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IMK-Modellrechnungen bis 2050
Kreditfinanzierte Investitionsoffensive lohnt sich auch fir kiinftige
Generationen — Mehr Wachstum, aber keine héhere Schuldenquote

Ein grofRangelegtes kreditfinanziertes Investitionsprogramm utber die
kommenden zehn Jahre wére auch fur die heutige Kindergeneration
wirtschaftlich absolut lohnend. Das zeigen Simulationsrechnungen mit
dem international renommierten makrookonomischen Modell NiGEM, die
das Institut fir Makrookonomie und Konjunkturforschung (IMK) der Hans-
Bockler-Stiftung fur das Jahr 2050 angestellt hat. Selbst bei
konservativen Annahmen ware das deutsche Bruttoinlandsprodukt (BIP)
danach in knapp drei Jahrzehnten spurbar gréf3er, die
Staatsschuldenquote dagegen nicht héher als in einem
Vergleichsszenario ohne massive kreditfinanzierte Investitionen. ,Von
einer "Belastung kinftiger Generationen” kann keine Rede sein. Im
Gegenteil“, halten die Forscherinnen und Forscher um IMK-Direktor Prof.
Dr. Sebastian Dullien im Fazit ihrer neuen Studie fest.* ,Auch kinftigen
Generationen ginge es mit dem kreditfinanzierten Investitionsprogramm
wirtschaftlich besser als ohne.”

Als Ausgangspunkt fiir die Berechnungen hat die Forschungsgruppe ein
Investitionsprogramm gewahlt, welches das IMK 2019 zusammen mit
dem Institut der Deutschen Wirtschaft (IW) entwickelte. Es sieht in einem
10-Jahres-Zeitraum zuséatzliche offentliche Investitionen von insgesamt
460 Milliarden Euro vor. Damit sollen beispielsweise eine Modernisierung
der kommunalen Infrastruktur, ein Ausbau von Breitband- und
Eisenbahnnetz sowie mehr éffentlicher Wohnungsbau finanziert werden.
Zudem flieBen gut 100 Milliarden in bessere Bildung und
Forschungsférderung sowie 75 Milliarden Euro in Techniken zur
Dekarbonisierung (siehe auch die Tabelle im Anhang).

Als Laufzeit fir die Investitionsoffensive setzt die neue Studie das
Jahrzehnt von 2021 bis 2031 an. Fir die Berechnungen verwenden
Dullien und seine Ko-Forschenden Ekaterina Jurgens, Christoph Paetz
und PD Dr. Sebastian Watzka das makro6konomische Mehrlandermodell
NiGEM, das bei Zentralbanken und internationalen Organisationen weit
verbreitet ist. Dabei nehmen die Okonominnen und Okonomen in Kauf,
dass die NiGEM-Standardversion die positiven Multiplikator-Wirkungen
offentlicher Investitionen auf das Wirtschaftswachstum nur etwa halb so
hoch ansetzt wie beispielsweise der Internationale Wahrungsfonds in
aktuellen Schatzungen. Das deute wiederum darauf hin, dass ihre
Ergebnisse ,am unteren Ende einer plausiblen Spanne liegen, schreiben
sie. Das heif3t: Die Wissenschaftler sehen eine erhebliche
Wahrscheinlichkeit, dass das BIP durch den Investitionsschub in der
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schneller sinkt.

Doch auch in den Berechnungen mit dem NiGEM-Standardmodell zeigt
sich ein deutlich positiver Effekt: Da die kreditfinanzierten staatlichen
Investitionen fur zuséatzliche Nachfrage sorgen und private
Folgeinvestitionen anregen, ist das deutsche BIP 2050 schon so um drei
bis vier Prozent groRRer als ohne Investitionsprogramm. Die flr die
Nachhaltigkeit der Staatsfinanzen zentrale Schuldenstandsquote,
gemessen am BIP, fallt hingegen 2050 nicht héher aus als ohne
Investitionsoffensive. Grund: Zwar muss der Staat anfangs hohere
Kredite aufnehmen, die Schuldenquote steigt also zunachst. Durch das
starkere BIP-Wachstum sinkt sie dann aber bis 2050 auf das Niveau, das
sie auch ohne zusétzliche Investitionen hatte — obwohl sich die Zinsen
Uber den Simulationszeitraum vom derzeit sehr niedrigen Niveau wieder
normalisieren und im Szenario mit Investitionsprogramm sogar leicht
starker steigen als ohne dieses Programm.

Die Bilanz fallt noch deutlich besser aus, wenn die Rechnung positive
Faktoren einbezieht, die 6konomisch unbestritten, aber in der
Standardversion von NIGEM ebenfalls nur unvollstéandig abgebildet sind.
Bertcksichtigt man, dass sich durch massive 6ffentliche Investitionen die
Produktivitat der deutschen Unternehmen verbessert, etwa durch
leistungsfahigere Infrastruktur oder eine besser qualifizierte
Erwerbsbevélkerung, riickt das Datum, ab dem die Schuldenquote mit
Investitionsprogramm niedriger liegt als ohne, noch einmal spirbar naher.
Dann héatte sich die Investitionsoffensive bereits zwischen 2041 und 2047
.2amortisiert. ,Wenn wir jetzt beherzt investieren, kbnnen die Kinder des
Jahrgangs 2021 also in einem Land mit modernerer Infrastruktur,
besseren Schulen und deutlich geringerem CO2-FuRabdruck
aufwachsen. Vorteile, von denen die Jungen noch starker profitieren
wirden als Altere®, sagt IMK-Direktor Dullien.

*Sebastian Dullien, Ekaterina Jurgens, Christoph Paetz, Sebastian
Watzka: Makrotkonomische Auswirkungen eines kreditfinanzierten
Investitionsprogramms in Deutschland. IMK Report Nr. 168, Mai 2021.
Download: https://www.boeckler.de/pdf/p_imk report 168 2021.pdf
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