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Funf Millionen neue Jobs

Wie stimuliert man Investitionen fiir mehr Wachstum?
Ein konkreter Vorschlag vON STEPHANY GRIFFITH-JONES UND GIOVANNI COZZI

Im Prinzip sind sich derzeit eigendich alle ei-
nig: Die Europiische Union wird erst dann
wieder nachhaltiges Wirtschaftswachstum erle-
ben, wenn es gelingt, massive Investitionen zu
. stimulieren. Der Europdische Rat zum Beispiel
hat »mutige Schritte« fiir Investitionen und
neue Arbeitsplétze eingefordert und eine »so-
fortige Mobilisierung« privater und ffent-
licher Finanzierungsquellen. Nar: Was konkret
- soll das bedeuten?

Der EU-Kommissionsprésident Jean-Claude
Juncker hat sich. konkreter zu dieser Frage
geduflert. Seiner Meinung nach kénne das
EU-Budget besser genutzt werden, um In-
vestitionen anzuregen. Die Europiische In-
vestitionsbank (EIB) miisse ebenfalls stirker
zum Einsatz kommen. Jun-
cker prizisierte, dass die EU
»iiber die kommenden drei
Jahre bis zu 300 Milliarden
Euro zusitzlicher 8ffentlicher
und privater Investitionen in
die Real6konomie« stecken
solle. Auflerdem schlug er die
Férderung »neuer, nachhalti-
ger und arbeitsplatzférdernder

- Projekte« vor. _

Fiir all das wiren allerdings
wirksamere Finanzinstrumente
und eine weitere Erthdhung des
Kapitals der EIB notwendig.

Wir haben einen konkreten
Vorschlag ausgearbeitet, wie all
das in die Praxis umgesetzt wer-
den kénnte: eine Ethchung des
Kapitals und des Kreditvergabe-
volumens der EIB und die
Schaffung neuer Instrumente
zur Kapitalvergabe. Zusammen
kénnten sie der EU einen we-
sentlichen Investitionsschub
bringen. Das Programm wiirde
langfristiges Wachstum stimu-
lieren und die Wettbewerbs-
fahigkeit erhdhen. Auflerdem
wiirde es die Nachfrage im
Euro-Raum steigern und be-
sonders in den Staaten am
Rand der EU, die es am drin-
gendsten brauchen, zusitzliche
Arbeitsplitze schaffen.

Wenn man begrenzte dffent-
liche Mittel dazu verwenden will, wesentliche
neue Investitionen auszuldsen, kann man das
im Grundsatz auf zwei Wegen erreichen:
~ Der erste besteht darin, das bei der EIB
eingezahlte Kapital zu erhéhen. Mitte 2012
wurde von den EU-Spitzen bereits in einem
visiondren Schritt das EIB-Kapital um zehn

~ Milliarden Euro erhdht. Das war sehr erfolg-
reich und hat dazu gefiihrt, dass die EIB ihre
Kreditvergabe wesentlich ausweiten konnte.
Ihr Kreditvergabevolumen im EU-Raum er-
héhte sich 2013 um fast 20 Milliarden Euro —
und damir-um 42 Prozent gegeniiber dem Vor-
jahr. Die Kreditvergabe an kleine und mittel-
grofle Unternehmen verdoppelte sich nahezu.

Weil dieser Schritr also erfolgreich war und
weil private Kredite insbesondere in den von
der Krise am stirksten betroffenen Lindern
immer noch sehr zurtickhaltend vergeben wer-

¢ den, schlagen wir eine Kapitalerh6hung um
=weitere zehn Milliarden Euro vor. Das Kredit-
<vergabevolumen der EIB kénnte sich dadurch
\-gﬁber die kommenden Jahre um bis zu 80 Milli-
zarden Euro erhdhen, auf insgesamt 160 Milli-

£ arden Euro.
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Diese zusitzlichen Kredite kimen haupt-
sichlich, aber nicht ausschliefllich den von der
Krise besonders betroffenen Lindern zugute.
Weil die Volkswirtschaften der EU-Staaten so
eng miteinander verflochten sind, wiirden aber
ohnehin alle Mitglieder von dem zusirtzlichen
Wachstum der Peripherieldnder profitieren.

Der zweite Weg besteht darin, mehr aus
dem EU-Budget zu machen, mehr leverage bei
den Krediten zu gewinnen. Dazu kénnte man
bei grofien Projekten ansetzen, die manchmal
aus mehreren Quellen kofinanziert werden.
Die EIB leistet einen Beitrag, ebenso wie Pen-
sionsfonds und Versicherungsgesellschaften.

Unser Vorschlag: Ein kleiner Teil des EU-
Budgets kdnnte als Risikopuffer verwendet
werden zur Absicherung von
Krediten, die es der EIB er-
méglichte, zusitzliche Miteel
zu verleihen. Wir schlagen da-
fiir fiinf Milliarden Euro vor.
Die EIB kénnte damit zusitzli-
~ che zehn Milliarden Euro im
' Jahr fiir Infrastrukeurprojekte

 vergeben (project bonds) und
‘Mirtel in die Innovationsforde-
rung stecken, was weitere 40
Milliarden an Investitionen sti-
mulieren kénnte.

Beides zusammen, eine Ka-
pitalerhdhung bei der EIB und
ein Risikopuffer durch die EU,
kénnte nach unseren Berech-
nungen die Kreditvergabe und

" die Investitionen iiber die
kommenden Jahre um iiber
300 Milliarden Euro erhohen.

Wir haben mithilfe des
Cambridge-Alphametrics-Mo-
del (CAM), einer makrodko-
nomischen Simulation, einmal
durchgerechnet, welche volks-
wirtschaftlichen Auswirkungen
ein solcher Plan hitte. Das Er-
gebnis: Er wiirde zusdtzliche
finf Millionen Jobs schaffen.

Die Strategie kriftig erh6h-
ter * Investitionen wire aber
auch gut fiir die Staatsfinanzen,
sowohl fiir die Schuldenquoten
der Linder als auch fiir ihre
Haushaltsdefizite. Ohne einen

ernst zu nehmenden Investiionsplan diirften
die Schuldenquoten.in der siidlichen Euro-
Zone — Griechenland, Italien, Portugal und -
Spanien — bei iber 140 Prozent im Jahr 2020
liegen. Wiirde hingegen -unser Investitions-
vorschlag umgesetzt und das Wachstum in
der Euro-Zone angeregt, lagen die Schulden-
quoten 2020 bei nur 100 Prozent.

Die Haushaltsverschuldung der Linder
wiirde durch diesen Investitionsplan nicht ver-
schlimmert, obwohl die éffentlichen Investi-
tionen erhéht wiirden. Der Projektion zufolge

%

" wiirden die Defizite schrittweise abgebaut — bis

zu den drei Prozent, die im Stabilitdtspakt vor-
gesehen sind.

Der wesentlichste Grund, jetzt ein massives
Investitionsprogramm aufzulegen, ist aber ein
anderer: Es wiirde Hoffnung bedeuten fiir Mil-
lionen unbeschiftigte Menschen in der EU —
und endlich wieder Enthusiasmus erzeugen fiir
ein Europa, das sich darum kiimmert, dass es
seinen Biirgern gur geht. Deshalb sollte der
Plan dringend umgesetzt werden.

' Aus dem Englischen von THOMAS FISCHERMANN



