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Was sind Investitionen?

■ Von Jörg Buteweg

W enn eine Schule gebaut
wird, gibt eine Gemeinde
Geld aus; wenn eine Fab-
rik errichtet wird, gibt ein

Unternehmen Geld aus. Wir nennen das
eine Investition. Aber wo liegt der Unter-
schied zum Geldausgeben, das wir Konsum
nennen?

Was ist eine Investition?
In der Wirtschaftsforschung versteht man
unter einer Investition die Anschaffung von
Gütern, die nicht unmittelbar dem Konsum
dienen, sondern die eingesetzt werden für
die Produktion weiterer Güter oder Dienst-
leistungen.

Unternehmen investieren beispielsweise
in Fabrik- oder Bürogebäude, in Maschinen
und Fahrzeuge, um Waren herzustellen, zu
verkaufen und auf diese Weise Umsatz und
Gewinn zu erzielen. Für private Haushalte
stellt der Kauf einer Wohnung eine Investi-
tion dar. Sie ermöglicht – meist nach Abzah-
lung eines Kredits – mietfreies Wohnen.
Bund, Länder und Gemeinden – kurz gesagt,
der Staat – investieren in das, was wir sehr
abstrakt Infrastruktur nennen: Straßen,
Schienennetz, Schulen, Strom- und Wasser-
versorgung, öffentlicher Nahverkehr.

Schwierige Abgrenzung
So einleuchtend die Unterscheidung in Kon-

Geld kann man nur einmal
ausgeben. Aber was sind In-
vestitionen, was ist Konsum?
Und warum investiert der
deutsche Staat so wenig?

sum (direkter Verbrauch) und Investition
(dient der Herstellung anderer Güter) ist, im
Einzelnen kann die Abgrenzung schwierig
sein – und nicht immer logisch. Ein Auto ist
für Privatleute ein Konsumgut. Für einen
Handwerksbetrieb, der damit Werkzeug
und Mitarbeitende zu Kunden bringt, ist es
eine Investition. Der Bau einer Schule ist
eine Investition. Die Gehälter der Lehrerin-
nen werden als Konsum verbucht, obwohl

das Gebäude alleine nutzlos ist. Wie die Ab-
grenzungen im Einzelnen laufen, ist inter-
national festgelegt. Die Daten für Deutsch-
land ermittelt das Statistische Bundesamt.

Warum gibt es staatliche
Investitionen?
Private Initiative stellt in einigen Bereichen
Güter nicht oder nicht in ausreichendem
Umfang zur Verfügung, beispielsweise im öf-
fentlichen Nahverkehr. Oder es handelt sich
um ein natürliches Monopol, wie es für viele
Netze typisch ist (Schienenverkehr, Wasser-
oder Stromversorgung). Hier wird der Staat
aktiv. Vieles ist auch historisch gewachsen.

Wie verhalten sich öffentliche und
private Investitionen zueinander?
Auch wenn 90 Prozent der Investitionen in
Deutschland von privaten Firmen getätigt
werden und nur 10 Prozent vom Staat: Die
öffentliche Infrastruktur bildet die Grundla-
ge dafür, dass private Investitionen möglich
werden. Verkehrswege beispielsweise sind
eine Voraussetzung für privates Wirtschaf-
ten. Öffentliche und private Investitionen
ergänzen sich also.

Warum investieren reiche Länder in
der Regel weniger als arme Länder?
In reichen Ländern wie Deutschland oder

Frankreich wächst die Wirtschaft langsam.
Deswegen gibt es wenig Bedarf, durch In-
vestitionen die Produktionskapazitäten zu
erweitern. Länder wie China oder Indien
mit vergleichsweise niedrigem Lebensstan-
dard wachsen schneller, damit wächst auch
der Bedarf an Produktionskapazitäten aller
Art – deswegen wird mehr investiert.

Warum sind Investitionen wichtig?
Wenn Schultoiletten vergammeln oder Brü-
cken nicht mehr befahrbar sind, wird für die
Öffentlichkeit erkennbar, dass der Staat zu
wenig investiert, um die Infrastruktur in
Schuss zu halten. Umgekehrt zeigt die Ent-
wicklung eines neuen Produkts, dass ein
Unternehmen nicht stehen bleibt. Man sagt:
Es investiert in Forschung und Entwicklung.

Investitionen sind also nötig, damit Anla-
gen mindestens funktionsfähig bleiben. Im
besseren Fall sorgen sie für eine Modernisie-
rung. Das kann ein neues Produkt sein. Eine
Investition in eine neue Maschine oder ein
neues Computerprogramm kann aber auch
dafür sorgen, dass die Herstellung eines Pro-
duktes mit weniger Einsatz von Energie,
Rohstoffen oder Arbeitskraft möglich wird.
In diesem Fall steigt die Produktivität. Eine
wachsende Produktivität macht es möglich,
die Arbeit in kürzerer Zeit zu erledigen oder
mehr Lohn zu erhalten. Die produktivitäts-

steigernde Wirkung der Investitionen ist al-
so wichtig für den Wohlstand in einem Land.
Oliver Landmann, früher Professor für Wirt-
schaftstheorie an der Universität Freiburg,
formuliert es so: „Heute wird auf sofortigen
Konsumgenuss verzichtet, damit in Zukunft
der Lebensstandard höher ist.“ Er sieht in
Investitionen – staatlichen wie privaten –
ein Element der Zukunftssicherung.

Wie steht Deutschland im
internationalen Vergleich da?
Was den Anteil der Investitionen am Brutto-
inlandsprodukt angeht, dem Maß für die
Wirtschaftskraft, liegt Deutschland im
Durchschnitt der Industrieländer. Aber die-
se Vergleiche beziehen sich zum einen auf
die Bruttoinvestitionen. Zieht man von ih-
nen die Abnutzung ab – das, was wir Ab-
schreibung nennen – bleiben die Nettoin-
vestitionen übrig. Die sind nicht hoch. Und
vor allem: Die Investitionen des Staates sind
in Deutschland schon seit vielen Jahren
niedrig (siehe Grafik). Die Volkswirte des
Internationalen Währungsfonds haben das
gerade wieder kritisiert. Öffentliche Investi-
tionen seien wichtig, um für mehr Produkti-
vität zu sorgen. Eine steigende Produktivität
wiederum mache es leichter, mit der abseh-
bar sinkenden Zahl von Erwerbstätigen zu-
rechtzukommen, argumentieren sie.

■ Von Jörg Buteweg

BZ: Herr Landmann, die Wirtschaftsfor-
scher sind sich ziemlich einig, dass in
Deutschland zu wenig investiert wird. Wie
kommt es zu dieser Einschätzung? Laut Sta-
tistischem Bundesamt wurde 2022 ein Brut-
toinlandsprodukt, das gängige Maß für die
Wirtschaftsleistung, von 3867 Milliarden
Euro erwirtschaftet. Davon wurde fast ein
Viertel, nämlich 960 Milliarden Euro, für In-
vestitionen verwendet. 1970 wurden 28
Prozent der Wirtschaftsleistung investiert,
1995 waren es 24 Prozent. Die Anteile sind
doch ziemlich stabil.
Landmann: Die Zahlen sind nur bedingt
aussagefähig. Denn der allergrößte Teil ist
bloß Kompensation für den Kapitalverzehr,
also Abschreibung. Was für die effektive Er-

B Z - I N T E R V I E W : In Deutschland
kommt die Vorsorge für die
Zukunft zu kurz, sagt der
Freiburger Wirtschaftsforscher
Oliver Landmann.

weiterung des Kapitalbestandes übrigbleibt,
die sogenannte Nettoinvestition, belief sich
zuletzt nur auf knapp 3 Prozent des Brutto-
inlandsprodukts.

BZ: Ist die Investitionsschwäche ein gene-
relles Problem oder geht es vor allem um die
öffentlichen Investitionen? Da steht
Deutschland im internationalen Vergleich
tatsächlich sehr weit hinten.
Landmann: Die öffentliche Hand hat ihre
Investitionen nach der Modernisierung Ost-
deutschlands in der Tat erheblich zurückge-
fahren. In vielen Bereichen haben wir es mit
einem Sanierungsstau zu tun, sei es beim
Schienennetz, sei es bei Brücken oder Schu-
len. Die Digitalisierung kommt nur zäh vo-
ran. Vom Umfang her bedeutsamer sind al-
lerdings die privaten Investitionen. Hier be-
wegt sich Deutschland international im Mit-
telfeld, aber auch da gibt es noch viel Luft
nach oben. Der Abschied von der fossilen
Energie, das schwieriger gewordene inter-
nationale Geschäft, die Verknappung des
Arbeitskräfteangebots: Alle diese Herausfor-
derungen wären leichter zu bewältigen,
wenn die Arbeitsproduktivität schneller

wüchse. Dafür muss aber
mehr in moderne Ausrüs-
tung und in neue Technolo-
gien investiert werden.

BZ: Was bremst die Firmen?
Landmann: Deutschland
leidet derzeit unter einer
ausgeprägten Wachstums-
schwäche. Es droht ein Teu-
felskreis: Je schwächer die
Wirtschaft wächst, desto ge-
ringer ist die Investitionsnei-
gung, aber je weniger inves-
tiert wird, desto eher hält die
Wachstumsschwäche an. Er-
schwerend kommen die satt-
sam bekannten Standort-
nachteile hinzu: eine im internationalen
Vergleich hohe Steuer- und Regulierungs-
last, zähe Genehmigungsverfahren – und
nochmals: der Zustand der öffentlichen Inf-
rastruktur.

BZ: Um die Bedingungen für Firmen zu ver-
bessern, wurde gerade das Wachstumschan-
cengesetz beschlossen.

Landmann: Stimmt. Man
kann sagen, die Bundesre-
gierung hat das Problem im-
merhin erkannt. Aber was
den konkreten Inhalt an-
geht, kann ich nur Clemens
Fuest, den Chef des Ifo-Insti-
tuts, zitieren: „Das ist nicht
einmal ein Tropfen auf den
heißen Stein.“

BZ: Wo liegt das Problem?
Landmann: Das tieferlie-
gende Problem ist, dass es
der Gesellschaft, und damit
auch der Politik, ungemein
schwerfällt, Schritte zur Si-
cherung der ferneren Zu-

kunft zu tun, wenn dafür Abstriche bei un-
mittelbaren Gegenwartsbedürfnissen ge-
macht werden müssen. Wir sahen es kürz-
lich, als im Bundeshaushalt 2024 auf Ge-
heiß des Bundesverfassungsgerichts 17 Mil-
liarden Euro eingespart werden sollten. Wir
sehen es in der Rentenpolitik, wir sehen es
in der Klimapolitik, und wir sehen es eben
auch bei den Investitionen.

BZ: Aber die Bürger sparen weiterhin viel.
Landmann: Das stimmt, die Einsicht in die
Notwendigkeit der individuellen Vorsorge
zur Absicherung der eigenen Zukunft ist
vorhanden. Wenn im Inland viel gespart,
aber wenig investiert wird, hat dies zur Fol-
ge, dass Sparkapital in erheblichem Umfang
ins Ausland abfließt. Dabei zeigen Studien,
dass die Auslandsinvestitionen generell
schlecht rentieren, vor allem auch schlech-
ter als die Investitionen im Inland. Bei der
Anlage des deutschen Sparkapitals liegt eini-
ges im Argen.

BZ: Wenn mit steigender Beschäftigung
nicht genug investiert wurde, wie soll das
gelingen mit Arbeitskräftemangel?
Landmann: Die Politik hätte die Hebel, um
die Bedingungen für Investitionen der priva-
ten Wirtschaft zu verbessern und im öffent-
lichen Sektor die investiven Ausgaben zu
priorisieren. Knappere Arbeitskräfte sind
kein Grund für Untätigkeit, im Gegenteil.

D Oliver Landmann (Jahrgang 1952) ist
emeritierter Professor für Makroökonomie an
der Universität Freiburg.

Sicherung der Zukunft kommt zu kurz

„Das ist nicht einmal ein Tropfen auf den heißen Stein“

Oliver Landmann
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