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Alternder Kapitalstock:
Wettbewerbsfahigkeit steht
auf der Kippe

Die Maschinen und Anlagen, die Infrastruktur sowie das vorhandene Wissen
bestimmen maBgeblich die Wettbewerbsfahigkeit einer Volkswirtschaft. Ver-
altet all dies, drohen Nachteile im internationalen Konkurrenzkampf. Um dies
zu verhindern, muss kontinuierlich in die Erneuerung des Kapitalstocks in-
vestiert werden. In Deutschland wurde das Uber Jahre vernachlassigt. Der
Standort braucht dringend einen Modernisierungsschub.
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Moderner Kapitalstock -
wettbewerbsfahige Wirtschaft

Deutschland ist Exportweltmeister — gewesen.
Nach jahrelangen Spitzenwerten bei den Aus-
landserlésen hat die Energiekrise daflir gesorgt,
dass die Importe deutlich teurer werden und da-
mit der AuBenhandelstiberschuss erheblich gerin-
ger ausfallt. Doch das ist nicht der einzige Grund,
weshalb Deutschland sich kiinftig bescheidener
auf den Weltmarkten geben muss: Die Wettbe-
werbsfahigkeit des Standorts kommt von unter-
schiedlichen Seiten erheblich unter Druck:! Ener-
giewende, Demografie, verpasste Chancen in der
Digitalisierung und teils zu einseitige Abhéngigkei-
ten von anderen Landern stellen das Geschafts-
modell Deutschlands vor Herausforderungen.

Derzeit wird vor allem die H6he der Energiepreise
als Gefahr fir die globale Konkurrenzfahigkeit des
verarbeitenden Gewerbes diskutiert.? Viel groBere
Sorge sollte allerdings die Tatsache bereiten, dass
Deutschland bereits seit Jahren von seiner Sub-
stanz lebt. Im Vergleich mit vielen anderen entwi-
ckelten Volkswirtschaften hat Deutschlands Kapi-
talstock in den vergangenen knapp 20 Jahren er-
heblich an Qualitat eingebBt.

Die Modernitat des Kapitalstocks kann naherungs-
weise ermittelt werden, indem das Verhaltnis von
Netto- zu Bruttokapitalstock betrachtet wird: Die-
ses stellt den kalkulatorischen Wert von Kapi-
talgltern wahrend ihrer Ublichen Nutzungsdauer
dem Wiederbeschaffungswert der tatsachlich in
Nutzung befindlichen Kapitalgliter gegeniber.

Ist das Nettoanlagevermdgen geringer als das
Bruttoanlagevermdégen, dann werden die Anlagen
Uber ihre Ubliche Nutzungsdauer hinaus genutzt.
Je kleiner also das Verhaltnis dieser beiden Gré-
Ben, desto veralteter ist das eingesetzte Kapital
(Abbildung 1).

Deutschlands Substanz schwindet

Sowohl der Modernitdtsgrad als auch seine Ent-
wicklung sind Uber die Lander hinweg heterogen.
Bereits im Jahr 1995 war Kanada das Land mit
dem hochsten Modernitdtsgrad und hat diesen, im
Gegensatz zu allen anderen Landern, bis zuletzt
sogar erheblich gesteigert. Andernorts ging dieser
zurlick — mit Ausnahme von Frankreich, das das
Niveau des Jahres 1995 in etwa halten konnte.
Prinzipiell ist eine riicklaufige Modernitat in entwi-
ckelten Volkswirtschaften durchaus plausibel,

Abbildung 1: Modernitdtsgrad des gesamtwirtschaftlichen Anlagevermdgens ausgewahlter Lander (bei einem Wert von 100 ent-
spricht die tatsdchliche Nutzung der Kapitalglter dem Durchschnitt der kalkulatorischen Nutzungsdauer); links: Modernitdtsgrad
im absoluten Vergleich 1995 gegeniber 2017; rechts: indexierte Entwicklung im Zeitverlauf (1991=100).
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Quelle: Macrobond, Berechnungen des vfa

! Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung (2022), Energiekrise solidarisch be-
waltigen, neue Realitat gestalten, Jahresgutachten
2022/2023, Kapitel 5, online verfiighar
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2 Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2023), Gemein-
schaftsdiagnose #1/2023, Inflation im Kern hoch - Angebots-
kréfte jetzt starken, online verfligbar


https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/gutachten/jg202223/JG202223_Gesamtausgabe.pdf
https://gemeinschaftsdiagnose.de/wp-content/uploads/2023/04/GD_1_2023.pdf
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Abbildung 2: Modernitatsgrad unterschiedlicher Komponenten des Kapitalstocks in Deutschland (links) und dessen Zusammen-
setzung nach Komponenten des Bruttoanlagevermdgens im Jahr 2022 (rechts).
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wenn Investitionen in anderen Wirtschaftsraumen
attraktiver werden. So haben beispielsweise die
bevélkerungsreichen Lander China und Indien zu-
nehmend auslandische Direktinvestitionen anzie-
hen kdénnen, die andernorts nicht getatigt wurden.

Sorge sollte allerdings die Entwicklung in
Deutschland bereiten. Wie vielerorts ging der Mo-
dernitatsgrad des Kapitalstocks zuriick - hierzu-
lande aber mit zwdlf Punkten am deutlichsten.

Vor allem die Infrastruktur brockelt

Die Griinde fir diese Entwicklung sind zunachst
im VerschleiB der gebauten Infrastruktur zu su-
chen. Vor allen Dingen der 6ffentliche Kapitalstock
wurde Uber Jahre vernachlassigt. Offensichtlich
wird dies im Zustand von Schulen, Briicken oder
der Bahninfrastruktur.® Hinzu kommt, dass auch
die Maschinen und Anlagen zunehmend langer als
kalkulatorisch erwartbar in der Nutzung sind.

Die gute Nachricht ist, dass sich der Substanzver-
lust seit etwa 15 Jahren nur noch in den Bauten
zeigt. Dieser bleibt aber so gro3 und die Bedeu-
tung der Bauten am Kapitalstock insgesamt so ge-
wichtig, dass er nicht durch einen leichten Auf-
wartstrend bei der Modernitat des Wissens aus
Forschung und Entwicklung kompensiert werden
kann. Mittlerweile ist in Deutschland das geistige
Eigentum der modernste Teil des gesamtwirt-
schaftlichen Anlagevermégens (Abbildung 2).

3 Grémling, M., Huther, M., & Jung, M. (2019). Verzehrt
Deutschland seinen staatlichen Kapitalstock? Wirtschafts-
dienst, 99(1), 25-31, online verfligbar. Gornig, M., & Michel-
sen, C. (2017). Kommunale Investitionsschwéche: Engpéasse
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Angesichts der demografischen Entwicklung wird
vielfach auch gefordert, starker als bislang auf
wissensgetriebenes Wachstum zu setzen.

Industrie stellt wichtige Teile des
Kapitalstocks

Die Industrie, die gesamtwirtschaftlich gut ein
Flnftel der Wertschépfung im Land generiert,
stellt dabei ganz unterschiedlich groBe Teile des
Anlagevermdgens. Nur ein Flinfzigstel der gebau-
ten Infrastruktur ist im Eigentum der Unterneh-
men des verarbeitenden Gewerbes. Hingegen
stellt die Industrie gut 26 Prozent aller Fahrzeuge,
Maschinen und Anlagen. Mit 59 Prozent ist sie mit
Abstand der bedeutendste Sektor fiir die Entwick-
lung des geistigen Kapitals — genauer, des Kapital-
stocks aus Forschungs- und Entwicklungsaktivita-
ten. An der Industrie flihrt daher kein Weg vorbei,
wenn diese Investitionen in wirtschaftlich verwert-
bares geistiges Eigentum Uberfiihrt werden sollen.

Auch die Industrie weist erhebliche Unterschiede
im Modernitatsgrad seines Anlagevermodgens auf
(Abbildung 3, rechts). Er liegt mit einem Wert von
51 etwas unter dem gesamtwirtschaftlichen
Durchschnitt. Dies liegt primar daran, dass die
Bauten weit hinter den Modernitatsgrad aller an-
deren Gebaude und Infrastrukturen zurickfallen
(Modernitatsgrad 43,6 gegenliber 54,7). Die Ma-
schinen und Anlagen sind etwas weniger modern
als in den Ubrigen Wirtschaftsbereichen (50,6

bei Planungs- und Baukapazitdten bremsen Stadte und Ge-
meinden aus. DIW Wochenbericht, 84(11), 211-219, online
verfligbar


https://www.econstor.eu/bitstream/10419/196529/1/025-031-Huether.pdf
https://www.econstor.eu/bitstream/10419/157316/1/883875004.pdf
https://www.econstor.eu/bitstream/10419/157316/1/883875004.pdf
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Abbildung 3: Anteil des verarbeitenden Gewerbes am Bruttoanlagevermdgen nach Komponenten im Jahr 2021 (links), Moderni-
tatsgrad (rechts); Industrie dunkelblau, tbrige Bereiche hellblau.
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des vfa.
gegeniber 51,9) - hingegen liegt der Moderni- Eine Besonderheit zeigt sich bei den Anlagen der
tatsgrad des geistigen Eigentums Uber dem ge- pharmazeutischen Industrie: Wahrend die Moder-
samtwirtschaftlichen Durchschnitt. nitdt der Ausriistungen entgegen der Entwicklung
in den allermeisten anderen Industrien bis zur Fi-
Nur wenige Branchen konnen Mo- nanzkrise auf hohem Niveau verblieb, brach diese
dernitdatsgrad erhalten in den 2010-er Jahren ein (Abbildung 4). Der Mo-
dernitatsgrad erholte sich erst seit dem Jahr 2014
Innerhalb der Industrie sind es die Wirtschafts- wieder. Dies hangt maBgeblich mit der im Jahr

zweige Pharma, Automobil und Maschinenbau, die 2010 beschlossenen Neuregelung bei der Vergu-
einen Uberdurchschnittlichen Modernitatsgrad des tung von Medikamenten zusammen. Zwangsra-

Kapitalstocks aufweisen, gefolgt von EDV und batte und das Arzneimittelneuordnungsgesetz
dem sonstigen Fahrzeugbau. Verglichen mit dem schrankten die finanziellen Spielrdume flr Investi-
Jahr 1991 konnten auch nur wenige Industrien tionen massiv ein. Diese Beschliisse wirken sich

den Modernitatsgrad des Kapitalstocks halten oder  bis heute negativ auf die Wettbewerbsfahigkeit
gar ausbauen. Positiver als im industriellen Durch-  aus.®
schnitt haben sich die Bereiche Kfz, Pharma, Mi-

neralélverarbeitung, EDV und die Metallverarbei- Mittlerweile ist der pharmazeutische Anlagenpark
tung entwickelt. Letztere hatte allerdings im Jahr wieder der modernste der Industrie, gefolgt von
1991 bereits einen recht veralteten Kapitalstock. der Automobilindustrie. Bei den sehr langlebigen

Bauten weisen ebenfalls die Pharma- und die Au-
Uberwiegend konnten also diejenigen Wirtschafts-  tomobilindustrie den héchsten Modernitétsgrad ih-

bereiche ihren Kapitalstock erhalten, die in den rer Infrastruktur auf. Der Verfall von Bauwerken
vergangenen Jahren auch Wertschdpfungsanteile ist in den meisten anderen Branchen in den Zah-
stabilisieren oder hinzugewinnen konnten. Diese len deutlich zu erkennen.

haben den Verlust der Gbrigen industriellen Sekto-

ren kompensiert.* Der gesamtwirtschaftliche Ver- Von groBerer Bedeutung fur die Zukunft ist die
lust an Wettbewerbsfahigkeit ist also auch im in- Entwicklung des Kapitalstocks geistigen Eigen-
dustriellen Kern zu beobachten. Die Entwicklung tums. Hier finden erhebliche Verschiebungen zwi-
des Modernitatsgrads des Anlagevermdgens ist schen den Wirtschaftszweigen statt. Offenbar set-
damit auch ein Indikator flr strukturellen Wandel. zen die Branchen unterschiedlich stark auf ihre

technologische Zukunftsféhigkeit. Industrieweit ist
seit mehr als zehn Jahren ein Aufwartstrend

4 Michelsen, C. Junker, S. (2023), Pharma als Schlussel flr 5> Michelsen, C. Junker, S. (2022), Geringe Investitionen be-
kinftigen Wohlstand, MacroScope Pharma Economic Policy lasten Deutschlands Wachstum, MacroScope Pharma Econo-
Brief des vfa #02.2023, online verfligbar mic Policy Brief des vfa #06.2022, online verflgbar


https://www.vfa.de/de/wirtschaft-politik/macroscope/macroscope-strukturwandel-pharma-als-schluessel-fuer-kuenftigen-wohlstand
https://www.vfa.de/de/wirtschaft-politik/macroscope/macroscope-geringe-investitionen-belasten-deutschlands-wachstum
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Abbildung 4: Modernitatsgrad des Kapitalstocks wichtiger Wirtschafts-
zweige im Vergleich

Geistiges Eigentum (Sonstiges Anlagevermdgen)

65

Kfz
60

Maschinenbau Pharma

55 Industrie

\/

EDV Chemie

(
)n/

50

1991 1996 2001 2006 2011 2016

Bauten

60
55
50

45

40

35

30

1991 1996 2001 2006 2011 2016
Maschinen und Anlagen (Ausristungen)

60
55

45

Y

40

1991 1996 2001 2006 2011 2016

Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des vfa

6 Clemens, M., Fratzscher, M., & Michelsen, C. (2021). Ein In-
vestitionsprogramm zur Krisenbewdltigung. Wirtschaftsdienst,
101(3), 168-171, online verflgbar

erkennbar, der Hoffhung fir den Industriestandort
Deutschland und dessen Technologieflihrerschaft
in Schlisselindustrien macht. Der Automobilbau
aber auch Pharma und der Maschinenbau fiihren
hier die Entwicklung an. In anderen Branchen hin-
gegen ist der Substanzverlust deutlich erkennbar.

Produktivitat erfordert modernes
Kapital - Politik muss handeln

Der Zusammenhang zwischen einem modernen
Kapitalstock und der Produktivitdt einer Branche
oder einer Volkswirtschaft ist naheliegend - und
zeigt sich auch in der deutschen Industrie: Je mo-
derner der Kapitalstock, desto hdher die Wert-
schopfung je Beschaftigten (Abbildung 5). Um die
Wettbewerbsfahigkeit des Wirtschaftsstandorts zu
starken, sollte eine zukunftsgerichtete Industrie-
politik also Investitionen begtinstigen und die An-
reize gerade fiir die Entwicklung geistigen Eigen-
tums starken.

Hierflr gibt es mehrere politische Handlungsfel-
der: Erstens sollte auf die Entwicklungen in den
USA reagiert werden. Der Inflation Reduction Act
setzt umfangliche Anreize flir Investitionen be-
stimmter Branchen in den USA. Um die notwen-
dige Modernisierung des Standorts Europa voran-
zutreiben und Investitionen auch hier attraktiv zu
machen, kénnten Superabschreibungen fiir Inves-
titionen in moderne und nachhaltige Produktions-
anlagen gewahrt werden.

Damit Technologiefiihrerschaft in Schlisselbran-
chen erlangt werden kann, braucht es zweitens
gezielte Unterstitzung bei der Skalierung industri-
eller Fertigung und ein attraktives Umfeld fur die
Durchfuhrung von Forschung und Entwicklung.
Die steuerliche Forschungsforderung ware hierftr
groBzigiger zu gewahren und eine mutige Nut-
zung sogenannter Important Projects of Common
European Interest (IPCEI) notwendig. Drittens be-
darf es groBer offentlicher Investitionen. Diese
steigern die Produktivitat des privaten Kapitals
und wurden zudem in den vergangenen Jahrzehn-
ten in viel zu geringem Umfang durchgefuhrt. Die
Herausforderung der Energiewende und die Digi-
talisierung machen dariber hinaus eine Verande-
rung des existierenden Kapitalstocks notwendig.
Ohne diese 6ffentlichen Vorleistungen werden pri-
vate Investitionen selten rentabel.®


https://www.econstor.eu/bitstream/10419/231930/1/10.1007_s10273-021-2868-7.pdf
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Abbildung 5: Zusammenhang zwischen Wertschopfung je Beschaftigten
(horizontal, in 1000 Euro) und Modernitadt des Kapitalstocks (vertikal) in
den Wirtschaftszweigen der Industrie (2020)
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des vfa

Nun braucht es politischen Mut, strukturellen
Wandel zuzulassen und zu unterstiitzen. Dabei
darf den Schliisselindustrien des Landes nicht die
Wachstumsgrundlage durch Birokratie oder au-
Berordentliche Belastungen entzogen werden. Fir
die pharmazeutische Industrie gilt dies besonders,
da ihre Erlése maBgeblich durch politisch regu-
lierte Mechanismen bestimmt werden.
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Der Krankenstand schwankt saisonal um jahresdurchschnittlich gut vier Prozent. Die graue Flache
stellt das im Zeitraum 2012 bis 2021 typische Muster dar (berechnet als Mittelwert +/- eine Stan-
dardabweichung). Wahrend die Jahre 2020 und 2021 fast durchweg innerhalb dieses Bereichs

blieben, war das vergangene Jahr durch einen auBergewdhnlich hohen Krankenstand gepragt. Im
Dezember wurde fur 2022 ein Rekordwert verzeichnet, der im Marz 2023 Ubertroffen wurde. Dies
durfte im Marz maBgeblich zur schwachen Produktionsleistung in der Industrie beigetragen haben.

Krankenstand: Anteil der als arbeitsunfahig gemeldeten kranken GKV-Mitglieder zum Monatsstichtag [in %]
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