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Investitionsbericht 2024/25 Zusammenfassung

Innovation Integration und Vereinfachung in Europa
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Die Europäische Investitionsbank

Die Europäische Investitionsbank-Gruppe ist die Bank der EU und der größte multilaterale Kreditgeber der Welt. Wir finanzieren nachhaltige Investitionen in kleine und mittlere Unternehmen und in Innovation, Infrastruktur, Klima und Umwelt. Seit sechs Jahrzehnten fördern wir die Wirtschaft in Europa. In Krisen stehen wir mit der EU weit vorne, um zu helfen. Wir sind weltweit Vorreiter bei der Klimafinanzierung, und wir investierten in die Entwicklung des ersten Covid-19-Impfstoffs. Bis zum Ende des Jahrzehnts wollen wir Investitionen von einer Billion Euro für Klimaprojekte und ökologische Nachhaltigkeit anstoßen. Etwa zehn Prozent unserer Mittel fließen in Länder außerhalb der Europäischen Union: Mit unserem Geschäftsbereich EIB Global sind wir in den Nachbarländern Europas und weltweit aktiv.
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Kernaussagen Investitionsbericht 2024/25

1 Europa muss drei Dinge vorantreiben, um seine globale Führungsposition bei neuen Technologien zu festigen: Marktintegration, Vereinfachung und umfangreiche Investitionen in Innovation.

Integration: Europäische Unternehmen brauchen eine gewisse Marktgröße im Binnenmarkt, um weltweit wettbewerbsfähig zu bleiben


	• 60 % der europäischen Exportunternehmen und 74 % der Unternehmen mit Spitzeninnovationen sagen, die Marktfragmentierung innerhalb der EU (aufgrund unterschiedlicher nationaler Verbraucherschutzstandards, Mehrwertsteuersätze, Kennzeichnungsvorgaben und Lizenzierungsvorgaben) schränke ihre Geschäftsmöglichkeiten ein.

	• Größere Kapitalmärkte sind wichtig für die Mobilisierung von umfangreichen und risikoreicheren Finanzierungen für Innovationen.

	• Die finanzielle Integration ist in Europa nach wie vor geringer als auf ihrem Höhepunkt vor der Finanzkrise. Würde der Abstand bis zu diesem Höhepunkt halbiert, könnten die grenzüberschreitenden Kapitalströme um 3 % des Bruttoinlandsprodukts (BIP) ansteigen, und das BIP selbst könnte um 1 % wachsen.

	• Wenn Unternehmen Eigenkapital aufnehmen können, steigt die Wahrscheinlichkeit, dass sie Innovationen angehen, um 13 Prozentpunkte.

	• Scale-up-Unternehmen haben in der EU in den vergangenen Jahren im Schnitt 50 % weniger Kapital aufgenommen als ihre US-Pendants.



Vereinfachung: Bürokratiekosten belasten Unternehmen in der EU erheblich

Rund 86 % der EU-Unternehmen beschäftigen Personal speziell für die regulatorische Compliance, zu Kosten von durchschnittlich 1,8 % des Umsatzes. Bei kleinen und mittleren Unternehmen (KMU) steigen die Aufwendungen auf 2,5 % des Umsatzes. Zum Vergleich: Nach dem Energieschock müssen Unternehmen in der EU 4 % ihres Umsatzes für Energie aufwenden.

Umfangreiche Investitionen in Innovation und wirtschaftliche Transformation


	• Die massive öffentliche Unterstützung in der Coronapandemie und der Energiekrise hat den privaten Investitionen einen kräftigen Schub gegeben. Dieser Boom klingt jetzt ab. Deshalb ist es umso wichtiger, ein günstiges, chancenreiches Geschäftsumfeld zu schaffen.

	• Verbessert sich das Geschäftsumfeld durch den Abbau von Investitionshemmnissen, steigt das Wirtschaftswachstum, und zwar insbesondere in investitionsintensiven Sektoren und Hightech-Branchen.

	• 79 % der EU-Unternehmen führen Unsicherheit als Investitionshindernis an. Ein ähnlich hoher Anteil von 77 % nennt den Fachkräftemangel und die Energiekosten als Bremsen. Dabei klagen die dynamischsten Unternehmen häufiger über Schwierigkeiten.



2 Europa verfügt über eine starke Grundlage in den Bereichen Industrie, Forschung und Handel. Daraus ergibt sich die Chance, die nächste Entwicklungsphase der künstlichen Intelligenz (KI) zu nutzen, in der KI und andere digitale Technologien in Fertigungs- und Serviceprozesse integriert werden.


	• Die Europäische Union ist der zweitgrößte Wirtschaftsraum der Welt und führend im Handel mit Industrieprodukten und Dienstleistungen. Europäische Unternehmen haben bereits 2022 und 2023 gezeigt, wie flexibel sie auf Handelsschocks reagieren können: Sie haben in Krisenfestigkeit und digitale Bestandsüberwachung investiert, Lagerbestände erhöht und Lieferketten diversifiziert. Dies war gewissermaßen ein Testlauf für eine neue Welle von Handelsschocks.

	• Europa ist ein starker Forschungsstandort. Laut Nature Index werden hierzulande 24 % mehr Forschungspublikationen veröffentlicht als in den USA. Daran lässt sich ablesen, wie stark Europas Forschungsbasis ist. Dieser Vorsprung lässt sich für weitere Anwendungen in der Industrie und für Dienstleistungen nutzen.

	• Europäische Unternehmen sind in einer guten Ausgangsposition, um die Chancen der Integration von KI in Fertigungs- und Serviceprozesse zu nutzen. Bislang konzentrieren sich KI-Investitionen vor allem auf zwei Grundkomponenten: Infrastruktur, z. B. Rechenzentren, und Modelle. Beide sind hochgradig energieintensiv. Zugleich deuten die jüngsten Entwicklungen darauf hin, dass sie bald standardmäßig eingesetzt werden. In einem dritten Bereich, der Integration und Anwendung von KI in der Fertigung und im Dienstleistungssektor, geht es sehr viel langsamer voran. Gerade dort winken jedoch hohe Produktivitätsgewinne.

	• Der Anteil der Unternehmen, die Big-Data-Analysen und KI nutzen, ist in der EU um sechs Prozentpunkte niedriger als in den USA. Dabei zeigen vorläufige Analysen: EU-Unternehmen im verarbeitenden Gewerbe und im Dienstleistungssektor, die KI in ihre Prozesse integrieren, erreichen eine höhere Produktivität als Unternehmen, die dies nicht tun. Korrelation ist nicht Kausalität. Dennoch deutet dieses vorläufige Ergebnis darauf hin, dass hier Aufwärtspotenzial besteht.

	• Um diese Chance zu nutzen und die Anwendung von KI zu beschleunigen, kann die EU auf folgende Faktoren setzen: ihre laufenden Investitionen in bezahlbare und saubere Energie, ihren Fokus auf Rechenzentren und digitale Infrastruktur, einen einheitlichen Regelungsrahmen (der die Integrität und Sicherheit von Unternehmens- und personenbezogenen Daten sicherstellt), eine Wettbewerbspolitik, die eine Marktkonsolidierung begünstigt, und stärker integrierte Märkte für Produkte und Dienstleistungen.

	• Europas gut ausgebautes Hochschulsystem sollte die Einführung von Digitaltechnologien und KI ebenfalls erleichtern. Höhere Investitionen in die berufliche Weiterbildung schaffen zusätzliche Chancen.



3 Europas Vorreiterrolle im Klimaschutz zahlt sich aus.


	• Vor dem Hintergrund weltweit hoher Unsicherheit kann Europa Sicherheit bieten. Es hält an ehrgeizigen Zielen fest und bietet Unternehmen einen realistischen und pragmatischen Fahrplan, um die Chancen der grünen Wende zu ergreifen. Eine ehrgeizige und gleichzeitig konsistente Klimapolitik ist ein wichtiger Anreiz für Unternehmen, ihre Energieeffizienz zu verbessern. Und dies zahlt sich dreifach aus: mit geringeren Energiepreisen, mehr Sicherheit und nachhaltigem Wachstum.

	• Die Energiewende ist in vollem Gange. 2024 wurde der Strombedarf in Europa beinahe zur Hälfte (48 %) durch erneuerbare Energien gedeckt, und die Emissionen durch die Stromerzeugung gingen im Jahresverlauf um 13 % zurück.

	• Europa liegt bei Patenten für grüne Technologien weiter vorne und spielt hier in globalen Patentnetzwerken eine zentrale Rolle.

	• Europäische Unternehmen profitieren vom Exportwachstum bei CO2-armen Technologien. Seit 2017 sind Europas Exporte solcher Produkte kräftig gestiegen, um 65 % gegenüber 79 % in China und nur 22 % in den USA.



4 Europas soziale Investitionen schaffen Chancen und sind wirtschaftlich rentabel.


	• Für über die Hälfte der Unternehmen in der EU (51 %) war der Fachkräftemangel 2024 ein großes Investitionshindernis; 2016 hatte dieser Anteil noch bei 38 % gelegen. Außerdem werde nicht genug für Aus- und Weiterbildung getan.

	• Soziale Investitionen wirken sich entscheidend auf die Erwerbsbeteiligung aus. Wenn die Erwerbsbeteiligung der Frauen in allen EU-Ländern auf das EU-weit höchste Niveau stiege, könnte das BIP in der EU um 4 % höher ausfallen.

	• Insbesondere in rasch wachsenden Städten führt das mangelnde Angebot an bezahlbarem Wohnraum zu einer Fehlallokation von Arbeitskräften und hemmt das BIP- und Produktivitätswachstum.

	• Angesichts der zahlreichen sozialen Bedürfnisse ist es wichtig, dass Gelder effizient eingesetzt werden. Wenn alle EU-Länder den höchsten Effizienzstandard erreichten, könnten sie im Bildungs- und Gesundheitswesen dieselben Ergebnisse mit um 2,5 % des BIP geringeren Ausgaben erzielen.



5 Wirkung der öffentlichen Unterstützung maximieren: effektivere Investitionen durch zielgerichtete Instrumente und Koordinierung auf EU-Ebene


	• 16 % der Unternehmen in der EU erhielten 2024 Unterstützung in Form von Subventionen oder günstigen Finanzierungen.

	• EU-Unternehmen reagieren eher auf zielgerichtete politische Anreize. Die Wahrscheinlichkeit, dass EU-Unternehmen in Energieeffizienz, saubere Technologien oder Innovationen investieren, steigt bei einer zielgerichteten Unterstützung um 20 Prozentpunkte.

	• Außerdem minimiert ein gesamteuropäischer Ansatz in der Industriepolitik Verzerrungen im Binnenmarkt und erhöht die Wirksamkeit.






Die Rolle der EIB bei Europas Transformation

Der Investitionsbericht 2024/2025 der EIB bestätigt, dass die strategischen Prioritäten der EIB-Gruppe wie folgt zur Wettbewerbsfähigkeit und Sicherheit Europas beitragen.

✓ Konsolidierung der Führungsposition der EIB-Gruppe als Klimabank

Über 60 % der Investitionen der EIB-Gruppe leisteten 2024 einen Beitrag zur grünen Wende; die Investitionen im Energiesektor erreichten einen Rekordstand, und die Investitionen in Stromnetze und deren Verbindung wurden verdoppelt.

✓ Mobilisierung von Investitionen für Europas Tech-Champions

2024 mobilisierte die EIB-Gruppe die Rekordsumme von 100 Milliarden Euro für Risiko-Investitionen in innovative europäische Unternehmen.

Ein geplantes TechEU-Programm soll die Finanzierungslücke über den gesamten Innovations- und Wachstumszyklus hinweg schließen, mit Wagniskapital und Venture Debt, Finanzierung für Scale-ups und einer Exit-Plattform für die späte Wachstumsphase und reifere Unternehmen.

✓ Beitrag zur Integration der europäischen Märkte

Die EIB-Gruppe ist selbst ein Instrument der Kapitalmarktunion: Sie begibt europäische Anleihen, um Ersparnisse in produktive Investitionen zu lenken.

Von Energie bis Verkehr, von KI bis zu Gesundheitstechnologien sorgt die EIB für gezielte finanzielle Unterstützung im Sinne der EU-Ziele, mit einer maximalen Wirkung auf die mobilisierten Investitionen, die Innovationstätigkeit und das Wirtschaftswachstum.

✓ Beitrag zu stärkeren Partnerschaften rund um die Welt




Zusammenfassung

Marktintegration, Vereinfachung und umfangreiche Investitionen in Innovation

Der EIB-Investitionsbericht 2024/2025 konzentriert sich auf Lösungen, die Europas Wirtschaft produktiver, innovativer, grüner und sicherer machen. Er zeigt auf, wie Marktintegration, Vereinfachung und gezielte politische Anstrengungen umfangreiche Investitionen in Innovation, Digitalisierung und die ökologische Wende mobilisieren können. Dabei lässt sich auf Europas vorhandenen Stärken aufbauen. Der Bericht stützt sich auf die EIB-Investitionsumfrage (EIBIS), die detaillierte Auskünfte von über 12 000 europäischen Unternehmen liefert.

Europa könnte seine globale Technologieführung festigen, indem es sich auf drei Bereiche konzentriert: Marktintegration, Vereinfachung und umfangreiche Investitionen in Innovation. Europäische Unternehmen müssen den europäischen Binnenmarkt voll nutzen können, um weltweit wettbewerbsfähig zu bleiben. Mit größeren, besser integrierten Kapitalmärkten lassen sich in großem Umfang risikoreichere Finanzierungen für Innovationen mobilisieren. Derweil belasten die Bürokratiekosten die Unternehmen erheblich. Durch Vereinfachung und den Abbau von Hürden lassen sich die Geschäftschancen verbessern. Zusammen mit zielgerichteter öffentlicher Unterstützung könnte dies transformativen Investitionen einen kräftigen Schub geben.

Europa kann auf seine Stärken bauen: seine gute Grundlage in Industrie, Forschung und Handel, seine Vorreiterrolle beim Klimaschutz und sein Sozialmodell, das Chancen eröffnet. Europa ist in Handel und Forschung eine Macht und verfügt über eine starke industrielle Basis. Die Unternehmen sind flexibel und reagieren rasch. Sie haben gut auf die Handelsverwerfungen der vergangenen Jahre reagiert und in ihre Krisenfestigkeit investiert. Die nächste Entwicklungsphase der künstlichen Intelligenz wird einzigartige Chancen bieten, denn die Integration derartiger Technologien in Fertigungs- und Dienstleistungsprozesse könnte die Produktivität beträchtlich erhöhen. Gleichzeitig zahlt sich Europas Vorreiterrolle im Klimaschutz aus, denn die Fortschritte bei der Energiewende und die Führungsposition bei Greentech-Innovationen und im Handel eröffnen neue Chancen. Europas Sozialmodell bietet Entwicklungsmöglichkeiten. Es zahlt sich wirtschaftlich aus und stellt sicher, dass die erforderlichen Kompetenzen zur Steigerung der Wettbewerbsfähigkeit vorhanden sind.

Angesichts des hohen Investitionsbedarfs und der begrenzten Ressourcen muss die öffentliche Unterstützung möglichst wirkungsvoll eingesetzt werden. Europa hat Erfahrung darin, mit Finanzinstrumenten knappe Ressourcen für politische Ziele zu hebeln. In der Coronapandemie und der Energiekrise kurbelte massive öffentliche Unterstützung die privaten Investitionen kräftig an. Für die Zukunft ist es wichtig, dass der Schwerpunkt der politischen Maßnahmen dauerhaft auf Investitionen liegt. Sie lassen sich effektiver fördern, wenn zielgerichtete Instrumente eingesetzt und die Maßnahmen auf europäischer Ebene koordiniert werden.


Die europäische Wirtschaft könnte wesentlich stärker in Innovation, Produktivität und Transformation investieren

In einem polarisierten globalen Umfeld ist es wichtiger denn je, dass Europas Wirtschaft produktiver, innovativer, grüner und sicherer wird. Diese Transformation gelingt nur mit beträchtlichen Investitionen in Schlüsselbereichen. Allein für die grüne Wende sind zusätzliche Investitionen von geschätzt 2 % des Bruttoinlandsprodukts (BIP) erforderlich. Hinzu kommt der Bedarf für eine passende Antwort auf die Innovations- und KI-Revolution, Kompetenzlücken und neue Herausforderungen in den Bereichen Sicherheit und Verteidigung. Europas Wirtschaft braucht einen Strukturwandel, der deutlich mehr Investitionen in die Zukunft ermöglicht.

Seit der Coronapandemie profitierten die Investitionen von einem klaren Fokus der europäischen Politik, aber jetzt schwächen sie sich ab. Der Investitionsschub nach der Pandemie beruhte auf massiven öffentlichen Hilfen verbunden mit einer lebhaften Konsum- und Investitionstätigkeit der privaten Haushalte und der Unternehmen. Die privaten Investitionen flauen jedoch seit etwa zwei Jahren wieder ab (Abbildung 1). Insgesamt weisen die jüngsten Daten für 2024 einen Rückgang der Gesamtinvestitionen aus.

Das Investitionswachstum hängt derzeit vom öffentlichen Sektor ab. Im ersten Halbjahr 2024 stiegen die staatlichen Investitionen um 7,2 % gegenüber dem Vorjahr an, was den Rückgang der privaten Investitionen um 2,5 % zum Teil ausglich. Insgesamt entsprachen die öffentlichen Investitionen im Jahr 2023 3,5 % des BIP (Abbildung 2). Im selben Zeitraum stiegen die öffentlichen Investitionshilfen von 0,6 % auf 1,6 % des BIP. Die Gelder der Aufbau- und Resilienzfazilität sowie anderer EU-Fonds trugen wesentlich dazu bei.


Abbildung 1

Investitionswachstum und -beiträge (Veränderung ggü. Vorjahr in %), nach Sektoren

[image: ]
Quelle: Berechnungen der EIB anhand von Eurostat-Daten


Abbildung 2

Staatliche Investitionen und Investitionshilfen in der EU (in % des BIP)

[image: ]
Quelle: Berechnungen von Eurostat und der EIB



Die Aussichten auf eine rasche Steigerung der Investitionen sind durchwachsen

Positiv ist, dass sich das zyklische makroökonomische Umfeld verbessert hat und die Aufbau- und Resilienzfazilität und die EU-Strukturfonds weiterhin Wirkung entfalten. Die Investitionen dürften anziehen, wenn die geldpolitischen Lockerungen in der Wirtschaft ankommen (Abbildung 3). Sinkt die Inflation, können auch die realen Einkommen steigen und den privaten Konsum und die Gesamtnachfrage stärken. Gleichzeitig kann das Wirtschaftswachstum bei wichtigen Handelspartnern der Europäischen Union Investitionschancen eröffnen. Die Aufbau- und Resilienzfazilität wird die Investitionen noch bis Ende 2026 stützen, die EU-Strukturfonds helfen in den Empfängerländern noch bis 2030. Ermutigend ist: Die Erwartungen für das Investitionswachstum sind positiv und werden von High- und Midtech-Sektoren getragen (Abbildung 4).

Negativ schlagen die erhöhte Unsicherheit, das Risiko neuer Handelsbarrieren und knappere Staatshaushalte zu Buche und dürften die Investitionen dämpfen. Auf globaler Ebene schafft die „America First“-Politik der USA, die internationale Normen und bestehende Bündnisse infrage stellt, eine hohe Unsicherheit – vor allem etwa für die grüne Wende und Schlüsseltechnologien. Eine weitere Polarisierung der Welt, neue Handelsbarrieren und Verwerfungen entlang der Wertschöpfungsketten könnten die Investitionsaussichten in wichtigen Sektoren eintrüben. Die Fiskalregeln des EU-Rahmens für die wirtschaftspolitische Steuerung wurden während der Pandemie ausgesetzt, treten jetzt aber wieder in Kraft. Das wird die Regierungen zunehmend zu harten Entscheidungen zwingen, die in der Vergangenheit oft zulasten der Investitionen gingen. Wenn Ende 2026 die Aufbau- und Resilienzfazilität ausläuft, werden sich die Engpässe noch verschärfen.


Abbildung 3

Auswirkungen auf die Wahrscheinlichkeit, dass Unternehmen mehr investieren (in Prozentpunkten)

[image: ]
Quelle: EIB-Berechnungen anhand der EIB-Investitionsumfrage (EIBIS) 2018–2024


Abbildung 4

Nettoanteil der Unternehmen, die mehr investieren wollen (in %), nach Sektoren

[image: ]
Quelle: EIBIS 2024

Hinweis: Die Prozentzahlen entsprechen dem Anteil der Unternehmen, die mehr investieren wollen, abzüglich des Anteils der Unternehmen, die weniger investieren wollen.



Marktintegration: Europäische Unternehmen brauchen eine gewisse Marktgröße, um weltweit wettbewerbsfähig zu bleiben – und größere Kapitalmärkte, um das nötige Risikokapital für Innovationen zu mobilisieren

Eine Vertiefung des Binnenmarkts hilft europäischen Unternehmen, weltweit wettbewerbsfähig zu bleiben, weil der Markt wächst und größere Investitionsanreize bietet. 60 % der Exportunternehmen und 74 % der innovativen Unternehmen aus Europa sagen, die unterschiedlichen nationalen Vorschriften und Verbraucherschutzstandards behindern Exporte in andere EU-Länder. Solche Unterschiede betreffen etwa die Dokumentierung von Mehrwertsteuern, Sicherheits- und Umweltzertifizierungen oder einfachen Anforderungen von Nachweisen, Genehmigungen oder beruflichen Qualifikationen. All dies erschwert den Handel und schafft Hindernisse, die laut dem Internationalen Währungsfonds (IWF) Zöllen von 60 % auf Güter bzw. 110 % auf Dienstleistungen entsprechen. Angesichts der Unsicherheiten im Welthandel ist es wichtiger denn je, diese Barrieren abzubauen, damit die Vorteile eines Markts mit 450 Millionen Verbrauchern voll ausgeschöpft werden können.

Europa muss die Fragmentierung seiner Kapitalmärkte verringern, um seine beträchtlichen Ersparnisse besser zu nutzen. Die finanzielle Integration in der EU erreichte vor der globalen Finanzkrise ihren Höchststand, zu dem sie bislang nicht zurückgekehrt ist. Damit hat Europa eine Chance verpasst. Wenn diese Lücke nur zur Hälfte geschlossen würde, könnten die grenzüberschreitenden Kapitalströme um 3 % des BIP und das reale BIP der EU um bis zu 1 % wachsen.

Durch eine stärkere Integration werden die Finanzmärkte größer und tiefer, sodass Unternehmen ihre Innovationen leichter über die Aufnahme von Eigenkapital finanzieren können. Unseren Analysen zufolge hängt die Wahrscheinlichkeit, dass Unternehmen Aktien begeben, weniger mit der Höhe des BIP pro Kopf zusammen als mit der Größe, Integration und Tiefe der Finanzmärkte (Abbildung 5). Zugleich verzeichnen Unternehmen, die sich über die Emission von Aktien finanzieren können, um 7 Prozentpunkte höhere Wachstumsraten bei den Investitionen. Außerdem ist die Wahrscheinlichkeit, dass sie innovative neue Produkte entwickeln, bei diesen Unternehmen um 13 Prozentpunkte höher (Abbildung 6). Daher ist es dringend erforderlich, die Finanzmärkte in der EU stärker zu integrieren, damit auf diesem Weg mehr Kapital für Innovationen verfügbar wird.

Es gibt verschiedene Stufen der Finanzmarktintegration. Die Ersparnisse der privaten Haushalte in der EU sind konservativ angelegt, hauptsächlich im Heimatland und mit niedrigen Erträgen. Nötig sind daher innovative Spar- und Rentenvorsorgeprodukte für Privatanleger. Der Unternehmenssektor ist netto weiterhin ein Kreditgeber für den Rest der Wirtschaft. Überschüssige Liquidität der Unternehmen fließt somit nicht immer in produktive Geschäftschancen. Pensions- und Versicherungsfonds können stärker dazu beitragen, Ersparnisse in der EU in Innovationen zu lenken. Sowohl Pensionsfonds als auch Versicherungen würden davon profitieren, wenn es in Europa bessere Chancen für Investments in Aktien oder Innovationen gäbe. Stärkere europäische Kapitalmärkte könnten zudem verhindern, dass ein beträchtlicher Teil der Ersparnisse aus der EU abfließt.


Abbildung 5

Auswirkungen auf die Wahrscheinlichkeit der Aktienausgabe (in Prozentpunkten)

[image: ]
Quelle: Stichprobe auf Basis der EIBIS 2016–2023 und der Orbis-Unternehmensdatenbank von Bureau Van Dijk, nach Betz, Pál, Sapir und Tran (erscheint in Kürze)

Hinweis: Marktgröße und Marktintegration ergeben sich aus der Gesamtmarktkapitalisierung und einem Komposit-Indikator, der die Marktintegration im Rest der Welt misst. Zur Markttiefe gehören die Finanzierung am öffentlichen Markt (Marktkapitalisierung im Verhältnis zum BIP), das über Börsengänge aufgebrachte Kapital im Verhältnis zum BIP sowie das Risikokapital vor Börsengängen (Wagniskapital-Investitionen im Verhältnis zum BIP).


Abbildung 6

Geschätzte Auswirkungen der Aktienausgabe auf die Unternehmensleistung (in Prozentpunkten)

[image: ]
Quelle: Stichprobe aus EIBIS und Orbis 2016–2023, Daten nach Betz, Pál, Sapir und Tran (erscheint in Kürze)

Hinweis: Die Investitionsquote ist die durchschnittliche Netto-Investitionsquote in den kommenden drei Jahren. Immaterielle Investitionen sind der Anteil dieser Investitionen an den Gesamtaktiva. Ergebnisse, die nicht auf einem Konfidenzniveau von 90 % statistisch signifikant sind, sind diagonal schraffiert dargestellt.



Vereinfachung verbessert Geschäftschancen: Bürokratiekosten belasten Unternehmen in der EU erheblich

Vereinfachung ist ein entscheidender Punkt. Die Bürokratiekosten belasten Unternehmen in der EU erheblich. Dies gilt insbesondere für kleinere Firmen. Rund 86 % der EU-Unternehmen beschäftigen Personal für die regulatorische Compliance, zu Kosten von 1,8 % des Umsatzes. Bei kleinen und mittleren Unternehmen erhöht sich die Belastung auf 2,5 % des Umsatzes. Zum Vergleich: Nach dem Energieschock beliefen sich die Energiekosten von EU-Unternehmen auf lediglich 4 % des Umsatzes.



Transformative Investitionen würden beträchtlich von einem Abbau von Hürden und europäischer Unterstützung profitieren

Frühere Phasen, in denen sich die Investitionen in der EU nachhaltig erhöhten, wurden von Strukturveränderungen in der Wirtschaft getragen, die neue Geschäftschancen eröffneten. Zu nennen sind beispielsweise die Schaffung des Binnenmarkts, die EU-Erweiterungswellen oder die Einführung des Euro (Abbildung 7). Diese Ereignisse erweiterten das Marktvolumen, bauten Hindernisse ab und ermöglichten nennenswerte Kapitalströme und einen leichteren Zugang zu Finanzierungen. Das vergrößerte die Geschäftschancen und kurbelte die Investitionen kräftig und nachhaltig an.

Zuletzt gab ein starker Fokus der EU-Politik auf Investitionen einen ähnlichen Schub. Seit 2015 hat die EU mit der Investitionsoffensive für Europa Investitionen ins Zentrum ihres politischen Rahmens gerückt. Die wirkliche Wende kam jedoch wohl mit Europas grünen und digitalen Ambitionen. Der europäische Grüne Deal, die Aufbau- und Resilienzfazilität und die Reaktion auf die Energiekrise setzten Impulse in der Wirtschaft. Durch diese politischen Schritte erhöhte sich der Anteil der Investitionen am BIP erneut, trotz schwerer Schocks wie der Pandemie und der Energiekrise.

Phasen steigender Investitionen in den vergangenen 40 Jahren zeigen, welche Wirkungen es haben kann, wenn Investitionsförderung mit größeren Geschäftsmöglichkeiten einhergeht. In diesen Phasen stiegen die Investitionen, weil strukturelle und regulatorische Verschiebungen neue Geschäftschancen schufen, Kapital verfügbar machten und politische Anreize setzten. In der laufenden Diskussion darüber, wie Europa seine gemeinsamen Ziele am besten erreichen kann, weist diese Erfahrung den Weg.


Abbildung 7

Investitionsquote in der Europäischen Union (in % des BIP)

[image: ]
Quelle: EIB-Berechnungen anhand des World Economic Outlook des Internationalen Währungsfonds vom Oktober 2024

Hinweis: Die Quote ist für die heutigen Mitgliedstaaten der Europäischen Union berechnet.

Verbessert sich das Geschäftsumfeld durch den Abbau von Investitionshemmnissen, steigt das Wirtschaftswachstum, und zwar insbesondere in investitionsintensiven Sektoren und Hightech-Branchen. 79 % der EU-Unternehmen führen Unsicherheit als Investitionshindernis an. Ein ähnlich hoher Anteil von 77 % nennt den Fachkräftemangel und die Energiekosten als Bremsen (Abbildung 8). Dabei klagen die dynamischsten Unternehmen häufiger über Schwierigkeiten. Vergleicht man die Zahl der genannten großen Hindernisse und die Entwicklung der Wertschöpfung in den einzelnen Sektoren, so zeigt sich: Da, wo Unternehmen weniger Hindernisse anführen, wächst die Wertschöpfung deutlich stärker. Schon wenn nur ein großes Hindernis beseitigt wird, steigt die Wertschöpfung eines Sektors über vier Jahre hinweg um 3,3 Prozentpunkte. Hightech-Sektoren reagieren besonders sensibel auf die Zahl der Hindernisse, vor denen sie stehen – in Ländern mit weniger Hindernissen ist der Anteil von Unternehmen in Hightech-Sektoren größer. Letztendlich fördert ein besseres Geschäftsumfeld das Wachstum insgesamt und hilft, das Potenzial von Europas Unternehmen weiter zu entfesseln.


Abbildung 8

Anteil der Unternehmen (in %), die verschiedene Investitionshindernisse anführen

[image: ]
Quelle: EIBIS 2024



Auf Europas Stärken bauen: Eine starke Grundlage in Industrie, Forschung und Handel bietet die Chance, bei technischen Innovationen in Führung zu gehen und die Produktivität zu steigern


Abbildung 9

Patente in grünen Technologien (Anzahl)

[image: ]
Quelle: EIB-Berechnungen in Zusammenarbeit mit dem Expertise Centre for Research and Development Monitoring (ECOOM) der KU Leuven anhand von PATSTAT-Daten zu Patenten, die im Rahmen des Patentzusammenarbeitsvertrags (PCT) erteilt wurden


Abbildung 10

Nutzung von KI (% der Unternehmen)

[image: ]
Quelle: EIBIS 2019–2024

Europa ist führend in der Grundlagenforschung, aber das schlägt sich nicht in Patenten für wichtige Technologien nieder und führt nicht unbedingt zu industriellen Anwendungen. Laut Nature Index veröffentlicht Europa 24 % mehr Forschungspublikationen als die USA. In puncto Patenterteilung kann die Europäische Union bei grünen Technologien noch vorne mithalten (Abbildung 9). In der Biotechnologie, bei Digitaltechnologien und bei künstlicher Intelligenz fällt sie aber trotz einiger Exzellenzfelder zurück. Große europäische Unternehmen spielen in einer Handvoll eher traditioneller Sektoren eine dominierende Rolle. Bei Digitaltechnologien und digitalen Dienstleistungen sind sie jedoch von ausländischen Unternehmen abhängig, was Anlass zur Sorge gibt, da künstliche Intelligenz zunehmend an Bedeutung gewinnt. Was die Einführung von Innovationen betrifft, so steigt der Anteil von EU-Unternehmen, die neue digitale Technologien im Allgemeinen und künstliche Intelligenz im Besonderen nutzen, parallel zur Entwicklung in den USA. Dennoch liegt Europa weiter leicht zurück (Abbildung 10).

Europäische Innovatoren brauchen ein Geschäftsumfeld, das für disruptive Chancen offen ist, sowie Finanzierungen für ihr Wachstum. Für mehr Innovationsdynamik muss Europa jungen, innovativen Unternehmen geschäftliche Chancen bieten, damit sie in Europa bleiben – und passende Finanzierungsmöglichkeiten für jede Phase ihres Lebenszyklus. Europäische Scale-ups haben in den letzten zehn Jahren im Durchschnitt 50 % weniger Kapital aufbringen können als ihre US-Pendants (Abbildung 11). Diese Lücken muss Europa schließen. Das gilt vor allem für die Finanzierung in der Scale-up-Phase, wenn Unternehmen sich etabliert haben und expandieren und neue Märkte erschließen möchten. Eine Lösung wären mehr Fremd- und Eigenkapitalprodukte für bestimmte Schlüsseltechnologien und mehr Möglichkeiten in und vor der Exit-Phase. In den USA bestehen mehr Exit-Möglichkeiten durch Übernahmen oder Börsengänge, zumal Unternehmen dort höher bewertet werden. Dies bringt vielversprechende Unternehmen dazu, ins Ausland abzuwandern – oft deutlich vor einem Ausstieg der Investoren (Abbildung 12).


Abbildung 11

Kumuliertes, von Scale-ups ab Gründung aufgenommenes Kapital (in Mio. USD, Durchschnitt)

[image: ]
Quelle: Fratto et al. (2024)1 anhand von Daten von PitchBook Data, Inc.

Hinweis: Der Datensatz bezieht sich auf Unternehmen mit einer Marktbewertung von 500 Millionen US-Dollar bis 10 Milliarden US-Dollar in den Jahren 2013–2023. Abbildung 11: San Francisco dient als Benchmark für die USA. Die Zahlen entlang der x-Achse geben die Jahre seit Gründung des Unternehmens an. Abbildung 12: Exit-Arten: Börsengang oder Fusionen und Übernahmen (M&A). Die 0,8 % an Scale-ups, bei denen ein Buy-out stattfand, fallen in die Kategorie „kein Ausstieg“.


Abbildung 12

Standort und gewählter Exit von EU-Scale-ups (in %)

[image: ]



Auf Europas Stärken bauen: Europas Vorreiterrolle im Klimaschutz zahlt sich aus

Europa hat sich mit seinen ehrgeizigen Klimazielen eine Führungsposition bei der grünen Wende erobert. Die Europäische Union hat sich ein kühnes langfristiges Ziel gesetzt: Bis 2050 will sie CO2-neutral werden, mit bindenden Zusagen und regulatorischen Maßnahmen für die Umstellung auf erneuerbare Energien, weniger Emissionen und Energieeffizienz, mit einer CO2-Bepreisung über Mechanismen wie das EU-Emissionshandelssystem und mit finanziellen Anreizen wie Subventionen und Steuererleichterungen für grüne Innovationen. Zusammen sorgen diese Maßnahmen dafür, dass Unternehmen in der EU auf grüne Technologien umsteigen. Sie fördern Innovationen, beschleunigen die Transformation energieintensiver Branchen und legen die Grundlage für eine wettbewerbsfähige und nachhaltige grüne Wirtschaft. Langfristige Verpflichtungen, konsistente Signale und ein hinreichend schneller Aufbau der nötigen Infrastruktur (z. B. zur Stromerzeugung und -übertragung) werden entscheidend sein, damit Europa seinen Vorsprung halten kann.

Europas ökologischer Ehrgeiz ist die Basis für seinen Erfolg bei Greentech-Innovationen. Ungeachtet des harten weltweiten Wettbewerbs liegt Europa bei Greentech-Innovationen nach wie vor vorn und ist im Zentrum der globalen Patentnetzwerke in einer guten Position (Abbildung 13). Europäische Unternehmen haben noch einen gewissen Wettbewerbsvorteil, und die Exporte von CO2-armen Technologien steigen; seit 2017 haben sie um 65 % zugelegt, verglichen mit 79 % in China und nur 22 % in den USA (Abbildung 14). Die geopolitischen Verschiebungen drohen, die globalen Wertschöpfungsketten grundlegend zu verändern. Das bietet europäischen Unternehmen aber auch die Chance, sich so zu positionieren, dass sie Effizienz, Resilienz und Sicherheit in Einklang bringen können.


Abbildung 13

Ko-Patentierungsnetzwerke für grüne Technologien (2016–2022)

[image: ]
Quelle: PCT-Patente (PATSTAT), Berechnung des ECOOM, KU Leuven


Abbildung 14

Exporte CO2-armer Technologien (in Mrd. EUR)

[image: ]
Quelle: Berechnungen der EIB anhand von UN Comtrade-Daten

Ein politischer Rahmen für Europas Ziele fördert Investitionen in Energieeffizienz und die Transformation der Unternehmen. 77 % der EU-Unternehmen sehen die Energiekosten als Investitionshindernis (Abbildung 8). Dies allein ist jedoch nicht immer Grund genug, in Energieeffizienz und die Transformation zu investieren. Der politische Rahmen spielt eine entscheidende Rolle. In Ländern mit einer ehrgeizigeren Klimapolitik investieren Unternehmen deutlich häufiger in Energieeffizienz und profitieren von diesen Investitionen: Sie sind profitabler, produktiver und innovativer (Abbildung 15). In Ländern mit einer weniger stringenten Klimapolitik bringen Energieeffizienz-Maßnahmen weniger offensichtliche Vorteile – vor allem für energieintensive Branchen. Unserer Analyse zeigt: Bei einer laxeren Klimapolitik zahlen sich Investitionen in die Transformation für Unternehmen aus energieintensiven Branchen nicht signifikant aus (Abbildung 16). Das bedeutet: Eine verlässliche und stringente Politik ist für die grüne Wende unerlässlich. Zugleich erfordert diese Wende in Europa auch eine Transformation der Stromerzeugung und -übertragung sowie gegebenenfalls zielgerichtete und ergebnisorientierte Anreize, um die finanzielle Belastung für die Unternehmen mit den größten Risiken zu verringern.

Die Lücke bei den Investitionen der Unternehmen in Klimaschutz und Klimaanpassung wächst. 66 % der europäischen Unternehmen sind nach eigenen Angaben bereits von extremen Wetterereignissen betroffen gewesen, aber nur ein Bruchteil davon hat in Anpassungsmaßnahmen investiert oder eine entsprechende Versicherung abgeschlossen. Wie bei Energieeffizienz-Investitionen halten die Finanzierung und fehlende Fachkompetenz Unternehmen davon ab, zu handeln.


Abbildung 15

Faktoren, die sich auf den Energieeffizienzindex auswirken (Skala von 0 bis 1)

[image: ]
Quelle: EIB-Berechnungen anhand der EIBIS 2023–2024

Hinweis: Die Stringenz der Klimapolitik wird anhand eines normalisierten Teilindikators des Climate Change Performance Index gemessen. Ergebnisse, die nicht auf einem Konfidenzniveau von 95 % statistisch signifikant sind, sind diagonal schraffiert dargestellt. Abbildung 15: Die Säulen geben die intensiven Grenzeffekte verschiedener Faktoren auf die Energieeffizienz wieder, die sich aus einem Meta-Score ergeben (Kapitel 6), wobei Jahres- und Volumeneffekte berücksichtigt werden. Abbildung 16: Die Säulen geben die Wahrscheinlichkeit wieder, mit der Unternehmen Erträge aus Energieeffizienz-Maßnahmen ziehen können, abhängig von bestimmten Faktoren.


Abbildung 16

Erwartete Wahrscheinlichkeit von Erträgen aus Energieeffizienzverbesserungen (in %)
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Auf Europas Stärken bauen: Soziale Investitionen können sich wirtschaftlich rentieren und die nötigen Fähigkeiten für eine bessere Wettbewerbsfähigkeit aufbauen

Europas inklusives Sozialmodell – oft als selbstverständlich angesehen – zählt zu den Stärken des Kontinents. Die steigende Erwerbsbeteiligung, vor allem von Frauen, und die zunehmende Chancengleichheit haben das Wachstum gefördert. Dennoch nannten 51 % der EU-Unternehmen im Jahr 2024 den Fachkräftemangel als wesentliches Investitionshemmnis; 2016 waren es noch 39 %. Dies hat nicht dazu geführt, dass ein höherer Anteil der Unternehmen in die Aus- und Weiterbildung der Beschäftigten investiert. Das Problem dürfte sich angesichts der alternden Bevölkerung und der für den grünen und digitalen Wandel erforderlichen Kompetenzen noch verschärfen. Daher sind weitere soziale Investitionen nötig, die eine entsprechende Qualifizierung ermöglichen und die Erwerbsbeteiligung und die Mobilität der Arbeitskräfte fördern. Wenn die Erwerbsbeteiligung der Frauen in allen EU-Ländern auf das EU-weit höchste Niveau stiege, könnte das BIP in der EU um 4 % wachsen (Abbildung 17). 1,5 Millionen zusätzliche Betreuungsplätze für Kinder würden den Unterschied in der Beschäftigungsquote von Männern und Frauen um 5 % senken.


Abbildung 17

Potenzielle BIP-Zugewinne in der EU (in %) durch einen Anstieg der Erwerbsbeteiligung auf das Niveau des am besten abschneidenden EU-Landes

[image: ]
Quelle: EIB-Berechnungen anhand von Eurostat, der jährlichen makroökonomischen Datenbank (AMECO) der Generaldirektion Wirtschaft und Finanzen der Europäischen Kommission und der Organisation für wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung


Abbildung 18

Immobilieneigentumsquoten (in %) in verschiedenen demografischen Gruppen, EU-Durchschnitt 2021–2023

[image: ]
Quelle: EIB-Berechnungen anhand der EU-Statistik über Einkommen und Lebensbedingungen (EU-SILC)

Bezahlbarer Wohnraum ist ein wachsendes Problem. Insbesondere in rasch wachsenden Städten führt das mangelnde Angebot zu einer Fehlallokation von Arbeitskräften und wirkt sich negativ auf Wachstum und Produktivität aus. Besonders ungünstig ist dies für jüngere Menschen und potenzielle Zuzügler in die Städte (Abbildung 18). In Europa leidet der Bausektor unter geringer Produktivität und unzureichenden Innovationen, was die Kosten und den Zeitaufwand für Wohnungsbauprojekte erhöht. Hinzu kommen weitere angebotsseitige Hindernisse: regulatorische Hürden wie komplizierte Genehmigungsverfahren oder auch der Fachkräftemangel (Abbildung 19).

Die Effizienz der Ausgaben für soziale Investitionen ist durchaus verbesserungsfähig. Wenn die Effizienz der öffentlichen Investitionen in Soziales EU-weit auf das Niveau des leistungsbesten Landes gesteigert würde, ließen sich theoretisch ohne Abstriche bei den Resultaten rund 2,5 % des BIP einsparen. Dadurch würden Mittel für höhere Investitionen in wichtige soziale Dienstleistungen frei.


Abbildung 19

Innovation und regulatorische Hürden im Bausektor

[image: ]
Quelle: EIBIS 2024

[image: ]
Quelle: EIBIS 2024



Wirkung der öffentlichen Unterstützung maximieren: Zielgerichtete Instrumente und Koordinierung auf EU-Ebene verbessern die Wirkung

Europa muss weiterhin auf eine Politik setzen, die Investitionen fördert. Angesichts schwindender Haushaltsspielräume, neuer Investitionsbedarfe und des Auslaufens der Aufbau- und Resilienzfazilität stehen die EU-Mitgliedstaaten vor zunehmend schwierigeren Entscheidungen. Es ist wichtig, dass die öffentliche Hand weiter investiert und die Koordination in Europa verbessert wird. Insbesondere geht es darum, Marktversagen auszugleichen und private Investitionen in unterversorgten Bereichen anzustoßen. Die Wirkung knapper öffentlicher Mittel lässt sich mit Finanzinstrumenten und einer stärkeren Koordinierung auf EU-Ebene maximieren. Bei Investitionen in Europa lohnt es sich, auf den Hebeleffekt von Finanzinstrumenten zu setzen: So lässt sich mit weniger mehr erreichen (Abbildung 20).

Anreize für den privaten Sektor sind effektiver, wenn sie zielgerichtet erfolgen. In den vergangenen Jahren wurde Unternehmen deutlich mehr Unterstützung in Form von Subventionen oder Krediten zu günstigen Bedingungen gewährt. 2024 erhielten 16,1 % der Unternehmen in Europa derartige Unterstützung. Wie unsere Analyse zeigt, wirkt sich dies positiv auf die Investitionstätigkeit und die Leistung der Unternehmen insgesamt aus. Der Effekt ist stärker, wenn die Anreize zielgerichtet erfolgen (Abbildung 21). EU-Unternehmen, die Unterstützung erhielten, investierten mit einer um 20 Prozentpunkte höheren Wahrscheinlichkeit in Energieeffizienz, saubere Technologien oder Innovationen, wenn die Zuschüsse oder Darlehen auf konkrete politische Ziele ausgerichtet waren.

Ein gesamteuropäischer Ansatz in der Industriepolitik minimiert Verzerrungen im Binnenmarkt und erhöht die Wirksamkeit. Unserer Analyse zufolge sind die Marktverzerrungen geringer, wenn die öffentliche Unterstützung auf EU-Ebene erfolgt. Dies gilt vor allem in Midtech-Sektoren (Abbildung 22).


Abbildung 20

Nutzung von Hebeln zur Maximierung der Ressourcen (indikative Finanzierungs-Multiplikatoren für die EIB-Gruppe)

[image: ]
Quelle: EIB-Berechnungen

Hinweis: Indikative Werte, abhängig vom Risikoprofil, Produktmix, Marktumfeld, zusätzlicher EU-Unterstützung (insbesondere Garantien).


Abbildung 21

Auswirkungen zielgerichteter und nicht zielgerichteter finanzieller Unterstützung auf die Wahrscheinlichkeit von Investitionen in die grüne Transformation und in Innovation (in Prozentpunkten)

[image: ]
Quelle: EIB-Berechnungen anhand der EIBIS 2024

Hinweis: Als Referenzpunkt dient, dass keine Zuschüsse/Bankkredite zu günstigen Bedingungen vergeben werden. Ergebnisse, die nicht auf einem Konfidenzniveau von 90 % statistisch signifikant sind, sind diagonal schraffiert dargestellt.


Abbildung 22

EU-Instrumente mindern Verzerrungen, die durch Eingriffe auf nationaler Ebene auftreten (geschätzte Produktivitätsgewinne durch Koordinierung der öffentlichen Unterstützung, in Prozentpunkten)

[image: ]
Quelle: EIB-Berechnungen anhand der EIBIS 2024

Letztendlich beruhen Europas Chancen auf den Stärken des Kontinents, vor allem der Fähigkeit, verschiedene Volkswirtschaften zu integrieren und gleichzeitig die europäischen Werte und langfristigen Ziele voranzubringen. Marktintegration und Vereinfachung sind dringend erforderlich, um neue Geschäftschancen zu eröffnen, die ihrerseits Innovationen und Investitionen anstoßen.




	1 Fratto, C., Gatti, M., Kivernyk, A., Sinnott, E. und van der Wielen, W. (2024). The scale-up gap: Financial market constraints holding back innovative firms in the European Union. https://doi.org/10.2867/382579
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