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Deutschland braucht eine
Investitionsoffensive

Nikola Steinbock


https://www.voeb.de

AUFSATZE

Nikola Steinbock

,In Zukunft muss es mehr ums Verandern
als ums Bewahren gehen” — das war eine
der zentralen Aussagen von Moritz
Schularick, Prasident des Instituts fur
Weltwirtschaft in Kiel, auf der diesjahri-
gen Agrarfinanztagung der Rentenbank
und des Deutschen Bauernverbandes
Mitte April in Berlin.

Digital zugeschaltet aus den USA berich-
tete Schularick Uber die komplexen
geopolitischen Herausforderungen sowie
die hausgemachten Probleme, mit denen
Deutschland zu kampfen hat. Sein Fazit:
Deutschland muss aus seiner Starre er-
wachen und sich verdndern. Wenn unser
Land nicht im okonomischen Krafte-
messen zerrieben und wirtschaftlich ab-
gehangt werden will, muss es massiv in
seine digitale und nachhaltige Transfor-
mation investieren.

Grofse Investitionszurtckhaltung
Diese Forderung Schularicks ist nicht neu.

Er hat sie schon friher erhoben und seit-
her mehrfach in Interviews wiederholt.

Deutschland braucht eine
Investitionsoffensive

Statistikportals Statista beim Anteil der
offentlichen Investitionen am Brutto-
inlandsprodukt seit Jahren deutlich unter
dem EU-Durchschnitt. Auch die privaten
Investitionen schwacheln massiv. Laut
Frihjahrsgutachten des Sachverstandi-
genrates zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung planen der-

wirtschaftliche Lage so schlecht einschat-
zen wie seit zehn Jahren nicht mehr.

Die Zuruckhaltung der Branche bei Zu-
kunftsinvestitionen spiegelt sich auch im
Fordergeschaft der Rentenbank wider. Das
Neugeschaft mit zinsglinstigen Programm-
krediten ging im vergangenen Jahr um

»Die Zurickhaltung der Branche spiegelt sich auch
im Foérdergeschaft der Rentenbank wider.”

zeit weniger Unternehmen eine Aus-
weitung ihrer Investitionen als noch im
Herbst 2023.

Auch die Agrar- und Erndhrungswirt-
schaft halt sich mit Investitionen zurlck.
Dies zeigt das aktuelle ,Rentenbank-Ag-
rarbarometer”", eine vierteljahrliche Be-
fragung von 1000 Landwirten sowie 150
Lohnunternehmen in Deutschland. Nach
den Ergebnissen des Agrarbarometers
will zwar etwas mehr als die Halfte der
Landwirte in den nachsten sechs Mona-

»Die Agrar- und Ernahrungswirtschaft halt sich — wie
andere Branchen auch — mit Investitionen zurtck.”

Doch so prasent und deutlich die Forde-
rung des Okonomen nach einer Investiti-
onsoffensive in Deutschland ist, so offen-
sichtlich ist die aktuelle Investitionszu-
rackhaltung in unserem Land. Sowohl
die offentlichen als auch die privaten
Investitionen sind rucklaufig. So liegt
Deutschland nach einer Auswertung des
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ten investieren. Die Zukunftserwartun-
gen der Branche lassen jedoch Zweifel
aufkommen, ob diese Investitionen — vor
allem die substanziellen und langfristi-
gen - auch getatigt werden. Denn die
Stimmung in der Branche ist massiv ge-
tribt. So zeigt das Agrarbarometer, dass
die befragten Landwirte ihre zukinftige

13,6 Prozent zurlick. Der negative Trend
halt im ersten Quartal dieses Jahres an.

Durch Rahmenbedingungen
gehemmte Investitionen

Ursache fur die gesamtwirtschaftliche In-
vestitionszurtickhaltung sind laut zuvor
bereits angefiihrtem Gutachten des Sach-
verstandigenrates unter anderem die
gestiegenen Finanzierungskosten infolge
der Straffung der Geldpolitik und der An-
hebung der Zinsen. Forderkredite sind
auBerdem aufgrund der aktuell inversen
Zinsstrukturkurve und des damit verbun-
denen hohen EU-Referenzzinssatzes weni-
ger attraktiv. Dies hat zur Folge, dass die
Rentenbank als Férderbank entweder nur
hohe beihilfefreie Zinskonditionen ge-
wdahren kann oder hohe Beihilfewerte
entstehen.

Vor allem aber wirkt sich die wirtschafts-
politische Unsicherheit negativ auf die In-
vestitionsbereitschaft der Unternehmen
aus. Dieses Thema spielt auch in der Ag-
rarwirtschaft eine zentrale Rolle. So zeigt

12/2024 Kreditwesen - Digitaler Sonderdruck



das ,Rentenbank-Agrarbarometer”, dass
die Zukunftserwartungen der Landwirte
auch wegen der fehlenden Planungssi-
cherheit so schlecht sind. Investitionen in
der Landwirtschaft haben keinen Zeithori-
zont von zwolf Monaten. Eher von zwolf
Jahren und oft darUber hinaus. Deshalb
muss ein landwirtschaftlicher Unterneh-
mer wissen, ob das, worin er investiert,
auch morgen, Ubermorgen und eben in
zwolf Jahren noch das ist, was man
braucht, um moderne Landwirtschaft zu
betreiben. Diese Orientierung fehlt und
genau das hemmt Investitionen.

Die Grunde fur die Investitionszurtck-
haltung liegen auf der Hand. Ebenso
klar sind die MaBnahmen, die Okonomen
wie Schularick immer wieder fordern: Um
die Innovationskraft zu starken und die
Investitionstatigkeit der Wirtschaft anzu-
kurbeln, pladiert er zum einen fur eine
Ausweitung staatlicher Investitionen in
Zukunftsbranchen wie Digitalisierung
und Kunstliche Intelligenz. Seine Forde-

rungen als vielmehr die Chancen der
wirtschaftlichen Transformation in den
Vordergrund stellt. Statt die Klimatrans-
formation als Belastung fur die Blirger zu
sehen, sollte sie als Chance fur die deut-
sche Wirtschaft begriffen werden.

Ein solches Narrativ kénnte laut Schul-
arick lauten: ,Wir wollen die grine In-
dustrienation Nummer eins in der Welt
werden.” Das bedeutet, dass massive In-
vestitionen in Industrien und Prozesse
gehen, die einen starken Impact auf un-
sere gesellschaftlichen Ziele haben, aber
heute eben noch nicht nachhaltig sind.

In allen drei Bereichen — der Kombination
von offentlichen und privaten Mitteln,
den finanziellen Anreizen fur private In-
vestitionen sowie der chancenorientierten
Erzéhlung rund um die nachhaltige und
digitale Transformation — spielt die Ren-
tenbank eine zentrale Rolle. Als Finanzie-
rungspartner an der Seite der Agrar- und
Erndhrungswirtschaft ist es ihre Aufgabe,

»Statt die Klimatransformation als Belastung zu sehen,
sollte sie als Chance begriffen werden.”

rung geht einher mit Studienergebnis-
sen, insbesondere aus der Erforschung
wirtschaftlicher Schwachephasen wie
wahrend der Corona-Pandemie, die bele-
gen, dass Offentliche Investitionen ge-
samtwirtschaftliche Investitionsketten in
Gang setzen, indem sie die private Inves-
titionstatigkeit spurbar stimulieren.

Private Investitionen ankurbeln

Zum anderen fordert Schularick eine kla-
re und starker zukunftsorientierte Wirt-
schaftspolitik, die Reformen angeht, auf
Burokratieabbau setzt und gleichzeitig
finanzielle Anreize fur private Investitio-
nen schafft. Als Beispiel nennt er unter
anderem Steuergutschriften fur Investiti-
onen in grine Branchen.

Dartber hinaus ist laut Schularick ein ver-
andertes Transformationsnarrativ not-
wendig, dass weniger die Herausforde-
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die Transformation der Branche aktiv vor-
anzutreiben und sie auf ihrem Weg zu
unterstitzen. Auch und gerade bei den
dafur notwendigen Investitionen.

Kombination aus offentlichen und
privaten Mitteln

So ist das Investitions- und Zukunfts-
programm Landwirtschaft, das die Land-
wirtschaftliche Rentenbank seit 2021 im
Auftrag des Bundesministeriums fur Er-
nahrung und Landwirtschaft umsetzt, ein
gelungenes Beispiel fur die erfolgreiche
Kombination von 6ffentlichen und priva-
ten Mitteln. Im Rahmen des Programms
werden ZuschUsse fur Investitionen in
besonders umwelt- und klimaschonende
Wirtschaftsweisen angeboten.

Der Zuschuss betragt bis zu 40 Prozent der
Investitionssumme bei landwirtschaftli-
chen Betrieben und bis zu 10 Prozent (20
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Sprecherin des Vorstands, Landwirtschaftliche
Rentenbank, Frankfurt am Main

Die nachhaltige Transformation bendtigt gi-
gantische Investitionen. Dennoch gibt es in
Deutschland einen Investitionsstau. Um das zu
andern, muss es bald mehr ums Verandern als
ums Bewahren gehen, wie die Autorin den
Okonomen Moritz Schularick zitiert. Dass es
eine Investitionszurlickhaltung gibt, kann
Nikola Steinbock als Vorstandssprecherin der
Rentenbank auch flr die Landwirtschaftsbran-
che bestatigen. Hier versucht die Forderbank
mit vielen Mitteln Abhilfe zu schaffen. Neben
den Ublichen Foérderinstrumenten Zuschusse
und Forderkredite initiiert die Rentenbank ge-
zielt auch Innovationen. So unterstutzt die
Bank Acceleratoren und vergibt Nachrangdar-
lehen an agrarnahe Start-ups in der Frihphase.
Aber auch in Venture-Capital-Spezialfonds im
Agrartech- und Foodtech-Bereich investiert
das Institut. Steinbock fordert schliefSlich dazu
auf, bei der Transformation die Chancen in den
Vordergrund zu stellen und den Umbau der
Wirtschaft massiv voranzutreiben. (Red.)

Prozent bei Kleinunternehmern) der In-
vestitionssumme bei landwirtschaftlichen
Lohnunternehmen und gewerblichen Ma-
schinenringen.

Finanzielle Anreize fir private
Investitionen

Der Zuschuss wird mit einem zinsguns-
tigen Programmkredit der Rentenbank
kombiniert. Insgesamt wurden Uber das
Programm, das in diesem Jahr zum Ab-
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https://www.linkedin.com/in/nikola-steinbock-6a092311/

schluss kommt, mehr als 500 Millionen
Euro an Zuschussen bewilligt — und damit
der gewulnschte Effekt der Modernisie-
rung von Technik erzielt, mit der eine
massive Einsparung von Treibhausgas-
emissionen einhergeht.

Demnachst startet ein weiteres Programm,
das die Rentenbank fur das Bundesum-
weltministerium im Rahmen des ,, Aktions-
programms Naturlicher Klimaschutz” um-
setzt. Geplant ist eine Forderrichtlinie fur
Maschinen und Gerate zur Starkung der
naturlichen Bodenfunktionen in Agrar-
landschaften. Die beiden Programme, die
die Rentenbank im Auftrag der Bundesmi-
nisterien umsetzt, sind Paradebeispiele da-
fur, wie 6ffentliche Mittel private Investiti-
onen auslésen und so die Transformation
einer Branche vorantreiben.

Neben den Bundesprogrammen stellt die
Rentenbank die Branche mit einem brei-
ten Spektrum weiterer Forderprogramme
zukunftsfahig auf. Beispielsweise fordert
sie durch ihre ,Zukunftsfelder im Fokus”
Investitionen in ausgewahlten Zukunfts-
feldern wie Agri-Photovoltaik oder regio-
nale Lebensmittelproduktion. Mitte ver-
gangenen Jahres hat die Rentenbank die
urspringlich vier Zukunftsfelder um zwei
weitere erganzt. Hier stehen Investitionen
in effiziente Bewasserung und die Forde-
rung von Selbststandigkeit und Existenz-
grindung von Hofnachfolgerinnen und
Grunderinnen in der Land- und Forstwirt-
schaft im Mittelpunkt. Erst Ende Marz hat
die Rentenbank ein siebtes Zukunftsfeld

ausbaut und professionalisiert. So fordert
das Institut gezielt Innovationen, unter-
sttzt Acceleratoren und vergibt im Auf-
trag des Bundeslandwirtschaftsministe-
riums Nachrangdarlehen an agrarnahe
Start-ups in der FrUhphase. Gleichzeitig
investieren es in Venture-Capital-Spezial-
fonds im Agtech- und Foodtech-Bereich.

Fokus auf Chancen

Als Partner unterstitzt die Rentenbank
die ,grune Branche” nicht nur bei der

staltet Roundtables und Workshops. So
hilft die Forderbank, Ideen zu entwi-
ckeln, die verschiedenen Akteure mitein-
ander ins Gesprach zu bringen und Uber
die grtine Branche zu informieren.

Starke Basis

Die Rentenbank agiert aus einer Position
der Stérke. Diese Starke beruht ganz er-
heblich auf ihrer soliden Finanzierung.
Ein zentrales Element ihrer Refinanzie-
rungsstrategie ist die Diversifizierung.

»Die Rentenbank férdert die Transformation der
Branche auch durch ihre Innovationsférderung.”

Finanzierung, sondern auch bei der prak-
tischen Umsetzung der Transformation.
Ein Beispiel dafur ist das Fachkonzept zur
Bewertung transitorischer Risiken durch
Banken bei der Kreditvergabe an land-
wirtschaftliche Kundinnen und Kunden?,
das die Rentenbank gemeinsam mit
verschiedenen landwirtschaftlichen Orga-
nisationen entwickelt hat. Mit diesem
Instrument kénnen Hausbanken die Nach-
haltigkeitsrisiken ihrer landwirtschaftli-
chen Kreditnehmer praxisnaher als bisher
erfassen. Dies eroffnet die Chance, mehr
landwirtschaftliche Kreditnehmer in eine
bessere Risikoklasse einzustufen, da diese
ihre tatsachlichen Leistungen und Risiken
besser darstellen kénnen.

.Die Rentenbank agiert aus einer
Position der Starke.”

LStallumbau fur mehr Tierwohl” gestar-
tet. Die Zukunftsfelder sind flexibel ange-
legt. So kann das Forderinstitut mit dem
Programm schnell auf Entwicklungen re-
agieren und die Branche bei notwendigen
Anpassungsprozessen unterstitzen.

Die Rentenbank fordert die Transforma-
tion der Branche auch durch ihre Innova-
tionsférderung. Sie verfuigt bereits Uber
ein umfassendes Angebot, das sie weiter

1

Gleichzeitig unterstitzt die Rentenbank
die Branche auch dabei, die Chancen der
Transformation in den Mittelpunkt zu
stellen und gemeinsam zu nutzen. Dabei
ist das Thema Kommunikation ein zen-
traler Baustein. Die Rentenbank nimmt
hier die Rolle als Bindeglied innerhalb
der ,grinen Branche” und zwischen der
Branche und ihren verschiedenen Akteu-
ren ein. Sie initiiert Kommunikationspro-
jekte, ist Mitglied in Gremien und veran-

Das ist gerade in der Welt des stetigen
Wandels ein klarer Vorteil. Aufgrund der
Bundesgarantie und der Anstaltslast des
Bundes fragen institutionelle Investoren
unterschiedlicher Art aus verschiedenen
Landern und Regionen die Anleihen in
verschiedenen Wahrungen nach. Aufga-
be der Treasury ist es, die jeweils guns-
tigsten Alternativen auszuwéhlen und
dabei eine fur die Investoren nachvoll-
ziehbare Gesamtstrategie zu verfolgen.

Diese Wahrungsdiversifikation hilft der
Rentenbank auch dabei, die Mittel fur
auf Euro lautende Programmkredite der
Rentenbank moglichst gunstig zur Verfu-
gung zu stellen. Neben ihrer sehr soliden
Refinanzierungsbasis ist die gute Eigen-
kapitalausstattung der Rentenbank ein
wichtiger Baustein ihrer Stérke. Durch
das sehr gute Betriebsergebnis im ver-
gangenen Jahr konnte das Institut seine
Kapitalbasis noch einmal um weitere
knapp 85 Millionen Euro starken.

Eigene Transformation vorantreiben

Naturlich steht auch die Rentenbank als
bundesweit tatige Férderbank angesichts
der vielen Verdnderungen vor grof3en
Herausforderungen. Auch die Renten-
bank muss sich verandern, um starker
Partner an der Seite der Agrar- und Er-
nahrungswirtschaft zu bleiben. Deshalb
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hat das Institut vor zwei Jahren einen
umfassenden Transformationsprozess ge-
startet. Aus einer sehr ehrlichen Starken-
Schwachen-Analyse wurde das Zukunfts-

Die Rentenbank ist der Partner an der Sei-
te der Agrar- und Ernahrungswirtschaft.
Sie ist eine von insgesamt 19 Forderban-
ken in Deutschland. Neben den beiden

»Es muss zuklnftig mehr ums Verandern
als ums Bewahren gehen.”

bild 2028 entwickelt. Dieses Zukunftsbild
umfasst funf Dimensionen.

Fur jede dieser Dimensionen hat sich die
Rentenbank konkrete Ziele gesetzt. Vie-
len dieser Ziele ist das Institut in den
vergangenen Monaten bereits ein gutes
Stuck nahergekommen. So hat die Ren-
tenbank zum Beispiel ihr Forderportfolio
erweitert und noch besser auf die Bedurf-
nisse der Branche abgestimmt. Sie hat ih-
ren Vertrieb effizienter und moderner
aufgestellt, um einen direkteren Draht zu
den Kunden zu haben. Die Forderbank
hat ihr neues Employer Branding ge-
launcht, mit dem sie sich im Wettbewerb
um die klugsten Képfe stark positioniert.
Die Rentenbank ist dabei, eine moderne
Feedbackkultur im Unternehmen zu eta-
blieren und richtet ihre IT-Infrastruktur
nachhaltiger aus. Und vieles mehr. Dabei
ist es auch fur die Rentenbank wichtig, die
Chancen der eigenen Transformation im-
mer wieder in den Fokus zu ricken.
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bundesweit tatigen Forderinstituten Ren-
tenbank und KfW gibt es 17 weitere Lan-
desforderinstitute. Gemeinsam bilden die-
se ein starkes und einzigartiges Netzwerk
der Férderbanken ,,Made in Germany”.

Ein starkes Netzwerk

Wie die Rentenbank fur die Agrar- und Er-
nahrungswirtschaft sind auch die anderen
Forderinstitute starke Partner der Wirt-
schaft in ihren Regionen. Sie férdern und
beraten Unternehmen und Organisatio-
nen und begleiten sie auf ihrem Weg der
Transformation. Dabei kombinieren sie
offentliche mit privaten Mitteln, setzen
finanzielle Anreize fur Investitionen und
férdern das wichtige Narrativ einer chan-
cenorientierten Transformation.

Deutschland lauft rackwaérts in die Zu-
kunft, so Professor Moritz Schularick auf
der Agrarfinanztagung. In einem Spiegel-
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Interview im Herbst vergangenen Jahres
hatte er diesen Widerspruch wie folgt er-
klart: ,Wir marschieren ins grine Zeit-
alter, aber gucken immerzu nach hinten
[...]. Versuchen Sie mal, so zu laufen. Da
kann man ja kein Tempo aufnehmen.”

Deshalb lautet auch mein Appell an die-
ser Stelle: Es muss zukUnftig mehr ums
Verandern als ums Bewahren gehen. Die
Chancen der Transformation mussen in
den Vordergrund gestellt werden und
der Umbau der Wirtschaft in Richtung Di-
gitalisierung und Nachhaltigkeit massiv
vorangetrieben werden. Dazu braucht
die Bundesrepublik Deutschland eine In-
vestitionsoffensive.

FuBnoten

1) Das Rentenbank-Agrarbarometer ist der einzige
empirisch fundierte und Uber einen ldngeren Zeit-
raum verfligbare Index mit Aussagen zur aktuellen
Situation und den Erwartungen in der deutschen
Landwirtschaft. Es wird seit Marz 2024 vierteljahr-
lich im Auftrag der Landwirtschaftlichen Renten-
bank vom Marktforschungsunternehmen Kynetec
erhoben und knupft an das frihere ,Konjunktur-
und Investitionsbarometer Agrar” an. Das aktuelle
Agrarbarometer ist hier abrufbar https://www.ren-
tenbank.de/export/sites/rentenbank/dokumente/
studien-und-analysen/konjunkturbarometer/renten-
bank-agrarbarometer-fruehjahr-2024.pdf

2) Das Fachkonzept und Anwenderleitfaden zur
Einordnung von Treibhausgasemissionen bei der
Kreditvergabe an landwirtschaftliche Kundinnen
und Kunden ist hier abrufbar https://www.renten-
bank.de/export/sites/rentenbank/dokumente/Nach-
haltigkeit/Fachkonzept-und-Anwenderleitfaden-
zur-Einordnung-von-Treibhausgasemissionen-bei-
der-Kreditvergabe-an-landwirtschaftliche-Kundin-

nen-und-Kunden.pdf ——



