INVESTITIONEN

Geld ist da, Nachfrage fehlt

Die privaten Investitionen in Deutschland fallen zurzeit ziemlich schwach aus. Der Hauptgrund ist die

fehlende Nachfrage. Finanzierungsprobleme oder Produktionsverlagerungen ins Ausland spielen dagegen

keine grof3e Rolle.

Dass der Staat zu wenig investiert, lasst sich unter anderem
an maroden Schulgebduden und l6chrigen Autobahnen ab-
lesen. Wie es um die privaten Investitionen steht, ist weniger
augenfillig. IMK-Forscher Fabian Lindner hat die aktuelle
Lage analysiert und international wie historisch eingeord-
net.* Lindner zufolge hinkt Deutschland vor allem bei den
privaten Bauinvestitionen hinterher. Bei den Ausgaben fur
Produktionsanlagen steht die deutsche Wirtschaft zwar nicht
schlechter da als die der anderen Eurolinder, sie investiert al-
lerdings deutlich weniger als in fritheren Zeiten. Die Ursache:
Die Kapazititen der Unternehmen sind wegen der schwachen
Nachfrage nicht ausgelastet.

Die gesamtwirtschaftliche Investitionsquote sei hier-
zulande zwischen 2000 und 2013 von 21 auf 17 Prozent
des Bruttoinlandsprodukts und damit deutlich unter den
Durchschnitt der Eurozone gesunken,
schreibt der Okonom. Fiir diesen Riick-
stand seien zum einen die unzureichen-
den offentlichen Investitionen verant-
wortlich, zum anderen Probleme der
Bauwirtschaft. Die privaten Ausgaben
fir Wohnungsbau, Gewerbeimmobi-

lien und Infrastruktur hitten sich in 10%
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im tibrigen Euroraum entwickelt: Dem 8%

deutschen Immobilienboom nach der

Wiedervereinigung folgte ab den spa-

ten 1990er-Jahren ein drastischer Riick- 6%

gang der Bautitigkeit, die sich seitdem

nur langsam erholt. In anderen Lin- \
4%

Auch Produktionsverlagerungen ins Ausland koénnten
die Entwicklung nicht erkldren, so der Wirtschaftswissen-
schaftler. Eine Konkurrenz zwischen Direktinvestitionen im
Ausland und heimischen Ausriistungsinvestitionen sei nicht
nachweisbar. Vielmehr gelte: Wenn die einen steigen, steigen
auch die anderen. Denn in der Regel engagierten sich Unter-
nehmen im Ausland, um neue Mirkte zu erschlieffen — und
nicht, um Kosten zu sparen.

Als dominierende Ursache fiir den Riickgang der Aus-
riistungsinvestitionen hat Lindner die schwache Nachfrage
identifiziert. Unternehmen entschieden sich dann fiir Inves-
titionen, wenn ihre Kapazitdten nicht ausreichen, um ihre
Auftriage abzuarbeiten. Dass die Hersteller momentan un-
terausgelastet seien, hange vor allem mit der starken Export-
orientierung der deutschen Wirtschaft zusammen. Denn die
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dern, vor allem in Spanien und Irland,
setzte dagegen mit der Euro-Einfithrung
ein Aufschwung der Bauwirtschaft ein,
der mittlerweile zum Teil einer Anpas-
sungskrise gewichen ist.

Anders sieht es Lindner zufolge bei den Ausgaben fiir Ma-
schinen und Gerite aus: Hier schneidet Deutschland regel-
maflig besser ab als die anderen Euroliander. Trotzdem sind
im Vergleich zur Vergangenheit durchaus Defizite erkennbar:
Besonders ab 2008 sei die Quote der Ausriistungsinvestitio-
nen deutlich zuriickgegangen, konstatiert der IMK-Wissen-
schaftler.

Nach seiner Einschiatzung durften Finanzierungsproble-
me dabei kaum eine Rolle spielen. Angesichts steigender Ge-
winne und sinkender Ausschiittungen seien Unternehmen
zunehmend in der Lage, Investitionen aus eigenen Mitteln
zu bestreiten. Dartiber hinaus befinden sich die Zinsen auf
einem historisch niedrigen Niveau. Tatsichlich klagen laut
einer Umfrage momentan nur finf Prozent der deutschen
Industrieunternehmen tiber Finanzierungsschwierigkeiten.
An Mitteln fiir Ausriistungsinvestitionen fehle es also nicht,
schreibt Lindner.
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tiberzogene Austerititspolitik in der EU belaste die Auslands-
nachfrage. Den deutschen Unternehmen empfiehlt Lindner,
auf ein Ende der verfehlten Sparpolitik im Euroraum zu
dringen. Hier sei auch die deutsche Regierung in der Pflicht
— genauso wie bei den offentlichen Investitionen. Denn die-
sen attestieren verschiedene Studien einen besonders hohen
Multiplikatoreffekt, also eine stark stimulierende Wirkung.
Daher konnte die Politik durch mehr eigene Investitionen
auch dafiir sorgen, Produktionskapazititen der heimischen
Wirtschaft besser auszulasten, so der Okonom. ,,Das wiirde
die Binnenwirtschaft stirken, damit die Abhingigkeit von
der ausliandischen Nachfrage etwas reduzieren und dariiber
hinaus die privaten Bau- und Ausriistungsinvestitionen an-
regen.“
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