacht werden. Starke po-
sitive Externalititen bei Querschnittstechnologien (Brynjolfsson et al., 2021)
rechtfertigen aus industriepolitischen Erwigungen einen besonderen Fokus auf
die Forderung von —auch anwendungsorientierter — FuE (JG 2019 Ziffern
260 ff.; JG 2020 Ziffern 524 ff.). Durch Spillover-Effekte konnen Lernphasen bei
der Einfithrung von KI verkiirzt und TFP-Gewinne friihzeitig realisiert werden.
N ZIFFERN 142 UND 145 SchlieBlich sind die beschrinkte Verfiigbarkeit von Daten
und die Digitalisierung weitere Hindernisse fiir die Implementierung von KI
in Deutschland.

Angesichts des Potenzials der KI, die Produktivitdt branchentibergreifend deut-
lich zu steigern (Brynjolfsson et al., 2023; Dell’Acqua et al., 2023; Peng et al.,
2023), gilt es einerseits, langfristig sicherzustellen, dass europaische Unterneh-
men Zugang zu dieser Technologie haben. Andererseits ist es wichtig, dass
potenzielle Gefahren von KI, beispielsweise durch kognitive Verhaltensma-
nipulation oder nicht nachvollziehbare Prozesse bei der Entwicklung von Produk-
ten, die unter die EU-Produktsicherheitsvorschriften fallen (Europiisches Parla-
ment, 2023), durch Regulierung begrenzt werden.
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2. Ruckgang des Arbeitsvolumens verlangsamen

Aufgrund einer schrumpfenden Erwerbsbevilkerung und einer sinkenden durch-
schnittlichen Arbeitszeit je Erwerbstitigen ist absehbar, dass das Arbeitsvolu-
men sinken wird. v zIFFERN 87 UND 107 Dieser Prozess kann abgeschwicht werden,
indem Anreize und Moglichkeiten zur Aufnahme von Arbeit oder zur
Ausweitung der Arbeitszeit verbessert werden. Auch Humankapitalbildung
kann helfen, das sinkende Arbeitsvolumen zu kompensieren. So kénnen durch
Weiterbildung, Umschulungen und lebenslanges Lernen Arbeitsmarkt-
potenziale aufrechterhalten und ausgebaut werden (JG 2019 Ziffern 220, 356 und
626; JG 2022 Ziffern 360 ff.). MaBnahmen dieser Art konnen auBBerdem die Re-
allokation von Arbeitskriiften zwischen Unternehmen vereinfachen (JG
2021 Ziffern 393 ff.). N zIFFERN 132 FF.

Eine Trendwende bei der durchschnittlichen jihrlichen Arbeitszeit je
Erwerbstitigen konnte dazu beitragen, die Verknappung des Arbeitsangebotes
abzumildern. Ebenso konnte eine Anpassung der Lebensarbeitszeit an die
fernere Lebenserwartung den erwarteten Riickgang der Zahl verfiigbarer Ar-
beitskrifte gegen Ende dieses und bis Mitte des niachsten Jahrzehnts dampfen
und erfahrene Fachkrifte in den Betrieben halten. Beitrage dazu, die bereits kurz-
fristig wirksam werden wiirden, konnten eine Riicknahme oder Umgestal-
tung der Rente fiir besonders langjihrig Versicherte leisten. v ziFFERN 403
UND 417 FF.

AuBerdem lassen sich die Erwerbsanreize in zahlreichen Kontexten verbes-
sern. So setzt etwa die derzeitige Grundsicherung nur schwache Anreize, eine
Erwerbstitigkeit in signifikantem Umfang aufzunehmen oder Teilzeitbeschafti-
gungen auszuweiten. N zIFFER 320 Erwerbsanreize fiir Zweitverdienende, insbe-
sondere Frauen, werden unter anderem durch das Ehegattensplitting bei der Ein-
kommensbesteuerung, durch die Familienversicherung in der Gesetzlichen Kran-
kenversicherung oder durch die Anrechnung eigener Rentenanspriiche bei der
Witwen- und Witwerrente geschwicht. v ziFFer 337 Ein weiterer Anstieg der Er-
werbsbeteiligung von Frauen und der von ihnen im Durchschnitt geleisteten Ar-
beitsstunden diirfte ohne bessere Kinderbetreuung und eine gut ausge-
baute Infrastruktur, etwa auch in den Bereichen Verkehr und Digitales, aller-
dings nur schwer moglich sein. v zIFFer 345

Uber die Steigerung des inlindischen Arbeitsvolumens hinaus ist ein Anstieg der
Zuwanderung in den Arbeitsmarkt notwendig, um den absehbaren Riickgang
des Arbeitsvolumens effektiv zu dimpfen (JG 2022 Ziffern 452 ff.). N zIFFERN 121 F.
unD 159 Entscheidend ist dabei, die Integration der Zugewanderten in den
deutschen Arbeitsmarkt zu vereinfachen. v ziFFer 122 Bei Gefliichteten ist dies mo-
mentan frithestens nach drei Monaten moglich (JG 2022 Ziffern 457 ff.). Hier
wire es erstrebenswert, den Arbeitsmarktzugang von absehbar Bleibeberechtig-
ten zu beschleunigen. Noch wichtiger ist es, die Erwerbsmigration aus Nicht-EU-
Staaten zu vereinfachen. Diese kann beispielsweise an Arbeitsplatzangebote ge-
kniipft werden statt wie bisher an mehrere Kriterien, wie Mindesteinkommens-
grenzen und gleichwertige Qualifikationen (JG 2022 Ziffern 418 f. und 454).
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Die Verabschiedung des Fachkrifteeinwanderungsgesetzes im Juli 2023 erwei-
tert mogliche Zuzugswege und flexibilisiert unter anderem die Mdoglichkeit der
Zugewanderten, den Arbeitgeber zu wechseln (Sachverstindigenrat Wirtschatft,
2023a; JG 2022 Ziffern 450 ff.). Dariiber hinaus braucht es administrative Ver-
besserungen, sowohl in den Konsulaten als auch in den Auslanderbehérden. Eine
Willkommenskultur und eine Reduktion der Unsicherheit, welche Ar-
beitskrifte fiir welchen Zeitraum fiir welche Tatigkeiten gebraucht werden und
unter welchen Bedingungen sie nach Deutschland kommen koénnen, wiirde zu-
dem helfen, potenzielle Zuwanderinnen und Zuwanderer anzuziehen (JG 2022
Ziffern 447 ff. und 456).

3. Investitionsanreize verbessern und
Diversifizierung unterstutzen

Investitionen spielen bei der Erhohung des Produktionspotenzial-
wachstums durch vertiefte Kapitalakkumulation und kapitalgebundenen tech-
nischen Fortschritt eine zentrale Rolle. Insbesondere erfordert die Twin Tran-
sition der Digitalisierung und Dekarbonisierung eine zeitnahe Modernisierung
und einen Umbau des Kapitalstocks. N zIFFERN 109 FF., 132 FF. UND 139

Eine Verbesserung der Rahmenbedingungen fiir Investitionen, beispiels-
weise durch eine effiziente Verwaltung, steuerpolitische MaBnahmen und Bereit-
stellung von Infrastrukturen, kann die Kapitalakkumulation in produktiven Wirt-
schaftszweigen und Unternehmen unterstiitzen und den technischen Fortschritt
beschleunigen. v~ ziFrFern 139 Fr. Durch Faktorreallokation zu produktiven Unter-
nehmen im Zuge von Investitionen kann die TFP gesteigert werden. xziF
FERN 148 FF.

Investitionstatigkeit durch effiziente Verwaltung erleichtern

Verwaltungsreformen und Biirokratieabbau konnen dazu fiihren, dass die
Investitionstatigkeit von Unternehmen erhoht wird (Lapuente und Van de Walle,
2020). So konnen durch die Einfiihrung von digitalen Prozessen und Antragsver-
fahren die Zeitraume zwischen Antragstellung und Genehmigung verkiirzt wer-
den (Handke, 2021). Auch klare Gesetze unterstiitzen die Investitionsentschei-
dung von Unternehmen.

Es besteht noch immer ein groer Handlungsbedarf, durch verstirkte Digita-
lisierung interner Prozesse Verwaltungsvorginge zu beschleunigen
(Handke, 2021). Biirokratische Prozesse erfordern erheblichen Erfiillungsauf-
wand bei Unternehmen und Privatpersonen (NKR, 2022). Ein weiterer wichtiger
Ansatz ist das Once-Only-Prinzip (JG 2018 Ziffer 154). Es sieht vor, dass Biir-
gerinnen und Biirger Dokumente nur einmal vorlegen miissen und diese folglich
fiir zukiinftige Verfahren gespeichert und abrufbar abgelegt werden. Dieses Prin-
zip sollte auch bei unternehmerischen Planungs- und Genehmigungsverfahren
Anwendung finden.
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Eine ziligige Umsetzung der im Onlinezugangsgesetz (OZG) angelegten Ver-
fahren kann schnellere Verwaltungsverfahren schaffen. Bislang ist die Umsetzung
des OZG allerdings unvollstindig (NKR, 2022). Eine schnelle Novellierung des
OZG, wie im Regierungsentwurf aus dem Mai 2023 angelegt, kann wichtige Wei-
chen fiir die Zukunft stellen: Die Schnittstellen der digitalen Infrastruktur
sollen standardisiert und technologieoffen definiert werden. Anbieter di-
gitaler Losungen wiirden weiterhin wettbewerblich konkurrieren konnen und es
bestiinden keine Abhiingigkeiten bei spiteren Anderungen oder Erweiterungen
der Software oder digitaler Prozesse (NKR, 2022).

Unternehmensneugriindungen sind dazu geeignet, die gesamtwirtschaft-
liche TFP zu steigern und Reallokationen zu ermdéglichen (JG 2019 Ziffern
334 ff.). v ziFFer 148 Im Koalitionsvertrag ist angelegt, dass Unternehmensgriin-
dungen mittels digitaler Antragstellung binnen 24 Stunden mdglich sein sollen.
Das setzt eine erhebliche weitere Digitalisierung und Standardisierung von Pro-
zessen auch innerhalb der Behoérden voraus. Vor allem die Anmeldeprozesse soll-
ten digital ausgestaltet werden, um den Aufwand fiir Griinderinnen und Griinder
zu reduzieren.

Steuerpolitik

Das im Wachstumschancengesetz dargelegte Ziel, durch steuerliche Forde-
rung Investitionen in die griine Transformation anzuregen, ist vor dem Hinter-
grund eines nachlassenden Produktionspotenzialwachstums zu begriiBen. Forde-
rungen dieser Art konnen friihzeitige Umstellungsinvestitionen anregen. ~ zir-
FERN 86, 93, 120 UND 172 Dennoch wird befiirchtet, dass durch die dort angelegten
Berichtspflichten zur Steigerung der Energieeffizienz und zu Einsparkonzep-
ten vermehrt biirokratische Prozesse geschaffen werden statt sie abzubauen, wie
im Koalitionsvertrag vereinbart. Die Kniipfung steuerlicher Forderung an gewisse
Vorgaben sollte so ausgestaltet werden, dass moglichst wenig zusatzliche biiro-
kratische Prozesse entstehen. Durch Personalmangel in der 6ffentlichen Verwal-
tung verstreichen schon jetzt erhebliche Zeitraume zwischen Antragstellung und
Genehmigung. Standardisierte Nachweise und automatisierte Uberpriifung
konnen dieses Problem abmildern.

Im Wachstumschancengesetz ist zudem angelegt, Investitionen kleinerer und
jingerer Unternehmen durch die Erweiterung von Sonderabschreibungen
fiir Investitionskosten zu fordern. v ziFFer 120 Bislang konnten Betriebe, die
Gewinne von 200 000 Euro oder weniger erzielt hatten, 20 % ihrer Investitions-
kosten abschreiben. Der Abschreibungssatz soll auf 50 % erhoht werden. Diese
Regelung diirfte unter anderem fiir Start-ups vorteilhaft sein, die erst nach einer
Skalierungsphase profitabel werden. Thr Wachstum wird dadurch erleichtert. Ne-
ben einer Steigerung des Kapitalstockwachstums besteht die Chance, dass sich
dadurch die Allokationseffizienz verbessert und es zu TFP-Steigerungen kommt
(JG 2020 Ziffer 284). N ZIFFER 148
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Energiepolitik kann Investitionen zur Dekarbonisierung
erleichtern

Die im internationalen Vergleich hohen Preise fiir Energietrager und Strom be-
eintrachtigen die Standortattraktivitit Deutschlands. Dies gilt insbesondere fiir
energieintensive Wirtschaftszweige (SVR Wirtschaft, 2023b; JG 2022 Ziffern
316 ff.). vy aBBILDUNG 45 Angesichts der Tatsache, dass die durchschnittlichen
Strompreise im ersten Halbjahr 2023 immer noch um 60 % iiber den Preisen des
Zeitraums 2015 bis 2019 liegen, ist ein Ausbau des Stromangebots dringend
geboten.

Der Ausbau der Stromerzeugungskapazititen zur Stirkung des Stroman-
gebots und der Ausbau der Netzinfrastruktur sind von entscheidender Be-
deutung (SVR Wirtschaft, 2023b). Insbesondere die Nord-Siid-Stromleitungen
sollten moglichst rasch ausgebaut werden. Wenngleich Biirgerinteressen beim
Ausbau der Stromnetze zu beriicksichtigen sind, bestehen bei Uberlandleitungen
erhebliche Vorteile hinsichtlich der Kosten und der Ausbaugeschwindigkeit ge-
geniiber einer unterirdischen Trassenfiithrung. Angesichts der durch die Energie-
krise veranderten Situation und insbesondere der noch einmal erhéhten Dring-
lichkeit des Netzausbaus ist eine neue Abwéagung der Entscheidungen iiber die
unterirdische Trassenfiithrung dringend geboten. Diese MaBnahmen verbessern
die Attraktivitit des Investitionsstandorts durch eine Senkung der Strom-
kosten nachhaltig. Um die Sektorkopplung zu unterstiitzen, konnte eine
permanente Senkung der Stromsteuer fiir Unternehmen auf das gesetzliche
EU-Minimum von 0,05 Cent pro Kilowattstunde umgesetzt werden (JG 2020 Zif-
fer 391; JG 2022 Ziffer 196). Dariiber hinaus kénnte die Struktur der Netzentgelte
kritisch hinterfragt werden (Consentec, 2021).

Fiir die Dekarbonisierung groBer Teile der energieintensiven Industrie
stellt ein Zugang zu CO2-neutralen Energietrdgern auf der Basis von klima-
freundlichem Wasserstoff eine entscheidende Voraussetzung dar (Ege-
rer et al., 2023a). Fiir Investitionsentscheidungen iiber Anlagen und Bauten, die
in diesem Rahmen notwendig sind, sind die Erwartungen iiber eine breite Verfiig-
barkeit von klimafreundlichen Energietriagern sowie die dafiir zu zahlenden
Preise zentral. Je grofer die Verfiigbarkeit und je geringer die erwarteten Preise,
desto groBer sind die Anreize fiir entsprechende Investitionen. Um die Verfiig-
barkeit von Wasserstoff und darauf basierenden Energietrigern zeit-
nah zu erh6éhen, eignet sich der H2Global-Mechanismus (Bauer et al., 2023).
Auf Basis der dort entstehenden Preissignale auf der Einkaufs- und der Verkaufs-
seite konnen Wasserstoff-Indizes konstruiert und — z. B. an der europiischen
Energieborse (European Energy Exchange, EEX) — gehandelt werden. Damit
Wasserstoff eingesetzt werden kann, miissen die notwendigen Transportwege,
insbesondere die Netzkapazititen in Deutschland und Europa, noch ausgebaut
werden. Dazu wurden verschiedene Konzepte entwickelt (z. B. dena, 2023), die
zeitnah bewertet und umgesetzt werden sollten (BMWK, 2023).
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175.

Geopolitik: Internationale Kooperationen erleichtern
Importsubstitution

Sowohl die EU als auch die USA versuchen, Unternehmen zum sogenannten De-
Risking zu bewegen, um externe Effekte globaler Schocks auf Lieferketten und
die heimische Volkswirtschaft zu mindern (Sullivan, 2023; von der Leyen, 2023).
Sowohl der politische Wille als auch die unternehmerische Planung sehen aktuell
vor, Liefer- und Herstellungsketten zu diversifizieren (Flach et al., 2021). Dabei
konnen internationale Kooperationen mit Drittstaaten helfen, 6konomische Risi-
ken abzufedern und die Attraktivitit von Investitionen in geopolitisch alli-
ierte Regionen zu erhohen. So wurde kiirzlich ein Handelsabkommen zwi-
schen der EU und Neuseeland abgeschlossen, das auch ein Investitionsabkom-
men umfasst (Europiische Kommission, 2023c). ~ ziFFern 96 F. Der Abschluss wei-
terer Handelsabkommen, beispielsweise mit dem Mercosur, ist ebenfalls ein
zentraler Baustein. Reziproke Investitions(schutz)abkommen senken zu-
dem die Investitionskosten in Drittstaaten und kénnen auch dabei helfen, Klima-
schutzziele zu erreichen (JG 2021 Ziffern 602 ff.; JG 2022 Ziffern 511 f. und 517).

Unternehmen konnten zudem ein Eigeninteresse haben, Zwischenprodukte
durch Importe zu substituieren, fiir die zu erwarten ist, dass liquide Markte
entstehen und bei denen der Import diversifiziert werden kann, wie bei Methanol,
SAF (Sustainable Aviation Fuels) oder Ammoniak (Egerer et al., 2023a, 2023b).
Gerade dort, wo neue Mirkte entstehen, etwa bei griinem Wasserstoff oder
kritischen Rohstoffen, die kiinftig in deutlich gréBeren Mengen benotigt werden,
sollten von vornherein Anstrengungen unternommen werden, die Bezugswege
zu diversifizieren.
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ANHANG

176.

177.

178.

1. Erlauterungen zu Analysen

Berechnungen zur Dekarbonisierung

Mithilfe von Annahmen iiber die Nutzungsdauer konnen die Abginge aus dem
Kapitalstock des Verarbeitenden Gewerbes pro Kapitalgut berechnet werden. v AB-
BILDUNG 54 Fiir Ausriistungen wird eine durchschnittliche Lebensdauer von
etwa 13 Jahren, fiir sonstiges Kapital von fiinf Jahren und fiir Bauten von etwa 49
Jahren angenommen (Ochsner et al., 2023b, 2023a). v ABBILDUNG 54 Da die durch-
schnittliche Nutzungsdauer bei Bauten deutlich iiber 40 Jahren liegt, wird
angenommen, dass ab dem Jahr 2025 keine Investitionen mehr in energieinten-
sive Bauten mit fossiler Technologie vorgenommen werden. Fiir Ausriistungen
und sonstiges Kapital, die mit Lebensdauern von etwa 13 und etwa fiinf Jahren
bis zu einem deutlich spiteren Zeitpunkt rentabel sind, wird hingegen ein Ende
der Investitionen in fossile, energieintensive Ausriistungen bzw. sonstige Anlagen
erst fiir die Jahre 2031 und 2040 unterstellt. Das bedeutet, dass Ausriistungen
und sonstige Anlagen bis dahin aufgrund ihrer kurzen Lebensdauer mitunter
mehrfach ersetzt werden miissen.

Die Investitionsvolumina werden aus den Gesamtbruttoanlageinvestitionen im
Referenzszenario abgeleitet. Weiterhin wird angenommen, dass der Anteil der
energieintensiven Industrie am gesamten Bruttoanlagevermdgen bis zum
Jahr 2045 konstant bleibt. Die energieintensiven Industriezweige und die Ener-
gieversorgung hatten im gewichteten Durchschnitt zwischen den Jahren 1991 und
2021 einen Anteil von etwa 9 % der Ausriistungen, 3,25 % der Nichtwohnbauten
von 13 % des sonstigen Kapitals am Bruttoanlagevermdgen. v ABsiLDUNG 61 Unter-
stellt wird zur Ermittlung der historischen Investitionspfade, dass derzeit 65 %
der Anlagevermogen in der Energieversorgung auf fossiler Technologie beruht
(Ochsner et al., 2023a), wihrend die gesamten Anlagevermogen der energiein-
tensiven Industriezweige des Verarbeitenden Gewerbes als auf fossiler Technolo-
gie beruhend betrachtet werden.

Schatzung von Substitutionselastizitaten

Die Substitutionselastizitiit beschreibt die Verinderung des Kapital-
Arbeit-Verhiltnisses innerhalb von Industrien oder Unternehmen bei einer
einprozentigen Verdnderung des Preisverhiltnisses der Inputfaktoren: Wird ein
Faktor, z. B. Arbeit relativ zu Kapital, um 1 % teurer, zeigt die Substitutionselasti-
zitdt an, um wie viel Prozent sich das Kapital-Arbeit-Verhaltnis verdndert. Hohere
Werte der Substitutionselastizitit zeigen eine einfachere Substitution der Inputs
an. Bei Substitutionselastizititen groBer 1 spricht man von (unvollkommenen)
Substituten, ist die Substitutionselastizitit kleiner 1 spricht man von (unvollkom-
menen) Komplementen, denn der Austausch der betrachteten Produktionsfakto-
ren geschieht iiber- bzw. unterproportional zu der relativen Preisverdnderung.
Die Bestimmung von Substitutionselastizititen basiert auf Daten der EUKLEMS
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N TABELLE 17

Datenbank, die auf Statistiken der VGR der EU-Lénder, des Vereinigten Konig-
reichs, der USA und Japans aufbaut. In der 6konomischen Literatur wird zumeist
eine CES-Produktionsfunktion unterstellt, welche zumindest in naher Umgebung
um die vorherrschende Kapitalintensitét eine gute Approximation darstellt. Der
Sachverstiandigenrat schiitzt Substitutionselastizititen mittels nicht-
linearer ML-Schiitzung der CES-Produktionsfunktion auf Ebene der ein-
zelnen Wirtschaftsbereiche des Verarbeitenden Gewerbes (Lagomarsino, 2020).
Es wird eine verschachtelte CES-Struktur angenommen, wobei das innere
~Nest“ die Faktoren Arbeit und immaterielles Kapital und das duBere Nest physi-
sches Kapital, also Ausriistungen + Nicht-Wohnbauten, enthilt: Y;, =
(8,0 KAusT+NWB, "PLy (1 _ g, y(Kimmat, Yy [, TYOPi/Yi)=1/pi, Die Substituti-
onselastizititen bestimmen sich als ;| yimmar = 1/(y; — 1) und 0, gaus+nws =
1/(p; — 1). N TABELLE 17

Substitutionselastizitat zwischen Arbeit und Kapital*

. 2 Physisches Immaterielles
Wirtschaftsbereiche . .
Kapital Kapital

Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 3,33 1,55
Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden 1,44 2,26
Nahrungs- und Futtermittel, Getranke, Tabak 0,02 0,51
Holzwaren, Papier, Druckerzeugnisse3 0,33 0,33
Kokerei und Mineraldlverarbeitung 0,78 0,05
Chemische Erzeugnisse 2,15 0,59
Pharmazeutische Erzeugnisse 1,39 9,16
Kunststoff, Glas, Verarbeitung von Steinen und Erden® 0,73 0,13
Metallerzeugung und -bearbeitung, Metallerzeugnisse 0,44 0,27
Datenverarbeitungsgerate, elektronische und optische Erzeugnisse 0,82 1,14
Elektrische Ausriistungen 1,29 0,19
Maschinenbau 1,26 0,02
Kraftwagen und Kraftwagenteile, sonstiger Fahrzeugbau 2,78 0,17
Mébel und sonst. Waren, Repar. und Install. v. Maschinen und Ausristungen 1,63 1,30
Energieversorgung 0,47 0,52
Information und Kommunikation 0,88 0,61
Grundstlicks- und Wohnungswesen 0,52 0,01
Freiberufliche, technische und wissenschaftliche Dienstleistungen 1,35 0,49
Erziehung und Unterricht 0,90 1,09
Kunst, Unterhaltung und Erholung 0,43 0,37

1 - Substitutionselastizitat zwischen Arbeit und Kapital geschéatzt je Wirtschaftsbereich anhand einer CES-Produktions-

funktioninder Form v = (8 K _ " + (1 =6 )L

) 7‘*)71”". Daten der Jahre 1995 - 2020, gepoolt fur die Lander

e ict ict

Belgien, Bulgarien, Danemark, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Japan, Kroatien,

Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Polen, Portugal, Ruménien, Schweden, Slowakei, Slowe-

nien, Spanien, Tschechien, Ungarn, USA, Vereinigtes Konigreich, Zypern. Daten in aktuellen Preisen, Kapital entspricht

dem Kapitaleinsatz, Arbeit entspricht dem Arbeitseinsatz (jeweils indiziert 2015 = 100). Bei Substitutionselastizitat

groBer 1 spricht man von (unvollkommenen) Substituten, ist die Substitutionselastizitat kleiner 1, spricht man von (un-

vollkommenen) Komplementen. 2 - Gemaf der Statistischen Systematik der Wirtschaftszweige in der Europadischen

Gemeinschaft (NACE Rev. 2). 3 - Holz-, Flecht-, Korb- und Korkwaren, Papier, Pappe und Waren daraus, Druckerzeug-

nisse, Vervielfaltigung von bespielten Ton-, Bild- und Datentrdgern. 4 - EinschlieBlich Gummi- und Kunststoffwaren,

Glaswaren und Keramik.

Quellen: Bontadini et al. (2023), EUKLEMS, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-146-03
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Kapitalgebundener technischer Fortschritt

Der Sachverstindigenrat analysiert den kapitalgebundenen technischen Fort-
schritt (CETC) im deutschen Verarbeitenden Gewerbe basierend auf Mikrodaten,
bereitgestellt von der Deutschen Bundesbank (Becker et al., 2023). ~ PLUSTEXT 3
Wie beschrieben ~ ziFrer 139 kann der Einfluss von CETC auf das Potenzi-
alwachstum einer Volkswirtschaft erheblich sein. So haben Eaton und
Kortum (2001) gezeigt, dass Produktivitatsunterschiede, d. h. Unterschiede in der
TFP, zu ungefihr 12,5 % auf Qualitdtsunterschiede und damit unterschiedliche
kapitalgebundene Technologien in Ausriistungsgiitern zuriickzufiihren sind.

CETC wird mittels einer strukturellen Schitzung nach Caunedo et al.
(2023) bestimmt. CETC wird definiert als die Verdnderung der Nutzungskos-
ten von Kapital relativ zu den Arbeitskosten bei sich erneuerndem Kapitalstock.
Der Sachverstindigenrat bestimmt die Rate des CETC sowohl fiir das Verarbei-
tende Gewerbe insgesamt als auch fiir alle Wirtschaftszweige des Verarbeitenden
Gewerbes einzeln iiber den Zeitraum von 2000 bis 2020. Im Verarbeitenden Ge-
werbe liegt die Rate zwischen 2,4 % und 5,2 %. Sakellaris und Wilson (2004)
schitzen die Rate mit einer anderen Methode fiir die USA im Zeitraum 1979 bis
1996 auf 7,7 % bis 17,0 %. Die wirtschaftlichen Bedingungen der USA in diesem
Zeitraum unterscheiden sich allerdings stark von den gegenwirtigen in Deutsch-
land. ~ zIFFER 88

Unter der Annahme von konstanten Skalenertrigen und vollstindigem Wettbe-
werb ldsst sich die Substitutionselastizitat zwischen Arbeit und Kapital ausdrii-
cken als prozentuale Verdnderung des Inputverhiltnisses von Kapital und Arbeit
bei einer einprozentigen Verinderung der relativen Faktorpreise, also der Ar-
beitskompensation, d. h. des Effektivlohns, und der Nutzungskosten des Kapitals.

Unter Beriicksichtigung von kapitalgebundenem technischen Fortschritt lasst
_ _Ain(ie/nie)
%S an@r 2k

wobei y;; der CETC-Fortschritt im Wirtschaftszweig i je Jahr t

sich die Substitutionselastizitit = ausdriicken als
daln(kit/nit)
din(A%cexp(vie)/A¥1c)’
ist. Unter der weiteren Annahme, dass letzterer einer exponentiellen Entwicklung
folgt, konnen die Substitutionselastizitit und der CETC gemeinsam an-

kij Aty . .

hand von In (n—" = B1ij + Bait + B3; In (A"_”) + €;j; geschiitzt werden, wobei
ijt ijt
? das Einsatzverhaltnis von Kapital zu Arbeit, im vorliegenden Fall vom realen
ijt

AMije
i
nis der Faktorkosten ist. Die Rate des CETC bestimmt sich dann alsy = f,/0 mit
o = B 5 (fiir weitere Details siehe Caunedo et al. (2023)). Das Faktorpreisverhalt-

nis wird als Verhaltnis der Durchschnittslohne und der durchschnittlichen Zins-

das Verhalt-

Kapitalstock zur Anzahl der Arbeitskrafte je Unternehmen j, und

aufwendungen fiir externes Kapital bestimmt. N TABELLE 18
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N TABELLE 18

Rate des kapitalgebundenen Fortschritts (CETC-Rate in %)

Wirtschaftzweige des Verarbeitenden Gewerbes® CETC-Rate in %

Nahrungs- und Futtermittel 1,71
Getrankeherstellung 0,28
Tabakverarbeitung 0,05
Textilien 1,05
Leder, Lederwaren und Schuhe 9,66
Holz-, Flecht-, Korb- und Korkwaren (ohne Mébel) 1,10
Papier, Pappe und Waren daraus 2,12
Druckerzeugnisse, Vervielfaltigung von bespielten Ton-, Bild- und Datentragern 0,85
Kokerei und Mineralblverarbeitung 10,45
Chemische Erzeugnisse 4,43
Pharmazeutische Erzeugnisse 14,24
Gummi- und Kunststoffwaren 2,17
Glas und Glaswaren, Keramik, Verarbeitung von Steinen und Erden 2,08
Metallerzeugung und -bearbeitung 6,83
Metallerzeugnisse 1,95
Datenverarbeitungsgerate, elektronische und optische Erzeugnisse 2,21
Elektrische Ausrlstungen 3,47
Maschinenbau 3,56
Kraftwagen und Kraftwagenteile 5,04
Sonstiger Fahrzeugbau 3,71
Mébel 0,86
Sonstige Waren 2,53
Reparatur und Installation von Maschinen und Ausrustungen 0,34

1 - Gemas der Klassifikation der Wirtschaftszweige, Ausgabe 2008 (WZ 2008), ohne Bekleidung.

Quellen: FDSZ der Deutschen Bundesbank, Mikrodatensatz JANIS 1997-2022-1, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-398-02
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Faktorfehlallokation, TFP und Investitionen

Durch verschiedene Faktoren kommt es in Volkswirtschaften zu einer ineffi-
zienten Allokation von Produktionsfaktoren zwischen Unternehmen
desselben Wirtschaftszweiges sowie zwischen Wirtschaftszweigen. Diese kann
zum einen durch heterogene Investitionsraten zwischen Unternehmen be-
dingt sein (Hsieh und Klenow, 2009; Chen und Irarrazabal, 2015). So wachsen
Unternehmen aufgrund ihrer immanenten Produktivitat und meist auch durch
verschiedene Investitionsintensitaten unterschiedlich schnell. Sollten Unterneh-
men zum anderen durch exogene Faktoren, beispielsweise aufgrund einge-
schriankten Zugangs zu externer Finanzierung v zIFFer 153 oder wegen Angebots-
engpassen, nicht in der Lage sein, optimal zu investieren, konnen ausbleibende
Investitionen zu einem geringeren (TFP-)Wachstum beitragen (Luttmer, 2011).

Der Sachverstindigenrat folgt der Methodik von Hsieh und Klenow (2009;
vgl. auch Chen und Irarrazabal, 2015 und Ruzic und Ho, 2023) und bestimmt
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die Fehlallokationen im deutschen Verarbeitenden Gewerbe mittels der
JANIS-Daten der Deutschen Bundesbank in einem strukturellen Mo-
dell. v pLusTexT 3 Unternehmensspezifische Verzerrungen werden als sogenannte
Keile modelliert, die sich multiplikativ auf den Produktionspreis des Unterneh-
mens und die Kosten des Kapitalinputs auswirken. Ohne Fehlallokation, d. h.,
wenn die Verzerrungskeile null wiren, wiirden sich die Umsatzgrenzprodukte al-
ler Unternehmen innerhalb eines Wirtschaftszweigs angleichen, vorausgesetzt,
dass Unternehmen innerhalb eines Wirtschaftszweigs mit den gleichen Faktor-
kosten konfrontiert sind. Fehlallokationen in einem Wirtschaftszweig liegen vor,
sobald man eine Streuung in den Umsatzgrenzprodukten der Inputs beobachtet.
Die JANIS-Daten erlauben es, die hier skizzierte Methode direkt anzuwenden.
Wie Hsieh und Klenow (2009) setzt der Sachverstindigenrat die Substitutions-
elastizitit der Outputs der Unternehmen innerhalb eines Wirtschaftszweigs auf 3
und wihlen die Arbeits- bzw. Kapitalanteile in der Produktionsfunktion gemaf
dem Durchschnitt des jeweiligen Wirtschaftszweigs. Alle monetiren GroBen sind
in Preisen von 2015 gemaB dem deutschen Erzeugerpreisindex normiert.

Investitionsfinanzierung und Kapitalstruktur

Der Sachverstidndigenrat analysiert die Finanzierungssituation von Kapital-
gesellschaften im Verarbeitenden Gewerbe unter Verwendung des JANIS-
Datensatzes der Bundesbank (Becker et al., 2023). v pLusTEXT 3 Der fiir die Bi-
lanzanalyse verwendete Datensatz enthilt Informationen zu 35 612 Unternehmen
im Zeitraum 2000 bis 2021. Die Analyse der Finanzierungsstrome ~ zIFFer 153 in
Anlehnung an Frank und Goyal (2008) beriicksichtigt die Kapitalgesellschaften
im Verarbeitenden Gewerbe, die im JANIS-Datensatz erfasst sind. Es werden je-
weils als mit der Bilanzsumme gewichtete Durchschnitte aller beobachteten Un-
ternehmen berechnet und in Prozent der Bilanzsumme im Jahresdurchschnitt
ausgedriickt. Die Investitionen entsprechen der Summe aus Zugéingen bei Sach-
anlagen und der um Abschreibungen bereinigten Verianderung des immateriellen
Kapitalstocks. Die internen Mittel bestehen aus einbehaltenen Gewinnen (Ge-
winn nach Steuern abziiglich der Dividenden) und Abschreibungen abziiglich der
Veranderung des Nettoumlaufvermégens (Umlaufvermogen minus kurzfristige
Verbindlichkeiten). Der Finanzierungssaldo ergibt sich als Differenz zwischen in-
ternen Mitteln und Investitionen.
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2. Weitere Tabellen und Abbildungen

N TABELLE 19
Zusammenfassung der Ergebnisse der Langfristprojektion®

Einheit 2030 | 2040 | 2050 | 2060 | 2070
9 9 9 9

Produktionspotenzial Mrd Euro in Preisen 1457,6 18429 2277,7 2638,6 3033,7 3299,8 3453,0 37189 39927 43116 45444
von 2015
Produktionspotenzialwachstum % 2,5 2,2 1,9 1,4 1,4 0,4 0,6 0,8 0,7 0,9 1,0

Produktionspotenzial pro Kopf Tsd Euro pro Kopf in 18,6 23,6 28,1 32,5 37,1 39,1 40,6 44,0 47,8 52,1 55,0
Preisen von 2015

Arbeitsvolumen Mrd Stunden 61,7 57,5 55,5 53,9 56,8 55,9 52,3 51,1 49,3 47,6 47,3
Arbeitsvolumenwachstum % -0,8 -0,6 -0,3 0,1 0,6 -0,7 -0,5 -0,2 -0,5 -0,2 -0,1
Strukturelle Erwerbslosenquote % 1,7 4,9 75 78 4,3 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4 2,4
Selbstandigenquote % 9,9 10,7 10,2 8,5 8,3 8,3 8,3 8,3 8,3
Teilzeitquote % 23,4 32,5 37,7 38,8 39,3 39,6 39,8 39,8 39,9
Stunden Vollzeit Tsd Stunden 1655,3 1664,0 1652,0 1570,9 15246 1510,1 15053 15029 1502,0
Teilzeit 742,0 720,6 8053 830,6 832,2 832,6 832,7 833,1 833,7
Selbststandige 2286,1 2132,3 1967,6 17879 16590 15822 15343 15032 14913
Potenzial Aggregat % 58,9 60,4 62,7 64,3 68,4 69,2 68,9 72,5 72,8 73,7 74,9
EL‘ZT;DS' Alter 15 - 19 % 534 429 342 308 295 31,0 310 284 238 175 134
Alter 20 - 59 % 72,6 74,6 78,7 83,1 84,7 86,2 88,6 91,1 93,8 96,4 97,8
Alter 60 - 64 % 33,4 20,7 19,9 30,5 55,0 66,5 70,2 72,0 72,3 715 70,7
Alter 65 - 69 % 51 51 51 6,3 13,9 20,8 25,1 28,3 30,7 32,6 33,5
Alter 70 - 74 % 2,5 2,5 2,5 3,0 6,1 8,7 9,6 10,4 11,2 11,9 12,4
Humankapitalwachstum % 0,8 0,6 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Totale Faktorproduktivitat % 1,1 1,2 1,2 0,6 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Kapitaleinsatz Index 128,0 180,3 240,2 296,9 3398 3852 430,9 484,2 549,2 631,2 684,6
Brutto- Aggregat Verkettete Volumen, 6818 9436 12414 15292 17393 19394 21257 23342 25803 28770 30625
anlage- Ausriistungen Mrd Euro 1103 1425 1807 2188 2472 2813 3128 3449 3815 4252 4523
vermogen (Referenzjahr 2015)
Sonstige Anlagen 142 337 589 756 954 1239 1609 2080 2667 3399 3869
Nichtwohnbauten 2635 3640 4683 5521 5952 6133 6167 6 154 6152 6 188 6224
Wohnbauten 2938 4033 5335 6826 8015 9210 10354 11659 13169 14930 16009
Netto- Aggregat Verkettete Volumen, 4731 6228 7818 9124 9761 10442 11113 11915 12919 14157 14938
anlagf} Ausrlistungen Mrd Euro 611 747 947 1118 1286 1468 1646 1820 2025 2271 2424
vermogen (Referenzjahr 2015)
Sonstige Anlagen 611 747 947 1118 1286 1468 1646 1820 2025 2271 2424
Nichtwohnbauten 1866 2426 2943 3201 3151 3055 2951 2 858 2793 2749 2731
Wohnbauten 2165 2853 3610 4398 4803 5252 5719 6 280 6945 7728 8211
Kapital- Ausriistungen % des Preises einer 16,9 17,4 21,2 23,3 21,2 20,4 20,8 21,4 22,1 22,8 23,1
::z::gs- Sonstige Anlagen  Cnneit Kapitalgut 191 202 245 248 236 232 236 239 242 244 245
Nichtwohnbauten 7,8 7,6 8,6 9,4 8,7 8,0 7,6 75 7,4 75 7,6
Wohnbauten 59 6,1 7.3 8,1 77 7,0 6,5 6,2 6,1 6,0 6,0
Kapitalmindestrendite % 9,0 7,9 7,5 7,5 7,2 6,4 5,8 54 51 4,9 4,8
Kapitalintensitét3 Kapitaleinsatz / 2,1 3,1 4,3 55 6,0 6,9 8,3 9,5 11,2 13,4 14,6

Arbeitsvolumen

1 - Gezeigt werden jeweils die Mediane der Stichprobe. 2 - Mittelwerte liber die Zeitrdume. Ab dem Jahr 2023 Projektion. 3 - Kapitaleinsatz geteilt
durch Mrd Arbeitsstunden.

Quellen: IAB, OECD, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-183-02
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N ABBILDUNG 60
Struktur des Kapitalstocks in den Wirtschaftsabschnitten?

Land- und Forstwirtschaft, Fischerei gggg
Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden %828
Verarbeitendes Gewerbe %8(2)8
Energieversorgung %888
2000
Wasserversorgung, Abwasser- und Abfallentsorgung 5550
Baugewerbe 3888
) 2000
Handel; Instandhaltung und Reparatur von Kfz 5555
Verkehr und Lagerei %8(2)8
Gastgewerbe 3888
Information und Kommunikation %888
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen %838
Grundstucks- und Wohnungswesen %838
Freiberufl., wissenschaftl. und techn. Dienstleistungen %888
Sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen 38(2)8
Offentl. Verwaltung, Verteidigung, Sozialversicherung gggg
Erziehung und Unterricht %888
. . 2000
Gesundheits- und Sozialwesen 5550
2000
Kunst, Unterhaltung und Erholung 5020
Sonstige Dienstleistungen 3888

0 20 40 60 80 100

Anteil in %2

B Ausristungen Nichtwohnbauten = Sonstiges Kapital

1 - Gemaf der Statistischen Systematik der Wirtschaftszweige in der Europaischen Gemeinschaft (NACE Rev. 2).
2 - Anteil am Kapitalstock (ohne Wohnbau sowie Nutztiere und -pflanzungen). Nettoanlagevermégen zu Wieder-
beschaffungspreisen.

Quellen: Bontadini et al. (2023), EUKLEMS, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-311-01
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N ABBILDUNG 61
Struktur des Kapitalstocks im Verarbeitenden Gewerbe?l im Jahr 2020

Pharmazeutische Erzeugnisse

Elektronische und optische Erzeugnisse

Kraftfahrzeuge und sonstiger Fahrzeugbau?

Chemische Erzeugnisse

Maschinenbau

Elektrische Ausrustungen

Mobel und sonstige Waren3

Gummi, Kunststoff, Glas, Keramik?*

Metallerzeugung®

Kokerei und Mineral6lverarbeitung

Textilien, Bekleidung, Lederwaren und Schuhe

Holzwaren, Papier, Druckerzeugnisse®
Nahrungsmittel und Getranke, Tabakverarbeitung | ' ' ' ' |

0 20 40 60 80 100

Anteil in %7

B Ausriistungen Nichtwohnbauten Sonstiges Kapital

1 - Gemaf der Statistischen Systematik der Wirtschaftszweige in der Europaischen Gemeinschaft (NACE Rev. 2).

2 - Kraftwagen und Kraftwagenteile; Sonstiger Fahrzeugbau. 3 - Mébel; Sonstige Waren; Reparatur und Installation von
Maschinen und Ausrustungen. 4 - Gummi- und Kunststoffwaren; Glas und Glaswaren, Keramik, Verarbeitung von Steinen
und Erden. 5 - Metallerzeugung und -bearbeitung; Metallerzeugnisse. 6 - Holz-, Flecht-, Korb-und Korkwaren (ohne Mé6-
bel); Papier, Pappe und Waren daraus; Druckerzeugnisse; Vervielfaltigung von bespielten Ton-, Bild und Datentragern.

7 - Anteil am Kapitalstock (ohne Wohnbau sowie Nutztiere und -pflanzungen). Nettoanlagevermégen zu Wiederbeschaf-
fungspreisen.

Quellen: Bontadini et al. (2023), EUKLEMS, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-309-02

N ABBILDUNG 62
Modernitatsgrad® des Kapitalstocks im internationalen Vergleich

Normiert Level
2000 = 100
105 -~ 0,70 H
100 = — 0.65 1
\\_A 0,60 -
95 A
0,55 A ——
90 1 0,50 -
85 rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr1r1rr1rrr 0,45 Trrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr1rrrrrrr
199598 01 04 07 10 13 16 19 2022 199598 01 04 07 10 13 16 19 2022
— Deutschland Frankreich Italien Polen — Vereinigtes Konigreich

1 - Nettokapitalstock im Verhaltnis zum Bruttokapitalstock. Preisbereinigt.

Quellen: OECD, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 23-474-02
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