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Einleitung

Nach der Pandemie: Stagnation oder Transformation?

Europa muss sich entscheiden. Der Weg aus der Coronapandemie bietet eine einmalige Chance zur Transformation – zum innovativen Umrüsten, um in der neuen, digitaleren Welt zu bestehen, aber auch um den Klimawandel zu bremsen und sich auf seine Folgen vorzubereiten. Der Wiederaufbau ist die Gelegenheit, wichtige Weichen für die Klimaneutralität bis 2050 zu stellen und Europas globale Führungsrolle bei smarten, grünen Technologien zu festigen. So können wir den Schaden reparieren, den die Pandemie angerichtet hat, und den sozialen Zusammenhalt stärken.

Aber es gibt auch ein großes Risiko. Die Unsicherheiten und finanziellen Belastungen durch die Pandemie könnten die EU-Wirtschaft davon abhalten, den notwendigen Wandel einzuleiten. Die Gefahren sind vielschichtig: dass gewaltige öffentliche Summen nicht zielgerichtet eingesetzt werden; dass Europa in der neuen Digitalisierungswelle zurückfällt; und dass wir den Wandel nicht schnell genug schaffen und unseren Vorsprung bei grünen Technologien einbüßen. Wenn wir diese Herausforderungen nicht meistern, droht mehr als nur ein langer Weg aus der Krise. Dann stehen die Nachhaltigkeit, die Wettbewerbsfähigkeit und der Wohlstand Europas auf dem Spiel, und zwar auf Jahrzehnte hinaus.

In diesem Bericht zeigen wir, welche Investitionen erforderlich sind, um die smarte und grüne Transformation der europäischen Wirtschaft zu schaffen. Wir legen dar, was bislang erreicht wurde, wie uns die Pandemie aus der Bahn wirft und was nötig ist, um wieder auf Kurs zu kommen. Dazu betrachten wir den Stand der Dinge bei den Investitionen in Klimaschutz und die Einführung digitaler Technologien sowie die Frage der Finanzierung dieser Investitionen. Wir sehen uns an, wie Europa an der kritischen Schnittstelle von grüner und digitaler Innovation aufgestellt ist, welche Rolle kommunale Investitionen spielen und welche Chancen und Risiken der doppelte Übergang[1] zu einer grünen und digitalen Wirtschaft für den sozialen Zusammenhalt birgt. Bei alldem berücksichtigen wir die jüngsten Auswirkungen der Coronapandemie und zeigen den dringenden Handlungsbedarf aufseiten der Politik auf.


Investitionen in die Klimawende

2019 wurde in Europa allmählich mehr in den Klimaschutz investiert. In der EU-27 stiegen diese Investitionen gegenüber dem Vorjahr um 2,7 Prozent auf 175 Milliarden Euro. Das stärkste Wachstum war bei der Stromerzeugung aus erneuerbaren Quellen zu verzeichnen, während die Investitionen in eine höhere Energieeffizienz stagnierten.

Europa liegt bei den Klimainvestitionen klar hinter China, aber vor den Vereinigten Staaten – allerdings sind die Rahmenbedingungen sehr unterschiedlich. In China flossen 2,7 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP) in Klimaprojekte, gegenüber 1,3 Prozent in der Europäischen Union und 0,8 Prozent in den Vereinigten Staaten. Die Europäische Union ist jedoch bei der Reduzierung der Emissionen je BIP-Einheit schon deutlich weiter. Europa hat insofern bereits einen Großteil der „niedrig hängenden Früchte“ gepflückt und muss sich jetzt stärker auf Emissionen konzentrieren, die schwerer zu senken sind.


EU-Investitionen in Klimaschutz nach Sektoren (linke Achse: in Mrd. EUR; rechte Achse: in % des BIP)
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Quelle: Internationale Energie-Agentur (IEA), Bloomberg New Energy Finance (BNEF), Eurostat, Schätzungen der EIB.



Die Kluft zwischen Europas Klimazielen und den realisierten Klimainvestitionen wächst. Seit 2016 sind die Klimainvestitionen in Prozent des BIP und der Gesamtinvestitionen geringfügig zurückgegangen – ein Trend, der sich 2021 fortsetzen dürfte. Der jüngsten Folgenabschätzung der Europäischen Kommission zufolge müssten die Investitionen in die europäischen Energiesysteme von durchschnittlich 1,3 Prozent des BIP pro Jahr in den letzten zehn Jahren auf 2,8 Prozent des BIP in den nächsten zehn Jahren steigen. Nur dann könnte die Europäische Union ihr Ziel erreichen, die Treibhausgasemissionen bis 2030 um 55 Prozent zu senken. Rechnet man noch die Investitionen in den Verkehr hinzu, steigt der Wert für die nächsten zehn Jahre auf insgesamt 3,7 Prozent des BIP pro Jahr. Europa investiert nach wie vor nicht ausreichend in den Klimaschutz.

Im kommenden Jahrzehnt muss sich der Investitionsschwerpunkt von den Energieerzeugern zu den Energieverbrauchern verlagern, darunter Unternehmen, Haushalte und kommunale Behörden. Von den zusätzlichen Investitionen, die im nächsten Jahrzehnt nötig sind, dürften sich 65 bis 75 Prozent auf eine bessere Gebäudedämmung, die Modernisierung industrieller Prozesse, die Anschaffung effizienterer Ausrüstung und neue Verkehrstechnologien konzentrieren.


Jährliche energiebezogene Investitionsausgaben, bisheriges Niveau (2011–2020) und geschätzter Bedarf, um die Ziele für 2030 zu erreichen (linke Achse: in Mrd. EUR; rechte Achse: in % des BIP)
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Quelle: Europäische Kommission, 2020.



Die Umfrage der EIB-Gruppe zur Investitionstätigkeit und -finanzierung (EIBIS) gibt Aufschluss über die Klimainvestitionen europäischer Unternehmen:

• 23 Prozent der Unternehmen in Europa geben an, dass sich der Klimawandel und damit verbundene Wetterereignisse bereits stark auf ihr Geschäft ausgewirkt haben, gegenüber 14 Prozent in den Vereinigten Staaten. Weitere 35 Prozent der europäischen Unternehmen bestätigen geringe Auswirkungen des Klimawandels auf ihr Geschäft.

• Etwas mehr als die Hälfte der EU-Unternehmen geht nicht davon aus, dass der Übergang zu einer klimaneutralen Wirtschaft ihr Geschäft in den nächsten fünf Jahren beeinflussen wird. Von jenen, die Auswirkungen erwarten, sieht die Mehrheit den Übergang als Chance. Sie erwarten, dass er die Nachfrage ankurbeln und ihren Ruf verbessern könnte. Allerdings erwarten die Unternehmen eher negative Auswirkungen auf ihre Lieferkette, und energieintensive Unternehmen rechnen insgesamt stärker mit negativen Effekten.

• 45 Prozent der EU-Unternehmen haben bereits in Maßnahmen für Klimaschutz oder Klimaanpassung investiert (gegenüber 32 Prozent in den Vereinigten Staaten), aber weniger Unternehmen planen dies für die nächsten drei Jahre. Die Quote der investierenden Unternehmen schwankt zwischen 50 Prozent in West- und Nordeuropa und 32 Prozent in Mittel- und Osteuropa. Für die nächsten drei Jahre plant ein etwas geringerer Anteil von 40 Prozent der europäischen Unternehmen, in Klimamaßnahmen zu investieren. Eine Mehrheit von 75 Prozent der europäischen Unternehmen gibt an, dass die Unsicherheit in Bezug auf die Regulierung und Besteuerung Klimainvestitionen im Wege steht.

• Der Anteil der EU-Unternehmen, die nach eigenen Angaben in mehr Energieeffizienz investiert haben, erhöhte sich auf 47 Prozent – ein Plus von fast 10 Prozentpunkten gegenüber 2019. Der durchschnittliche Anteil der Investitionen in Energieeffizienz an den gesamten Investitionen stieg von 10 Prozent auf 12 Prozent, wobei große Unternehmen und das verarbeitende Gewerbe eher als andere investierten.


Unternehmen, die nach eigenen Angaben die physischen Risiken des Klimawandels bereits spüren und in deren Bewältigung investieren (in %)
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Quelle: EIBIS 2020.



Mehr als die Hälfte der Kommunen hat ihre Klimainvestitionen in den letzten drei Jahren erhöht, zwei Drittel halten die Investitionen aber immer noch für zu gering. Aus der EIB-Umfrage 2020 unter Kommunen geht hervor, dass 56 Prozent ihre Klimainvestitionen steigerten, 66 Prozent jedoch nach eigener Einschätzung in den letzten drei Jahren nicht genug investierten. 44 Prozent der Kommunen haben mehr in die Anpassung an den Klimawandel investiert, aber 70 Prozent halten dies für nach wie vor unzureichend. Gut möglich also, dass Investitionen in die Klimaanpassung in Zukunft ein dringlicheres Thema werden.

Investitionen in die digitale Transformation

Der künftige Wohlstand Europas hängt davon ab, ob wir bei der nächsten Welle des industriellen Wandels – der Digitalisierung – ganz vorne dabei sind. Die digitale Revolution hat bereits Industriesektoren, Produktionsprozesse und unsere Lebens- und Arbeitsweise verändert, aber in vielem steht der Wandel noch ganz am Anfang. Wie bei früheren Technologiewellen könnte sich zeigen: Nur wer sich gleich an die Spitze setzt, bleibt auf Dauer wettbewerbsfähig. Doch die globale Innovations- und Technologielandschaft verändert sich rasant, und Europa läuft Gefahr, bei der Digitalisierung in der Verfolgerrolle steckenzubleiben.

Bislang hat sich die Digitalisierung weitgehend positiv ausgewirkt. Technologiewellen, wie die erste industrielle Revolution, bringen stets große Veränderungen mit sich, was die Arbeit, den Arbeitsort und den Qualifikationsbedarf betrifft. Die Digitalisierung hat bereits eine Verschiebung hin zu hoch qualifizierten Tätigkeiten ausgelöst. Diese Arbeitsplätze konzentrieren sich tendenziell auf bevorzugte städtische Gebiete, vor allem die Hauptstadtregionen. Unsere EIBIS-Daten zeigen: Unternehmen, die digitale Technologien eingeführt haben, sind produktiver, innovativer und exportorientierter. Sie schaffen mehr Arbeitsplätze als nicht digitale Unternehmen und zahlen im Durchschnitt auch höhere Löhne. In der Covid-19-Krise hat die Digitalisierung in hohem Maße stabilisierend gewirkt.

Ein schmerzhafter Anpassungsprozess steht aber jenen Unternehmen und Regionen bevor, die nachhinken. Wir beobachten gerade einen Trend zur wirtschaftlichen und geografischen Polarisierung, weil manche Unternehmen und Regionen bei der Digitalisierung weit vorne sind, während andere nur schleppend vorankommen. Maßgeblich für das Beschäftigungswachstum in den letzten Jahren waren vor allem neue Stellen in höher qualifizierten Positionen. In naher Zukunft könnte ein gewaltiger Umschulungsbedarf entstehen, wenn durch die Automatisierung immer mehr Arbeitsplätze für geringe und mittlere Qualifikationen wegfallen.

EU-Unternehmen führen verstärkt digitale Technologien ein, aber die Lücke zu den Vereinigten Staaten ist noch nicht geschlossen. 2020 hatten 37 Prozent der europäischen Unternehmen noch immer keine neuen digitalen Technologien eingeführt, gegenüber 27 Prozent in den Vereinigten Staaten. Immerhin wuchs der Anteil der digitalen Unternehmen in der Europäischen Union um fast 5 Prozentpunkte gegenüber dem Niveau von 2019, aber die Vereinigten Staaten verzeichneten ein ähnliches Plus. Besonders groß ist der Abstand zu den Vereinigten Staaten im Bauwesen und im Dienstleistungssektor sowie bei Technologien rund um das Internet der Dinge.


Einführung digitaler Technologien (% der Unternehmen)
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Quelle: EIBIS 2019, 2020.



In Europa bremsen offenbar Unternehmensgröße und Marktfragmentierung die Digitalisierung. Wegen hoher Fixkosten und Hürden bei der Finanzierung von immateriellem Vermögen fällt es Großunternehmen oft leichter, in digitale Technologien zu investieren. Kleine und kleinste Unternehmen hinken beiderseits des Atlantiks bei der Digitalisierung deutlich nach. Die vergleichsweise geringe Durchschnittsgröße europäischer Unternehmen trägt wahrscheinlich zu den niedrigen Digitalisierungsquoten bei. Schließlich ist sie selbst zum Teil Ausdruck der anhaltenden Fragmentierung der europäischen Märkte entlang nationaler Grenzen. Das gilt auch für digitale Dienstleistungen.


Einführung digitaler Technologien durch Unternehmen und Kommunen (in %)
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Quelle: EIBIS 2019, 2020; EIB-Umfrage 2020 unter Kommunen.



Die Kommunen kommen bei den Investitionen in digitale Infrastruktur voran, aber Unterschiede könnten zu einer weiteren Polarisierung führen. In den letzten drei Jahren haben 70 Prozent der europäischen Kommunen mehr in digitale Infrastruktur investiert. Mit Blick auf die Zukunft messen die Kommunen der Digitalisierung neben sozialen und Klimainvestitionen weiter hohe Priorität bei. Es gibt jedoch große regionale Unterschiede in der wahrgenommenen Angemessenheit der kommunalen Infrastrukturinvestitionen. Ein Mangel an digitaler Infrastruktur wird von 16 Prozent der EU-Unternehmen als großes Investitionshindernis angesehen, gegenüber nur 5 Prozent in den Vereinigten Staaten. Einiges weist auch darauf hin, dass in Kommunen mit einer besseren digitalen Kompetenz und Infrastruktur die Digitalisierungsquote bei den Unternehmen höher ist.

In der sich rasant verändernden globalen Innovationslandschaft verliert Europa an Boden. Die Europäische Union zählt zwar nach wie vor zu den Technologieführern, aber sie investiert gemessen am BIP weniger in Forschung und Entwicklung (FuE) als andere große Volkswirtschaften. Gleichzeitig entwickelt sich China zu einem Hauptakteur. Europas Schwäche sind die geringeren FuE-Ausgaben der Unternehmen. In verschiedenen traditionellen Branchen liegen europäische Firmen in puncto FuE mit an der Spitze, aber in wachstumsstarken digitalen Sektoren, wie Software und Computerdienstleistungen, sind sie weniger präsent. Und hier fordert China bereits die Vereinigten Staaten heraus. Vor allem im digitalen Sektor bringt die Europäische Union auch nicht viele neue Innovationsführer hervor, was langfristig ihre Wettbewerbsfähigkeit gefährden könnte.


Wahrnehmung des Zugangs zu digitaler Infrastruktur als Investitionshindernis (% der Unternehmen)
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Quelle: EIBIS 2020.




Anteil der 2 500 stärksten FuE-Investoren nach Ländern und Regionen (in %)
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Quelle: EIB-Berechnungen auf Basis des EU-Scoreboards für FuE-Investitionen der Industrie.

Anmerkung: Die Abbildung zeigt den Anteil je Land oder Region an den 2 500 Unternehmen mit den höchsten FuE-Ausgaben. Unter „Neueinsteiger“ fallen Unternehmen, die nach 2015 auf die Liste der 2 500 größten FuE-Investoren kamen.



Grün-digitaler Nexus: Wie ist Europa aufgestellt?

In digitalen Technologien liegt der Schlüssel zur Klimawende, vor allem in Innovationen an der Schnittstelle zwischen Digitalisierung und Dekarbonisierung. Beispiele hierfür sind die smarte städtische Mobilität und intelligente Stromnetze, die Präzisionslandwirtschaft, nachhaltige Lieferketten und die Umweltüberwachung. Die Zunahme der Telearbeit in der Pandemie zeigt, wie sich ökonomische Prozesse und Produkte zunehmend entmaterialisieren lassen. Digitale Innovationen, durch die Prozesse umweltfreundlicher werden, sind mit Blick auf die Nachhaltigkeit und die künftige Wettbewerbsfähigkeit von großer strategischer Bedeutung.

Europa ist weltweit führend bei grünen Innovationen und mehr noch bei solchen, die grün und digital zugleich sind – auch wenn die Vereinigten Staaten in den meisten digitalen Domänen vorne liegen. Den jüngsten Daten zufolge wurden in Europa 50 Prozent mehr Patente auf grüne Technologien angemeldet als in den Vereinigten Staaten. Japan und China liegen noch weiter zurück. Für Technologien, die grün und digital miteinander kombinieren, gab es in Europa sogar 76 Prozent mehr Patentanmeldungen als in den Vereinigten Staaten und viermal so viele wie in China. Entsprechend kommen auch die Hauptinnovatoren bei grünen und grün-digitalen Technologien aus Europa und in zweiter Reihe aus Japan. Insgesamt verteidigen die US-Unternehmen bei digitalen Innovationen die Spitze gegen potenzielle Herausforderer aus China.

Europa liegt bei grünen Investitionen und der Einführung digitaler Technologien durch grüne Unternehmen vor den Vereinigten Staaten. Im Vergleich zu den Vereinigten Staaten haben europäische Unternehmen zu einem geringeren Anteil digitale Technologien eingeführt, sie investieren aber eher in Klimaschutz oder die Anpassung an den Klimawandel. Auch der Anteil der Unternehmen, der gleichzeitig in Klimamaßnahmen investiert und digitale Technologien einführt, ist in Europa geringfügig höher (32 Prozent gegenüber 28 Prozent in den Vereinigten Staaten).

An der Schnittstelle von grünen und digitalen Technologien könnte die frühe Innovationsführung einen „Winner-takes-all“-Effekt bringen. Die Entwicklung grüner Technologien bietet nach wie vor große Chancen. Unternehmen, die in diesem Bereich Innovationen hervorgebracht haben, erwarten, dass die Klimawende mehr Dynamik in die Märkte bringt. Sie rechnen mit neuen Wettbewerbern, gehen aber nicht unbedingt davon aus, selbst Wettbewerbsvorteile einzubüßen. Zudem dürfte grün-digitalen Innovatoren ein breiterer und globalerer Markt offenstehen. In diesen potenziell großen Märkten für grüne und digitale Innovationen liegen gewaltige Ertragschancen, die eine „Winner-takes-all“-Dynamik für Europa auslösen könnten.
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Quelle: Autorenberechnungen auf der Grundlage von PATSTAT (PCT)-Daten (Worldwide PATent STATistical Database) und ECOOM (Centre for Research and Development Monitoring) in Belgien.



Europa könnte seine Führungsrolle bei grün-digitalen Innovationen jedoch leicht verlieren. Gemessen daran, wie oft Patente von anderen Innovatoren zitiert werden, hat Europa mit seinem grün-digitalen Patentportfolio mehr Einfluss als alle anderen Regionen. Allerdings ist der Einfluss je Patent in den Vereinigten Staaten noch größer. Die relative Schwäche Europas bei digitalen Innovationen im Allgemeinen und die Abhängigkeit von digitalen Innovationen aus anderen Ländern könnten seine Position untergraben. Dennoch: Eine der Hauptstärken Europas liegt im Verkehrssektor. Hier steht der Kontinent nicht nur in puncto grüne und grün-digitale Innovationen an der Spitze, sondern auch bei digitalen Innovationen insgesamt.


Anteil digitaler und grüner Unternehmen, Europäische Union und Vereinigte Staaten (in %)
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Quelle: EIBIS 2020.

Anmerkung: Für Definitionen der Unternehmensprofile siehe Kapitel 8, Abbildung 37 des vollständigen Investitionsberichts 2020/2021.




Einschätzung von Umweltinnovatoren zu Auswirkungen der Klimawende auf ihr Marktumfeld (% der Unternehmen)
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Quelle: Online-Umfrage der EIB zu Umweltinnovationen, 2020.

Anmerkung: Basierend auf der Frage: „Erwarten Sie, dass sich der Übergang zu einer klimaneutralen Wirtschaft in den nächsten fünf Jahren in einer der folgenden Weisen auf Ihr Unternehmen auswirken wird?“



Wie verändert Covid-19 die Wirtschaftslandschaft?

Bei Ausbruch der Pandemie wurde in weiten Teilen Europas kräftig investiert, doch dies änderte sich dann abrupt. 2019 stiegen die Gesamtinvestitionen in der Europäischen Union gegenüber dem Vorjahr um rund 3 Prozent und damit stärker als das reale BIP. Die Investitionsquote lag Ende 2019 in allen europäischen Regionen außer Südeuropa über dem langfristigen Durchschnitt. Allerdings begannen die zunehmenden internationalen Handelsstreitigkeiten und der schwächere Welthandel das Wachstum zu belasten. Auf dem Höhepunkt der Pandemie wuchsen Bedenken, dass Covid-19 handelsorientierte Volkswirtschaften abwürgen könnte – vor allem die deutsche.


Reale Bruttoanlageinvestitionen in der EU und Beitrag nach Anlageart (Veränderung in % gegenüber dem Vorjahresquartal)
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Quelle: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen von Eurostat und der Organisation für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung; Berechnungen der EIB.



Der Ausbruch der Pandemie in Europa Mitte März hatte sofort dramatische Auswirkungen auf die Investitionen:

• Als direkte Folge des Lockdowns brachen die Investitionen ebenso wie andere Wirtschaftsaktivitäten jäh ein. Dieser Effekt war vor allem im zweiten Quartal 2020 spürbar, als die Investitionen gegenüber dem Vorjahr um 19 Prozent zurückgingen, bevor die meisten Beschränkungen im Sommer aufgehoben wurden.

• Die Stimmung in der Wirtschaft trübte sich stark ein, da die Unternehmen pessimistisch nach vorne blickten. Das Wirtschaftsklima hatte nach Wahrnehmung der Unternehmen bereits 2019 ins Negative gedreht und verdüsterte sich mit Ausbruch der Pandemie weiter. Damit wurden auch insgesamt die Erwartungen zu den branchenspezifischen Geschäftsaussichten und der Verfügbarkeit interner und externer Finanzierungen negativ.

• Die Unsicherheit über die Zukunft entwickelte sich zu einer starken Investitionsbremse. Zu Beginn der Pandemie schnellten die Unsicherheitsindikatoren nach oben. Durch Europas entschlossene wirtschaftspolitische Reaktion gelang es zwar, kurzfristige Befürchtungen zu lindern, aber die hohe Unsicherheit über den weiteren Verlauf der Pandemie und die resultierende Wirtschaftskrise besteht fort. So überrascht es nicht, dass die Unsicherheit heute als größte Investitionshürde hervorsticht und von 81 Prozent der Umfrageteilnehmer in der EIBIS genannt wird.

• Die EU-Unternehmen haben ihre kurzfristigen Investitionspläne nach unten korrigiert und wollen zunächst abwarten. Rund 45 Prozent der Unternehmen gehen davon aus, im kommenden Jahr weniger zu investieren, nur 6 Prozent rechnen mit höheren Investitionen – eine dramatische Abkehr vom relativen Optimismus der letzten Jahre. Von den Firmen, die pandemiebedingt weniger investieren wollen, gibt die Hälfte an, Investitionen aufzuschieben. Weitere 40 Prozent wollen ihre Pläne ändern oder neu skalieren.

• Klimainvestitionen werden nicht verschont bleiben. 43 Prozent der Unternehmen, die in den nächsten drei Jahren Klimainvestitionen planen, sagen, dass die Pandemie ihre Investitionspläne beeinträchtigen wird. Insgesamt dürften große Versorgungsprojekte wie Windparks kurzfristig der Krise widerstehen. Kleinere Investitionen in erneuerbare Energien und Energieeffizienz, die mit den Ausgaben von Haushalten und Unternehmen verbunden sind, gehen aber vermutlich zurück.


Investitionstreiber in der Europäischen Union – nach Unternehmen, die eine Verbesserung erwarten, abzüglich derer, die eine Verschlechterung erwarten (in %)

[image: image]

Quelle: EIBIS 2016, 2017, 2018, 2019, 2020.



Die Pandemie bedeutet nach Erwartung der Unternehmen auch, dass sie durch Digitalisierung und Innovation zukunftsfähig werden müssen. Sie erkennen den Digitalisierungsbedarf ungeachtet dessen, dass sie ihre Investitionen kürzen und ihr Optimismus sinkt.

• Die Hälfte der europäischen Unternehmen rechnet für die Zukunft mit einem verstärkten Einsatz digitaler Technologien als Folge der Pandemie. Bei Unternehmen, die bereits digitale Technologien eingeführt haben, ist der Anteil sogar noch höher.

• Mehr als ein Drittel der Unternehmen geht davon aus, dass sich die Pandemie auf ihre Lieferketten oder ihr Produkt- und Dienstleistungsangebot auswirkt, was den Anpassungs- und Innovationsbedarf unterstreicht.

• Etwa 20 Prozent der Unternehmen erwarten einen dauerhaften Rückgang der Beschäftigung. Demnach ist eine beträchtliche Anzahl von Unternehmen skeptisch, ob sie wieder richtig durchstarten können, wenn die Pandemie abflaut.


Auswirkungen der Pandemie auf Investitionspläne im laufenden Jahr (% der Unternehmen)
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Quelle: EIBIS 2020.




Einschätzung der Unternehmen zu den längerfristigen Folgen der Pandemie (in %)
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Quelle: EIBIS 2020.

Anmerkung: Basierend auf der Frage: „Gehen Sie davon aus, dass die Coronakrise langfristige Auswirkungen auf folgende Faktoren haben wird? A. Ihr Dienstleistungs- oder Produktangebot; B. Ihre Lieferkette; C. Die verstärkte Nutzung digitaler Technologien; D. Dauerhaften Personalabbau.“



Die Auswirkungen der Krise auf die Finanzlage der Unternehmen dürften mittelfristig die Investitionen, die Erholung und die strukturelle grüne und digitale Transformation Europas bremsen. Mit den Maßnahmen gegen die Covid-19-Krise ist es bislang gelungen, den Unternehmen den Zugang zu kurzfristigen Krediten zu erhalten. Dennoch sind die Erträge durch den massiven Nachfrageschock drastisch eingebrochen – vor allem in den Phasen des strengen Lockdowns. Besonders stark hat es die kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) getroffen. Nach einer konservativen Schätzung beliefen sich die Einbußen bei den Umsatzerlösen in der ersten Phase der Krise auf fast 13 Prozent des BIP. Etwa 3 Prozentpunkte davon konnten die Unternehmen mit den vor der Pandemie aufgebauten Polstern an Barvermögen und anderen liquiden Mitteln auffangen. Für den Rest müssen sie jedoch Investitionen zurückfahren oder mehr Mittel aufnehmen. Die EIBIS-Daten zeigen, dass die Unternehmen in der Vergangenheit rund 60 Prozent ihrer Investitionen aus internen Quellen finanzierten. Wenn sie dies beibehalten, müssten die Investitionen um etwa 6,4 Prozent des BIP sinken, was einem Rückgang der Unternehmensinvestitionen um 48,5 Prozent gegenüber 2019 entspräche. Gleichzeitig würde die Unternehmensverschuldung um geschätzte 3,2 Prozent des BIP steigen. In einem Alternativszenario mit einer Verdoppelung der Mittelaufnahme würden die Unternehmensinvestitionen immer noch um ein Viertel sinken. Eine Modellierung, basierend auf früheren Reaktionen der Investitionen auf Nachfrageschocks und dem Ausmaß des Covid-19-Schocks, deutet ebenfalls darauf hin, dass ein Rückgang der Investitionen in dieser Größenordnung zu erwarten ist.


Auswirkungen der pandemiebedingten Einbußen bei den Umsatzerlösen auf Barbestände, Schulden und Investitionen der EU-Unternehmen, zwei Szenarien (in % des EU-BIP)

[image: image]

Quelle: Eurostat, Orbis-Datenbank des Bureau van Dijk und Berechnungen der EIB.

Anmerkung: Die Schätzung basiert auf der Annahme von Einbußen bei den Unternehmenserlösen in Höhe von 13 Prozent des BIP in einem „günstigen“ Szenario mit verstärkter öffentlicher Unterstützung und einer dreimonatigen Normalisierungsperiode nach der ersten Lockdown-Phase.



Die krisenbedingte Ausweitung der Staatsverschuldung könnte mittelfristig dringend erforderliche öffentliche Investitionen gefährden. EU-weit wird die öffentliche Verschuldung bis Ende 2021 voraussichtlich 95 Prozent des BIP erreichen – ein Anstieg um 15 Prozentpunkte seit Beginn der Pandemie. Da die Haushaltsvorschriften des Stabilitäts- und Wachstumspakts der Europäischen Union vorübergehend ausgesetzt sind und die Zinssätze weiter sehr niedrig bleiben dürften, halten sich die Haushaltszwänge der öffentlichen Hand noch in Grenzen. Wie die globale Finanzkrise gezeigt hat, folgen auf Zeiten starker fiskalpolitischer Impulse aber sehr oft Perioden scharfer haushaltspolitischer Korrekturen, die sich häufig unverhältnismäßig stark auf die öffentlichen Investitionen auswirken.

Nach der Pandemie wird Europa die digitale und grüne Transformation noch dringender angehen müssen, doch die notwendigen Investitionen sind gefährdet. Europa steht vor einem entscheidenden Jahrzehnt für den Erfolg der Klimawende und den Erhalt unserer technologischen Wettbewerbsfähigkeit. Die Pandemie hat den Digitalisierungs- und Innovationsdruck sogar noch verstärkt, weil die Unternehmen ihre Lieferketten und Produktportfolios an die „neue Normalität“ anpassen müssen. Doch die Krise stellt dem Investitionsschub, den wir für die wirtschaftliche Erholung und Transformation brauchen, auch hohe Hindernisse in den Weg. Dazu zählen die Unsicherheit und die Lockdown-Lasten, die die Finanzierungsmöglichkeiten der Unternehmen für künftige Investitionen einschränken. Deshalb ist entschlossenes, zukunftsorientiertes Handeln erforderlich.

Für ein grünes und smartes Europa, das zusammenhält

Um Europa aus der Krise zu führen, bedarf es langfristiger Perspektiven. Die Pandemie ist ein fast beispielloser Schock für die europäische und die Weltwirtschaft. Zunächst waren massive kurzfristige Soforthilfen erforderlich. In Europa gelang es den politischen Entscheidungsträgern, die unmittelbaren wirtschaftlichen Auswirkungen in Grenzen zu halten – zum Teil durch die Sicherung der kurzfristigen Liquiditätsversorgung, damit die Unternehmen überleben konnten. Nun aber muss Europa die langfristige grüne und digitale Transformation in den Blick nehmen. Die Pandemie und ihre Auswirkungen sind eine Chance, die langfristigen Herausforderungen anzugehen, vor denen Europa steht. Dies nicht zu tun, wäre kontraproduktiv und könnte die unmittelbare wirtschaftliche Erholung schwächen.

Die politische Unsicherheit muss schwinden, damit Unternehmen investieren. Das gilt besonders für Investitionen in die Klimawende. Wie gut sich die Unternehmensinvestitionen erholen, wird zum Teil davon abhängen, ob die Politik durch geschlossenes Handeln das Vertrauen der europäischen Unternehmen in den Erholungskurs und die weitere politische Unterstützung gewinnt. Die Unternehmen sehen Unsicherheit in puncto Regulierung und Besteuerung als größtes Hindernis für Klimainvestitionen. Eine ehrgeizige, aber planbare CO2-Bepreisung (bzw. -Besteuerung) würde viel dazu beitragen, dass Unternehmen auf der Basis verlässlicher Daten investieren können. Der Anstieg der FuE im Bereich der erneuerbaren Energien in der globalen Finanzkrise – auch durch das EU-Klima- und Energiepaket – zeigt: Eine abgestimmte Politik kann Innovationen vorantreiben und gleichzeitig antizyklisch wirken, sodass sich die Wirtschaft wieder erholt.


Regionen mit hohen Abwärtsrisiken der Automatisierung und Dekarbonisierung für die Beschäftigung

[image: image]

Quelle: EIB-Berechnungen.

Anmerkung: Rot = hohe Exposition gegenüber zwei Arten von Transitionsrisiken im Zusammenhang mit der Automatisierung und potenziellen Arbeitsplatzverlusten in CO2-intensiven Branchen. Orange = hohe Exposition gegenüber einer Art von Transitionsrisiko. Grau = relativ geringe Exposition gegenüber beiden Risikoarten. EU-Regionen in äußerster Randlage nicht abgebildet.



Ökologisierung und Digitalisierung bieten Möglichkeiten, auch kurzfristig neue Arbeitsplätze zu schaffen. Eine Befürchtung ist, dass die Digitalisierung und die Klimawende Arbeitsplätze vernichten, wenn Europa sich gerade bemüht, wieder auf die Beine zu kommen. Die Qualifikationsanforderungen werden sich verschieben und manche Beschäftigungsarten dürften wegfallen oder zurückgehen. Das betrifft vor allem Routinetätigkeiten, die durch Automatisierung entfallen, und Arbeitsplätze in CO2-intensiven Branchen. Es werden aber auch neue Arbeitsplätze entstehen, und die Beschäftigungswirkung insgesamt kann positiv ausfallen. Kurzfristig könnten eine dringend benötigte Investitionsoffensive im Gebäudebereich, die Einführung digitaler Technologien und Infrastrukturverbesserungen – unter anderem auf kommunaler Ebene – der Wirtschaft den nötigen antizyklischen Beschäftigungsschub geben.

Die Politik muss regionale Unterschiede angehen und den sozialen Zusammenhalt stärken. In ganz Europa gibt es große Unterschiede, was die Fortschritte bei der Digitalisierung und Klimainvestitionen betrifft: Unternehmen und Kommunen in West- und Nordeuropa sind vielfach schon sehr weit, während einige Kohäsionsregionen Gefahr laufen, abgehängt zu werden. Gleichzeitig dürften sich die Arbeitsplatzverluste durch Automatisierung und Dekarbonisierung nicht überall gleich stark bemerkbar machen, denn die Risiken dieses doppelten Übergangs konzentrieren sich eher auf Mittel- und Osteuropa. Wir brauchen deshalb Maßnahmen, die aktiv den sozialen Zusammenhalt stärken, indem sie etwa die Beschäftigung ankurbeln, die Reallokation von Arbeitskräften erleichtern, menschenwürdige Arbeit fördern und vor Ort neue Chancen für freigesetzte Arbeitskräfte schaffen. Positiv ist, dass in den am stärksten gefährdeten Regionen vielversprechende Chancen bestehen, weil sie häufig den größten Investitionsbedarf in puncto Energieeffizienz von Gebäuden, Dekarbonisierung und Digitalisierung haben. Hier könnten InvestEU und der Fonds für einen gerechten Übergang eine wichtige Rolle spielen.

Digitale Kompetenzen und Umschulungen müssen gefördert werden, um sozialen Zusammenhalt und wirtschaftliche Partizipation zu stärken. Mit dem digitalen und grünen Übergang wird sich der Qualifikationsbedarf verändern. Dabei ist der Fachkräftemangel laut der EIBIS-Umfrage nach wie vor das zweitgrößte Investitionshindernis (von 73 Prozent der europäischen Unternehmen genannt). 42 Prozent der EU-Bevölkerung fehlt es an grundlegenden digitalen Kompetenzen. Wir brauchen eine Reform der Erwachsenenbildung und eine breitere Beteiligung, um den Risiken einer wachsenden Kluft in der Qualifikation der Arbeitskräfte und einer weiteren Polarisierung des Arbeitsmarktes zu begegnen. Online-Lernen bietet neue Möglichkeiten, aber es muss mit Investitionen in hochwertige Bildung gekoppelt werden. Nur dann wird es Ungleichheiten entgegenwirken und eine Grundlage für lebenslanges Lernen schaffen.

Öffentliche Investitionen sind notwendig und sollten trotz der finanziellen Wunden, die die Pandemie reißt, nicht gestrichen werden. Die öffentlichen Investitionen waren vor der Pandemie leicht gestiegen, lagen aber immer noch unter dem Durchschnittswert über 20 Jahre. Das trug dazu bei, dass die Infrastrukturinvestitionen nach Jahren des Rückgangs etwas anzogen. Die meisten europäischen Kommunen haben diese Investitionen in den letzten drei Jahren erhöht und planen weitere Steigerungen, da sie das gegenwärtige Niveau immer noch für unzureichend halten. Öffentliche Investitionen spielen eine entscheidende Rolle beim Übergang in eine grüne und digitale Zukunft, weil sie private Investitionen ergänzen und erleichtern. Der pandemiebedingte Anstieg der öffentlichen Verschuldung könnte diese Ausgaben gefährden, doch das dürfte diesmal nicht passieren. Dank ultraniedriger Zinssätze kann die öffentliche Hand sehr günstig Mittel aufnehmen und muss weniger Zinsen zahlen. Nur wurden aus den Einsparungen bislang hauptsächlich laufende Ausgaben finanziert und keine Investitionen. Die öffentlichen Investitionen liegen nach Jahren der Haushaltskonsolidierung fast auf dem tiefsten Stand der letzten 25 Jahre. Durch die jahrelangen Unterinvestitionen hat sich der Bedarf an Infrastrukturinvestitionen aufgestaut. Und die Herausforderungen der Dekarbonisierung und Digitalisierung erfordern zusätzliche öffentliche Investitionen, die nicht mehr aufgeschoben werden können, ohne die Nachhaltigkeit und langfristige Wettbewerbsfähigkeit Europas zu gefährden.

Die Unterstützung für Unternehmen muss von kurzfristigen Maßnahmen zu Finanzierungen übergehen, die Investitionen und Innovationen anschieben. Das bedeutet auch mehr Eigenkapitalfinanzierungen. Zu Beginn der Krise lag die Priorität darauf, Unternehmen in Liquiditätsnot schnell zu helfen. Als die europäischen Volkswirtschaften im Sommer wieder hochfuhren, verlagerte sich die Unterstützung: Jetzt ging es darum, mit Finanzierungen und Garantieprodukten für Banken den Kreditfluss zu sichern. Das blieb auch in der zweiten Infektionswelle unverzichtbar. Nach der Krise werden wir jedoch mehr Eigenkapitalprodukte wie Venture Debt brauchen. Mit Eigenkapital ist es besser möglich, Verluste zu absorbieren und risikoreichere Aktivitäten wie Innovationen zu finanzieren. Dazu müssen wir unbedingt auch die Kapitalmarktunion 2.0 weiter voranbringen.

Um Klimainvestitionen anzukurbeln, brauchen wir mehr Klarheit über die Risiken und Folgen des Klimawandels. Die Klimawende wird nur gelingen, wenn wir im großen Stil private Finanzmittel mobilisieren. Das bisherige Interesse im Privatsektor ist vielversprechend, aber begrenzt. Fonds, die sich auf Investitionen in Umwelt, Soziales und Corporate Governance konzentrieren, sind gefragt; auch etablieren sich neue Märkte, etwa für grüne Anleihen. Sie wachsen indes nach wie vor schleppend, und der Aufschlag, der für grüne Investitionen gezahlt wird, ist immer noch gering. Die Unsicherheit über die wahren Umweltrisiken und deren Auswirkungen auf Finanzanlagen machen es Anlegern schwer, differenzierter zu entscheiden. Bessere Informationen in Verbindung mit einfachen, transparenten Standards, wie der EU-Taxonomie für nachhaltige Investitionen, dürften der Anlegernachfrage mehr Schwung geben. Gleichzeitig kommt den Banken eine wichtige Rolle im weitgehend bankenbasierten europäischen Finanzsystem zu. Zentralbanken und nationale Aufsichtsbehörden drängen die Banken dazu, Klimarisiken stärker in ihre Kredite einzupreisen, und legen auch den Anlegern nahe, sich eingehender mit diesen Risiken auseinanderzusetzen. Verstärkte Offenlegungsvorgaben und das wachsende Bewusstsein für Klimabelastungen haben zu einer breiteren Zinsspanne zwischen grünen und „braunen“ Krediten und Anleihen geführt, was die Ökologisierung der Wirtschaft voranbringen wird.


Einschätzung der Kommunen zur Angemessenheit ihrer Infrastrukturinvestitionen in den letzten drei Jahren (in %)

[image: image]

Quelle: EIB-Umfrage unter Kommunen 2020.



Eine koordinierte Reaktion der EU könnte die Transformation beschleunigen. Investitionen in einer Region oder einem EU-Land haben erhebliche Spillover-Effekte auf benachbarte Regionen und Länder. Wichtig ist, die auf kommunaler bis hin zur europäischen Ebene verfügbaren Ressourcen abgestimmt einzusetzen, um größtmögliche Synergien zu erzielen. Die europäische Politik kann mit ihrer koordinierenden Rolle Unsicherheiten abbauen und die Idee einer digitalen, CO2-neutralen Zukunft verankern. EU-Unterstützung ist erforderlich, um die Voraussetzungen für mehr Eigenkapitalfinanzierungen für Unternehmen zu schaffen und um CO2-Preise, grüne Finanzprodukte und Klimarisiken für Banken transparenter zu machen. EU-Unterstützung – etwa über den Fonds für einen gerechten Übergang – ist auch erforderlich, um die großen regionalen Unterschiede auf dem Weg in eine grüne und digitale Zukunft anzugehen und den regionalen Ungleichheiten entgegenzuwirken, die sich durch den doppelten Übergang sonst vergrößern könnten.




[1] Die von der Europäischen Kommission verwendete Bezeichnung „doppelter Übergang“ bezieht sich auf die EU-Ziele der Klimaneutralität und der digitalen Führungsrolle.
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