Herbert Jakoby

Die ratselhafte Investitionsliicke Nordrhein-Westfalens

Zu niedrige Investitionen machen den wirtschaftspolitischen Akteuren und Expertinnen in
Deutschland schon seit langerem grofRe Sorgen. Private und staatliche Investitionen in die 6ffentliche
Infrastruktur, in den Wohnungsbau, in Maschinen, Anlagen und IT-Ausristungen auf technologischem
Spitzenniveau und in moderne Verkehrssysteme bilden den Kapitalstock eines Landes und bestimmen
gemeinsam mit dem Faktor Arbeit dessen wirtschaftlichen Wohlstand. Um diesen Wohlstand fiir die
Zukunft zu sichern und weiter auszubauen, missen jetzt die notwendigen Investitionen getatigt
werden. Dies gilt vor allem fiir die klimaneutrale Transformation der Wirtschaft, die nur mit einem
deutlichen Anstieg der Investitionen gelingen kann.

Davon ist das einstige Kohle- und Energieland Nordrhein-Westfalen (NRW) in besonderem Malie
betroffen, denn es muss zahlreiche fossile Kraftwerke ersetzen und seine bedeutende
energieintensive Grundstoffindustrie umristen. Der Klimaschutz erfordert in NRW also eine
besonders starke Steigerung der Investitionen. Die Ausgangsbedingungen sind dafiir jedoch
schwieriger als anderswo, denn NRW hat seine Investitionen in den vergangenen Jahren noch mehr
vernachlassigt als andere Lander. Die Investitionsquote als Anteil der Bruttoanlageinvestitionen am
Bruttoinlandsprodukt (BIP) liegt in NRW seit langem deutlich unter dem Bundesdurchschnitt. NRW
steht damit vor einer doppelten Herausforderung: Es muss erstens die ohnehin schon sehr niedrige
Investitionsquote stark steigern, um seinen wirtschaftlichen Wohlstand zu sichern, und es muss
zweitens Uberproportional hohe Klimaschutzinvestitionen tatigen, um sich von der Abhéangigkeit von
fossilen Energien zu l6sen.

Das Vorkommen von Stein- und Braunkohle hatte NRW zu einem Zentrum der fossilen
Stromerzeugung gemacht. Wegen der hohen Kraftwerkskapazitaten und der Verfligbarkeit von
Kokskohle war das Land bisher auch ein bevorzugter Standort flir die Stahlerzeugung, die Chemische
Industrie und andere energieintensive Wirtschaftszweige. Der zeitlich vorgezogene Ausstieg aus der
Kohleverstromung verstarkt den Druck auf die Energiewirtschaft und die betroffenen
Industrieunternehmen, schneller klimaneutrale Alternativen zu entwickeln. Hierzu sind erhebliche
Investitionen notwendig, unter anderem fiir Windrader, Photovoltaikanlagen, Warmepumpen, die
Warmedammung von Altbauten, den Ausbau der Bahninfrastruktur, Elektrofahrzeuge, Ladestationen,
Stromverteilnetze, Wasserstofferzeugung und nicht zuletzt klimaneutrale Produktionsverfahren in
den Grundstoffindustrien wie etwa Direktreduktionsanlagen zur Erzeugung von ,,griinem* Stahl. Ein
Teil davon ersetzt nur abgeschriebene Anlagen auf fossiler Energiebasis durch klimaneutrale
Investitionen. Ein nicht geringer Teil kommt aber ,,on top“ hinzu, auch weil klimaneutrale Lésungen
meistens teurer sind als die konventionellen Investitionen, die sie ersetzen.

Die Bruttoanlageinvestitionen als Summe aller Investitionen in Hoch- und Tiefbauten, Maschinen,
Anlagen, IT-Ausriistungen, Fahrzeuge sowie immaterielle Anlagen wie Software, Patente, Lizenzen
und Urheberrechte (neue Anlagen) beliefen sich 2020 in NRW auf 121,4 Mrd. Euro, das ist ein Anteil
von 17,2 % des BIP.! In den (ibrigen westdeutschen Bundeslidndern lag die Investitionsquote im selben
Jahr mit 24,2 % deutlich dariiber. Bei einer gleich hohen Investitionsquote wie in den Ubrigen
Westlandern wirden sich die Bruttoanlageinvestitionen in NRW auf 171,1 Mrd. Euro belaufen, das

1 Die in diesem Beitrag verwendeten Investitionsdaten stammen aus der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
der Linder. Statistische Amter der Lander (2023): Bruttoanlageinvestitionen in den Lindern der Bundesrepublik
Deutschland 1991 bis 2020, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Léander, Reihe 1, Linderergebnisse
Band 3 (Berechnungsstand: August 2022), Stuttgart 2023..



sind 49,5 Mrd. Euro mehr als tatsdchlich aufgewendet wurden. Diese Differenz kann als strukturelle
Investitionsliicke NRWs verstanden werden, zu der die zusatzlich notwendigen Investitionen fiir den
Klimaschutz hinzuaddiert werden mussen.

Das Institut der deutschen Wirtschaft IW hat in einer Studie? im Jahr 2022 einen jihrlichen
Investitionsbedarf in Hohe von ca. 50 Mrd. Euro fir die klimaneutrale Transformation der Wirtschaft
in NRW errechnet. Der grofRere Teil davon ist als Ersatzinvestitionen fiir abgeschriebene
klimaschadliche Anlagen zu verstehen, es wird aber auch ein echter Mehrbedarf fiir den Klimaschutz
von ca. 5 Mrd. Euro pro Jahr geschéatzt. Aufgrund der zwischenzeitlich beschlossenen beschleunigten
klimaneutralen Transformation, insbesondere aufgrund der eingetretenen Rohstoffpreissteigerungen
und des notwendigen Abbaus der Energieabhangigkeit von Russland, hat der Direktor des IW,
Michael Hither, die Schatzung des Gesamtbedarfs fiir klimaschutzbedingte Investitionen auf jahrlich
65 bis 79 Mrd. Euro angehoben.? Legt man den Mittelwert von 72 Mrd. Euro zugrunde, kommen also
unter jetzigen Bedingungen noch einmal 22 Mrd. Euro hinzu.

Die viel diskutierten Kosten des Klimaschutzes driicken sich vornehmlich in dieser erhéhten
Investitionsrechnung aus. Addiert man die ohnehin schon bestehende strukturelle Investitionsliicke
hinzu, kommt man auf einen zusatzlichen Bedarf an privaten und staatlichen Investitionen von gut 70
Mrd. Euro pro Jahr. Wenn NRW seinen Investitionsriickstand aufholen und zugleich die notwendigen
zusatzlichen Investitionen in die klimaneutrale Transformation tatigen will, benétigt es jahrliche
Bruttoanlageinvestitionen in einer Gréfenordnung von ca. 190 bis 200 Mrd. Euro. Dies entsprache
einer Investitionsquote am BIP von etwa 26 bis 27 %. Die derzeitige Investitionsquote von 17,2 %
miusste dazu um ca. 9 Prozentpunkte angehoben werden. Dies erfordert mehr als nur einen Kraftakt,
ist aber nicht vollig unrealistisch, wenn man bedenkt, dass die tGbrigen westdeutschen Lander jetzt
schon eine Investitionsquote etwa 24 % aufweisen und dieser Wert auch von vielen OECD-Landern
erreicht wird. Wie in diesem Beitrag gezeigt wird, sind die daflir notwendigen volkswirtschaftlichen
Ressourcen grundsatzlich vorhanden. Es kommt darauf an, diese zu mobilisieren und die Finanz- und
Kapitalmarkte dazu besser aufzustellen.

Die jetzige Investitionsquote reicht bei weitem nicht aus, um den wirtschaftlichen Wohlstand des
Landes dauerhaft zu sichern und klimaneutral auszugestalten. NRW liegt damit am unteren Rand der
OECD-Lander, etwa gleichauf mit Italien und GroBbritannien, nur noch unterboten von Griechenland.
Es hat den Anschein, dass diese harten 6konomischen Fakten noch nicht im Bewusstsein von
Landespolitik, Wirtschaft und Medien angekommen sind. In der Selbstwahrnehmung ist NRW immer
noch das wirtschaftsstarkste deutsche Bundesland, das zwar mit groRen Strukturproblemen zu
kampfen hat, diese aber im GrofRen und Ganzen gut bewaltigt. Im Koalitionsvertrag zur Bildung einer
Landesregierung haben die Regierungspartner CDU und Griine das Ziel aufgestellt, dass Nordrhein-
Westfalen ,zur ersten klimaneutralen Industrieregion Europas” und ,,einer der innovativsten,
nachhaltigsten und wettbewerbsfihigsten Wirtschaftsstandorte in Europa“ wird.* Dazu werden hohe
Investitionen in den Klimaschutz angekiindigt. Aber die bestehende Investitionsliicke wird darin nicht

2 Demary, Markus/ Zdralek, Jonas (2022): Transformation in NRW: Wie kann die digitale und klimaneutrale
Transformation der Unternehmen in NRW am besten finanziert werden? Gutachten im Auftrag des
Bankenverbands Nordrhein-Westfalen e.V., Genossenschaftsverband - Verband der Regionen e.V., Ministerium
flir Wirtschaft, Digitalisierung und Energie des Landes Nordrhein-Westfalen, NRW.BANK, Rheinischer
Sparkassen- und Giroverband, Sparkassenverband Westfalen-Lippe. Institut der deutschen Wirtschaft IW, K6In
2022. file:///C:/Users/herbe/Downloads/IW-Gutachten 2022-Transformationsfinanzierung-in-NRW%20(3).pdf
3 Huther, Michael (2023): Transformationsland Nordrhein-Westfalen — Eine Standortbestimmung. Energiekrise,
Rohstoffkrise, Inflation: Rettung durch Transformation? Vortrag auf dem Bankentag NRW am 28.03.2023 in
Dusseldorf. https://www.fin-connect-nrw.de/wp-content/uploads/2023/03/23-03-22-Bankentag-NRW.pdf

4 Zukunftsvertrag fiir Nordrhein-Westfalen. Koalitionsvereinbarung von CDU und Griinen 2022-2027.
https://gruene-nrw.de/dateien/Zukunftsvertrag CDU-GRUeNE Vorder-und-Rueckseite.pdf
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explizit thematisiert und es ist nicht ersichtlich, dass der Handlungsbedarf in seinem ganzen Ausmal}
erkannt und verstanden wurde. Wenn NRW diese doppelte Herausforderung bewaltigen will, namlich
klimaschutzpolitische Avantgarde sein und zugleich den Erhalt und weiteren Ausbau des
wirtschaftlichen Wohlstands bewaltigen zu wollen, reicht ein inkrementeller Anstieg der
Investitionsquote nicht aus. NRW muss sich dazu in neue Dimensionen vorwagen.

Seit vielen Jahren beunruhigend schwache Investitionstatigkeit in allen Sektoren der Wirtschaft
Nordrhein-Westfalens

Die nachfolgende Analyse der Investitionstatigkeit in NRW stiitzt sich, soweit nicht anders angegeben,
auf Daten aus der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung der Lander, insbesondere auf die Statistik
der Anlageinvestitionen und des Anlagevermdgens.® Abbildung 1 zeigt den Verlauf der
Investitionsquoten in NRW (blau) und in den (ibrigen neun westdeutschen Landern (rot) von 1970 bis
2020. Die ostdeutschen Lander werden bei den folgenden Analyseschritten ausgeklammert, weil fir
sie vor 1991 keine vergleichbaren Daten vorliegen und weil der 6ffentlich geférderte Bau- und

5 Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung (VGR) der Lander erfasst samtliche Investitionen und das
Anlagevermégen (ber alle Branchen in den Landern. Verwendet wird ein volkswirtschaftlicher
Investitionsbegriff, d.h. es werden ausschlieRlich realwirtschaftliche Investitionen in neue Anlageguter
berucksichtigt, nicht jedoch rein finanzwirtschaftliche Vorgange, die nur den Erwerb vorhandener
Vermogenswerte zum Gegenstand haben. Damit ist die Kompatibilitdt mit den Gbrigen Daten der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung und die Vergleichbarkeit mit anderen Landern gegeben. Nachteilig ist,
dass die Landerdaten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung nicht originar erhoben, sondern tiber
Schliisselindikatoren aus den Bundesdaten hergeleitet werden, dass sie nur eine begrenzte Auswahl aus den
Merkmalen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung im Bund anbieten und dass die sektorale
Differenzierung relativ grob ist. AuRerdem werden sie erst mit Zeitverzug veréffentlicht. Die aktuellsten
verfugbaren Investitionsdaten beziehen sich auf das Jahr 2020 und beriicksichtigen noch nicht die Folgen der
juingsten pandemie-, kriegs- und inflationsbedingten Krisen. Flr eine mittel- bis langfristig angelegte
Strukturanalyse ist dies jedoch nicht von Nachteil, denn die Strukturen sind (iber die Zeit relativ stabil.

Daten (ber die Investitionen und das Anlagevermogen der Lander einschlieflich der Investitionsquoten stehen
flr die Gesamtwirtschaft und getrennt fur die drei Wirtschaftssektoren Land- und Forstwirtschaft mit Fischerei,
Produzierendes Gewerbe und Dienstleistungen seit 1970 zur Verfliigung, wobei allerdings zwischenzeitlich
erfolgte Revisionen in den Berechnungsmethoden fiir Ianger zuriickliegende Jahre nicht vollsténdig
bericksichtigt wurden. Dennoch lasst sich damit eine aussagefahige und sehr lange, (iber ein halbes
Jahrhundert reichende Zeitreihe fiir die Kernindikatoren zum Investitionsverhalten bilden. Zug um Zug wurde
das Datenangebot der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung auf Teilbereiche des Produzierenden Gewerbes
und des Dienstleistungssektors ausgeweitet, innerhalb NRWs in regionaler Hinsicht auch auf die
Regierungsbezirke. In einigen Fallen wird im Weiteren auch auf sonstige Daten der amtlichen Statistik zum
Investitionsverhalten zurlckgegriffen, u.a. auf die Baufertigstellungsstatistik.

Zu den Investitionsdaten siehe Statistische Amter der Linder (2023): Bruttoanlageinvestitionen in den Lindern
der Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2020, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1,
Landerergebnisse Band 3 (Berechnungsstand: August 2022), Stuttgart 2023; Statistische Amter der Linder
(2022): Anlagevermégen in den Landern der Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2019, Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Landerergebnisse Band 4 (Berechnungsstand: November 2021),
Stuttgart 2022. https://www.statistikportal.de/de/vgrdl/publikationen

Zu den Berechnungsmethoden der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung der Lander, den getroffenen
Annahmen und der Datenqualitdt siehe Arbeitskreis ,Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander”
(2021): Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung der Lander - Methodenbeschreibung ESVG 2010 / Revision 2019.
Stuttgart 2021. https://www.statistikportal.de/sites/default/files/2022-

01/vgrdl _methoden esvg2010rev2019.pdf
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Investitionsboom nach der Wiedervereinigung und das anschlieBende Abflachen einen Vergleich ihrer
Investitionsdaten mit den westdeutschen sehr erschwert.

Abbildung 1: Investitionsquoten in NRW und Westdeutschland ohne NRW
(Bruttoanlageinvestitionen in % des BIP), 1970-2020
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Liander (2023): Bruttoanlageinvestitionen in den Lindern der
Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2020, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Ldnderergebnisse
Band 3 (Berechnungsstand: August 2022), Stuttgart 2023; Dies. (2007): Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander.
Rickrechnungen 1970 bis 1991 — Arbeitstabellen. Ergebnisse der Revision 2005, Stuttgart 2007.

Waihrend der zurilickliegenden finf Jahrzehnte sank die Investitionsquote in NRW (blau) in Wellen von
rund 21 % des BIP zu Beginn der 1970er Jahre auf etwa 17 % ab ca. 2005 und verharrt seither auf
diesem niedrigen Niveau. Erst seit ca. 2016 zeigt sie wieder eine leicht ansteigende Tendenz. NRW lag
wahrend des gesamten Zeitraums hinter den Gbrigen neun westdeutschen Bundeslandern (rot) und
der Ruckstand vergroRerte sich tendenziell im zeitlichen Verlauf auf inzwischen ca. sieben
Prozentpunkte. Im Unterschied zu NRW steigt die Investitionsquote in den lbrigen Westlandern seit
einigen Jahren erneut. Das Niveau der 1980er und 1990er Jahre ist dort bereits wieder erreicht,
wahrend NRW davon noch weit entfernt ist.

Eine Differenzierung zwischen Bauinvestitionen einerseits und den Ausriistungs- und immateriellen
Investitionen andererseits nimmt die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung der Lander erst seit 1991
vor. Abbildung 2 zeigt die Entwicklung der Investitionen in Ausriistungsgiiter wie Maschinen, Anlagen
und Fahrzeuge sowie in immaterielle Wirtschaftsgiiter wie Software, Patente, Lizenzen und
Markenrechte, die diese in einer Kategorie zusammenfasst. Wahrend ihr BIP-Anteil in NRW von einem
Ausgangsniveau von ca. 10 % Anfang der 1990er Jahre auf aktuell etwa 9,5 % leicht zurlickgegangen
ist, stieg er in den Ubrigen westdeutschen Landern von gut 11 % auf jetzt Gber 12 %.
Ausristungsinvestitionen schwanken konjunkturbedingt sehr stark und weisen auf der Zeitachse
einen wellenférmigen Verlauf auf. Erkennbar ist eine starke Delle Mitte der 1990er Jahre, als viele
Unternehmen hohe Investitionen in Ostdeutschland zu Lasten ihrer westdeutschen Standorte
tatigten. Der Rickstand NRWs auf die Gbrigen westdeutschen Lander hat sich bei den Ausristungs-
und immateriellen Investitionen im zeitlichen Verlauf von einem Prozentpunkt Anfang der 1990er
Jahre auf inzwischen fast drei Prozentpunkte vergrofRert. Der Anstieg der Ausristungs- und



immateriellen Investitionen ist vor allem auf hohe Beschaffungen des Dienstleistungssektors, u.a. von
IT-Anlagen, Software und Fahrzeugen zuriickzufiihren. Dort stiegen sie auch in NRW, wahrend das
Produzierende Gewerbe seine Investitionen im zeitlichen Verlauf stark zurtckfihrte.

Abbildung 2: Investitionsquoten in NRW und Westdeutschland ohne NRW in % des BIP
(Bruttoausriistungen und immaterielle Anlage), 1991-2020
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Lander (2023): Bruttoanlageinvestitionen in den Lindern der

Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2020, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Landerergebnisse
Band 3 (Berechnungsstand: August 2022), Stuttgart 2023.

Die Bauinvestitionen unterscheiden sich von den (ibrigen Investitionen sowohl in NRW als auch in den
Gbrigen Teilen Westdeutschlands im Wesentlichen durch einen U-férmigen Verlauf, wobei der
Wiederanstieg des BIP-Anteils der Bauinvestitionen in NRW erst 2012 und damit deutlich spater als in
den anderen Landern einsetzte und bisher viel schwacher geblieben ist.

Abbildung 3: Investitionsquoten in NRW und Westdeutschland ohne NRW (Bruttobauinvestitionen
in % des BIP), 1991-2020
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Linder (2023): Bruttoanlageinvestitionen in den Lindern der
Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2020, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Lénderergebnisse
Band 3 (Berechnungsstand: August 2022), Stuttgart 2023.



Ein GroRteil der Investitionen dient dem Ersatz abgeschriebener Altanlagen. Nur wenn die
Bruttoanlageinvestitionen die Abschreibungen tibersteigen, kann sich der Kapitalstock vergrofRern
und Wachstum herbeifiihren. Die Nettoanlageinvestitionen lassen sich als Differenz zwischen
Bruttoanlageinvestitionen und Abschreibungen errechnen.® Abbildung 4 enthilt wieder die
Ergebnisse fir NRW und die librigen neun westdeutschen Bundeslander. Bemerkenswert ist, dass die
Nettoinvestitionen seit ca. 2003 in NRW nur noch knapp Uber der Nullmarke. Die Bruttoinvestitionen
reichten in den vergangenen Jahren gerade eben mal aus, um den Wertverlust der bestehenden
Anlagen auszugleichen. Wenn es unter diesen Umstanden zu echten Neuinvestitionen gekommen ist,
dann missen bestehende Gebaude, Infrastrukturen, Maschinen und Anlagen verfallen oder nicht
mehr vollstdandig repariert oder ersetzt worden sein.

Abbildung 4: Nettoanlageinvestitionen (Bruttoanlageinvestitionen abziiglich Abschreibungen) in
NRW und Westdeutschland ohne NRW in % des BIP, 1991-2020
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Ldnder (2023): Bruttoanlageinvestitionen in den Lindern der
Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2020, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Landerergebnisse
Band 3 (Berechnungsstand: August 2022), Stuttgart 2023.

In den Ubrigen Bundeslandern sanken die Nettoanlageinvestitionen ebenfalls bis ca. 2010,
unterschritten aber nur in wenigen Jahren die Marke von 3 % des BIP und zeigten zuletzt wieder eine
spirbar ansteigende Tendenz.

Diese Entwicklung hat Auswirkungen auf den Kapitalstock, der alle in der Vergangenheit getatigten
und produktiv nutzbaren Investitionen liber ihre gesamte Lebensdauer kumulativ erfasst. Dabei wird
zwischen Brutto- und Nettoanlagevermogen unterschieden. Wahrend beim Bruttoanlagevermoégen
die Investitionsglter mit ihrem Neuwert bewertet werden, erfolgt beim Nettoanlagevermégen eine
Minderung um die seit dem Investitionszeitpunkt aufgelaufenen Abschreibungen. Das
Nettoanlagevermégen beriicksichtigt das Alter und die Abnutzung der Investitionsgiter und zeichnet
damit ein realistischeres Bild vom Kapitalstock.

5 lm Unterschied zu den bisher verwendeten Daten fiir die Bruttoanlageinvestitionen sind hier auch die Zu- und
Verkaufe von gebrauchten Anlagen beriicksichtigt.



Das Bruttoanlagevermogen belief sich im Jahr 2020 in NRW auf 3.863 Mrd. Euro, das
Nettoanlagevermoégen auf 2.023 Mrd. Euro. Zum Zwecke der Vergleichbarkeit mit den tbrigen neun
westdeutschen Landern wurde in Abbildung 5 ein Index des preisbereinigten Nettoanlagevermogens
mit dem Jahr 1970 als Basisjahr (1970=100) gebildet.

Abbildung 5: Index des Kapitalstocks (Nettoanlagevermégen) in NRW und Westdeutschland ohne
NRW 1970-2020, preisbereinigt, 1970=100
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Linder (2022): Anlagevermégen in den Landern der
Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2019, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Léander, Reihe 1, Landerergebnisse
Band 4 (Berechnungsstand: August 2022), Stuttgart 2023; Dies. (2007): Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander.
Rickrechnungen 1970 bis 1991 — Arbeitstabellen. Ergebnisse der Revision 2005, Stuttgart 2007.

Der preisbereinigte Kapitalstock steigerte seinen Indexwert in NRW von 100 im Jahr 1970 auf 197 im
Jahr 2020. Damit hat sich der Wert der Ausriistungsgiiter und Bauten in NRW im letzten halben
Jahrhundert real in etwa verdoppelt. Bemerkenswert ist, dass sich der Anstieg im Laufe der Zeit
kontinuierlich abgeflacht hat und seit etwa 2008 stagniert. Dies ist die Folge der sehr niedrigen
Nettoinvestitionen in den vergangenen 10 Jahren, die nur knapp liber der Nullmarke lagen. In den
Gbrigen westdeutschen Landern wuchs der Kapitalstock im gleichen Zeitraum auf etwa das
Zweieinhalbfache und damit deutlich starker als in NRW. Der Riickstand NRWs auf die (ibrigen
Bundeslander war bis etwa zum Jahr 2000 noch sehr moderat, erst in den vergangenen 20 Jahren hat
sich die Schere starker ausgeweitet.

Aufgrund der oftmals langen Lebensdauer von Investitionsgiitern baut sich ein Kapitalstock nur sehr
langsam auf und bleibt iber einen langen Zeitraum sehr stabil. Die unterbliebenen Investitionen der
vergangenen flnf Jahrzehnte in NRW stellen damit eine schwere Belastung fiir die wirtschaftliche
Zukunft des Landes dar, die kurzfristig eine nachhaltige Verbesserung so gut wie unmoglich macht.

Die nordrhein-westfalische Wirtschaft weist seit langerem auch eine signifikant niedrigere
Kapitalintensitat als Verhaltnis zwischen Kapitalstock und Bruttoinlandsprodukt auf, d.h. das
Bruttoinlandsprodukt wird mit einem geringeren Kapitaleinsatz als in den anderen Teilen des Landes
erwirtschaftet. In NRW betragt die Kapitalintensitat aktuell bei Verwendung des



Nettoanlagevermégens 2,9 und bei Verwendung des Bruttoanlagevermogens, also ohne Absetzung
von Abschreibungen, 5,6. In den (ibrigen westdeutschen Landern liegen die entsprechenden Werte
mit 3,6 bzw. 6,6 deutlich dartber. Dies Gberrascht wegen des hohen Anteils der Grundstoffindustrien
im Verarbeitenden Gewerbe in NRW, die allgemein als besonders kapitalintensiv gelten, so dass dort
oft eine hohere Kapitalintensitat angenommen wird.

Die Uber lange Zeit schwache Investitionstatigkeit in NRW schldgt sich auch in einem niedrigen
Modernitatsgrad des Kapitalstocks nieder, fiir den seit 1991 Landerdaten veréffentlicht werden.
Dieser wird als Index gebildet, indem das Netto- zum Bruttoanlagevermogen ins Verhaltnis gesetzt
wird. Ein hoher Abschreibungsanteil am bestehenden Anlagevermégen und ein
Uberdurchschnittliches Alter der Bauten und Produktionsanlagen bewirken einen niedrigen
Modernitatsgrad.

Abbildung 6: Modernitatsgrad des Kapitalstocks in NRW, Deutschland insgesamt und
Ostdeutschland, 1991-2020
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Quelle: Statistische Amter der Linder (2023): Anlagevermégen in den Landern der Bundesrepublik Deutschland 1991 bis
2019, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Landerergebnisse Band 4 (Berechnungsstand: August
2022), Stuttgart 2023.

Abbildung 6 bildet den Modernitatsgrad in NRW, Deutschland insgesamt und den ostdeutschen
Landern (einschlieBlich Berlin) ab, Daten fur die neun westdeutschen Bundeslander ohne NRW als
Ganzes werden in der Anlagevermaogensstatistik der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung der
Lander nicht angezeigt. Aufgrund der bisherigen Analysen Gberrascht es nicht, dass der
Modernitatsgrad des Kapitalstocks ist in NRW niedriger als im Bundesdurchschnitt war und seit 1990
wie im Bundesgebiet insgesamt kontinuierlich gesunken ist. In Ostdeutschland fiihrte der staatlich
geférderte Investitionsboom der 1990er Jahre zundchst noch zu einem Anstieg des
Modernitatsgrades. Seit 1998 fillt er auch dort sehr stark, ist aber immer noch héher als im
Bundesdurchschnitt.

Deutschland produziert zunehmend mit veralteten und in die Jahre gekommenen Anlagen und
vernachldssigt die Modernisierung seiner Infrastruktur und seines Wohnungsbestandes. In NRW ist
der Kapitalstock noch mehr veraltet als in den anderen Bundeslandern. Die Klagen liber marode
Briicken, verfallende StraBen und Bahngleise, vernachlassigte Schulgebaude, Funklécher und
fehlende Glasfaserabdeckung finden in diesen Zahlen ihren Ausdruck. Auch die Industrie verwendet



zunehmend alte und abgeschriebene Maschinen, die sich nicht mehr auf dem Stand der Technik
befinden und nicht von der neuesten Software gesteuert werden. Durch die schwache
Investitionstatigkeit fallt das Land auch technologisch zuriick und die Produktivitat stagniert. Sinkende
und dauerhaft niedrige Investitionen gefahrden die Zukunftsfahigkeit der Industrie. Mit alten und
abgeschriebenen Anlagen und Gebauden ldsst sich noch eine Weile produzieren und kurzfristig kann
es sogar rentabel sein, auf Investitionen zu verzichten, weil dadurch Kapitalkosten eingespart werden.
Aber mittel- bis langfristig entsteht groBer Schaden, der erst bemerkt wird, wenn es fiir eine
Kurskorrektur zu spat ist.

NRW hat also unabhéngig von dem hohen Investitionsbedarf fiir die klimaschutzbedingte
Transformation ein veritables Investitionsproblem, das die wirtschaftliche Zukunft und den Wohlstand
des Landes gefahrdet.

Zu niedrige Investitionsquoten sind in allen Sektoren in NRW, im Produzierenden Gewerbe aber
erst seit 1990

Die Investitionsschwdche NRWs betrifft alle Anlageformen und alle Wirtschaftsbereiche
gleichermalen, aber das war nicht immer so. Abbildung 7 zeigt den Anteil der
Bruttoanlageinvestitionen im Produzierenden Gewerbe am BIP seit 1970. Bemerkenswert ist, dass
der industrielle Sektor in NRW noch bis etwa 1990 genauso viel investierte wie in den Ubrigen
westdeutschen Landern. Wahrend die Investitionsquote der Industrie auBerhalb von NRW Uber diese
gesamten 50 Jahre, von einigen AusreifSern abgesehen, mit Anteilen am BIP zwischen 5 und 6 %
weitgehend stabil blieb und seit rd. 10 Jahren wieder leicht steigt, ist sie in NRW seit 1990
kontinuierlich auf Anteile von +/- 4 % des BIP gesunken. Die Industrie und das sonstige
Produzierende Gewerbe der anderen westdeutschen Lander investiert gegeniiber NRW um die Halfte
mehr in neue Produktionsanlagen.

Abbildung 7: Investitionsquoten des Produzierenden Gewerbes in NRW und Westdeutschland ohne
NRW (Bruttoanlageinvestitionen des Produzierenden Gewerbes in % des BIP), 1970-2020
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Lander (2023): Bruttoanlageinvestitionen in den Lindern der
Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2020, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Landerergebnisse
Band 3 (Berechnungsstand: August 2022), Stuttgart 2023; Dies. (2007): Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander.
Rlckrechnungen 1970 bis 1991 — Arbeitstabellen. Ergebnisse der Revision 2005, Stuttgart 2007.

Darin zeigt sich, dass die in NRW bedeutsamen Grundstoffindustrien mit ihren sehr langfristigen
Investitionszyklen ihre letzten groBen Investitionen in den 1970er und 1980er Jahren getatigt haben.
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Seither haben sie diese nur notdirftig modernisiert und produzieren immer noch mit ihnen. Auch
Anteilsverluste der kapitalintensiven Grundstoffindustrien diirften dazu beigetragen haben.
Aullerdem ist der Investitionsboom der deutschen Automobilindustrie in den letzten Jahren
weitgehend spurlos an NRW vorbeigegangen. Das erstmalige Auftreten der Schere zwischen NRW
und den Ubrigen Landern kurz nach dem Fall der Mauer deutet darauf hin, dass die NRW-
Unternehmen Neuinvestitionen auch in starkerem MaRe als andere nach Ostdeutschland und spater
nach Mittel- und Osteuropa und China verlagert haben kdnnten.

Etwa drei Viertel der gesamten Bruttoanlageinvestitionen entfallen auf den Dienstleistungssektor.
Darin miterfasst sind auch die staatlichen Infrastrukturinvestitionen und Investitionen in
selbstgenutzte und vermietete Wohnungen. Dieser zeigt ein etwas anderes Bild (Abbildung 8),
wenngleich die Investitionsschwache NRWs hier ebenfalls gut sichtbar ist. NRW hatte wahrend des
gesamten Zeitraums seit 1970 eine niedrigere Investitionsquote im Dienstleistungssektor als die
Gbrigen westlichen Bundeslander. In den 1970er Jahren war der Riickstand besonders hoch. Er
verringerte sich bis ca. 2000, aber nicht, weil die Investitionen in NRW anzogen, sondern weil sie sich
in den Ubrigen Bundeslandern abschwéachten. AnschlieBend wurde die Liicke wieder gréRer und
betrdgt heute ca. 4,5 % des BIP. Die Trendlinie fiir NRW zeigt einen kontinuierlichen Riickgang der
Investitionen in den Dienstleistungen, eine Trendumkehr ist im Unterschied zu den Gbrigen
westlichen Landern noch nicht zu erkennen.

Abbildung 8: Investitionsquoten des Dienstleistungssektors in NRW und Westdeutschland ohne
NRW (Bruttoanlageinvestitionen der Dienstleistungssektors in % des BIP), 1970-2020
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Linder (2023): Bruttoanlageinvestitionen in den Lindern der
Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2020, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Lénderergebnisse
Band 3 (Berechnungsstand: August 2022), Stuttgart 2023; Dies. (2007): Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander.
Rickrechnungen 1970 bis 1991 — Arbeitstabellen. Ergebnisse der Revision 2005, Stuttgart 2007.

Eine nach Bundeslandern differenzierte Analyse der Wohnungsbauinvestitionen ist mit den Daten
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung nicht moglich. Diese lassen sich nur grob aus den
Bauinvestitionen des Sektors ,Grundstlicks- und Wohnungswesen” herleiten, der seit 1995 als
Teilbereich des Dienstleistungssektors separat ausgewiesen wird. Neben den Investitionen privater

10



Haushalte in selbstgenutzte und vermietete Immobilien enthélt er auch die sonstigen Investitionen
gewerblicher Immobilienunternehmen, z.B. in Blirogebdude und Einkaufszentren. Im Jahr 2020
stellten sie mit 240 Mrd. Euro fast ein Drittel der Gesamtinvestitionen von 764 Mrd. Euro. Mit 92
Mrd. Euro entfillt der kleinere Teil davon auf Neubauten,” der gréRere Teil geht in Modernisierungs-
und Erhaltungsinvestitionen, zu denen auch MaRnahmen zum Energiesparen und Klimaschutz wie
Warmedammung und die Installation von Photovoltaikanlagen zdhlen.

Abbildung 9: Investitionsquoten des Sektors ,,Grundstiicks- und Wohnungswesen“ in NRW und
Westdeutschland ohne NRW (Bauinvestitionen in % des BIP), 1995-2020
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Linder (2023): Bruttoanlageinvestitionen in den Lindern der
Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2020, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Landerergebnisse
Band 3 (Berechnungsstand: August 2022), Stuttgart 2023.

Die von diesem Segment getatigten Bauinvestitionen zeigten in NRW und in den Ubrigen
westdeutschen Landern zwischen 1995 und 2020 (Abbildung 9) dhnliche Entwicklungstendenzen wie
im Dienstleistungssektor insgesamt, was aber auch wegen seines hohen Anteils an diesem nicht
Uberraschen kann. Die Investitionsausgaben fiir den Wohnungsbau und sonstige gewerbliche
Mietobjekte lagen in NRW vor 2000 noch bei 5 bis 6 % des BIP, gingen dann auf Werte von ca. 4,5 %
zuriick und erholten sich bis heute nicht. In den Gbrigen West-Landern gingen sie ebenfalls bis 2005
zurick, allerdings ausgehend von einem hoheren Ausgangsniveau, und stiegen zuletzt wieder kraftig
auf Anteile von 7 bis 8 % des BIP an. Ein schwacher Wohnungsbau und geringere Investitionen in
gewerbliche Immobilien sind damit fir fast die Halfte des gesamten Investitionsriickstandes NRWs
verantwortlich. Hierzu hat auch beigetragen, dass die Wohnbevdélkerung in NRW weniger stark
gewachsen ist als in den Uibrigen westdeutschen Landern und der Bedarf an Wohnungsneubauten
dementsprechend geringer ausfiel. Ein anderer Faktor diirften niedrigere Investitionen in die
Wohnungsmodernisierung sein, was auf einen gréBeren Nachholbedarf bei der energetischen
Sanierung im Altbaubestand hindeutet.

Von besonderem Interesse sind die 6ffentlichen Infrastrukturinvestitionen, nicht nur wegen ihrer
Bedeutung fiir die Daseinsvorsorge in den Regionen, Stadten und Gemeinden, sondern auch weil sie

7 Nach der Baufertigstellungsstatistik des Statistischen Bundesamtes wurden im Jahr 2020 Neubauten mit
einem Baukostenvolumen von 92,4 Mrd. Euro erstellt.
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eine Anreiz- und Signalfunktion fiir private Investitionen ausiiben. Bundesweit beliefen sie sich 2022
auf 103 Mrd. Euro, das ist ein Anteil von 11,8 % aller Bruttoinvestitionen. Hiervon entfielen je 31
Mrd. Euro auf den Bund und die Lander, 40 Mrd. Euro auf die Kommunen und 1 Mrd. Euro auf die
Sozialversicherungen.® Weder die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung der Lander noch eine andere
Datenquelle weist diese aber differenziert nach Landern aus. Daher miissen sie fiir das Land NRW aus
anderen Quellen hergeleitet und grob geschatzt werden.

Das Land NRW und seine Kommunen tatigen ihre Investitionen fast vollstandig im Land selbst.
Bezogen auf das BIP investierten sie weniger als die lbrigen Lander bzw. die Kommunen auRerhalb
von NRW. Der Anteil der Investitionsausgaben am Landeshaushalt von NRW lag in den vergangenen
Jahren regelmaRig bei ca. 2 %, das waren weniger als 2 Mrd. Euro. Im Durchschnitt der Lander lagen
die Investitionsanteile zwischen 3,5 und 4 %.°

Die quantitativ sehr bedeutsamen Bauinvestitionen der Kommunen werden regelmafig vom
Bundesinstitut flir Bau-, Stadt- und Raumforschung erhoben und in dessen Inkar-Datenbank
verdffentlicht.l® Sie umfassen vor allem Ausgaben fiir Schulbauten, innerstadtische Verkehrswege,
Grinanlagen, Soziales, Kultur, Jugend und Sport. Im Bundesdurchschnitt betrugen die kommunalen
Investitionen 2020 pro Kopf 405 Euro. NRW lag mit 279 Euro deutlich darunter, wahrend die
bayerischen (686 Euro), niedersachsischen (503 Euro) und baden-wirttembergischen Kommunen
(495 Euro) wesentlich mehr in ihre Infrastruktur investierten. NRW lag hierbei auch in den meisten
Jahren unter dem Durchschnitt der ostdeutschen Lander. Die hohe Verschuldung vieler nordrhein-
westfalischer Stadte und Gemeinden und ihre (iberproportionale Betroffenheit durch verpflichtende
Sozialleistungen ldsst ihnen nicht viel Spielraum fiir Investitionen, die in der Regel nicht zu den
gesetzlichen Pflichtaufgaben zdhlen und daher von SparmaRnahmen immer zuerst betroffen sind.

Eine systematische und umfassende Aufschlisselung der Investitionsausgaben des Bundes auf die
Lander existiert nicht. Hinweise hierauf lassen sich jedoch aus Berichten verschiedener Ministerien
entnehmen. Uber die gréRten Investitionsbudgets verfiigen das Verteidigungs- und das
Verkehrsministerium mit Investitionsausgaben von je etwa 10 Mrd. Euro pro Jahr,}! zusammen sind
das etwa zwei Drittel aller Investitionen des Bundes. Wenn sich die Investitionen des
Verteidigungsministeriums in etwa proportional zu den Bundeswehrstandorten und den dort
stationierten Soldaten auf die Lander verteilen, dann entfallt bei 20.500 Soldaten'? (bundesweit

8 Statistisches Bundesamt (2023): Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen des Bundes. https://www-
genesis.destatis.de/genesis//online?operation=table&code=81000-
0025&bypass=true&levelindex=1&levelid=1689592312716#abreadcrumbBruttoanlageinvestitionen der
staatlichen und nicht-staatlichen Sektoren (nominal/preisbereinigt), 81000-0025, Wiesbaden 2023.

% Beznoska, Martin/ Hentze, Tobias/ Kauder, Bjérn (2022): Stellungnahme zum Haushaltsgesetz des Landes
Nordrhein-Westfalen 2023, Institut der deutschen Wirtschaft, iw-report 61/22, Kéln 2022.
https://www.iwkoeln.de/fileadmin/user upload/Studien/Report/20221117-IW-

Report Haushaltsgesetz NRW .pdf

10 Bundesinstitut fiir Bauwesen, Stadt- und Raumforschung, INKAR — Indikatoren und Karten zur Raum- und
Stadtentwicklung. https://www.inkar.de/

11 Statistisches Bundesamt Destatis (2023): Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen des Bundes — Ausgaben des
Staates: Deutschland, Jahre, Staatliche Teilsektoren, Aufgabenbereiche, 81000-0136, Wiesbaden 2023.
https://www-
genesis.destatis.de/genesis/online?operation=abruftabelleBearbeiten&levelindex=2&levelid=1689247758263&
auswahloperation=abruftabelleAuspraegungAuswaehlen&auswahlverzeichnis=ordnungsstruktur&auswahlziel=
werteabruf&code=81000-
0136&auswahltext=&nummer=3&variable=3&name=VGR088&werteabruf=Werteabruf#fabreadcrumb

12 https://www.land.nrw/pressemitteilung/ministerpraesident-hendrik-wuest-ehrt-soldatinnen-und-soldaten-
der-bundeswehr-und
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https://www-genesis.destatis.de/genesis/online?operation=abruftabelleBearbeiten&levelindex=2&levelid=1689247758263&auswahloperation=abruftabelleAuspraegungAuswaehlen&auswahlverzeichnis=ordnungsstruktur&auswahlziel=werteabruf&code=81000-0136&auswahltext=&nummer=3&variable=3&name=VGR088&werteabruf=Werteabruf#abreadcrumb
https://www-genesis.destatis.de/genesis/online?operation=abruftabelleBearbeiten&levelindex=2&levelid=1689247758263&auswahloperation=abruftabelleAuspraegungAuswaehlen&auswahlverzeichnis=ordnungsstruktur&auswahlziel=werteabruf&code=81000-0136&auswahltext=&nummer=3&variable=3&name=VGR088&werteabruf=Werteabruf#abreadcrumb
https://www.land.nrw/pressemitteilung/ministerpraesident-hendrik-wuest-ehrt-soldatinnen-und-soldaten-der-bundeswehr-und
https://www.land.nrw/pressemitteilung/ministerpraesident-hendrik-wuest-ehrt-soldatinnen-und-soldaten-der-bundeswehr-und

insgesamt 180.000) ein Anteil von 11 % auf NRW. Dies wiirde ein Investitionsvolumen von 1,1 Mrd.
Euro bedeuten.’ Die Anteile der Lander an den Verkehrsinvestitionen des Bundes lassen sich grob
aus dem Verkehrsinvestitionsbericht der Bundesregierung herleiten. Beim BundesfernstraRenbau lag
der Anteil NRWs im Jahr 2020 bei 17 %.* Fiir den Schienenverkehr sind keine landerscharfen Anteile
veroffentlicht. Da sich die grofen Bahnprojekte Gberwiegend in Slid- und Ostdeutschland befinden,
dirfte der Anteil NRWs hieran deutlich niedriger als beim StraBRenbau sein. Daraus muss man
schlussfolgern, dass NRW einen wesentlich niedrigeren Anteil an den gesamten Investitionsausgaben
des Bundes erhilt als seiner Bevolkerungszahl oder seinem BIP (je ca. 21 %) entspricht. Er diirfte bei
etwa 4 Mrd. Euro pro Jahr liegen. Zusammen mit den Investitionen des Landes (2 Mrd. Euro) und der
Kommunen (4 bis 5 Mrd. Euro) ergibt dies geschétzte staatliche Investitionen von 10 bis 11 Mrd. Euro
im Jahr. Dies sind etwa 9 % der Gesamtinvestitionen und 1,5 % des BIP von NRW. Der Anteil der
staatlichen Investitionen an den Gesamtinvestitionen liegt in NRW also unter dem ohnehin schon
niedrigen Niveau der lbrigen Bundeslander.

Abbildung 10: Investitionsquoten der Infrastruktursektoren in NRW und Westdeutschland ohne
NRW (Bruttobauinvestitionen in % des BIP), 1995-2020
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Linder (2023): Bruttoanlageinvestitionen in den Lindern der

Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2020, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Landerergebnisse
Band 3 (Berechnungsstand: August 2022), Stuttgart 2023.

Eine grobe Abschatzung der Infrastrukturinvestitionen Idsst sich auch aus den Bauinvestitionen in
den Sektoren ,Energie, Wasser, Abwasser, Abfall“, ,Handel, Verkehr, Gastgewerbe, Information und
Kommunikation” sowie , Offentliche Dienste, Erziehung, Gesundheit” herleiten, die die
Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung der Lander ausweist. Diese umfassen auch private
Investitionen. Da aber 6ffentliche Infrastrukturinvestitionen in Bereichen wie Abwasser,
Abfallwirtschaft, Verkehr und dem Gesundheitswesen zunehmend auch durch private Unternehmen
getatigt werden, erscheint dies hinnehmbar.

Die Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung in Abbildung 10 passen zu den vorherigen
Schatzungen der staatlichen Investitionen. Sie zeigen einen Anteil von knapp 3 % des BIP in NRW
Ende der 1990er Jahre, der anschlieRend auf unter 2 % zuriickging und zuletzt wieder auf 2,5 %
anstieg. Wenn man einen Anteil von einem Prozentpunkt privater Investitionen hierin unterstellt,

13 Die Investitionen im Verteidigungssektor haben allerdings keine wachstumsférdernden Effekte.
14 Bundesministerium fiir Digitales und Verkehr (2022): Verkehrsinvestitionsbericht fiir das Berichtsjahr 2020,
Berlin 2022.
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dann waren die verbleibenden 1,5 % die vorhin schon geschatzten reinen staatlichen Investitionen.
Hierin bestatigt sich, dass in den lbrigen Landern ein durchweg um einen Prozentpunkt héherer
Anteil ihres BIP fur staatliche Infrastrukturinvestitionen verwendet wird.

Abbildung 11: Investitionsquoten (Bruttoanlageinvestitionen in % des BIP) in NRW, den
Regierungsbezirken in NRW und Westdeutschland ohne NRW, 2000-2020
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Quelle: Eigene Berechnungen nach ITNRW (2023): Bruttoanlageninvestitionen, darunter neue Anlagen nach Abschnitten
und Zusammenfassungen (7) der WZ 2008 - Regierungsbezirke — Jahr.

Vielfach wird die Investitionsschwache in NRW auf die besonderen Probleme der strukturschwachen
Regionen des Landes, insbesondere des Ruhrgebiets, zuriickgefiihrt. Seit 2000 leitet der
Landesbetrieb IT.NRW Investitionsdaten fir die finf Regierungsbezirke des Landes aus der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung der Lander her. Diese bestatigen aber nicht die These, dass
sich die Investitionsschwéache auf das Ruhrgebiet beschradnkt. Die Investitionsquoten aller finf
Regierungsbezirke (Abbildung 11) weichen nur geringfligig vom Durchschnitt des Landes ab, seit rund
15 Jahre liegen diese mehr oder weniger deutlich unter den lGbrigen westdeutschen Landern. Die
Regierungsbezirke Minster und Detmold zeigten dabei noch die beste Entwicklung, aber auch sie
lagen zumindest seit 2008 regelmaRig ndher am Durchschnitt des Landes NRW als an den brigen
westdeutschen Landern. Der Regierungsbezirk Diisseldorf stand in fast allen Jahren seit 2000 an
letzter Stelle unter den nordrhein-westfalischen Regierungsbezirken, die Investitionsquote war dort
Uber den gesamten Beobachtungszeitraum hinweg noch einmal ca. 1,5 Prozentpunkte niedriger als
im Landesdurchschnitt von NRW. Eine derart schwache Investitionsquote reicht zum langfristigen
Erhalt des Kapitalstocks nicht aus, sondern macht den Verfall von 6ffentlichem und privatem
Anlagevermoégen unausweichlich. Auch der Regierungsbezirk Arnsberg lag mit seiner
Investitionsquote lange Zeit unter dem ohnehin schon niedrigen Landesdurchschnitt NRWs und hat
sich erst in den letzten beiden Jahren wieder etwas verbessert. Der Regierungsbezirk Kéln wich
insgesamt nur wenig vom NRW-Landesdurchschnitt ab.

Die Investitionsliicke in NRW ist demnach ein Problem des gesamten Landes. Tendenziell ist das
Investitionsproblem im Rheinland, und dort vor allem im Regierungsbezirk Disseldorf, groRer als in
Westfalen und es ist nicht auf das Ruhrgebiet beschrankt, denn die drei Regierungsbezirke, auf die
dieses aufgeteilt ist, entwickelten sich nicht einheitlich.
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Zwei unzutreffende Erklarungen: Zu hohe private und staatliche Konsumausgaben und zu niedrige
Gewinne

Die Bestimmungsfaktoren des Investitionsverhaltens sind seit jeher ein zentrales Thema fir
Okonom*innen aller Denkschulen.?® Sie sind sich weitgehend einig in der Annahme, dass die
Investierenden stets nach einem hochstmaoglichen Ertrag bei groRtmdglicher Sicherheit des
Kapitaleinsatzes streben, aber sie unterscheiden sich in der Frage, wovon der Kapitalertrag abhangt,
welchen Einfluss Sparen durch Konsumverzicht auf das Investitionsverhalten hat und welche
Bedeutung Geld und Kredit hierbei haben. Ex-post sind die Investitionen in einer Volkswirtschaft ohne
AuBenhandel immer gleich hoch wie die Ersparnisse (S=I). Nur was Private Haushalte und Staat nach
Abzug ihrer Konsumausgaben vom BIP als Ersparnisse Ubriglassen, steht fir Investitionen zur
Verfligung, muss aber auch dafiir verwendet werden. In einer offenen Volkswirtschaft wie NRW kann
ein Ersparnisliberschuss auch in Verbindung mit einem Leistungsbilanziiberschuss als Kapitalexport in
andere Lander oder ins Ausland abflieRen und dort investiert werden und umgekehrt kdnnen
Investitionen, die die binnenwirtschaftlichen Ersparnisse (ibersteigen, durch Kapitalimporte finanziert
werden. In keynesianischer Betrachtung werden Investitionsentscheidungen zudem unabhéangig von
den Ersparnissen getroffen und es existiert kein Automatismus, der Ersparnisse und Investitionen ins
Gleichgewicht bringt.

Welche Erkenntnisse lassen sich aus den vorhandenen Daten Gber mogliche Ursachen der
Investitionsliicke in NRW gewinnen? Konnte es sein, dass Private Haushalte und Staat in NRW so viel
konsumieren, dass fir Investitionen zu wenig tbrigbleibt? Kdnnen die Unternehmen mit Investitionen
in NRW nicht so hohe Ertrage wie in anderen Ldndern und Regionen erzielen, so dass die Ersparnisse
anderswo investiert werden? Beide Hypothesen lassen sich nicht bestatigen.

Das Marchen vom hohen privaten und staatlichen Konsum, der die Investitionen in NRW verdrangt

Vor allem in wirtschaftsliberalen Kreisen ist die These stark verbreitet, dass niedrige Investitionen die
Folge zu hohen privaten und staatlichen Konsums und damit zu geringen Sparens sind und dadurch
nicht genligend finanzielle Ressourcen zum Investieren iibrigbleiben. Da der Kapitalmarkt wie kaum
ein anderer globalisiert ist und seit langem ein Uberangebot an liquidem Kapital besteht, ist dies
schon bei nationalen Volkswirtschaften unplausibel, erst recht aber bei regionaler Betrachtung. Auch
die schwache Investitionstatigkeit in NRW lasst sich schwerlich durch zu geringe Ersparnisse erklaren,
denn selbst wenn diese in NRW zu niedrig waren, um notwendige und rentable Investitionen zu
finanzieren, bote der globale Kapitalmarkt hinreichend finanzielle Ressourcen an.

Diese Hypothese wird aber auch durch die empirischen Fakten eindeutig widerlegt. Denn NRW
verwendet seit mehr als 30 Jahren nur rund 75 % seines BIP fiir privaten und staatlichen Konsum und
ist daher gar nicht auf einen Nettozufluss von Kapital aus anderen Landern und Regionen angewiesen.
Die verbleibenden 25 % sind volkswirtschaftliche Ersparnisse, die grundsatzlich fiir Investitionen zur
Verfligung stehen. Hiervon werden jedoch nur 16 bis 17 Prozentpunkte tatsachlich fir Investitionen in
NRW eingesetzt. Es bleibt ein Finanzierungstiberschuss von 8 bis 10 % des BIP als Restposten, der Jahr
flr Jahr aus NRW in andere Bundeslander oder ins Ausland abfliel$t und dort fiir Konsum oder
Investitionen verwendet wird. Abbildung 12 zeigt die BIP-Anteile der privaten und staatlichen

5 Einen guten Uberblick Giber die verschiedenen Investitions- und Kapitaltheorien und empirischen Fakten
enthélt von Weizsécker, Carl Christian/ Kramer, Hagen (2019): Sparen und Investieren im 21. Jahrhundert. Die
GroRe Divergenz, Wiesbaden 2019.
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Konsumausgaben, der Investitionen und des Finanzierungsiiberschusses als Restposten in NRW im
zeitlichen Verlauf seit 1991. Die Summe aller von den privaten Haushalten und vom Staat in NRW
getatigten Konsumausgaben liegt bemerkenswert stabil bei 75 % des BIP. Mit Ausnahme einer kleinen
Delle wéhrend der Finanzkrise 2007/08 gibt es keine erkennbare Tendenz nach oben oder unten. Die
hell- und dunkelblau markierten Bereiche stellen die Investitionen dar, wobei die dunkelblau
abgebildeten Nettoanlageinvestitionen seit einigen Jahren kaum noch wahrnehmbar sind. Der
Uberwiegende Teil der Investitionen dient dem Ersatz der Abschreibungen (hellblau). Es bleibt ein
Uber die Zeit steigender Finanzierungsiiberschuss als nach Abzug aller Ausgaben fiir Konsum und
Investitionen verbleibender Rest (griin).

Abbildung 12: Verwendung des BIP in NRW fiir privaten und staatlichen Konsum, Investitionen und
Finanzierungsiiberschuss in %, 1991-2019
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Lidnder (2022): Entstehung, Verteilung und Verwendung des
Bruttoinlandsprodukts in den Landern der Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2021, Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Linderergebnisse Band 5 (Berechnungsstand: November 2021/Februar 2022),
Stuttgart 2022.

Dieser Finanzierungsiiberschuss stellt einen (Netto-)Kapitalabfluss aus NRW in andere Bundeslander
oder ins Ausland dar. Er umfasst sehr unterschiedliche Finanzstrome, die in der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung der Lander nicht weiter differenziert, sondern nur als Saldo erfasst werden. Darin
enthalten ist der NRW-Anteil am AuRenbeitrag Deutschlands, also am Uberschuss der deutschen
Exporte Uber die Importe von Waren und Dienstleistungen. Hinzu kommen der Saldo im
Binnenhandel mit den Ubrigen 15 Bundeslandern, empfangene und geleistete Arbeits- und
Vermogenseinkiinfte aus den bzw. in die Gibrigen Bundeslander, Ein- und Auszahlungen im
Landerfinanzausgleich sowie der Saldo aus Einzahlungen und Riickfliissen in den bzw. aus dem
Bundeshaushalt und den Kassen der Sozialversicherungen.® AuBerdem flieRen alle Messfehler darin
ein.'” Da die verschiedenen Bestandteile dieses Saldos nicht separat erhoben werden, wird nur der

16 Arbeitskreis ,Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Linder” (2021): Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnung der Lander - Methodenbeschreibung ESVG 2010 / Revision 2019.

17 Der Arbeitskreis Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Linder empfiehlt aufgrund des Charakters
dieser GroRe als Saldo nicht direkt gemessener Werte eine sehr vorsichtige Interpretation. Vgl. Arbeitskreis
,Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander” (2021): Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung der Lander
- Methodenbeschreibung ESVG 2010 / Revision 2019. Je gréRer die Lander sind, desto weniger Gewicht haben
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gesamte Finanzierungssaldo fir die einzelnen Bundeslander in der Volkwirtschaftlichen
Gesamtrechnung der Lander ausgewiesen.

Abbildung 13: Finanzierungsiiberschuss (nach Abzug der Ausgaben fiir privaten und staatlichen
Konsum und Investitionen verbleibender BIP-Rest) bzw. AuRenbeitrag in NRW, Westdeutschland
ohne NRW und Deutschland insgesamt in % des BIP, 1991-2019

14,0
12,0
10,0
8,0
6,0
4,0

2,0

0,0

1997 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
-2,0

emmmm NR\W e \\estdeutschland ohne NRW e Deutschland insgesamt

Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Linder (2022): Entstehung, Verteilung und Verwendung des
Bruttoinlandsprodukts in den Landern der Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2021, Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Linderergebnisse Band 5 (Berechnungsstand: November 2021/Februar 2022),
Stuttgart 2022.

Abbildung 13 zeigt die Finanzierungssalden NRWs (blau) und der ibrigen westdeutschen Lander (rot)
von 1991 bis 2020 sowie den deutschen AuRenbeitrag (schwarz), der strukturell den
Finanzierungssalden der Lander entspricht und sich von diesen nur dadurch unterscheidet, dass er
keine innerstaatlichen Finanzstrome enthalt. Diese saldieren sich innerhalb des Bundes auf null, so
dass dort nur der AulRenbeitrag Ubrigbleibt. Der in NRW und den lbrigen westdeutschen Landern
wahrend der gesamten 30 Jahre seit der deutschen Wiedervereinigung gemessene
Finanzierungsiiberschuss im Vergleich zum deutschen AulRenbeitrag besagt, dass diese neben einem
Kapitalexport ins Ausland (als Gegenstiick zum Leistungsbilanziiberschuss) aus ihren
volkswirtschaftlichen Ersparnissen zuséatzlich auch erhebliche Mittel (iber die verschiedenen
Finanzierungskanale fiir die ostdeutschen Lander aufgebracht haben. Ostdeutschland gibt bis heute
mebhr flr privaten und staatlichen Konsum aus als es durch sein BIP selbst erwirtschaftet, weist also
ein Finanzierungsdefizit auf, und lasst dieses durch Ersparnisse der westlichen Lander finanzieren.
Kurz nach der Wiedervereinigung belief sich das Finanzierungsdefizit Ostdeutschlands auf ca. 40 %
seines BIP, heute liegt es immer noch in einem Bereich von 6 bis 8 %.

Die Finanzierungsiliberschiisse der westdeutschen Lander einschlielich NRW verhalten sich damit
spiegelbildlich zum Finanzierungsdefizit Ostdeutschlands. Seit 2000 iibersteigen die Uberschiisse des
Westens die Defizite des Ostens aber immer starker, so dass diese zunehmend ins Ausland abflieRRen.

jedoch die nicht direkt gemessenen landergrenzeniberschreitenden Handels-, Einkommens-, und
Transferstréme. Die ,,Restposten” fiir Nordrhein-Westfalen und die Summe aller Gbrigen neun westdeutschen
Lander bewegen sich sehr nahe am Bundeswert und dirften daher ganz liberwiegend als ihr Anteil am
AulRenbeitrag interpretiert werden.
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Das Abschmelzen der Finanztransfers von West nach Ost machte zwar wieder héhere Ersparnisse in
NRW und den tbrigen westdeutschen Landern fiir eigene Investitionen verfligbar wurden, aber sie
wurden zumindest in NRW nicht fiir héhere Investitionen im Land selbst verwendet.!® Die
Preissteigerungen fiir importierte Rohstoffe nach Ausbruch des Ukraine-Kriegs haben den hohen
deutschen Leistungsbilanziiberschuss und den damit verbundenen Kapitalabfluss ins Ausland (hier
noch nicht abgebildet) lediglich etwas abgeschwacht, und auch das nur voribergehend. Mit einer
Normalisierung der Rohstoffpreise steigt der deutsche AulRenhandelsiiberschuss jetzt wieder an.

Festhalten lasst sich, dass NRW seit tiber 30 Jahren ein Viertel seines BIP nicht fir privaten und
staatlichen Konsum verwendet, sondern spart. Davon wiederum werden nur rd. 16 bis 17 % im Land
investiert, so dass etwa 8 bis 10 % in Form von Transferleistungen und Handelsliberschiissen nach
Ostdeutschland und in letzter Zeit vorwiegend ins Ausland abflieen. In absoluten Betragen sind dies
jahrlich ca. 65 bis 70 Mrd. Euro. Dies entspricht in etwa dem Zusatzbedarf fiir Investitionen in NRW,
der weiter oben zur SchlieBung der Investitionsliicke gegeniber den tibrigen Bundeslandern und zur
Finanzierung der klimaschutzbedingten Transformation ermittelt wurde. Nordrhein-Westfalen
erwirtschaftet mit seinem BIP also die hierfiir erforderlichen Ressourcen. Die Finanzierung von
Investitionen in der errechneten GrofRenordnung scheitert in NRW nicht an zu hohen privaten und
staatlichen Konsumausgaben und zu niedrigen Ersparnissen, sondern an politischen und finanziellen
Anreizen und Weichenstellungen, die einen Mittelabfluss in andere Teile Deutschlands und ins
Ausland begiinstigen. NRW schafft es nicht, seine vorhandenen finanziellen Ressourcen fiir den
eigenen Investitionsbedarf zu mobilisieren.

Gewinne sind in NRW nicht niedriger, sondern hoéher als anderswo

Alle Investitionstheorien sind sich darin einig, dass private Investitionen von hohen
Renditeerwartungen angelockt und von niedrigen abgeschreckt werden. Wird also in NRW so wenig
investiert, weil die Unternehmen mit Investitionen keine hinreichend hohen Gewinne erzielen
konnen? Zumindest flr die Vergangenheit trifft dies nicht zu und auch fir die Zukunft ist dies wenig
plausibel.

Von der Bruttowertschdpfung in NRW in Héhe von 629,7 Mrd. Euro im Jahr 2020 blieben nach Abzug
der Arbeitnehmerentgelte (einschlieBlich der Arbeitgeberbeitrage zu den Sozialversicherungen), die
ein Volumen von 393,4 Mrd. Euro aufwiesen, Kapitaleinkiinfte in Hohe von 236,3 Mrd. Euro Ubrig.
Nach Abzug der Abschreibungen, die den Wertverlust des eingesetzten Kapitals abbilden, verblieben
effektive Gewinne aus Vermdgen und unternehmerischer Tatigkeit von 117,5 Mrd. Euro.'® Wegen der

18 Siehe hierzu auch meinen Blogbeitrag vom 25. April 2023: Das Land, das unter seinen Verhiltnissen lebt, in
dem ich mich kritisch zum Sinn eines liber einen langen Zeitraum hohen deutschen
Leistungsbilanziiberschusses auseinandersetze. https://econdata.eu/das-land-das-unter-seinen-verhaeltnissen-
lebt/

1% Die Gewinneinkiinfte lassen sich grob aus der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung der Linder herleiten.
Ausgangspunkt ist die Bruttowertschopfung als wirtschaftliches Ergebnis nach Abzug der Vorleistungen und der
Verbrauchssteuern. Zieht man hiervon die Arbeitnehmerentgelte (einschlielich der Sozialbeitrdage der
Arbeitgeber) ab, verbleiben als Rest die Gewinneinkiinfte der Eigentimer*innen des investierten Kapitals in
Form von ausgeschiitteten und nicht ausgeschiitteten Unternehmensgewinnen, Dividenden, Zinsen, Miet- und
Pachteinnahmen (einschlieBlich unterstellter Mieten fiir selbstgenutzten Wohnraum) sowie
Selbstandigeneinkiinften. Wenn man davon zusatzlich noch die Abschreibungen als Mal} fiir den Wertverlust
des eingesetzten Kapitals bzw. als notwendiger Aufwand zu dessen Erhalt abzieht, bleibt den
Kapitaleigentiimern der eigentliche, noch unversteuerte Gewinn. Die Selbstandigeneinkiinfte verzerren die
tatsachlichen Gewinne ein wenig nach oben, denn diese enthalten neben dem Entgelt fir das eingesetzte
Betriebskapital der Selbstandigen auch die Entlohnung ihrer Arbeitsleistung. Diese lasst sich in der amtlichen
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Pandemie waren diese im Jahr 2020 voriibergehend stark eingebrochen, hatten sich in den
Folgejahren, fir die bisher nur Bundes-, aber noch keine Landerdaten vorliegen, wieder deutlich
erholt.

Abbildung 14 zeigt die Anteile der Gewinne vor Steuern und nach Abzug der Abschreibungen an der
Nettowertschopfung in NRW und den (ibrigen westdeutschen Landern. Seit 1991 unterscheiden sie
sich kaum. In langfristiger Betrachtung bewegen sie sich um ca. 30 % der Nettowertschopfung, in der
Boomphase vor der weltweiten Finanzkrise 2008/09 erreichten sie auch schon einmal Anteile von bis
zu 36 %. Der Anteilsriickgang seit der Finanzkrise erklart sich durch das in den Folgejahren stark
gesunkene Zinsniveau. In Ostdeutschland lagen die Gewinnanteile an der Nettowertschdpfung
wahrend des gesamten Betrachtungszeitraums unter dem Niveau der westdeutschen Lander, sie
naherten sich diesem erst in den letzten Jahren ein wenig an. Die Trendlinie zeigt, dass sich die
Gewinnanteile an der Nettowertschopfung in NRW tendenziell etwas besser entwickelt haben als in
den Ubrigen westlichen Bundeslandern und in den letzten Jahren meist geringfligig tiber diesen lagen.

Abbildung 14: Anteil der Gewinneinkiinfte (Nettowertschopfung abziiglich Arbeitnehmerentgelte)
an der Nettowertschopfung in NRW, Westdeutschland ohne NRW und Ostdeutschland mit Berlin in
%, 1991-2020
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Linder (2022): Entstehung, Verteilung und Verwendung des
Bruttoinlandsprodukts in den Landern der Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2021, Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Linderergebnisse Band 5 (Berechnungsstand: November 2021/Februar 2022),
Stuttgart 2022.

Eine hohere Aussagekraft besitzt die Ertragsrate des eingesetzten Kapitals, die die
Unternehmensgewinne vor Steuern und nach Abschreibungen auf das Nettoanlagevermdégen bezieht.
Dieser Indikator lasst sich auch grob als durchschnittliche Verzinsung des investierten Kapitals
interpretieren, mit der Einschrankung, dass hierin auch die Arbeitseinkiinfte der Selbstandigen
enthalten sind. Abbildung 13 zeigt, dass das Nettoanlagevermégen in NRW mit durchschnittlich ca. 8

Statistik aber nicht von den Kapitaleinkiinften trennen. Da die Selbstandigenquote in NRW leicht
unterdurchschnittlich ist, werden die Ergebnisse dadurch nur wenig verzerrt, so dass dieser Effekt hier
vernachlassigt werden kann.
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% eine durchweg hohere Rendite als in den librigen westdeutschen Landern (6 bis 7 %) und eine noch
hohere im Vergleich zu den ostdeutschen Landern (ca. 5 %) abwirft. Bei diesem Indikator ist sowohl in
NRW als auch in den Ubrigen Landern eine ansteigende Tendenz bis zur Finanzkrise 2008/09 und
anschliefend (aufgrund der Zinsentwicklung) ein Riickgang zu sehen, der in NRW jedoch schwacher
ausfiel, so dass sich der Vorsprung NRWs im zeitlichen Verlauf etwas vergroRerte.

Abbildung 15: Ertragsrate des Nettoanlagevermogens (Anteil der nach Abzug der Arbeitskosten und
Abschreibungen verbleibenden Nettowertschopfung am Nettoanlagevermégen) in NRW,
Westdeutschland ohne NRW und Ostdeutschland in %, 1991-2020
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Linder (2022): Entstehung, Verteilung und Verwendung des
Bruttoinlandsprodukts in den Landern der Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2021, Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Ldnderergebnisse Band 5 (Berechnungsstand: November 2021/Februar 2022),
Stuttgart 2022; Statistische Amter der Lander (2023): Anlagevermdgen in den Liandern der Bundesrepublik Deutschland
1991 bis 2019, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Landerergebnisse Band 4 (Berechnungsstand:
August 2022), Stuttgart 2023.

Die makrotkonomischen Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung zeigen also keine
geringeren Ertrage auf Investitionen in NRW und damit keine die Gewinne beeintrachtigende
Standortschwache, im Gegenteil: Investitionen erbringen in NRW im Durchschnitt um 1,5
Prozentpunkte hohere Ertrage als in den Uibrigen westdeutschen Landern und sogar um mehr als zwei
Prozentpunkte hohere als in Ostdeutschland.

Zu der hoheren Kapitalrendite in NRW kann die bereits angesprochene niedrigere Kapitalintensitat
und der Gberproportional hohe Anteil an alten und abgeschriebenen Produktionsanlagen und
Infrastrukturen beigetragen haben. Wenn ein gegebener Ertrag mit weniger Kapitaleinsatz
erwirtschaftet wird, dann fallt die Rendite als Ertrag pro Einheit des Anlagevermogens héher aus.
Man koénnte dies wohlwollend als effizientere Nutzung des Kapitalstocks und als hohere
Kapitalproduktivitat interpretieren. Man kann darin aber auch ein Alarmsignal sehen, denn auf
abgeschriebene Anlagen lasst sich keine zukunftsfahige Wirtschaft aufbauen.
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Die in den Abbildungen 14 und 15 verwendeten Gewinnindikatoren bilden die Gewinne vor Steuern
ab, die Unternehmen orientieren ihre Investitionsentscheidungen aber an den Nachsteuergewinnen.
Die Unternehmensbesteuerung hat auf Unterschiede bei den Investitionsquoten innerhalb
Deutschlands jedoch nur insoweit Einfluss, wie die Steuersatze regional variieren. Fiir die
Einkommens- und Kérperschaftssteuer bestehen einheitliche Satze in ganz Deutschland. Sie kann die
unterschiedliche Investitionstatigkeit in den Landern daher nicht erkliren.?’ Nur die
Gewerbesteuersatze und eingeschrankt die Grundsteuersatze, die von den Kommunen festgesetzt
werden, kdnnen zu regional unterschiedlichen steuerlichen Belastungen der Unternehmen fihren.
Der durchschnittliche Gewerbesteuerhebesatz war im Jahr 2022 mit 469 % in NRW am hochsten
unter den Bundeslidndern, der Bundesdurchschnitt lag bei 435 %.2! Diese Differenz hat eine um
durchschnittlich ca. 1,2 Prozentpunkte hohere Gesamtsteuerbelastung fiir ein gewerbliches
Unternehmen in NRW im Vergleich zum Bundesdurchschnitt zur Folge. Bei der Grundsteuer B liegt
NRW mit einem durchschnittlichen Hebesatz von 609 % noch starker Gber dem Bundesdurchschnitt
von 549 %, aber dies ist nur fir Unternehmen mit erheblichem selbst genutztem Grundbesitz von
Bedeutung.

Die GroRenordnung dieser Unterschiede bei den Gewerbe- und Grundsteuerhebesatzen ist bei
weitem nicht so grol3, dass sie den Vorsprung NRWs auf die librigen Lander bei den Bruttogewinnen
ausgleichen kénnten. Der Investitionsriickstand NRWs kann also auch nicht durch héhere
Unternehmenssteuern erklart werden.?

Von wirtschaftsliberaler Seite wird die Steuerbelastung oft als Nachteil gegeniber auslandischen
Standorten angefiihrt. Dies betrifft aber auch die librigen Bundeslander, so dass sich der
Investitionsriickstand NRWs zu diesen hierdurch nicht erkldren lasst. Ein anderes Thema ist das
Problem der Steueroasen, in die Unternehmen durch kreative Steuergestaltung Gewinne zu Lasten
derjenigen Lander verschieben kdnnen, in denen sie ihre Wertschdpfung erzielen. Unternehmen
tatigen dort aber nur in geringem Male realwirtschaftliche Anlageinvestitionen, weil deren Markte
hierfiir in der Regel zu klein und zu abgelegen sind und weil sie nicht lGber die notwendigen
komplementdren Produktionsfaktoren fiir hohe Gewinne verfiigen. Daher stellen sie auch keine echte
Alternative fir realwirtschaftliche Investitionen dar.

Die schwache Investitionstatigkeit in NRW Iasst sich also weder durch fehlende finanzielle Mittel
aufgrund GbermaRiger Konsumausgaben noch durch zu niedrige Gewinne der Unternehmen erklaren.
Sie muss also andere Ursachen haben, die mit spezifischen Standortbedingungen und den politischen
und wirtschaftlichen Rahmendaten zusammenhangen. Die Moglichkeiten einer quantifizierten

20 Dje in Ostdeutschland gewidhrten unterschiedlichen Investitionszulagen haben zwar auch lange Zeit das
Rentabilitatskalkiil von Investitionen beeinflusst, sie stellen aber politisch motivierte Subventionen mit
investitionslenkender Absicht dar und missen von der Frage der Steuersatze getrennt werden. Dies gilt auch fiir
Investitionszuschiisse im Rahmen der Regionalférderung von Bund und Léandern. Diese haben die Rentabilitat
von Investitionen in Ostdeutschland stark beeinflusst, aber nicht zu Unterschieden zwischen den westdeutschen
Landern gefiihrt.

21 Deutsche Industrie- und Handelskammer DIHK (2022): Ergebnisse der DIHK-Hebesatzumfrage 2022 unter
allen Gemeinden in Deutschland ab 20.000 Einwohnern, Berlin 2022.
https://www.dihk.de/resource/blob/92770/576e07ba5b440c8b0541b6d762e87ed4/dihk-hebesatzumfrage-
2022-im-ueberblick-data.pdf

22 Auch die in NRW im Vergleich zu den tibrigen Landern Giberdurchschnittlich hohe Grunderwerbsteuer von 6,5
% kann allenfalls mittelbare Auswirkungen auf Investitionsentscheidungen haben. Diese wird beim Erwerb
bestehender Immobilien erhoben, der im volkswirtschaftlichen Sinne aber keine Investition darstellt. Bei der
hier interessierenden Errichtung neuer Bauten fallt jedoch keine Grunderwerbsteuer an. Ein mittelbarer Einfluss
ist jedoch moglich, wenn kénnen Neubauten durch den Erwerb des dazu bendtigten Grund und Bodens
verteuert werden. Dies kann Standortentscheidungen gegen NRW zur Folge haben, erscheint aber nur
plausibel, wenn der Anteil der Erwerbskosten fiir Grund und Boden an der Gesamtinvestition hoch ist.
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Ursachenanalyse gelangen hier an Grenzen, so dass die weitere Argumentation starker qualitativ
bleiben und einen hypothetischen Charakter aufweisen muss. Sie beginnt mit einer Darstellung von
Investitionsmotiven fir verschiedene Investitionsarten, fir die keine oder nur sehr rudimentéare
statistische Daten nach Bundesldandern existieren.

Variierende EinflussgroRen bei 6ffentlichen Investitionen, Wohnungsbau und produktiven
Investitionen

Der weit liberwiegende Teil der Investitionen in Deutschland wird von privaten Haushalten und
Unternehmen getitigt. Sie investierten 2022 insgesamt 770 Mrd. Euro.?® Die staatlichen Investitionen
beliefen sich auf 103 Mrd. Euro, das waren knapp 12 % aller Investitionen. Uber die Hilfte davon
waren Nichtwohnbauten, das sind vor allem Infrastrukturinvestitionen in Verkehrswege, Schulen,
Kultur-, Verwaltungs- und sonstige 6ffentliche Gebaude. Von den privaten Investitionen entfiel der
groRte Teil (291 Mrd. Euro) auf den Wohnungsbau, das ist exakt ein Drittel aller im Jahr 2022 in
Deutschland getatigten Bruttoanlageinvestitionen. Gut ein Viertel aller Bruttoanlageinvestitionen
(234 Mrd. Euro) stellten private Ausriistungsinvestitionen dar, das sind Maschinen, IT-Ausriistungen,
Fahrzeuge und sonstige Produktionsanlagen. Je etwa 14 % der Gesamtinvestitionen beliefen sich auf
private Nichtwohnbauten (u.a. Blirogeb&ude, Einkaufszentren, Hotels, Fabrikgebaude) und auf
immaterielle Investitionen in Software, Patente, Lizenzen, Marken- und Urheberrechte.

Tabelle 1: Bruttoanlageinvestitionen nach Investitionskategorien, Deutschland 2022

Kategorie Mrd. Euro Anteil in %
Staatliche Investitionen 103 11,8
davon Nichtwohnbauten 58 6,6
davon Sonstige 45 5,2
Private Investitionen 770 88,2
davon Wohnbauten 291 33,3
davon Nichtwohnbauten 125 14,3
davon Ausrustungen (Maschinen, Fahrzeuge etc.) 234 26,8
davon immaterielle Giter (Software, Patente, Lizenzen etc.) 120 13,8
Private und staatliche Investitionen insgesamt 872 100,0

Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistisches Bundesamt Destatis (2023): Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen des
Bundes — Bruttoanlageinvestitionen des Staates und der nichtstaatlichen Sektoren, 81000-0025, Wiesbaden 2023.

33 Investitionsdaten fiir das gesamte Bundesgebiet werden vom Statistischen Bundesamt zeitniher als die
Landerdaten der Statistischen Amter der Lander verdffentlicht. Die hier verwendeten Investitionsdaten fiir 2022
fir Deutschland insgesamt fallen wegen eines deutlichen Anstiegs der Investitionstatigkeit seit 2020 hoher aus
als die bisher fiir den Landervergleich verwendeten Daten.
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Schuldenbremse blockiert dringend notwendige staatliche Infrastrukturinvestitionen

Das Investitionsverhalten wird bei diesen Kategorien von sehr unterschiedlichen Motiven, Anreizen
und 6konomischen Rahmenbedingungen bestimmt. Die Hohe der staatlichen Investitionen hangt vor
allem von der Haushaltslage in Bund, Laindern und Kommunen ab. Fiir Bund und Lander gilt die 2009
ins Grundgesetz aufgenommene Schuldenbremse, die, von aulRergewdhnlichen Notsituationen
abgesehen, nur eine Neuverschuldung des Staates in Hohe von bis zu 0,35 % des BIP zuldsst. Davon
sind auch die staatlichen Investitionen betroffen, obwohl ein groRer Teil davon
produktivitatssteigernd und wachstumsfordernd wirkt, sich eine Kreditfinanzierung bei ihnen
wirtschaftlich rechnet und sie kiinftige Generationen nicht belastet, da den Schulden Ertrag
bringende Vermdégenswerte entgegenstehen. Uber die Verpflichtung zur Finanzierung staatlicher
Investitionen durch Steuereinnahmen wird dem Staat liberdies der Zugriff auf die
Finanzierungsiiberschiisse verwehrt, die in NRW seit vielen Jahren konstant etwa 10 % des BIP
betragen. Diese missen in konjunkturellen Normalsituationen somit fast vollstandig durch private
Investitionen und das Ausland absorbiert werden (Abbildung 12). Der Neuverschuldungsspielraum
der Kommunen wird in den Gemeindeordnungen der Lander durch die Pflicht zur Aufstellung
ausgeglichener Haushalte und deren Uberwachung durch die Kommunalaufsicht der Linder begrenzt.
Ihre Investitionstatigkeit hangt von der Steuerkraft, von der Belastung durch gesetzlich verpflichtende
Sozialausgaben und von ihrem Schuldenstand ab.

Das arbeitgebernahe Institut der deutschen Wirtschaft IW und das gewerkschaftsnahe Institut fir
Makrodkonomie und Konjunkturforschung IMK haben 2019 in einem gemeinsamen Papier einen
zusatzlichen 6ffentlichen Investitionsbedarf in Héhe von 45 Mrd. Euro pro Jahr bis 2030 fiir das
gesamte Bundesgebiet errechnet, vor allem in den Bereichen kommunale Infrastruktur, Bildung,
Uiberregionaler Verkehr, Digitalisierung und Klimaschutz.?* Damit sollen unterbliebene Investitionen
der Vergangenheit nachgeholt und eine zukunftsfahige Infrastruktur geschaffen werden. Eine
Finanzierung allein durch Umschichtungen in den laufenden Haushalten halten die die Autor*innen
flr unrealistisch. Stattdessen schlagen sie die Herausnahme der Investitionen aus der
Schuldenbremse und eine spiirbare finanzielle Entlastung der Kommunen vor.

Die niedrigen staatlichen Investitionen sind demnach die Folge finanzpolitischer Rahmensetzungen,
insbesondere der Schuldenbremse, die es finanzschwachen Gebietskérperschaften wie NRW und
seinen Kommunen fast unmoglich macht, die notwendigen Ausgaben fiir zukunftssichernde
Investitionen zu tatigen. Hinzu kommt ein (iber viele Jahre unterdurchschnittlicher Anteil NRWs an
den Investitionen des Bundes. Dazu hat die lange Zeit geltende Priorisierung von Investitionen in
Ostdeutschland in vielen Bundespolitiken beigetragen. Bayern und einigen norddeutschen Landern ist
es zuletzt besser gelungen als NRW, durch politische Einflussnahme wieder vermehrt
Bundesinvestitionen in ihre Lander zu lenken.

Fir NRW hat dies fatale Folgen. Die bestehende Infrastruktur verfillt in Teilen des Landes, marode
Schulgebdude, einsturzgefiahrdete Autobahnbriicken, in die Jahre gekommene, funktionsuntiichtige
U- und Stralenbahnen und unterfinanzierte Kultureinrichtungen sind sichtbarer Ausdruck davon.
Unter diesen Bedingungen unterbleiben dann auch dringend notwendige Neuinvestitionen
insbesondere in den Bereichen Digitalisierung, Verkehr, Kinderbetreuung und Klimaschutz. Dies hat
auch abschreckende Wirkung fiir private Investitionen, die auf eine leistungsfahige Infrastruktur und
ein intaktes Gemeinwesen angewiesen sind. Die Schuldenbremse blockiert die Nutzung der im Land
erwirtschafteten Finanzierungsiiberschiisse fiir die notwendigen staatlichen

24 Bardt, Hubertus/ Dullien, Sebastian/ Hither, Michael/ Rietzler, Katja (2019): Fiir eine solide Finanzpolitik —
Investitionen ermoglichen! IMK-Report 152, Dusseldorf/Koéln 2019.
https://www.boeckler.de/pdf/p imk report 152 2019.pdf
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Infrastrukturinvestitionen, weil dem Staat die Aufnahme von Neukrediten durch die Schuldenbremse
untersagt ist. Die Kommunen benotigen dringend eine echte Losung ihrer Altschuldenproblematik,
die die Bundesregierung 2021 in ihrem Koalitionsvertrag angekiindigt hat, bei der er aber nicht von
der Stelle kommt.

Niedrigere Wohnungsbauinvestitionen in NRW wegen moderatem Bevolkerungswachstum und
geringer Kaufkraftsteigerung

Die Wohnungsbauinvestitionen machen rund ein Drittel der Gesamtinvestitionen und 40 % der
privaten Investitionen aus und werden je etwa zur Halfte von privaten Haushalten und von
Wohnungsbauunternehmen getatigt. Dies gilt gleichermalien fiir Neubauten und
Altbaumodernisierungen. Da sie zu einem erheblichen Teil Gber Kredite finanziert werden, sind sie
besonders zinsreagibel. Die lange Niedrigzinsphase bis Anfang 2022 hat den Wohnungsbau stark
angekurbelt, aber die inflationsbedingte Zinswende der EZB wirkt jetzt splrbar dampfend. Das
Zinsniveau kann jedoch Unterschiede zwischen den Landern bei den Wohnungsbauinvestitionen nicht
erklaren, da dieses regional nur minimal variiert. Wichtiger sind regionalspezifische Angebots- und
Nachfragebedingungen auf dem Wohnungsmarkt.

Der Wohnungsneubau wird mittel- bis langfristig sehr stark von der Bevolkerungsentwicklung
bestimmt. In NRW ist die Einwohnerzahl in den zurlickliegenden 30 Jahren weniger stark gestiegen als
in den Ubrigen Teilen Westdeutschlands. Seit 1991 nahm sie in NRW um 630.000 zu, das ist ein
Wachstum von 3,6 %. In den neun anderen westdeutschen Landern stieg sie um 5,05 Millionen, was
einer Steigerung um 11,3 % entspricht. Dies bedeutet, dass der Bedarf an neuen Wohnungen in NRW
entsprechend geringer ausfiel. Etwas schwdchere Neubauinvestitionen sind bei zuriickhaltender
Bevolkerungsentwicklung wirtschaftlich unproblematisch, aber damit Iasst sich der in Abbildung 9
dargestellte Riickstand von NRW bei den Wohnungsbauinvestitionen um 3 % des BIP allein nicht
erklaren.

Die regional unterschiedlich hohen Investitionen in den Wohnungsneubau werden des Weiteren
durch die regionalen Mietniveaus und Immobilienpreise beeinflusst. Hohe Mieten und
Immobilienpreise machen Investitionen in den Wohnungsneubau wirtschaftlich attraktiv. Dazu tragt
die Standortbindung von Immobilien bei, die einen regionalen Preisausgleich erschwert. Die
moderaten Mieten und Immobilienpreisen in vielen Teilen NRWs kann demnach als weitere Ursache
flr schwéchere Investitionen in den Wohnungsbau gelten.

Weder die demografische Entwicklung noch die regionalen Immobilienpreise kénnen jedoch eine
Investitionszurlickhaltung bei der Sanierung und Modernisierung von Altbauten in NRW erklaren, auf
die rund zwei Drittel aller Wohnungsbauinvestitionen entfallen. Diese dirfte vor allem von den
verfligbaren Einkommen und der Kaufkraftentwicklung bestimmt sein. Die verfligbaren Einkommen
stiegen in NRW von 1991 bis 2021 real um 15 %, in den Ubrigen westdeutschen Landern jedoch mit
31 % mehr als doppelt so stark.” In NRW fehlte vielfach die Kaufkraft, um dhnlich hohe Investitionen
in Wohnungsmodernisierungen, aber auch im Wohnungsneubau zu tatigen. Zwar wird in NRW relativ
gesehen nicht weniger gespart. Aber die Ersparnisse miissen Gber den Finanz- und Kapitalmarkt in
Form von Krediten zu den potenziellen Investor*innen gelangen. Eine schwache Kaufkraftentwicklung
mindert jedoch auch die Fahigkeit und Bereitschaft der Haushalte, Kredite aufzunehmen. Die Folgen

25 Eigene Berechnung auf Basis von Daten der VGR der Lander. Statistische Amter der Lander (2022): Entstehung, Verteilung
und Verwendung des Bruttoinlandsprodukts in den Landern der Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2021,
Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Landerergebnisse Band 5 (Berechnungsstand: November
2021/Februar 2022), Stuttgart 2022.

24



sind ein schlechterer Erhaltungszustand des Altbaubestandes in NRW und ein vermindertes Tempo
bei dessen energetischer Sanierung. NRW dirfte hierbei mehr Nachholbedarf aufgrund unterlassener
Investitionen in der Vergangenheit aufweisen als andere Lander.

Wahrend die Wohnungsbauinvestitionen fiir Produktivitdt und wirtschaftliche Dynamik von
untergeordneter Bedeutung sind, haben die Ausriistungsinvestitionen der Unternehmen hierauf
einen starken Einfluss und bestimmen mafgeblich die Wettbewerbsfahigkeit und die wirtschaftliche
Zukunft eines Landes. Mit einem Gesamtvolumen von 234 Mrd. Euro bundesweit entfiel 2022 nur gut
ein Viertel aller Bruttoanlageinvestitionen auf sie. Hinzurechnen muss man die Investitionen in
immaterielle Anlageglter des privaten Sektors wie Software, Patente, Lizenzen und Markenrechte,
die mit 120 Mrd. Euro immerhin halb so hoch sind wie die materiellen Ausristungen in Maschinen,
Fahrzeuge und IT-Gerate, auRerdem die mit 125 Mrd. Euro etwa gleich hohen Bauinvestitionen von
Industrie- und Dienstleistungsunternehmen. Ausriistungsinvestitionen haben eine kiirzere
Nutzungsdauer und werden schneller abgeschrieben. Zugleich sind sie wie auch die immateriellen
Investitionen viel mobiler und unterliegen einem scharfen Standortwettbewerb. Bei jeder
Ersatzinvestition kdnnen Unternehmen frei entscheiden, an welchem Standort sie diese vornehmen.
Zahlreiche Unternehmen sind inzwischen so stark globalisiert, dass sie tber eine Vielzahl von
Standortalternativen in unterschiedlichen Landern verfligen und die Produktion flexibel und mit
geringem Aufwand verlagern kénnen. Der Wettbewerb der Lander und Regionen um die Gunst der
Investoren hat sich mit der Globalisierung stark verscharft. Damit sind auch die Bestimmungsfaktoren
fiir das Investitionsverhalten bei produktiven Investitionen andere als bei den Infrastruktur- und den
Wohnungsbauinvestitionen.

Warum investieren produzierende und Dienstleistungsunternehmen weniger in Ausriistungen und
immaterielle Investitionsgliter in NRW, obwohl doch die Investitionsrendite dort nicht niedriger ist als
in anderen Bundeslandern? Zur Beantwortung dieser Frage kdnnen nachfrage- und angebotsseitige
Erklarungen herangezogen werden, die von unterschiedlichen wirtschaftspolitischen Denkschulen
stammen, aber wahrscheinlich ergdanzend zu sehen sind.

Schwache private und staatliche Konsumnachfrage hemmt produktive Investitionen in NRW

Die keynesianisch inspirierte nachfrageseitige Erklarung setzt an der regionalen
Konsumgtiternachfrage des privaten und staatlichen Sektors an. Stagnierende oder nur schwach
steigende Realléhne und hohe Arbeitslosigkeit begrenzen die verfligbaren Einkommen der Haushalte
einer Region und haben niedrige private Konsumausgaben zur Folge. Verunsicherung tiber die
wirtschaftliche Zukunft fiihrt auRerdem dazu, dass die Haushalte aus Vorsichtsgriinden einen
hoheren Teil ihrer verfligbaren Einkommen sparen, wodurch die Konsumausgaben weiter
eingeschrankt werden. Hiervon ist auch der Staat durch niedrigere Steuereinnahmen und héhere
Sozialausgaben betroffen. Dies resultiert in einer Schwachung der regionalen Gesamtnachfrage, die
vor allem Unternehmen mit Gberwiegend regionalem Absatz trifft. Dazu zahlen insbesondere das
Handwerk, der Einzelhandel, das Baugewerbe, soziale und personliche Dienstleistungen, Wartungs-,
Reparatur- und Vertriebsdienstleistungen und groRe Teile der Nahrungsmittelverarbeitung, des
Verkehrssektors und des Gastgewerbes. Sie reagieren auf eine stagnierende regionale Nachfrage mit
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Abbildung 16: Entwicklung des privaten und staatlichen Konsums in NRW und Westdeutschland
ohne NRW 1991-2020, preisbereinigt, Index 1991=100

150
140
130
120

110

100
1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
NRW Westdeutschland ohne NRW

Quelle: Eigene Berechnungen nach Statistische Amter der Lander (2022): Entstehung, Verteilung und Verwendung des
Bruttoinlandsprodukts in den Landern der Bundesrepublik Deutschland 1991 bis 2021, Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnungen der Lander, Reihe 1, Linderergebnisse Band 5 (Berechnungsstand: November 2021/Februar 2022),
Stuttgart 2022.

Kapazitatsanpassungen und einer Einschrankung ihrer Investitionsplane. Dieser Effekt wird nach dem
Akzeleratormodell von Harrod-Domar verstarkt, wenn eine sinkende Investitionsgiiternachfrage auf
die regionale Investitionsglterindustrie, zum Beispiel auf die Bauwirtschaft, (ibergreift. Unternehmen
mit (iberregionalem Absatz und hohem Exportanteil sind hiervon weniger stark oder gar nicht
betroffen, weil ihre Nachfrage weitgehend von aulRerhalb kommt.

Der strukturelle Wandel der zuriickliegenden Jahrzehnte mit einem starken Abbau von einstmals
Gberdurchschnittlich hoch entlohnten Arbeitsplatzen im Bergbau, der Stahlindustrie und anderen
schrumpfenden Branchen und einer damit einhergehenden hohen Arbeitslosigkeit in NRW hat tGber
die hierdurch entstandenen Einkommens- und Kaufkraftverluste auch die Investitionen in den
betroffenen Nahabsatzbranchen gedampft. Abbildung 16 zeigt, dass der private und staatliche
Konsum in NRW seit 1991 im Trend real um ca. 30 % gewachsen ist, in den Ubrigen Teilen
Westdeutschlands jedoch um 45 %, also um die Halfte mehr als in NRW. Dies hat sich in geringeren
Investitionen in den von der regionalen Nachfrage abhadngigen Branchen und Unternehmen in NRW
niedergeschlagen.

Nach Uberschlagiger Rechnung waren die Bruttoanlageinvestitionen in NRW 2020 um ca. 14 Mrd.
Euro hoher ausgefallen, wenn die private und staatliche Konsumnachfrage dort seit 1991 genauso
stark gewachsen wire wie in den librigen westdeutschen Lidndern. Der Investitionsriickstand NRWs
auf sie, der sich aus der Differenz zwischen einem hypothetischen Investitionsvolumen ergibt, das
NRW bei gleichem Wachstum der Investitionen seit 1991 wie im lbrigen Teil Westdeutschlands
erzielt hitte, fiel mit 38 Mrd. Euro jedoch hoher aus. Die verhaltene Entwicklung der regionalen
Konsumnachfrage in NRW kann damit eine Teilerklarung fiir die Investitionsliicke des Landes liefern,
aber keine vollstandige. Dies gilt auch fir die bereits angesprochenen schwierige Haushaltslage des
Landes NRW und seiner Kommunen und das schwachere Bevolkerungswachstum. Es muss weitere

26 Djes ergibt sich aus einer hier nicht dargestellten Modellrechnung des Autors. Es wurde ein hypothetisches
Investitionsvolumen in NRW bei gleicher Konsumnachfrage wie in den Gbrigen westdeutschen Landern (+ 14
Mrd. Euro in 2020 gegeniiber 1991) und bei gleicher Investitionsentwicklung (+ 38 Mrd. Euro) errechnet. Dabei
wurde eine unverdanderte Kapitalintensitat unterstellt.
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Ursachen geben, und hier kommen die angebotsseitigen Effekte ins Spiel, die vor allem von
wirtschaftsliberaler Seite fast schon mantraartig wiederholt werden.

Hohe Bevolkerungsdichte, kompliziertes Institutionengeflecht und biirokratische
Entscheidungsabldufe

Zu diesen Argumenten zdhlen langwierige und komplizierte Planungs- und Genehmigungsverfahren,
unflexibles Arbeitsrecht, Qualifizierungsdefizite, Innovationshemmnisse und hohe Steuern und
Lohnkosten. Dass zu hohe Steuern und Léhne die niedrigen Investitionen in NRW nicht erklaren
kénnen, wurde bereits gezeigt. Die librigen, mehr qualitativen Angebotshemmnisse besitzen dagegen
mehr Plausibilitdat, miissen aber in einem breiteren Kontext bewertet werden.

Blrokratieabbau ist schon seit vielen Jahren ein Dauerbrenner der Landespolitik in NRW. Fast alle
Koalitionsvereinbarungen und Regierungserklarungen nordrhein-westfalischer Landesregierungen in
den vergangenen Jahrzehnten haben die Notwendigkeit von Verwaltungsvereinfachungen zur
Erleichterung und Beschleunigung von Investitionen betont. Die christlich-liberale Regierungskoalition
unter Ministerprasident Laschet hatte 2017 sprachlich aufgeristet und eine ,,Entfesselungsinitiative”
angekiindigt.?” Immer wieder war auch die Rede von Sonderwirtschaftszonen, in denen geltende
gesetzliche Regelungen ausgesetzt werden sollten. Den groBen Ankiindigungen folgten aber nur sehr
bescheidene Erfolge, vor allem weil die regulatorischen Rahmenbedingungen ganz Gberwiegend
durch EU- und Bundesrecht gesetzt sind und die Lander meist nur fiir deren Anwendung und die
Verfahrensablaufe zustandig sind. Es muss daher die Frage gestellt werden, ob die Planungs- und
Genehmigungsverfahren in NRW trotz bundeseinheitlicher Regelungen so viel komplizierter sind als
in anderen Teilen des Landes, dass sie schwachere Investitionszahlen erklaren kénnen.

Die hiertiber gefiihrten Debatten in der NRW-Landespolitik und die wirtschaftsliberalen
Kommentatoren tibersehen meist, dass Besonderheiten in der Siedlungsstruktur des Landes und
seines Institutionengeflechts die Ausgestaltung und Anwendung bau-, planungs- und
umweltrechtlicher Vorschriften und Genehmigungsverfahren im Vergleich mit anderen
Bundesldandern erheblich erschweren. In NRW leben durchschnittlich 525 Menschen auf einem
Quadratkilometer, im Bundesdurchschnitt sind es 233 und in den neun westdeutschen Landern ohne
NRW 229. Die Bevolkerungsdichte von NRW ist damit fast zweieinhalbmal so hoch wie im Rest des
Landes, kein anderes Flachenland ist so dicht besiedelt. 16,8 % der Bodenfldche in NRW wird als
Siedlungsflache genutzt, in den Gbrigen neun westdeutschen Landern sind es nur 9,1 %.2% Hinzu
kommt ein deutlich hoherer Anteil der fir den Verkehr bendtigten Flache in NRW (7,0 % der
Gesamtflache), so dass rund ein Viertel der gesamten Landesfldche fiir Wohnen, Gewerbe und
Verkehr genutzt wird. Das dichte Zusammenleben der Menschen auf begrenztem Raum in NRW
bewirkt mehr Nutzungskonflikte und gegenseitige Beeintrachtigungen zwischen den
Nutzungsansprichen als in Laindern mit niedrigerer Bevélkerungsdichte, die auch in
Rechtsstreitigkeiten miinden kénnen. Bei begrenztem Raum kénnen Nutzungskonflikte auch weniger
leicht durch Ausweichen in den Freiraum geldst oder vermieden werden. Dies alles flihrt zu
detaillierteren und komplizierteren Regelungen und steigert die Zahl der Verfahrensbeteiligten.

27 Koalitionsvertrag fiir Nordrhein-Westfalen 2017-2022 von CDU und FDP. https://www.cdu-
nrw.de/sites/www.neu.cdu-nrw.de/files/downloads/nrwkoalition koalitionsvertrag fuer nordrhein-

westfalen 2017 - 2022.pdf

28 Statistische Amter des Bundes und der Lander: Regionaldatenbank Deutschland. Flichenerhebung nach der
tatsachlichen Nutzung 33111.
https://www.regionalstatistik.de/genesis/online?operation=statistic&levelindex=0&levelid=1686759936186&co
de=33111#abreadcrumb

27


https://www.cdu-nrw.de/sites/www.neu.cdu-nrw.de/files/downloads/nrwkoalition_koalitionsvertrag_fuer_nordrhein-westfalen_2017_-_2022.pdf
https://www.cdu-nrw.de/sites/www.neu.cdu-nrw.de/files/downloads/nrwkoalition_koalitionsvertrag_fuer_nordrhein-westfalen_2017_-_2022.pdf
https://www.cdu-nrw.de/sites/www.neu.cdu-nrw.de/files/downloads/nrwkoalition_koalitionsvertrag_fuer_nordrhein-westfalen_2017_-_2022.pdf
https://www.regionalstatistik.de/genesis/online?operation=statistic&levelindex=0&levelid=1686759936186&code=33111#abreadcrumb
https://www.regionalstatistik.de/genesis/online?operation=statistic&levelindex=0&levelid=1686759936186&code=33111#abreadcrumb

Dies ist zum Beispiel im Landesentwicklungsplan des Landes NRW erkennbar, der mehr als in anderen
Landern den Charakter eines Konfliktlosungsinstruments zwischen divergierenden Raumanspriichen
als den eines Gestaltungsinstruments zur Erméglichung von wirtschaftlichen Aktivititen aufweist.?
Dieser erhohte Regelungsbedarf schldgt sich in einem héheren Detaillierungsgrad auch in anderen
raumwirksamen Planungsbereichen nieder. Versuche, die dazu etablierten Verfahren zu
beschleunigen und zu vereinfachen, scheitern meist an der Komplexitdt der Nutzungskonflikte und
der hohen Zahl der Beteiligten.

In NRW kommt erschwerend hinzu, dass das Institutionengefiige im Vergleich zu anderen
Bundesldandern aus historischen Griinden duBerst vielschichtig und intransparent ist. Dies hat seine
historischen Wurzeln unter anderem in dem artifiziellen Zusammenschluss des Rheinlands und
Westfalens (einschlieRlich der spateren Eingliederung des Landesteiles Lippe) durch die britische
Militaradministration im Jahr 1946, um das vorher auf beide Gebiete aufgeteilte Ruhrgebiet in einem
Bundesland zusammenzufiihren. Beide Landesteile haben historisch vorher nie eine Einheit gebildet
und keine gemeinsame Identitat mitgebracht. Dies hat zu einer Aufteilung der Verwaltung des Landes
auf fuinf Regierungsbezirke, zwei Landschaftsverbdande in kommunaler Tragerschaft sowie zahlreiche
Sonderbehdrden mit einem groRen Eigenleben und Selbstbewusstsein gefiihrt. 30 GroRstadte mit
mehr als 100.000 Einwohnern und entsprechend machtigen Oberblrgermeister*innen verleihen
auch der kommunalen Ebene ein groReres Machtpotenzial als in anderen Landern.

Dies erschwert es der Landesregierung und den Landesbehorden, (ibergreifende Entscheidungen im
Interesse des gesamten Landes gegen lokale Partikularinteressen durchzusetzen. Die Zahl der
Verfahrensbeteiligten mit Veto-Macht ist sehr hoch und zwingt zum Konsens. Die zentrale Funktion
der Landeshauptstadt Dusseldorf wird vielfach nicht anerkannt, vor allem nicht von der
einwohnerstarkeren Stadt Koln und anderen GroRstadten. In Zeiten, als Bonn Bundeshauptstadt war,
stand die in Disseldorf ansdssige Landespolitik Giberdies im Schatten der Bundespolitik.

Diese Rahmenbedingungen sind keine guten Voraussetzungen fiir innovative und schnelle
Entscheidungen. Wenn sich nur realisieren lasst, was breite Zustimmung findet, werden viele
Investitionen unterlassen oder verzogert. Daflir gibt es zahlreiche Beispiele, vor allem im
Verkehrsbereich (u.a. Betuwe, RRX, ,Eiserner Rhein“) und in den Grundstoffindustrien (z.B. CO-
Pipeline). Diese Probleme lassen sich mit der von der FDP gepflegten , Entfesselungslyrik” oder mit
Hau-Ruck-Aktionen, zu denen der frithere Ministerprasident Wolfgang Clement neigte, nicht I6sen.
Fortschritte sind nur moglich, wenn die dahinterliegenden Nutzungskonflikte aufgrund der hohen
Bevolkerungsdichte realistisch analysiert und innovative Lésungen mit grundlegend reformierten und
gestrafften Institutionen gefunden werden.

Zu den angebotsseitigen Restriktionen zahlt auBerdem die aus der Industriegeschichte des 19.
Jahrhunderts resultierende Siedlungsstruktur des Landes, die nicht zu den Anforderungen der
heutigen Innovations- und Wissensgesellschaft passt. Die Frihindustrialisierung konzentrierte sich
wegen der Verfligbarkeit von Wasserenergie in den engen Flusstalern des Sauerlandes und des
Bergischen Landes und liel8 Stadte mit topografischen Nachteilen entstehen, die fiir heutige
Anforderungen dysfunktional sind. Bei der etwas spater erfolgten Besiedlung des Ruhrgebiets
entstanden groRe Arbeitersiedlungen in unmittelbarer Nahe zu den Bergwerken und Stahlhitten,
damit die Beschéftigten ihre Arbeitsplatze bequem zu FuB erreichen konnten. Nach deren SchlieSung
blieben die Wohnsiedlungen mit schlechter Verkehrsanbindung, niedriger Wohnqualitat und
fehlender Infrastruktur zurlick. Hinzu kommen altlastenverseuchte Flachen, Bergehalden und

2% Ministerium fur Wirtschaft, Innovation, Digitalisierung und Energie des Landes Nordrhein-Westfalen (2020):
Landesentwicklungsplan Nordrhein-Westfalen (LEP NRW), Disseldorf 2020.
https://www.wirtschaft.nrw/system/files/media/document/file/20220915-lesefassung-lep.pdf
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Bergsenken, die die Stadtentwicklung bis heute erschweren. Obwohl das Ruhrgebiet die Bevolkerung
Berlins um die Halfte und diejenige Hamburgs und Miinchens um etwa das Dreifache Ubertrifft,
gelang es der Region nie, eine vergleichbare Urbanitidt mit entsprechenden Agglomerationsvorteilen
und internationaler Ausstrahlung zu entwickeln. Dies hemmt das Entstehen und die Verbreitung
neuer Ideen, die Kreativitat und die Innovationsfahigkeit der Region und setzt der
Produktivitatsentwicklung enge Grenzen. Zugleich weist die Region alle Agglomerationsnachteile auf,
mit denen Regionen dieser GroRenordnung belastet sind.

Siedlungsstrukturen besitzen mit ihren Geb&duden, Verkehrswegen und sonstigen Infrastrukturen eine
sehr lange Lebensdauer. Sie schaffen Pfadabhangigkeiten, die nachfolgende Investitionen binden und
die Flexibilitat zur Anpassung an veranderte 6konomische und technologische Bedingungen sehr stark
einschranken. Obwohl die Montanindustrien weitgehend verschwunden und die Industriestadte im
Sauerland und Bergischen Land heute weniger stark von den einstmals pragenden
metallverarbeitenden Industrien abhangig sind, ist die Siedlungsstruktur und damit ein GroRteil des
baulichen Anlagevermdgens immer noch davon gepragt. Investoren schrecken davor zuriick, an
Standorten zu investieren, die fur eine nicht mehr existente Industriestruktur nitzlich waren, fir die
moderne wissens- und innovationsgetriebene Okonomie des 21. Jahrhunderts jedoch nicht funktional
sind. Dies schldgt sich in dem hohen Anteil alter und abgeschriebener Anlagen und dem niedrigen
Modernitatsgrad des nordrhein-westfalischen Kapitalstocks nieder. Hinzu kommt das schlechte
Image, das dem Ruhrgebiet und anderen Teilen des Landes nachgesagt wird und das darin seine
materielle Ursache hat. Auch die Stranded Assets in Form stillgelegter fossiler Kraftwerke und
Industrieanlagen, die die Transformation zu einer klimaneutralen Industrie bringen wird, steigern
nicht gerade die Attraktivitdt des Landes als Investitionsstandort.

Die heutige Dysfunktionalitat der Siedlungsstruktur, die durch die hohe Bevélkerungsdichte
verursachten vielfaltigen Nutzungskonflikte um den knappen Raum und das komplizierte
Institutionengeflige mit seinem inharenten Konsenszwang wirken als eine angebotsseitige
Beschrankung 6ffentlicher und privater Investitionen. Die von der Regierung Laschet eingefiihrten
und erst jetzt von der Regierung Wiist wieder abgeschafften restriktiven Abstandsregeln fiir
Windkraftanlagen sind ein gutes Beispiel fir diesen Effekt, der auch Investitionen fir den Klimaschutz
behindert. Dies steht nicht im Widerspruch zu den festgestellten hohen Unternehmensgewinnen,
denn wer es trotz der Widerstdnde schafft, ein Investitionsvorhaben zu realisieren, genielt sogar den
Schutz vor der Konkurrenz, der dies nicht gelingt, und kann héhere Preise durchsetzen und héhere
Gewinne erzielen.

Die angebotsseitigen Restriktionen halten vor allem multinationale Mehrstandortunternehmen und
Unternehmen mit vorwiegend liberregionalem und Auslandsumsatz von Investitionen ab. Im
Unterschied zu Unternehmen, die ihre Umsatze primar in der Region tatigen, kbnnen sie leichter
Produktionsverlagerungen zu Standorten in anderen Landern oder Regionen vornehmen oder dort
neu investieren. Die Chemische Industrie ist eine hierfiir typische Branche mit grofem
wirtschaftlichem Gewicht in NRW. Sie ist sehr stark von bau- und umweltrechtlichen
Genehmigungsverfahren betroffen, exportiert den GrofSteil ihres Umsatzes und verfiigt vielfach Gber
Standorte in anderen Bundeslandern und im Ausland, die mit den NRW-Standorten im Wettbewerb
Uber die Investitionsbudgets der Unternehmen stehen.

Bemerkenswerterweise hat NRW in den vergangenen Jahren einen (iberproportionalen Anteil der
nach Deutschland flieRenden Direktinvestitionen auslandischer Unternehmen an sich binden kdnnen.
Dies waren vor allem Unternehmenszentralen, Vertriebszentren und Logistikniederlassungen, die die
Nahe zu den grofSen deutschen Absatzmarkten suchen, vorwiegend Biliroflaichen benétigen und
weniger stark von Genehmigungsverfahren abhangig sind. Fir auslandische Unternehmen ist NRW
als Absatzmarkt trotz der schwachen Nachfrageentwicklung der vergangenen Jahre und als Zentrale
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fir den deutschland- und europaweiten Vertrieb ungebrochen attraktiv. In neue
Produktionsstandorte oder Betriebserweiterungen haben auslandische Unternehmen in den letzten
Jahren in NRW aber nur sehr selten investiert. Auslandische Direktinvestitionen stellen tGberdies zu
einem grol3en Teil Finanzinvestitionen dar, die im realwirtschaftlichen Investitionsverstandnis der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung nicht enthalten sind und daher auf die hier erfassten
Investitionen nur begrenzten Einfluss haben. Daher steht die gute Position NRWs bei den
auslandischen Direktinvestitionen auch nicht im Widerspruch zu dieser Analyse.

Diese angebotsseitigen Hemmnisse lassen sich durch eine einfache Entschlackung der
Verwaltungsvorschriften und durch Sonderwirtschaftszonen nicht beseitigen, da diese tief in der
baulich-materiellen Struktur und den Institutionen des Landes verankert sind. Wahrscheinlich wird
NRW einen langerfristigen Riickbau seiner nicht mehr zeitgemafien Infrastrukturen und einen
splirbaren Riickgang seiner Bevolkerungszahlen in den von der Frith- und Montanindustrialisierung
gepragten Teilen des Landes im Sinne einer passiven Sanierung hinnehmen missen. Im Gegenzug
konnte die Landesentwicklungspolitik das Wachstum dynamischer Stadte und Regionen, die
hierdurch weniger belastet sind und grofRere Agglomerationspotenziale flr Innovation und Kreativitat
aufweisen, aktiver fordern.

Unterentwickelter Kapitalmarkt und schwaches Matching von Investoren und Investitionsprojekten

Die wirtschaftliche Lage NRWs ist gekennzeichnet durch einen anhaltend hohen
Finanzierungsiiberschuss als Folge tber viele Jahre schwacher Konsum- und Investitionsausgaben in
Hohe von zuletzt 10 % seines BIP. Dieser flieBt Giberwiegend als Kapitalexport in andere Bundeslander
und ins Ausland, in geringem Male auch als Transferleistungen in andere Bundeslander, vor allem
nach Ostdeutschland. NRW gelingt es zu wenig, seine selbst erwirtschafteten finanziellen Ressourcen
flr Investitionen im eigenen Land zu mobilisieren bzw. im Gegenzug zum Kapitalexport in gleichem
MaRe Kapital aus anderen Léandern und aus dem Ausland zu anzuziehen. Trotz der dargestellten
unglinstigen nachfrage- und angebotsseitigen Rahmenbedingungen hat NRW aufgrund seiner
zentralen geografischen Lage, seiner zwar vernachldssigten, aber immer noch leistungsfahigen
Infrastruktur, seiner hohen Innovationsfahigkeit und der iberdurchschnittlichen Kapitalrendite grof3e
Potenziale als Standort fiir realwirtschaftliche Investitionen. Dass diese zu wenig genutzt werden,
hangt auch mit Funktionsschwachen des Finanz- und Kapitalmarktes in NRW zusammen.

Der Finanzplatz NRW mit den Zentren Disseldorf und KéIn stand dem Finanzplatz Frankfurt in seiner
Bedeutung lange Zeit kaum nach, hat aber nach und nach massiv an Gewicht verloren. Dazu haben
Bankenfusionen und Verlagerungen zentraler Finanzfunktionen nach Frankfurt, das Verschwinden der
WestLB als einstmals groRter Landesbank in Deutschland und der schleichende Bedeutungsverlust
der Disseldorfer Borse beigetragen. Die Finanzbranche befindet sich insgesamt in einem
dramatischen Wandel. In NRW wurden aber nur Aktivitaten abgebaut, neue Felder der
Finanzwirtschaft wie Private Equity oder Venture Capital haben sich dagegen in NRW nur sehr
schwach entwickelt. Der Anteil NRWs am Markt fiir Private Equity und Venture Capital ist seit vielen
Jahren unterdurchschnittlich.® Die in der Fldche stark prasenten Sparkassen und Volksbanken decken
das Massengeschaft im Finanzwesen gut ab, sind aber zu klein, um Kapitalmarktlésungen fiir grofRe
und komplexe Investitionsvorhaben zu begleiten.

Mit dem Niedergang grofSer Finanzinstitute aus NRW war auch ein Wegbrechen von Kompetenzen in
Finanz- und Kapitalmarktfragen verbunden. Es fehlen Finanzintermediare, die nationale und

30 Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften e.V. (2023): Der deutsche
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internationale Investor*innen auf attraktive Anlagemaglichkeiten in NRW aufmerksam machen und
gemeinsam mit ihnen ertragreiche Projekte entwickeln kénnen. Dagegen ist in NRW eine lebendige
Szene aus Family Offices entstanden, die die in wirtschaftlich besseren Zeiten aufgebauten hohen
Vermogen wohlhabender Familien verwalten. Sie steuern einen Grof3teil der volkswirtschaftlichen
Finanzierungsliberschiisse des Landes und kooperieren dabei meist mit Asset Managern von
auBerhalb. Sie tragen besonders stark zum Kapitalabfluss aus NRW bei.

Die von der Landesregierung gestartete Initiative Fin.Connect NRW zielt darauf ab, diese Defizite
anzugehen, Akteure des Finanz- und Kapitalmarktes aus NRW und von aulRerhalb
zusammenzubringen, die Potenziale des Kapitalmarktes besser zu nutzen und letztlich die
Finanzierung von Investitionen sowohl zur klimaschutzbedingten Transformation der Wirtschaft als
auch zur allgemeinen Stirkung der Investitionstétigkeit zu verbessern.3! Am 14.06.2023 hat sich der
Landtag NRW in einer EntschlieBung ausdriicklich hinter diese Initiative gestellt und damit politischen
Ruckenwind geschaffen.3?

Schlussfolgerung: Ratsel nicht ganz gel6st, aber wichtige Hinweise

NRW hat einen schweren und steinigen Weg vor sich, wenn der Investitionsriickstand zu den anderen
Landern abgebaut werden und zusatzlich die industrielle Transformation zu einer klimaneutralen
Wirtschaft gelingen soll. Dieser Beitrag konnte einige Hinweise dafir liefern, warum in NRW weniger
als in anderen Landern investiert wird, aber er konnte das Ratsel nicht ganz |6sen. Fiir die
Investitionslicke in NRW gibt es nicht die eine Ursache, sondern sie muss multikausal verstanden
werden. Die staatlichen Investitionen werden in NRW noch mehr als in anderen Landern durch die
Schuldenbremse und die schwierige Lage der kommunalen Haushalte erschwert. Der
unterdurchschnittliche Bevélkerungsanstieg und das schwache Wachstum der verfiigbaren
Einkommen der Haushalte hemmen den Wohnungsbau und die Modernisierung des
Altbaubestandes. Schwacher privater und staatlicher Konsum begrenzen die regionalwirtschaftliche
Nachfrage und halten vor allem Unternehmen mit Glberwiegend regionalem Absatz von
Erweiterungsinvestitionen ab. Die hohe Bevolkerungsdichte und die daraus folgenden starkeren
Raumnutzungskonflikte, die fiir die heutigen Bedrfnisse in Teilen dysfunktionale Siedlungsstruktur
des Landes und das komplexe Institutionengefiige erschweren schnelle und effiziente Planungs- und
Genehmigungsverfahren. Ein schwach entwickelter Kapitalmarkt ist bei komplexen Finanzierungen
von Investitionsvorhaben hinderlich.

Diese Rahmenbedingungen sind nicht uniberwindlich. Die finanziellen Mittel sind vorhanden, sie
werden nur nicht fur Investitionen in NRW eingesetzt. Um dies zu dndern, sind eine
unvoreingenommene Problemanalyse und eine selbstkritische Einstellung der maRgeblichen Akteure
in der Landespolitik notwendig. Dies ist noch nicht hinreichend zu erkennen.

Wenn der Investitionsriickstand nicht mit schnellen Schritten abgebaut und die Voraussetzungen fir
Investitionen in klimaneutrale Anlagen deutlich verbessert werden, steht NRW aber vor einer
wirtschaftlich sehr schwierigen Zukunft. Unterlassene Investitionen wirken sehr langfristig, ihre
Folgen sind kurz- und oft auch mittelfristig nur wenig spirbar. Wenn sich der Kapitalstock aber erst
einmal zurilickgebildet hat, ist es zu spét fiir schnelle Abhilfe. Vor allem aber wird NRW mit seinen
klimapolitischen Zielen scheitern, wenn es nicht schnell gelingt, deutlich mehr Investitionen zu
mobilisieren.

31 https://www.fin-connect-nrw.de/mission-statement/
32 https://www.landtag.nrw.de/portal/WWW/dokumentenarchiv/Dokument/MMD18-4561.pdf
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