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Investieren lohnt sich

Eine staatliche Investitionsoffensive konnte die Wirtschaftsleistung deutlich steigern,

ohne die Schuldentragfahigkeit zu gefahrden.

Ein kreditfinanziertes Investitionsprogramm in Hohe von
600 Milliarden Euro uber die kommenden zehn Jahre wur-
de sich auch fir die heutige Kindergeneration lohnen. Denn
das deutsche Bruttoinlandsprodukt (BIP) wurde als Folge in
den kommenden 25 Jahren zusammengerechnet um bis zu
4750 Milliarden Euro hoher ausfallen als ohne eine Investi-
tionsoffensive. Das entspricht einer um 3600 Euro pro Kopf
hoheren Wirtschaftsleistung im Jahr 2045, wenn der Hohe-
punkt der Wachstumseffekte erreicht wird. Zu diesem Er-
gebnis kommt das IMK,
das Simulationsrechnun-
gen fur den Zeitraum bis
2050 durchgefiihrt hat. Der
starke Zugewinn an Wirt-
schaftsleistung wiirde die
zunachst etwas hoheren
staatlichen Defizite langer-
fristig Uberkompensieren,

des Modells reduzieren offentliche Investitionen die Grenz-
produktivitat privater Investitionen, verdrangen sie also zum
Teil. Dagegen sprechen diverse neuere Studien dafir, dass
sie sich positiv auswirken. Daher haben die Okonomen die
Effekte des Investitionsprogramms auch mit einer modi-
fizierten Version des Modells simuliert, die diesen Zusam-
menhang bertcksichtigt.

Laut den Berechnungen mit dem Standardmodell fallt
das jahrliche deutsche BIP mit Investitionsoffensive im Jahr

Mehr Wachstum dank mehr Investitionen

So wiirde sich ein dffentliches Investitionsprogramm®*
auf das Bruttoinlandsprodukt auswirken ...

sodass zur Jahrhundertmit-

te die Schuldenquote des 2025 2030

Staates sogar niedriger lie-
gen konnte als ohne massi-
ve Investitionen.

.Ein offentliches Investitionsprogramm wtrde entschei-
dende Engstellen beseitigen, die die Entwicklung der deut-
schen Wirtschaft aktuell hemmen: Veraltete, oft nicht mehr
leistungsfahige Infrastruktur von Schiene bis Digital, zu we-
nig Tempo beim Umbau der Energieversorgung, Defizite bei
Bildungseinrichtungen und Investitionszurickhaltung von
Unternehmen — bei all diesen Themen endlich durchzustar-
ten, rechnet sich fiir Junge mindestens genauso wie fiir Al-
tere”, sagt IMK-Direktor Sebastian Dullien.

Ausgangspunkt der Berechnungen ist ein Investitions-
programm, wie es das IMK im vergangenen Jahr gemein-
sam mit dem Institut der Deutschen Wirtschaft (IW) vor-
geschlagen hat. Es sieht von 2025 bis 2034 zusatzliche
offentliche Investitionen von insgesamt 600 Milliarden Euro
vor. Knapp ein Drittel davon soll dazu dienen, den Sanie-
rungsstau bei Stadten und Gemeinden aufzulosen. Weitere
200 Milliarden Euro sind fur klimafreundliche Modernisie-
rungen vorgesehen, rund 127 Milliarden Euro fur Verkehrs-
wege und den offentlichen Personennahverkehr, knapp 42
Milliarden Euro fir die Bildungsinfrastruktur, 37 Milliarden
Euro fur den sozialen Wohnungsbau.

Fir die Berechnungen in der neuen Studie verwenden
die IMK-Forscher Christoph Paetz und Sebastian Watz-
ka das makrookonomische Mehrlandermodell NiGEM, das
bei Zentralbanken und internationalen Organisationen weit
verbreitet ist. Sie setzen zwei Versionen ein, um sowohl
eine sehr konservative als auch eine mit Blick auf den For-
schungsstand moglichst realistische Abschatzung der Aus-
wirkungen zu erhalten. Hintergrund: In der Standardversion
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2045 um 2,6 Prozent hoher aus als ohne. In der modifizier-
ten Version sind es 6 Prozent. Wenn man die zusatzliche
Wirtschaftsleistung in den Jahren 2025 bis 2050 summiert,
ergibt sich ein Plus von 2130 Milliarden beziehungsweise
4750 Milliarden Euro. Entsprechend erhoht sich das BIP pro
Kopf durch das Investitionsprogramm um 1570 beziehungs-
weise 3612 Euro im Jahr 2045.

Sorgen hinsichtlich der Staatsfinanzen sind den Ergebnis-
sen zufolge unbegriundet: Wahrend der Laufzeit des Investi-
tionsprogramms von 2025 bis 2034 ergibt sich zwar ein zu-
satzliches jahrliches Defizit von etwa einem Prozent des BIP.
Der Referenzwert der EU-Fiskalregeln von drei Prozent wird
aber nur in einem einzigen Jahr Gberschritten, und die Staats-
schuldenquote gemessen am BIP sinkt trotzdem. Das gilt in
beiden Modellvarianten, nur unterschiedlich schnell und aus-
gepragt. Im Jahr 2050 wird die Schuldenquote laut dem Stan-
dardmodell bei rund 33 Prozent des BIP liegen, knapp neun
Prozentpunkte hoher als ohne die zusatzlichen offentlichen
Investitionen, aber immer noch weit unter den im EU-Regel-
werk vorgesehenen 60 Prozent und viel niedriger als heute.
Im modifizierten Modell fallt die Quote am Ende des Simula-
tionszeitraums sogar auf knapp 22 Prozent, das ist rund drei
Prozentpunkte niedriger als in dem Szenario ohne Investiti-
onsprogramm. ,,Langfristig tragt sich das Programm in die-
ser Modellvariante also selbst”, heif3t es in der Analyse. <
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