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In der Diskussion um die Reformvorhaben der Bundesregierung und 
den Kabinettsbeschluss zum Bundeshaushalt blieb fast unbemerkt, wie 
sehr gemäß einer neuen Studie von McKinsey die Investitionstätigkeit in 
Deutschland leidet. Es ist ein Dauerthema und trotzdem geht es in der 
Reformdebatte fast ausschließlich um Verteilungsfragen.

Zunächst der Befund: Gemäß dieser Studie belaufen sich die Netto-
investitionen hierzulande nur noch auf 0,2 Prozent, sind also faktisch 
zum Erliegen gekommen. Die Nettoinvestitionen tragen zur Erweite-
rung des Kapitalstocks und somit zur Erhöhung der Kapazitäten der 
Volkswirtschaft bei,  im Fachjargon: des Produktionspotentials. Der Pro-
duktionsfaktor Kapital liefert gemäß dieser Schätzung nichts mehr für 
das mittelfristige Wirtschaftswachstum. Damit ist häufig eine geringere 
Innovationstätigkeit verbunden. Zudem bewirkt die Demografie, dass 
der Produktionsfaktor Arbeit eher einen negativen Beitrag zum Poten-
tialwachstum leistet. Die deutsche Volkswirtschaft läuft mit diesem Be-
fund in eine dauerhafte Stagnation hinein.

Die Begründungen für diese Investitions- und Innovationsschwäche 
sind vielfältig, laufen aber auf einen wesentlichen Grund hinaus: Die 
Kosten für die Unternehmen sind in Deutschland zu hoch. Interessan-
terweise zeigt die Studie dies, belegt aber nicht die Behauptung von 
Vertretern von McKinsey, das liege an der Schuldenbremse. Einerseits 
hatte die Schuldenbremse nachweislich keinen Effekt auf die staatliche 
Investitionstätigkeit, andererseits machen öffentliche Investitionen nur 
gut 10 Prozent des gesamten Investitionsvolumens aus.

Der wesentliche Kostenfaktor, der private Investitionen hemmt, sind 
die Arbeitskosten. Zudem dürften Energiekosten und die Regulierungs-

intensität bedeutsam sein. Die Lohnstückkosten sind seit 2011 massiv 
gestiegen, stärker als in Frankreich oder Italien.  Vergleicht man die Höhe 
der Lohnkosten, liegt Deutschland wesentlich höher als die USA oder 
gar China. Und dies wird nicht durch eine höhere Produktivität kompen-
siert. Das Produktivitätswachstum ist ebenfalls zum Erliegen gekommen.

Zu den Arbeitskosten zählen nicht nur die nominalen (oder 
realen) Löhne, die an die Arbeitnehmerinnen und Arbeitneh-
mer gezahlt werden müssen, sondern auch die Lohnzusatz-
kosten, die durch die Sozialversicherungsbeiträge entstehen, 
und die Fixkosten der Beschäftigung, die auf die Arbeitsmarkt-
regulierung zurückgehen. Die zunehmende Arbeitsmarktre-
gulierung hat die Lage seit dem Jahr 2013 immer schwieriger 
gemacht. Zuletzt sind zudem die Beitragssätze der Gesetz-
lichen Krankenversicherung (GKV) und der Sozialen Pflege-

versicherung (SPV) gestiegen. Perspektivisch müssen die Unternehmen 
mit weiteren Anstiegen rechnen.

Hier kommen die Reformvorhaben der Bundesregierung ins Spiel. Die 
Reform des Gesundheitswesens zielt auf eine Stabilisierung der Bei-
tragssätze in dieser Legislaturperiode ab. Ähnlich ist es bei der Reform 
der SPV. Beitragssatzsenkungen sind von daher nicht zu erwarten. Die 
Beitragsbelastung der Unternehmen dürfte gleichwohl mit diesen bei-
den Reformen steigen, da die Beitragsbemessungsgrenze außerordent-
lich angehoben und die Mini-Jobs verbeitragt werden sollen.  Im Reform-
paket für die Gesetzliche Rentenversicherung (GRV) ist ebenfalls eine 
Anhebung der Bemessungsgrenze und eine Verbeitragung der Mini-Jobs 
vorgesehen. Hinzu kommen zusätzliche zwei Beitragssatzpunkte auf-
grund der neu einzuführenden Kapitalrente. Dabei muss angesichts der 
Kürzung der Bundeszuschüsse mit einem Anstieg der Beiträge zur GRV 
in den kommenden beiden Jahren auf 20 Prozent gerechnet werden. 
Insgesamt steigen die Beitragssätze zur GRV also auf 22 Prozent.

Für jede einzelne Maßnahme der Reformvorhaben lassen sich Grün-
de finden. Gleichwohl bleibt im Ergebnis eine Zusatzbelastung der 
Unternehmen in Milliardenhöhe. Durch die beabsichtigte Reform der 
Einkommensteuer steigt die Belastung für Personengesellschaften, Ein-
zelunternehmen und Selbständige noch weiter, weil der höchste Spit-
zensteuersatz („Reichensteuersatz“) von 45 auf 47 Prozent steigt. Für 
Mini-Jobs erhöht sich die pauschale Steuer von 3 auf 5 Prozent. Dieses 
Instrument des Arbeitsmarktes ist damit faktisch tot.

Alles in allem steigen die Arbeitskosten somit weiter an, die Belastung 
der Unternehmen nimmt zu statt ab. Die kleinen Schritte zur Deregu-
lierung des Arbeitsmarktes, die der Gesetzgeber beabsichtigt, nehmen 
sich dagegen mager aus. Die sachgrundlose Befristung wird ein wenig 
ausgeweitet, der restriktive Kündigungsschutz nur für Beschäftigte mit 
einem Jahreseinkommen oberhalb des 1,75-fachen der Beitragsbemes-
sungsgrenze der GRV gelockert.

Alles in allem ist dies zu wenig, um den Unternehmen für ihre Inves-
titionen bessere Rahmenbedingungen im Arbeitsmarkt zu bieten. Wie 
die Bundesregierung dadurch zu mehr Wirtschaftswachstum kommen 
möchte, bleibt ihr Geheimnis.
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