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1 Das Investitionsverhalten der Unternehmen ist im Wandel

Zu Beginn des Jahres 2026 befindet sich Deutschland in einer Phase entscheidender Wei-
chenstellungen flr die Zukunft des Industriestandortes. Durch das Sondervermoégen Infra-
struktur und die Mittel aus dem Verteidigungspaket stehen erhebliche finanzielle Ressour-
cen zur Verfligung, die einen substanziellen Einfluss auf die industrielle Entwicklung neh-
men kdnnen. Es stellen sich die zentralen Fragen, welcher Entwicklungspfad eingeschla-
gen und welche Mittel dafiir eingesetzt werden sollen. Insofern ist eine detaillierte Betrach-
tung des Investitionsverhaltens von Unternehmen und Gebietskorperschaften mit seiner
Wirkung auf die Struktur der Wirtschaft und die 6konomische Entwicklung erforderlich. Im
makrookonometrischen Projektionsmodell INFORGE werden nun die Mdglichkeiten fur de-
taillierte Analysen geschaffen.

Im Jahr 2025 beliefen sich die Bruttoanlageinvestitionen in Deutschland auf rund
907 Mrd. Euro, was etwa 20 % des Bruttoinlandsprodukts entspricht (StBA 2026). Damit
zahlen sie zu den zentralen GrofRen der wirtschaftlichen Entwicklung. Als zugehdrige
StromgrofRe zum Anlagevermogen sind sie von entscheidender Bedeutung fir den Erhalt
und die Entwicklung der Produktivitat, Nachhaltigkeit und Modernitat des Produktionsfak-
tors Kapital.

Wird die Analyseebene vertieft und der Blick auf die Zusammensetzung der Bruttoanlage-
investitionen gerichtet, entfallen rund 461 Mrd. Euro auf Bauinvestitionen, rund 267 Mrd.
Euro auf Ausrustungsinvestitionen sowie rund 178 Mrd. Euro auf Investitionen in sonstige
Anlagen. Wahrend sich der Anteil der Bauinvestitionen an den gesamten Bruttoanlagein-
vestitionen im langjahrigen Verlauf seit dem Jahr 2000 relativ konstant um 50 % bewegt,
findet eine langsame, aber stetige Verdrangung der Ausristungsinvestitionen zugunsten
der sonstigen Anlageinvestitionen statt (StBA 2026).
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Abbildung 1: Aufteilung der Bruttoanlageinvestitionen in Ausriistungs-, Bau- und
sonstige Anlageinvestitionen
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Quelle: StBA 2026, eigene Berechnung und Darstellung

Um den dahinter liegenden Strukturwandel und die kunftigen Implikationen daraus fur die
deutsche Wirtschaft nachvollziehen und abschatzen zu kdnnen, reicht eine aggregierte Be-
trachtung der Investitionen jedoch nicht aus. Das Statistische Bundesamt stellt Daten zu
Investitionen in Ausristungen und in sonstige Anlagen sowohl aus Aufkommens- als auch
aus Verwendungsperspektive bereit: Aufkommensseitig liegen Daten fir die sektoral geta-
tigten Investitionen gegliedert in der WZ-2008-Klassifkation der Wirtschaftsbereiche (StBA
2008) vor, wahrend die Verwendungsseite die Investitionen nach verschiedenen Guter-
gruppen umfasst. In den Verdffentlichungen der VGR finden sich allerdings keine Informa-
tionen Uber den Bezug dieser zwei Klassifikationen zueinander, also zur Frage, welche In-
vestitionen der Wirtschaftsbereiche zu Nachfrageimpulsen in welchen Gutergruppen fuhrt.
Dies erschwert die Verknupfung der Inlandsproduktberechnung mit der Input-Output-Rech-
nung, die im Bereich der letzten Verwendung von Gutern die Investitionen in insgesamt 85
bzw. 72 Gultergruppen' ausweist, von denen im Berichtsjahr 2022 — dem letzten Daten-
stand der Input-Output-Rechnung — 27 besetzt waren (StBA 2025). Um die sektoralen Aus-
wirkungen der angesprochenen Verschiebungen in den Ausrustungs- und sonstigen

1 Die Verwendungstabelle unterscheidet 85 Giitergruppen und die Input-Output-Tabelle aggregiert diese auf 72
Gutergruppen.
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Anlageninvestitionen flr die Zukunft projizieren zu kénnen, ist es notwendig, diese Zusam-
menhange bestmoglich zu erfassen.

In dieser Kurzmitteilung widmen wir uns daher der neuen Modellierung der Investitionsver-
flechtung im makrodkonometrischen Prognose- und Simulationsmodell INFORGE. Grund-
lage hierfur sind zwei zusatzliche Datenquellen des Statistischen Bundesamtes sowie der
Forschungsgruppe EU-KLEMS. Abschnitt 2 erlautert die neue Modellierung und Abschnitt 3
prasentiert erste Ergebnisse der Modellierung.

2 Ein Blick in das Modell INFORGE

Das makrookonometrische Input-Output-Modell INFORGE (Interindustry Forecasting Ger-
many) ist ein Prognose- und Simulationsmodell, das der Analyse des 6konomischen Struk-
turwandels in Deutschland dient und auf vielfaltige Weise in der Forschung und in der Po-
litikberatung eingesetzt wird. Ausfihrlich beschrieben wird das Modell in Becker et al. 2022.
Es ist Teil des QuBe-Projektes (www.qube-projekt.de) und somit Teil des Fachkraftemoni-
torings fur das BMAS. Dariber hinaus werden INFORGE und seine Erweiterungen unter
anderem fur den Atlas der industriellen Transformation und den IHK-Fachkraftemonitor ein-
gesetzt. Ein zentrales Merkmal von INFORGE ist die Bottom-up-Modellierung aus Wirt-
schaftsbereichen beziehungsweise Gutergruppen. Aus diesem Grund ist die in Abschnitt 1
angesprochene Abbildung der Zusammenhange zwischen Investitionen der Wirtschaftsbe-
reiche und Investitionen in Gltergruppen entscheidend, um die Implikationen von EinflUs-
sen (bspw. durch das Sondervermégen der Bundesregierung flur Infrastruktur und Kili-
maneutralitat) korrekt projizieren zu kénnen.

Fur die Modellierung der Ausristungsinvestitionen wird eine Sonderauswertung seitens des
Statistischen Bundesamtes genutzt. Diese enthalt Daten in Form einer Matrix Uber die no-
minalen Ausristungsinvestitionen von Wirtschaftsbereichen in der WZ-2008-Gliederung in
insgesamt 16 verschiedene Gutergruppen fir eine Zeitreihe von 1991 bis 2024. Die Son-
derauswertung befindet sich auf demselben Revisionsstand wie die VGR, sodass Kongru-
enz zwischen den Zeilen- und Spaltensummen und den entsprechenden Vektoren aus der
Inlandsproduktberechnung besteht.

Da die Sonderauswertung allerdings keine Informationen Uber die Investitionen in sonstige
Anlagen liefert, wird fur die Modellierung dieses Anteils der gesamten Bruttoanlageinvesti-
tionen ein Datensatz des Forschungsprojekts EU-KLEMS (INTANProd) genutzt (Bontadini
et al. 2023). Grundsatzlich sind in diesem Datensatz die nominalen Bruttoanlageinvestitio-
nen von 42 Wirtschaftsbereichen in 8 Gltergruppen berichtet. Darunter befinden sich vier
Ausristungsanlageguter und vier sonstige Anlagegtter. Aufgrund der hdheren Detailtiefe
der Sonderauswertung des Statistischen Bundesamtes im Bereich der Ausrustungsguter
sind aus dem EU-KLEMS-Datensatz lediglich die sonstigen Anlageguter bertcksichtigt. Die
Nutzung dieser Daten geht mit Limitationen einher. Zunachst liegen im Vergleich zur VGR
mit einer Zeitreihe von 1995 bis 2021 weniger Datenpunkte vor und zudem ist der Datensatz
nicht vollstandig mit der Investitionsrechnung aus der Inlandsproduktberechnung des Sta-
tistischen Bundesamt abgestimmt. Differenzen bestehen neben den unterschiedlichen
Klassifikationen auch in der Héhe der Aggregate. Um die Daten mit den jenen der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) in INFORGE zu harmonisieren, werden die
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Investitionsdaten zunachst entlang der Wirtschaftsbereiche von 42 NACE-Rev.-2-Wirt-
schaftsbereichen auf 652 WZ-2008-Wirtschaftsbereiche disaggregiert. AnschlieRend wird
die resultierende 65x4-Matrix an die Eckwerte der Inlandsproduktberechnung skaliert, um
Konsistenz mit der VGR zu gewahrleisten.

Somit liegen eine 65x16-Matrix fir die Ausristungsinvestitionen und eine 65x4-Matrix fur
die sonstigen Anlageinvestitionen vor, die jeweils Investitionen von Wirtschaftsbereichen
(Zeilen) nach unterschiedlichen Gitergruppen (Spalten) zeigen.

Abbildung 2: Schematische Darstellung der Investitionsverflechtung in INFORGE
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Quelle: eigene Darstellung

Hinsichtlich der Zeilenstruktur — der Wirtschaftsbereiche — besteht bereits Anschlussfahig-
keit an die Inlandsproduktmodellierung in INFORGE. Fir den Ubertrag der Spaltensummen
— der Gutergruppen — in die Input-Output-Rechnung ist hingegen ein Mapping erforderlich
(s. Anhang). In einigen Fallen ist ein Eins-zu-eins-Ubertrag méglich (z. B. Metallerzeug-
nisse), wahrend an anderer Stelle aggregiert (z. B. Kraftwagen und Kraftwagenteile) oder
nach Quoten zum letzten Datenstand aufgeteilt werden muss (z. B. sonstiges geistiges Ei-
gentum).

Aus den Preisen fur Bruttoanlageguter (vgl. StBA 2026, Tabelle 3.3.5, Fachserie 18, Reihe
1.4), den Investitionspreisen der Wirtschaftsbereiche (vgl. StBA 2026, Tabelle 3.2.9.3,
Fachserie 18, Reihe 1.4) und einem Gewichtungsfaktor® ergibt sich eine gewichtete Preis-
matrix (PIX), mithilfe derer die preisbereinigte Investitionsverflechtungsmatrix berechnet
wird.

2 In der Inlandsproduktberechnung werden Tabellen, welche Daten fiir Wirtschaftsbereiche enthalten, in der
Regel in 94 Wirtschaftsbereiche (ohne Aggregate 65 Wirtschaftsbereiche) bzw. Zeilen gegliedert.

3 Die Gewichtung erfolgt Giber den Anteil der Investitionen des jeweiligen Wirtschaftsbereichs in das jeweilige
Anlagegut an den gesamten Ausristungsinvestitionen des Wirtschaftsbereichs.
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Zur Fortschreibung der Daten werden die preisbereinigten Investitionen (IXR) jedes Wirt-
schaftsbereichs (wb) fur jede Gutergruppe (gg) separat mittels OLS-Zeitreihenregressio-
nen geschatzt. Fur jedes Matrixelement (wb, gg) wird eine eigenstandige Spezifikation ge-
schatzt. Formal gilt:

IXwa,gg,t = f(xk,wb,gg,t: ke wa,gg)7

wobei K, 54 € X die in der jeweiligen Gleichung berucksichtigten Regressoren bezeich-

net, sodass Auswahl und Anzahl der Regressoren je nach Gleichung variieren. Die Menge
der mdglichen Regressoren umfasst

ksrwb,t PIwa,gg,t
X = {yST‘Wb’t,—,kST‘Wb’t, 'Zt’ Tt’ Dt .
YSTwht PSwb,t

Dabei bezeichnen ysr den Produktionswert, ksr das Anlagevermdgen, IZ—: das Verhaltnis
von Investitions- zu Produktionspreis, % die Kapitalintensitat, Z die Zinsentwicklung, T de-

terministische Zeittrends, sowie D Jahres- und Periodendummies zur Berlcksichtigung
struktureller Briiche und sonstiger Sondereffekte.

Zur Modellauswahl werden flr jede Kombination aus Wirtschaftsbereich und Gutergruppe
samtliche plausiblen Spezifikationen mit unterschiedlichen Kombinationen von Regresso-
ren im Rahmen einer umfassenden Modellselektion geschatzt. Auf Grundlage statistischer
Signifikanztests sowie erganzender Gute- und Passungsmalle wird daraus je Matrixele-
ment eine finale Regressionsgleichung ausgewahlt, mithilfe derer die preisbereinigten Brut-
toanlageinvestitionen im Prognosemodell fortgeschrieben werden.

3 Ergebnisse

Abbildung 3 zeigt die Ergebnisse der Modellrechnung in gesamtwirtschaftlicher Betrach-
tung. Dargestellt sind die Anteile aggregierter Investitionsgutergruppen an allen Bruttoan-
lageinvestitionen abzuglich der Bauinvestitionen fur den Zeitraum 2000 bis 2050. Die rela-
tive Entwicklung dieser Gitergruppen verdeutlicht den fortschreitenden Wandel hin zu einer
postindustriellen Wirtschaftsstruktur. In dieser I6sen Automatisierung, wissensintensive
Dienstleistungen und technologischer Fortschritt die klassische industrielle Fertigung als
zentralen Wachstumstreiber zunehmend ab.
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Abbildung 3: Anteil aggregierter Investitionsgilitergruppen an den gesamten
Bruttoanlageinvestitionen (exkl. Bauinvestitionen)
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Quelle: StBA 2026, Bontadini et al. 2023, eigene Berechnung und Darstellung

Die geminderte Dynamik von Ausrustungsinvestitionen (schraffierte Flachen) zugunsten
immaterieller Anlageguter (punktierte Flachen), welche bereits in der Vergangenheit er-
kennbar war, setzt sich in der Projektion fort. Besonders deutlich fallt der relative Riickgang
bei Maschinen aus, deren Anteil von 23 % im Jahr 2000 auf 14 % im Jahr 2050 sinkt. Hier-
unter fallen vor allem Investitionen in grof3e Industrieanlagen, deren relative Bedeutung
langfristig abnehmen duirfte. Einen moderateren Rickgang verzeichnen die Fahrzeuginves-
titionen (u. a. Investitionen in Fuhrparks der Autovermietung), die zwischen 2000 und 2020
zunachst stabil bei 23-24 % liegen, ab 2030 jedoch auf 21 % zurtckgehen und dort ver-
harren. Investitionen in Datenverarbeitungsgerate, elektronische und optische Erzeugnisse
sowie elektrische Ausrustungen bleiben hingegen Uber den gesamten Betrachtungszeit-
raum weitgehend stabil: Ihr Anteil steigt von 11 % (2000) auf einen Hochstwert von 14 %
(2030/2040) und liegt 2050 bei 13 %. Diese relative Konstanz spricht dafir, dass die Nach-
frage nach digitaler Hardware zwar absolut wachst, im Verhaltnis zu den Ubrigen Investiti-
onsgutern jedoch nicht Gberproportional zunimmt.

Den grofiten relativen Zuwachs erfahren die immateriellen Investitionsgutergruppen Soft-
ware und Datenbanken sowie Forschung und Entwicklung (F&E). Hier spiegelt sich der
zunehmende Bedarf an Rechenzentren, cloudbasierter Infrastruktur und datengetriebenen
Geschaftsmodellen wider, die in nahezu allen Wirtschaftszweigen an Bedeutung gewinnen.
Der Anteil von Software und Datenbanken verdoppelt sich nahezu von 5 % im Jahr 2000
auf 9 % ab 2030. Noch gewichtiger ist die Entwicklung bei F&E: Deren Anteil steigt von
22 % (2000) auf 28 % (2050) und bildet damit bis zum Ende des Projektionszeitraums die
mit Abstand groRte Einzelkategorie. In der Summe entfallen 2050 rund 38 % aller
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betrachteten Bruttoanlageinvestitionen auf immaterielle Guter, was einem Zuwachs von
neun Prozentpunkten gegentber dem Jahr 2000 entspricht.

Welche Wirtschaftsbereiche investieren in immaterielles Anlagevermogen?

Machte das produzierende Gewerbe um die Jahrtausendwende noch rund 60 % des Inves-
titionsaufkommens in Forschung und Entwicklung sowie Software und Datenbanken aus,
schrumpft dessen Anteil im Laufe des Projektionszeitraums auf rund 46 % (Abbildung 4).
Rund ein Viertel der gesamten Investitionen wurden bislang allein durch den Automobilsek-
tor getatigt. Getrieben wird die Verschiebung vom verarbeitenden Gewerbe zur 6ffentlichen
Verwaltung in den kommenden Jahren vor allem durch die massive Ausweitung der staat-
lichen Investitionstatigkeit im Zusammenhang mit dem Sondervermdgen. Der Anteil des
Dienstleistungssektors nimmt auflerdem leicht zu — von 26 % im Jahr 2000 auf 29 % im
Jahr 2050.

Abbildung 4: Sektorale Verteilung der Investitionen in F&E sowie Software und
Datenbanken
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Quelle: StBA 2026, Bontadini et al. 2023, eigene Berechnungen

Diese strukturelle Verschiebung ist aus wachstumstheoretischer Perspektive aus verschie-
denen Grinden bedeutsam. Zum einen kdnnen Investitionen in immaterielle Vermogens-
werte in besonderem Malde zur Steigerung der totalen Faktorproduktivitat und damit zum
technologischen Fortschritt beitragen (Belitz et al. 2018), zum anderen gehen Investitionen
in immaterielle Anlageguter aber auch mit substanziell hdheren Abschreibungen einher, als
es bei Ausrustungsgutern der Fall ist. Abbildung 5 zeigt in diesem Zusammenhang die Ab-
schreibungsquoten getrennt nach Ausristungs- und sonstigen Anlagegitern. Wahrend ak-
tuell jahrlich rund 6 % des Ausrustungsanlagevermdgens abgeschrieben wird, liegt dieser
Wert fur immaterielle Anlageguter knapp drei Mal so hoch bei 16 %. Eine weitere Verschie-
bung hin zu einem abschreibungsintensiveren Kapitalstock, wie sie unsere aktuelle
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Basisprojektion nahelegt, wirft daher die Frage auf, wie aussagekraftig zuklnftig Brutto-
Wohlstandsindikatoren wie das BIP sein werden, die diese Verschiebung per Definition
nicht abbilden kénnen.

Abbildung 5: Preisbereinigte durchschnittliche Abschreibungsquote von Ausriistungs-
und sonstigen Anlagegiitern

Prognosebeginn
18 %

16 % /J.~_v-_.

14 %

(O]
3
S 12%
O
(%]
2 10%
5
2
T 8%
=
(8]
2 6% e
< T

4%

2%

0%

2000 2010 2020 2030 2040 2050

e Aysriistungsgliter === Sonstige Anlageglter

Quelle: StBA 2026, eigene Berechnung und Darstellung

Exemplarisch zeigt Abbildung 6 die Entwicklung des nominalen Brutto- und Nettoinlands-
produkts sowie den Anteil der Abschreibungen am Bruttoinlandsprodukt. In unserer Projek-
tion wirden knapp 21 % des Bruttoinlandsprodukts 2050 dafir aufgewendet werden, den
bestehenden Kapitalstock aufrechtzuerhalten (vgl. hierzu auch Weichenrieder 2026).

Weiterhin ergeben sich daraus aus wirtschaftspolitischer Sicht mehrere Handlungsfelder:
Erstens erfordert der steigende Anteil von Software und Datenbanken eine leistungsfahige
digitale Infrastruktur sowie aus Arbeitsmarktperspektive einen wachsenden Bedarf in den
Branchen der Forschung und Entwicklung und der IT-Branche. Allerdings sind die empiri-
schen Informationen zur Ermessung des Einflusses von Kl auf die Beschaftigungslage in
der IT-Branche noch nicht ausreichend. Dieser Einfluss wird im Rahmen des QuBe-Projek-
tes intensiv beobachtet (Zika et al. 2025).

Zweitens verandert die Verlagerung hin zu immateriellen Gitern auch das Risikoprofil der
Volkswirtschaft: Wahrend die Nachfrage nach Investitionsgltern heimischer Schlisselin-
dustrien wie dem Maschinenbau zurtickgehen, bringt die gestiegene Nachfrage nach im-
materiellen Investitionsgutern sowie der Aufbau digitaler Infrastrukturen und damit einher-
gehende internationaler Lieferketten neue Abhangigkeiten mit sich, etwa von globalen
Cloud-Anbietern, spezialisierten Halbleiterlieferanten und Férderern von Rohstoffen wie
seltenen Erden.
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Abbildung 6: Entwicklung der Abschreibungen sowie des Brutto- und
Nettoinlandsprodukts (in jeweiligen Preisen)
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5 Anhang

Tabelle 1: Ubergang zwischen Gliederungen der Giitergruppen

Giitergruppen in den Ubergangs-
matrizen (Quellen: Statistisches
Bundesamt, EU-KLEMS (INTAN-
Prod))

Gutergruppen in der Input-Output-
Rechnung (Quelle: Statistisches
Bundesamt)

Metallerzeugnisse

Metallerzeugnisse

Datenverarbeitungsgerate, elektroni-
sche und optische Erzeugnisse

Datenverarbeitungsgerate, elektronische und
optische Erzeugnisse

Elektrische Ausristungen

Elektrische Ausristungen

Sonstige Fahrzeuge des WZ 29

Maschinen Maschinen
Pkw
Nutzfahrzeuge Kraftwagen und Kraftwagenteile

Schiffe, Boote und Yachten

Schienenfahrzeuge

Luft- und Raumfahrzeuge

Ubrige Fahrzeuge des WZ 30

Sonstige Fahrzeuge

Mdobel

Waren a. n. g.

Méobel und sonstige Waren

Ausrustungen

Reparatur, Instandhaltung und Installa-
tion von Maschinen und Ausristungen
(einschl. Wartung)

Reparatur, Instandhaltung und Installation von
Maschinen und Ausristungen (einschl.
Wartung)

Sonstige Maschinen und Gerate

Textilien, Bekleidung, Leder- und Lederwaren

Holz, Holz-, Flecht-, Korb- und Korkwaren
(ohne Mdbel)

Druckereileistungen, bespielte Ton-, Bild- und
Datentrager

Gummi- und Kunststoffwaren

Glas und Glaswaren

Keramik, bearbeitete Steine und Erden

Roheisen, Stahl, Erzeugn. der ersten
Bearbeitung von Eisen und Stahl

Gielereierzeugnisse
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Nutztiere und Nutzpflanzen

Erzeugnisse der Landwirtschaft, Jagd und
Dienstleistungen

Computersoftware und Datenbanken

Dienstleistungen des Verlagswesens

IT- und Informationsdienstleistungen

Forschung und Entwicklung

Forschungs- und Entwicklungsleistungen

Sonstige Anlagen

Sonstiges geistiges Eigentum

Erze, Steine u. Erden, sonst. Bergbauerzeugn.
u. Dienstleistg.

Dienstleistg. v. audiovisuell. Medien,
Musikverlag. u. RF-veranstaltern

Sonst. freiberufliche, wissenschaftliche und
technische Dienstleistg.

Dienstleistungen der Kunst, der Kultur und des
Glucksspiels

WWW.GWS-0S.COM

12


http://www.gws-os.com/

