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Zusammenfassung

Der Standort Deutschland verliert an Attraktivitdt: marode Inf-
rastruktur, wachsender Staat und teure Energie bremsen die
Wettbewerbsfahigkeit. Marktwirtschaftliche Reformen sind
Uberfallig.

Abstract

Germany is becoming less attractive as a business location: di-
lapidated infrastructure, a growing public sector, and expensive
energy are hampering competitiveness. Market-oriented re-
forms are long overdue.

1 Wir danken Tom Bugdalle fiir die hervorragende Unterstiitzung.
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Das Wachstum in Deutschland stockt, die Industrieproduktion fallt seit 2018, wah-
rend die geopolitischen Spannungen und damit die Herausforderungen an die Ver-
teidigungsbereitschaft wachsen. Die Studie zeigt als Grundlage fiir deren wirt-
schaftspolitischen Empfehlungen die Ursachen auf. Mangel bei der Infrastruktur
einschlieRlich Bildung schranken das Wachstumspotenzial ein. Ein wachsender un-
produktiver Staatssektor hat produktive privatwirtschaftliche Aktivitat verdrangt.
Dauerhaft expansive Geld-, Finanz- und Regulierungspolitiken haben das Wachs-
tum des Staates befordert und so die Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirt-
schaft unterwandert. Die wirtschaftspolitische Empfehlung ist die Rickkehr zu
marktwirtschaftlichen Prinzipien durch umfassende Reformen, bei Beibehaltung
der Schuldenbremse.

1. Wachsende Herausforderungen und sinkende Leistungsfahigkeit

Die Entwicklung der deutschen Wirtschaft ist schwach (Abb. 1). Das reale Bruttoin-
landsprodukt (BIP) ist seit 2019 nicht mehr gewachsen und die Industrieproduktion
— als Riickgrat des Wohlstandes in Deutschland — sinkt seit 2018. In Spanien ist das
reale Bruttoinlandsprodukt hingegen seit 2019 um rund 14 Prozent angestiegen.
Der neue Produktionsindex fiir die Gesamtwirtschaft, der die privatwirtschaftliche
Aktivitdt ohne den staatlichen Sektor (6ffentliche Verwaltung, Gesundheit und Bil-
dung) erfasst, hinter dem realen Bruttoinlandsprodukt zuriickgeblieben, was fiir
eine wachsende Bedeutung des offentlichen Sektors relativ zum privaten Sektor
spricht. Auch der Ausblick in Deutschland ist triib: Der Internationale Wahrungs-
fonds rechnet mit einer weiteren Stagnation in den nachsten zwei Jahren.

Abbildung 1: Wachstumsindikatoren fiir Deutschland (im Vergleich zu Spanien)
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Mit einer fallenden Industrieproduktion, einer alternden Gesellschaft, einer maro-
den Infrastruktur und einer mangelnden Verteidigungsbereitschaft ist Deutschland
wirtschaftlich schwach und unvorbereitet fiir die Zukunft. Die durch kiinstliche In-
telligenz getriebene digitale Transformation und die damit verbundenen Schock-
wellen flir den Arbeitsmarkt schaffen grolRe Herausforderungen, aber auch Chan-
cen. Die ambitionierte Klimapolitik — Klimaneutralitat bis 2045 — beansprucht viele
Ressourcen und bremst — durch die damit verbundene Regulierung — das Wachs-
tum aus.

Mit Russlands Ukrainekrieg und der US-amerikanischen Zollpolitik ergeben sich zu-
satzliche Lasten aus geopolitischen und geo6konomischen Spannungen, die durch
politische und wirtschaftliche Spannungen innerhalb des Euroraums noch poten-
ziert werden kdnnen. Die hohen Anspriiche bei der sozialen Sicherung, insbeson-
dere der Alterssicherung, schranken die Handlungsfahigkeit der politischen Ent-
scheidungstrager ein.

Der Standort Deutschland verliert an Attraktivitdt. In unserer Bestandsaufnahme
stellen wir fest, dass — insbesondere in der neuen Welt der kiinstlichen Intelligenz
(KI) — die Infrastruktur modernisiert werden muss. Auch die friiher gut ausgebaute
deutsche Verkehrsinfrastruktur verliert durch die hohen Energiekosten und die
mangelnden Investitionen zum Unterhalt an Attraktivitat. Ein zunehmend unpro-
duktiver und interventionistischer Staat sollte sich zuriickziehen und reformieren,
um mehr Raum fiir Unternehmertum und Innovation zu lassen. Eine solide Fiskal-
politik und eine stabilitdtsorientierte Geldpolitik sowie weniger Regulierungen
missten den makrodkonomischen Rahmen flir mehr Investitionen und Produktivi-
tatswachstum setzen.

2. Eine marode Infrastruktur und die KI-Herausforderung

Die deutsche Infrastruktur ist veraltet. In einer sich rasant verandernden Welt, ge-
trieben von der Digitalisierung, insbesondere Kl-gestiitzten Technologien, entschei-
den der Zustand und die Anpassungsfahigkeit der Infrastruktur Gber die Wettbe-
werbsfahigkeit des Standorts mit. Deutschland hinkt beim Aufbau der digitalen Inf-
rastruktur hinterher. Bei der Energieversorgung bestehen Engpasse und die Ener-
giekosten sind zu hoch. Auch bei StraRen, Autobahnen und Schienen verliert das
Land seine Spitzenposition. Der notwendige Erneuerungsbedarf bietet zwar eine
Chance zur Modernisierung, doch bisher wird das Potenzial nicht ausgeschopft. Die
Bildungsinfrastruktur verschlechtert sich, sowohl physisch als auch qualitativ, was
die zuklnftige Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands weiter belasten diirfte.

2.1 Digitale Infrastruktur fiir KI-Anwendungen

Fir die Entwicklung und Anwendung von kinstlicher Intelligenz ist eine schnelle
und unterbrechungsfreie Datenlibertragung essenziell. Glasfasernetze sind die leis-
tungsfahigste kabelgebundene Technologie. 5G ist der derzeit modernste Mobil-
funkstandard fiir hohe Geschwindigkeit und niedrige Latenz (die Verzogerung zwi-
schen dem Absenden und dem Eintreffen von Daten). Ende Juni 2024 lag die
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Abdeckung mit FTTP-Anschlissen (,, Fiber-to-the-Premises”) in Deutschland jedoch
erst bei 36,8 Prozent der Haushalte (Abb. 2). FTTP bedeutet, dass Glasfaserkabel bis
ins Gebaude verlegt werden, die leistungsfahigste Losung mit hochster Geschwin-
digkeit, symmetrischen Upload- und Downloadraten und minimaler Latenz.

Stattdessen setzt Deutschland noch stark auf Kupferleitungen. Die Basis dieser
Technik sind klassische Telefonleitungen (Digital Subscriber Line, DSL).2 Obwohl sie
durch Modernisierungen hohere Geschwindigkeiten liefern kénnen, bleiben Kup-
ferleitungen physikalisch limitiert und kdnnen die Leistungsfahigkeit von Glasfaser
nicht ersetzen. Auch Kabelanschlisse (liber das Fernsehkabelnetz, DOCSIS-Stan-
dard) bieten hohe Downloadraten, leiden jedoch unter geteilten Bandbreiten und
héheren Latenzen. Der Mobilfunkstandard 5G ist in Deutschland dagegen fast fla-
chendeckend vorhanden. Er erméglicht sehr hohe Datenraten, geringe Latenz und
die gleichzeitige Vernetzung von Millionen Geraten, was wichtig flir mobile Anwen-
dungen wie autonomes Fahren ist.

Doch entscheidend ist, welche Frequenzbadnder genutzt werden. Niedrige Frequen-
zen wie 700 MHz haben nur eine geringe Kapazitat. Die mittleren Frequenzen im
Bereich von 3,4 bis 3,8 GHz bieten die Geschwindigkeit und Reichweite, die fir sol-
che KI-Anwendungen notwendig sind. Allerdings liegt Deutschland in diesen mitt-
leren Frequenzbandern deutlich zurick. Es sind nur 50 Prozent der Haushalte ab-
gedeckt, deutlich weniger als im EU-Durchschnitt von 68 Prozent (Abb. 3).

Abbildung 2: Verfiigbarkeit von FFTP-Anschliissen in Prozent der Haushalte (2024)
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Quelle: Eurostat, Flossbach von Storch Research Institute.

2 Siehe Schindler (2024).
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Die Verzahnung zwischen digitaler und Verkehrsinfrastruktur wird erst seit diesem
Jahr etwas besser. Bis Ende 2024 gab es entlang vieler Zugstrecken Einschrankun-
gen fiir Mobilfunknetze, um &ltere Zugtechnik nicht zu stéren.® Nach einer techni-
schen Nachristung dirfen jetzt nur noch entsprechend ausgestattete Ziige fahren,
und die Mobilfunkanbieter konnen ihre Netze entlang der Bahnstrecken deutlich
besser nutzen. Eine splrbare Verbesserung sollte folgen.

Die Verarbeitung und der Speicher groRer Datenmengen bediirfen leistungsfahiger
Datenzentren. Deutschland verfligte 2024 Gber rund 2.730 Megawatt installierte
IT-Leistung und damit lber eine der groRten Kapazitdaten in Europa. Unter instal-
lierter IT-Leistung versteht man die elektrische Dauerleistung, die IT-Systeme und
Gebaudetechnik (insbesondere Server und Kiihlung) gleichzeitig aufnehmen kén-
nen.* Je héher die IT-Leistung, umso mehr Rechenoperationen sind méglich.

Abbildung 3: Verfiigbarkeit von 5G im Frequenzbereich 3,4 — 3,8 GHz im EU-Vergleich (2024)
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Quelle: Eurostat, Flossbach von Storch Research Institute.

Die Ausweitung der Rechenkapazitdten in Deutschland konzentrierte sich in den
letzten Jahren auf grolRe, sogenannte Hyperscaler-Rechenzentren. Damit sind An-
lagen groRer Leistung gemeint, die von internationalen Anbietern wie Amazon Web
Services, Microsoft oder Google betrieben werden. Sie bindeln groRe

3 Siehe Bundesministerium fiir Digitales und Verkehr (2025). Konkret gab es eine Schutzregel fiir den
Bahnfunk GSM-R: 6ffentliche Mobilfunknetze durften das 900 MHz-Band (LTE 900), das bis Dato gan-
gige Frequenzband fiir Mobilfunk nur eingeschrankt nutzen, um Stérungen alterer GSM-R-Endgerate
zu vermeiden. Nach einer Nachriistung mit storfesten GSM-R-Modulen wurde die Beschrankung auf-
gehoben.

4 Siehe Bundesministerium fir Wirtschaft und Klimaschutz (2025).
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Serverkapazitaten an einem Ort und sind wichtig flir das Training groRer KI-Mo-
delle, weil sie die notwendige Rechenleistung im groBen MaRstab bereitstellen. Die
Zahl dieser Hyperscaler in Deutschland hat sich seit 2010 verfiinffacht. Ende 2024
gab es ca. 100 solcher Standorte (Bundesministerium fir Wirtschaft und Klima-
schutz 2025, 30).

Im internationalen Vergleich ist Deutschland zwar der groRte Rechenzentrum-
Standort in Europa, verliert aber global an Gewicht: Der Anteil der in Deutschland
installierten Server am Weltmarkt sank von rund 3,5 Prozent im Jahr 2015 auf 2,5
Prozent im Jahr 2024. Die USA verfligen tber 48.000 MW installierte Rechenzent-
rumsleistung, China tiber 38.000 MW, wahrend die gesamte EU zusammen auf rund
16.000 MW kommt (Abb. 4). Auch bei den Prognosen bleiben Deutschland und Eu-
ropa hinter den USA und China zurtick.

Abbildung 4: Rechenzentrum-Kapazitadten in den USA, China, Europa und Deutschland (2024)
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Quelle: Bitkom (2024), Flossbach von Storch Research Institute.

Die Leistungsfahigkeit von Rechenzentren hangt nicht nur von Servern und Netz-
werken ab, sondern ganz wesentlich von der Energieversorgung, wo Deutschland
einen wichtigen Nachteil hat. Mit rund 0,19 Euro pro Kilowattstunde fiir Industrie-
kunden lagen in der ersten Jahreshalfte 2025 die Strompreise mehr als doppelt so
hoch wie in den USA oder Frankreich (Abb. 5). Flr KI-Rechenzentren, die auf ener-
gieintensive Hochleistungsprozessoren angewiesen sind, ist das ein erheblicher
Standortnachteil.” Dieser Wettbewerbsnachteil gilt dariiber hinaus fur die ganze In-
dustrie.

5 Eine Studie der Wirtschaftsberatungsgesellschaft Frontier Economics kommt zu dem Ergebnis, dass
sich bei Fortfiihrung der aktuellen Energiepolitik die jahrlichen privaten Investitionen in den Sekto-
ren Energie, Industrie, Gebaude und Verkehr mehr als verdoppeln werden —von rund 82 Milliarden
Euro im Mittel der Jahre 2020 bis 2024 auf mindestens 113 bis 316 Milliarden Euro im Jahr 2035,
wodurch sich die Kosten der aktuellen Energiewende auf 5.400 Milliarden Euro summieren wiirden
(Bothe et al. 2025).
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Auch die Netzstabilitat ist entscheidend. KI-Rechenzentren bendtigen eine unter-
brechungsfreie Stromversorgung. Das deutsche Stromnetz wird jedoch durch die
stark schwankende Einspeisung aus Wind- und Solarenergie belastet. In Deutsch-
land wurden 2024 etwa 54,4 Prozent des 6ffentlichen Stroms aus erneuerbaren
Quellen erzeugt, ein neuer Rekordwert. Das Ziel fiir 2030 liegt bei 80 Prozent, um
die Klimaziele zu erreichen.® Ein zu starker Schwerpunkt auf Wind- und Solarener-
gie birgt jedoch das Risiko instabilerer Stromnetze, insbesondere wenn lastfol-
gende Energiequellen wie Gas beschrankt sind. Die heutige Technologie, etwa Bat-
teriespeicher oder intelligente Netzsteuerung, kann diese Schwankungen noch
nicht vollstandig kompensieren (Fernandez-Guillamén et al. 2020).

Abbildung 5: Strompreis fiir die Industrie in Euro pro kWh
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Quelle: Macrobond, EIA, Eurostat, Flossbach von Storch Research Institute. Fiir die Euro-Lander wurde der Preis fir
industrielle Verbraucher anhand des Eurostat-Bandes IF (Jahresverbrauch 70.000 bis 149.999 MWh, alle Steuern
und Abgaben inklusive) verwendet. Fur die USA basiert der angegebene Wert auf dem landesweiten industriellen
Durchschnittspreis gemaR EIA, ebenfalls inklusive aller Gblichen Steuern und Abgaben.

Die Defizite bei der Infrastruktur spiegeln sich im IMD World Digital Competitiven-
ess Ranking 2024 wider, das die digitale Wettbewerbsfahigkeit von 67 Landern an-
hand von Kriterien wie ,,Wissen”, ,, Technologie” und ,,Zukunftsbereitschaft” bewer-
tet.” Deutschland liegt auf Platz 23, eine Verschlechterung im Vergleich zu fritheren
Jahren (Platz 18 im Jahr 2020). In der Kategorie , Wissen” hat sich die Bildungsqua-
litdt verschlechtert (siehe Abschnitt 2.3) und es fehlt an digitaler Expertise in der
breiten Bevolkerung. Die Spitzenpldatze nehmen Singapur (Platz 1), die Schweiz
(Platz 2), Danemark (Platz 3) und die USA (Platz 4) ein. Wichtige Branchenvertreter
kritisieren, dass die Regulierung der EU in Form des EU Kl Acts fiir die Nutzung der
Klnstlichen Intelligenz eine groRere Hirde ist als die Infrastruktur (Reuters 2025).

6 Siehe Umweltbundesamt (2025).
7 Siehe IMD (2024).
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2.2 Physische Infrastruktur und deren Kl-Integration

Die Verkehrsinfrastruktur ist insbesondere in Landern mit starkem internationalem
Handel wie Deutschland fiir die Wettbewerbsfahigkeit entscheidend. In Deutsch-
land ist diese im internationalen Vergleich noch auf Spitzenniveau, hat allerdings
hohen Sanierungsbedarf.

Die Staus auf deutschen StraRen sind zahlreich. Der ADAC (2024) zdhlte 2024 auf
Autobahnen 516.000 Staus, 859.000 km Staulange und 448.000 Staustunden. Au-
tofahrer standen im Schnitt 43 Stunden pro Jahr im Stau. In Stadtkernen standen
Autofahrer am langsten in Disseldorf (60 Stunden), Berlin (58 Stunden), Stuttgart
(58 Stunden) und Koln (56 Stunden). Hoch, aber deutlich unter Metropolen wie
London (101 Stunden), Paris (97 Stunden), Dublin (81 Stunden) oder Brissel (74
Stunden). Im Schnitt lag der Zeitverlust in Deutschland bei 43 Stunden.® Der kom-
munale Investitionsriickstand stieg 2025 auf 215,7 Mrd. Euro, fast 16 Prozent mehr
im Vergleich zum Vorjahr, wobei Strallen und Verkehr, zusammen mit Schulen, zu
den groRten Posten zahlt (KFW Research 2024).

Die Staus auf den Strallen spiegeln einen allgemeinen Sanierungsstau wider, der
insbesondere auch Bricken betrifft: ,Jedes dritte Teilbauwerk von Autobahnbrii-
cken und jedes siebte Teilbauwerk von Briicken an BundesstrafSen sind modernisie-
rungsbediirftig” stellt der Bundesrechnungshof (2025, 8) fest. Insgesamt missen
rund 8.100 Teilbauwerke von Autobahnen und 3.000 Teilbauwerke von Bundesstra-
Ren verstarkt oder erneuert werden. Das Briickenmodernisierungsprogramm des
Bundesministeriums fur Digitales und Verkehr sieht vor, dass die Autobahn GmbH
bis 2032 die wichtigsten und schlechtesten Bauwerke modernisiert — rund 5.000
Teilbauwerke. Dafiir misste die Zahl der Modernisierungen bis 2026 auf jahrlich
400 Bauwerke steigen. Tatsachlich lag der Durchschnitt in den letzten Jahren aber
bei nur gut 50 Bauwerken jahrlich im Bundesstraennetz. Der Bundesrechnungshof
(2025, 4) geht nicht davon aus, dass dieses Ziel erreicht werden kann.

Ahnlich angespannt ist die Lage bei der Deutschen Bahn. Das Schienennetz ist {iber-
lastet und sanierungsbediirftig, worunter die Plinktlichkeit der Ziige leidet. Im Jahr
2024 waren im Fernverkehr nur noch 62,5 Prozent der Zige ,,plnktlich” (verspatet
bis zu 5 Minuten); im Juli 2025 fiel der Monatswert auf 56,1 Prozent (Zugausfille
nicht mitgerechnet). Der DB-Konzern hat daher ab 2024 ein umfassendes Generals-
anierungsprogramm gestartet, das 41 Hochleistungskorridore mit tGiber 4.000 Kilo-
metern Lange (Gleise, Weichen und Stellwerke) erneuern soll (Deutsche Bahn In-
fraGO AG 2025). Der ,InfraGO-Zustandsbericht” der Deutschen Bahn schatzt den
Finanzierungsbedarf auf 109,8 Mrd. Euro fiir das Netz und zusatzlich 20,3 Mrd. Euro
fir Bahnhofe.

Deutschlands Flug-Drehkreuze werden modernisiert, kimpfen jedoch mit hohen
Standort- und Regulierungskosten. In Frankfurt soll 2026 das Terminal 3 in Betrieb
gehen, nachdem die Eroffnung aufgrund der niedrigen Nachfrage seit der

& Siehe INRIX (2025).



O

Coronakrise verschoben worden war. Bis heute haben sich die Passagierzahlen
nicht ganz erholt. Frankfurt ist hinter Paris und Madrid zuriickgeblieben (Abb. 6).
Trotzdem wurde die Luftverkehrsteuer im Mai 2024 um 19 Prozent erhoht (IATA
2024).

Abbildung 6: Passagiere an in den Flugh&fen Frankfurt, Paris und Madrid
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Quelle: Macrobond, Fraport, Paris Airports Group, FOMENTO, Flossbach von Storch Research Institute.

Zusammenfassend steht Deutschland nach dem Logistics Performance Index (LPI)
der Weltbank, der die Effizienz von Lieferketten und damit der Verkehrsinfrastruk-
tur vergleicht, nicht mehr an der Spitze. Der Subindex , Qualitdt der Verkehrsinfra-
struktur” bewertet, wie gut ein Land mit StraRen, Schienen, Hafen und Flughafen
ausgestattet ist und wie leistungsfahig diese flir den internationalen Handel sind.
Deutschland lag in den 2010er-Jahren in diesem Subindex durchgehend an der
Spitze, mit Werten um 4,4 von 5 Punkten. 2023 sank der LPI jedoch und Deutsch-
land wurde von Singapur und der Schweiz (iberholt (Abb. 7). Die USA und insbeson-
dere der EU-Durchschnitt liegen jedoch weiterhin deutlich tiefer. Die Infrastruktur-
qualitat in Deutschland erodiert von hohem Niveau, wahrend andere Lander
schneller modernisieren.

Uber die Qualitat der Infrastruktur hinaus gibt es eine Diskussion hinsichtlich der
Lebensqualitdt von Stadten, die den Standort von Deutschland als attraktiven Woh-
nort betrifft. Fehlende Investitionen auf 6ffentlicher und privater Ebene betreffen
auch das Aussehen von Fassaden und die Pflege von offentlichen Flachen ein-
schlieBlich der Grinpflege sowie der Beseitigung von Mill und Grafittis. Wach-
sende Verpflichtungen bei den Sozialausgaben, die gesetzlich auferlegte Pflichtaus-
gaben sind, sowie fir die Klimapolitik engen bei den Kommunen den finanziellen
Spielraum fiir Investitionen (wie die Sanierung von Schulgebduden) und fir die
Stadtpflege (z.B. Pflege von Griinflachen) ein (Exner 2025).



O

Abbildung 7: Logistics Performance Index
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Quelle: Macrobond, World Bank, Flossbach von Storch Research Institute. In Jahr 2022 wurde der Modus der Er-
hebung verdndert, woraus sich teilweise starke Veranderungen ergeben haben.

WELT hat unter dem Titel ,,Frankfurts harter Abstieg” iber Tendenzen zur Verwahr-
losung berichtet (Welt 2023). Die Berichte Gber den Zustand von Berlin sind legen-
dar (Birkner 2024). Viele kleinere Stadte in Deutschland leiden unter der Ode, die
durch die Abwanderung der Bevélkerung entstanden ist (DStGB 2021). Viele Rei-
sende, die aus deutschen in franzdsische GroRstdadte kommen, sind tUber die deut-
lichen Unterschiede bei Stadtbild und Stadtpflege liberrascht.

2.3 Bildungsinfrastruktur und die Kl-Herausforderung

Neben digitaler Infrastruktur und Verkehrsinfrastruktur ist die Bildungsinfrastruk-
tur entscheidend fir die Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands im digitalen Zeitalter.
Die Bildungsinfrastruktur vermittelt die Kompetenzen, die fiir das berufliche Leben
benotigt werden. Nach dem KfW-Kommunalpanel, eine jahrliche Befragung aller
Landkreise, betragt der von den Kommunen wahrgenommene Investitionsriick-
stand bei Schulgeb&duden 54,8 Milliarden Euro, der zweitgroRte Posten nach Stra-
Ren- und Verkehrsinfrastruktur im kommunalen Investitionsstau (siehe Kap. 2.2).
Die Licke wachst, da der Investitionsbedarf u.a. auch durch steigende Baupreise
schneller zunimmt als die tatsachlichen Ausgaben (KfW Research 2024, 11).
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Abbildung 8: PISA-Ergebnisse im Kompetenzbereich Mathematik

540 - Deutschland
- USA
530 - Vereinigtes Konigreich
Schweiz
520 -
510 A
3
3500 -
c
— \
490 -
480 -
470 -
460 T T T T T T
2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021

Quelle: Macrobond, OECD, Flossbach von Storch Research Institute.

Hinzu kommt, dass sich die schulische Vermittlung von Grundkompetenzen deut-
lich verschlechtert hat, und zwar starker als in anderen OECD-Landern. In der PISA-
Studie 2022 erreichten deutsche 15-jdahrige Schiler und Schiilerinnen beispiels-
weise in Mathematik nur 475 Punkte, der niedrigste Wert seit Beginn der Erhebung.
Zwar verzeichneten auch Schiler in den USA, GroRbritannien und der Schweiz
Rickgdnge, vermutlich als Folge der Corona-Lockdowns und der Immigration, aber
der Einbruch in Deutschland war am starksten (Abb. 8). Auch beim Lesen und den
Naturwissenschaften ist die Leistungsfahigkeit deutscher Schiiler deutlich zuriick-
gegangen.

Die Hochschulen stehen ebenfalls unter Druck. Der Hochschul-Bildungs-Report® be-
wertet das deutsche Hochschulsystem mit 45 von 100 Punkten (Stifterverband Bil-
dung, Wissenschaft, Innovation. 2022). Grundlage sind rund 70 Indikatoren in sechs
Feldern: Chancengerechtigkeit (wer kommt tGberhaupt an die Hochschule), MINT-
Bildung (wie viele Abschlisse in Mathematik, Informatik, Naturwissenschaften und
Ingenieurwissenschaften), Lehrerbildung (Qualitat und Zahl der Lehrkréfte), beruf-
lich-akademische Bildung (Durchlassigkeit zwischen Ausbildung und Hochschule),
quartare Bildung (Weiterbildung nach dem Abschluss) und internationale Bildung
(Mobilitdt und Talentgewinn).

9 Bei Hochschulen gibt es keine Tests wie im Falle des Pisa-Tests, so dass Verdnderungen in der Quali-
tat der Ausbildung nur schwer erfasst werden kénnen. Eine verschlechterte Qualitat in der Ausbildung
konnte sich daraus ergeben haben, dass immer groBere Anteil der Geburtenjahrgdnge Zugang zu den
Universitdten erhalten haben.
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Abbildung 9: Fachverteilung der Studierenden in Prozent
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Flossbach von Storch Research Institute. Ingenieurwissenschaften einschlieBlich
Architektur und Informatik.

Fir jeden Indikator gilt: 2010 =0, Ziel 2020 = 100, wobei 100 Punkte bedeuten wiir-
den, dass alle Zielwerte, die laut dem Bildungsreport bis 2020 hatten erreicht wer-
den mussen, tatsachlich erreicht wurden. Alle Felder verfehlten die Zielmarken. Der
Gesamtindex sank im Pandemiejahr 2020 von 51 im Vorjahr auf 45 Punkte. Am bes-
ten schnitt noch die internationale Bildung ab (68 Punkte), am schwéachsten Chan-
cengerechtigkeit (31 Punkte) und MINT (32 Punkte). Die OECD (2025, 335) zeigt,
dass Deutschland mit 4,4 Prozent des BIP weniger in Bildung investiert als der
OECD-Durchschnitt (4,7 Prozent des BIPs).

Die meisten Studenten waren im Hochschuljahr 2024/2025 in der Fachergruppe
Rechts-, Wirtschafts- und Sozialwissenschaften eingeschrieben (41 Prozent). MINT-
relevante Ficher (Ingenieurwissenschaften 26 Prozent + Mathematik/Naturwissen-
schaften 11 Prozent) standen zusammen fiir knapp 37 Prozent.!® Der hohe Anteil
der Ingenieurswissenschaften, der héchste unter den OECD-Ldndern (OECD 2025),
ist eine klare Starke des Standorts.

Die Verteilung der Studenten nach Fachergruppen hielt sich in den letzten drei Jah-
ren konstant. In den Jahren davor wuchs allerdings die Anzahl der Studenten in den
Sozialwissenschaften, insbesondere Psychologie, Soziale Arbeit und Politikwissen-
schaften, am schnellsten, wahrend die der Wirtschaftswissenschaften stagnierte
und die der MINT-Facher zurlickging (Abb. 9). Nachdem der Anteil der Studenten in
den Ingenieurwissenschaften ab Jahr 2008 schnell gewachsen war, ging er ab 2015
zurlick.

10 Sjehe Statistisches Bundesamt 2025.
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Abbildung 10: Studenten und Lehrlinge in Deutschland
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Quelle: Destatis, Flossbach von Storch Research Institute.

Insgesamt stieg die Anzahl der Studenten zwischen 2008 und 2021 stark an, was
insbesondere auf einen starken Aufwuchs bei den Sozialwissenschaften zurtickzu-
fUhren ist. Hingegen ist die Anzahl der Lehrlinge immer mehr zurlickgegangen (Abb.
10). Dies verringert das Arbeitskrafteangebot und erhéht die Lohnstiickkosten
(siehe Kap. 4.3).

3. Ein wachsender unproduktiver Staat

Die Bedeutung des Staatssektors ist in Deutschland seit der Jahrtausendwende
deutlich angestiegen, was negativ auf die private wirtschaftliche Aktivitat und die
gesamtwirtschaftliche Produktivitat gewirkt hat (Gehringer 2024, Gehringer und
Mayer 2024).

3.1 Mehr Staatsausgaben und sinkende Bruttowertschépfung im offentlichen
Sektor

In der Europdischen Union betragen die Ausgaben des 6ffentlichen Sektors (sog.
Staatsquote) im Durchschnitt fast 50 Prozent des Bruttoinlandsprodukts. Die
Staatsausgaben sind Uber die Jahre starker gewachsen als das BIP und liegen in der
EU deutlich Gber dem Durchschnitt aller OECD-Lander. Die grofRen EU-Ldnder sind
flihrend: im Jahr 2023 betrug die Staatsquote in Frankreich 57 Prozent, in Italien 55
Prozent, in Deutschland 48 Prozent und in Spanien 46 Prozent (Abb. 11). Nach dem
durch die Wiedervereinigung bedingten Anstieg der Staatsquote sind in Deutsch-
land die Staatsausgaben als Anteil am BIP bis 2019 wieder unter 45 Prozent gefal-
len. In der Coronakrise ist dieser Anteil, wie in anderen OECD-Landern, wieder stark
angestiegen. Er wurde danach jedoch nur wenig korrigiert. Im Gegensatz zum
OECD-Durchschnitt und den anderen grof3en Euroldandern steigt er nun wieder.
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Zur Erfiillung seiner wachsenden Aufgaben braucht der Staat immer mehr Ressour-
cen. Der Anteil der im 6ffentlichen Sektor Erwerbstéatigen an allen Erwerbstatigen
ist in Deutschland von 21 Prozent im Jahr 1991 auf 26 Prozent im Jahr 2024 gestie-
gen (Abb. 12). Entsprechend ist der Beitrag des offentlichen Sektors zur Wirt-
schaftsleistung relativ zum privaten Sektor gewachsen. Gleichzeitig liegt die Pro-
duktivitat im 6ffentlichen Sektor deutlich unter der in der Industrie und wachst we-
niger (Abb. 13). Die Folge der Aufblahung des Staatsapparats ist ein Riickgang des
Produktivitatswachstums und der gesamtwirtschaftlichen Produktivitat.

Abb. 11: Staatsausgaben von OECD-Staaten als Anteil am BIP
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Quelle: Macrobond, OECD, Flossbach von Storch Research Institute. Offentlicher Sektor einschlieRlich Gesund-
heit und Bildung.

Zu den direkten Wirkungen einer Umschichtung von Ressourcen aus dem privaten
in den staatlichen Bereich kommen Rickkoppelungseffekte der staatlichen auf die
privaten Aktivitaten. Diese entstehen dadurch, dass der 6ffentliche Sektor dem pri-
vaten nicht nur Ressourcen entzieht, sondern die Effizienz des Ressourceneinsatzes
im privaten Sektor verandert. Staatliche Aktivitaten kénnen die Produktivitat im
privaten Sektor steigern, indem sie zum Beispiel flir Rechtssicherheit, die effektive
Durchsetzung von Eigentumsrechten, eine funktionierende Infrastruktur und ein
gutes Bildungssystem sorgen (Musgrave 1959). Das hilft Unternehmen, effizienter
zu arbeiten und innovativer zu sein. Dem unmittelbaren Produktivitatsverlust durch
die Verlagerung von Ressourcen vom privaten in den 6ffentlichen Bereich stehen
dann Effizienzgewinne im privaten Sektor gegeniiber, die groer sein kénnen.
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Abbildung 12: Anteil der Erwerbstatigen im 6ffentlichen Sektor
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Quelle: Macrobond, DESTATIS, Flossbach von Storch Research Institute.

Andererseits kdnnen staatliche Aktivitdten die Effizienz im privaten Bereich verrin-
gern. Ein GbermaRig aufgeblahter Wohlfahrtsstaat kann die individuellen Arbeits-
anreize schwachen, da umfangreiche Transferleistungen die Notwendigkeit eigener
Erwerbstatigkeit reduzieren (Pigou 1920). Ebenso kdnnen weitreichende staatliche
Subventionen an Unternehmen deren Innovationsanreize mindern, da die Unter-
nehmen dann weniger Druck haben, sich im Wettbewerb durch neue Produkte
oder effizientere Prozesse zu behaupten (Tullock 1967). SchliefRlich kann der 6ffent-
liche Sektor komplexe Vorschriften fir den privaten Bereich zur Verfolgung politi-
scher Ziele flr Wirtschaft und Gesellschaft entwickeln und durchsetzen (Regulie-
rung) (Olson 1963).
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Abbildung 13: Reale Bruttowertschopfung pro Erwerbstatigen nach Sektor

28000 A

26000 4 = Offentlicher Sektor

24000 7 emmmm=Industrie

18000 A

16000 -

Euro (in Preisen von 2020)

14000 ~

12000 ~

10000 T T T T T T
1991 1996 2001 2006 2011 2016 2021

Quelle: Macrobond, DESTATIS, Flossbach von Storch Research Institute

3.2 Sand im Getriebe der Wirtschaft

Statt mit Ol zu schmieren, streut er auf diesem Weg Sand in das Getriebe der Pri-
vatwirtschaft. In Deutschland mangelt es zwar an systematischer, datenbasierter
Erfassung der Effizienz in der 6ffentlichen Verwaltung, aber nicht an konkreten Bei-
spielen, wie stark Unternehmen durch Vorschriften und Biirokratie behindert wer-
den. Besonders deutlich wird das beim Ausbau erneuerbarer Energien: Der Bau von
Windradern dauert im Schnitt vier bis fiinf Jahre, weil Genehmigungsverfahren mit
Umweltgutachten, Einspruchsfristen und Abstimmungen zwischen verschiedenen
Behorden sehr viel Zeit in Anspruch nehmen. Ebenso stockt der Bau von Strom-
trassen wie ,,SuedLink”, die zur Ubertragung von Strom aus dem Norden in den Sii-
den Deutschlands dienen sollen. Die Plane fiir die Stromtrasse SuedLink existieren
bereits seit mehr als zehn Jahren, doch ist das Projekt von Beginn an durch endlose
Planungs- und Klageverfahren gestort. Gleiches gilt fiir 6ffentliche Infrastruktur-
und Bauprojekte wie Flughafen.

So beschloss die Bundesregierung 2015, die lang geplanten Freileitungen aufzuge-
ben und stattdessen auf Erdkabel zu setzen, obwohl diese Bauweise im Vergleich
zur Freileitung technisch viel aufwendiger und wirtschaftlich — aufgrund von lang-
wierigen Bau-, Wartungs- und Reparaturverfahren — deutlich teurer ist. Hinzu kom-
men die hohen Kosten fiir zahlreiche Klagen und Einwadnde. Laut aktueller Schat-
zungen wird das Projekt zehn bis 15 Jahre langer dauern und rund zehn Milliarden
Euro mehr kosten (Seitel 2025). Auch andere groRe Investitionsprojekte sind be-
troffen: Beispielsweise musste Teslas Gigafactory in Griinheide bei Berlin wegen
Umweltauflagen und Einwanden von Anwohnern zahlreiche Verzégerungen hin-
nehmen.
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Ein weiteres Beispiel fir die belastende Birokratisierung ist das Lieferkettensorg-
faltspflichtengesetz, das seit 2023 gilt: Unternehmen (mit 1.000 oder mehr Mitar-
beitern) missen detailliert dokumentieren, ob in ihren internationalen Zulieferket-
ten Menschenrechte eingehalten und umweltbezogene Sorgfaltspflichten beachtet
werden. Bereits fur groRere Konzerne mit stark besetzten Abteilungen ist das eine
Herausforderung, die sich u. a. aus der Komplexitat und Tiefe der Lieferketten, ho-
hem administrativen Aufwand und Rechtsunsicherheiten aufgrund von unklaren
Gesetzesformulierungen ergibt. Fir viele mittelstandische Zulieferer ist die Erfil-
lung des Gesetzes ein kaum zu stemmender Kraftakt. Andere aufwandige EU-Regu-
lierungsprojekte sind der Klimazoll, die Taxonomie oder die EU-Verordnung zu ent-
waldungsfreien Lieferketten (siehe auch Kap. 4.2).

Hinzu kommt das komplizierte deutsche Steuer- und Abgabensystem: Arbeitgeber
missen dutzende Meldepflichten bei Krankenkassen, Finanzamtern und Sozialver-
sicherungstragern erfiillen, was vor allem kleine Firmen belastet. Laut dem Statisti-
schen Bundesamt lag die Zahl der Informationspflichten (u. a. Meldepflichten, An-
trage, Anzeigen) fir Unternehmen 2025 bei 12.265 —im Vergleich zu 10.592 im Jahr
2014. Die daraus resultierenden direkten Birokratiekosten stiegen nach Statisti-
schem Bundesamt von 50 Milliarden Euro (2018) auf 66,5 Milliarden Euro (2024).
Die erfasste Belastung umfasst unter anderem die Aufwendungen fir Lohn-,
Steuer- und Sozialmeldungen. Nicht erfasst sind die indirekten Kosten in Form un-
terlassener Wirtschaftsaktivitaten.

Abbildung 14: Effektivitidt der Verwaltung in Deutschland, Italien und der EU
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Quelle: Macrobond, Weltbank, Flossbach von Storch Research Institute.
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Die Messung der Staatsperformance — des direkten und indirekten Beitrags des
Staates zur gesamtwirtschaftlichen Produktivitat — bleibt nicht nur in Deutschland
unterentwickelt. Bisher ist die Weltbank mit ihren Worldwide Governance Indica-
tors (WGI) die auf diesem Gebiet fiihrende Institution. Die fiir den WGI verwende-
ten Daten aus 35 Quellen (Think Tanks, internationalen Organisationen, NGOs und
privaten Unternehmen) werden zu Indikatoren verkn(ipft, die insgesamt sechs Di-
mensionen der ,,Governance” abbilden sollen: Effektivitdt der Verwaltung, regula-
torische Qualitat, Stimme und Verantwortlichkeit, politische Stabilitat und Abwe-
senheit von Gewalt/Terrorismus, Rechtstaatlichkeit sowie Korruptionskontrolle.

Obwohl jeder Indikator einen bestimmten Aspekt der Governance erfasst, kénnen
sich diese gegenseitig beeinflussen und verstarken. So dirfte zum Beispiel eine of-
fene und rechenschaftspflichtige Regierung in der Regel stabiler sein, da sie auf die
Anliegen der Birger schneller eingeht. Aus diesem Grund fokussieren wir in unserer
Analyse auf die drei ersten Indikatoren — Effektivitat der Verwaltung, regulatorische
Qualitat sowie Stimme und Verantwortlichkeit —, die ein ausgewogenes und um-
fangreiches Bild der Governance — und damit dem Beitrag des Staates zur Produk-
tivitat in der Privatwirtschaft — geben sollten, ohne dass es zu (ibermaRigen Uber-
schneidungen zwischen den Teilbereichen kommt.

Abbildung 15: Regulatorische Qualitét in Deutschland, Italien und der EU
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Quelle: Macrobond, Weltbank, Flossbach von Storch Research Institute.

11 Die Datengrundlage besteht aus Wahrnehmungen und Ansichten von Experten und Umfrageteil-
nehmern. Die sechs Indikatoren sind angegeben entweder als standardisierte normale Einheiten, die
zwischen -2,5 und 2,5 variieren, oder als Perzentil-Rangeinheiten, die von 0 bis 100 reichen kénnen.
Das Sample ist aktuell fiir 214 Lander fir den Zeitraum 1996-2023 verfiigbar.
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Effektivitét der Verwaltung spiegelt Wahrnehmungen und Ansichten Uber die Qua-
litat der 6ffentlichen Dienstleistungen, die Qualitat der Politikformulierung und Po-
litikimplementierung, den Unabhangigkeitsgrad des 6ffentlichen Sektors von poli-
tischen Einflissen sowie die Glaubwiirdigkeit des Engagements der Regierung wi-
der (siehe auch Kaufmann und Kraay 2024). Abb. 14 zeigt die Entwicklung des In-
dikators fur Deutschland, Italien und den EU-Durchschnitt zwischen 1996 und 2023.
Obwohl Deutschland im gesamten Zeitraum (iber dem EU-Durchschnitt und besser
als Italien liegt, zeichnet sich ein Abwartstrend seit 2015 ab (wéhrend sich Italien
vor allem in den letzten Jahren deutlich verbessert hat).

Abbildung 16: Stimme und Verantwortlichkeit Deutschland, Italien und der EU
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Quelle: Macrobond, Weltbank, Flossbach von Storch Research Institute.

Die Fahigkeit der Regierung, eine wirksame und solide Politik zu formulieren und
umzusetzen, sollte sich in einer hohen Regulatorischen Qualitét widerspiegeln. Die
Entwicklung des Indikators zeigt ein insgesamt analoges Bild (Abb. 15). Deutsch-
land pendelte sich zwar mit einem Mittelwert fir den gesamten Zeitraum 1996-
2023 von 1,55 im oberen Mittelfeld ein, seit 2015 setzte aber eine stetige Ver-
schlechterung ein.*?

SchlieBlich werden unter Stimme und Verantwortlichkeit die Wahrnehmung und
Ansichten (iber das Einbeziehen der Biirger und Blirgerinnen in die Wahl der Regie-
rung sowie ihre Meinung- und Vereinigungsfreiheit gemessen. Grundsatzlich weist
der Indikator sowohl fiir Deutschland als auch fiir Italien und die EU insgesamt eine
hohe Stabilitdt im untersuchten Sample auf, allerdings auf einem niedrigeren Ni-
veau als die zwei anderen Indikatoren (Abb. 16).13

12 Der Absturz in Italien im Jahr 2020 ist auf den extrem teuren und inzwischen wieder abgeschafften
,Superbonus” zur energetischen Gebaudesanierung zuriickzufiihren.

13 Bemerkenswert ist, dass die Verscharfung von Artikel 188 des Strafgesetzbuchs (Beleidigung von
Personen des politischen Lebens) und die Diskussion um ein Verbot der AfD bis dato noch zu keinem
Rickgang dieses Indikators gefuihrt haben.
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3.3 Zielkonflikte und die Uberversorgung des Wohlfahrtsstaats

Zwischen der Bereitstellung 6ffentlicher Glter wie Infrastruktur und dem Ziel der
Umverteilung durch den Staat besteht ein grundsatzlicher Konflikt. Konzentriert
sich der Staat auf die erste Aufgabe, ist sein Bedarf an Mitteln begrenzt und die
Steuer- und Abgabelast damit moderat. Dies lasst Raum fir privatwirtschaftliches
Unternehmertum und ebnet den Weg fiir hohes Wirtschaftswachstum. Das war
Ende des 19. Jahrhunderts wahrend der Griinderzeit vor dem Ausbau des Wohl-
fahrtsstaats zu beobachten.'* Stellt der Staat jedoch die Umverteilung an erste
Stelle, engt das die privatwirtschaftliche Initiative ein und der Wohlstand schwin-
det. Im Extremfall bricht der Staat unter dem Anspruch der Transferempfanger und
der Verweigerung der Leistungstrager zusammen. Das war das Schicksal der Sow-
jetunion, die 1991 aufgrund ihrer mangelnden wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit
kollabierte (Sakwa 2013; Kuznetsov 1997).

In der Nachkriegszeit fand Deutschland einen Mittelweg, indem die Bereitstellung
offentlicher Giter wie innere und duRere Sicherheit mit einer moderaten Umver-
teilung verband (siehe Erhard 1957 und Eucken 1952 zum Konzept der Sozialen
Marktwirtschaft). Dabei half, dass die Bedrohung durch die Sowjetunion die Zah-
lungsbereitschaft der Birgerinnen und Biirger fiir den militdrischen Schutz erhéhte.

Als mit dem Untergang der Sowjetunion die duRere Bedrohung wegfiel, bauten vor
allem die europaischen Regierungen mit Einsparungen bei der Verteidigung den
Wohlfahrtsstaat zum umfassenden Versorgungsstaat aus.”

Doch der Bedarf an Finanzmitteln fiir den europaischen Versorgungsstaat wuchs so
stark, dass die Schrumpfung der Verteidigungsausgaben fiir dessen Ausbau nicht
ausreichte. Die Militarausgaben in Deutschland sind von rund fiinf Prozent des BIP
im Jahr 1963 auf ein Prozent im Jahr 2005 gefallen. Die Sozialleistungen sind im
gleichen Zeitraum von 19 Prozent des BIP auf fast 30 Prozent angestiegen (Abb. 17).
Die meisten Staaten nahmen in diesem Zeitraum zusatzliche Schulden auf. Der
deutsche Staat, der die Schuldenaufnahme mit einer Schuldenbremse begrenzte,
finanzierte den Ausbau des Versorgungsstaats durch Vernachladssigung der Investi-
tionen in die Infrastruktur.

Zusammen mit einer wuchernden Staatsbirokratie, einer ineffizienten und kost-
spieligen Energiepolitik, einer sinkenden Qualitdt des Bildungssystems sowie stei-
genden Steuer- und Abgabenlasten hat der deutschen Versorgungsstaat das Wirt-
schaftswachstum ausgebremst. Seit sechs Jahren (dem dritten Quartal 2019)

14 |n einer empirischen Untersuchung zeigen Aidis et al. (2012), dass ein kleinerer Staat (gemessen am
Anteil der Staatsausgaben am BIP) signifikant positiv mit hoheren Griindungsraten bzw. Unterneh-
mertum korrelieren. Mourmouras und Rangazas (2008) zeigen, dass zu Beginn der wirtschaftlichen
Entwicklung ein Gberdimensionierter Staatssektor und hohe Abgaben das Wachstum bremsen kon-
nen. Die Effekte groRer Staatsquoten seien gerade in der frilhen Entwicklungsphase wachstumshem-
mend, insbesondere wenn sie mit geringer institutioneller Qualitat einhergehen.

15 Die USA erhielten hingegen ihre militarische Schlagkraft aufrecht und fiihrten Kriege.
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stagniert das reale deutsche Bruttoinlandsprodukt (Abb. 1). Aufgrund der steigen-
den Zahl relativ unproduktiver Zuwanderer hat es pro Kopf abgenommen.

Mit dem russischen Uberfall auf die Ukraine und dadurch, dass US-Prasident Donald
Trump den militarischen Schutzschirm der USA fiir Europa in Frage gestellt hat,
steigt der Bedarf an Finanzmitteln fir die Verteidigung. Deutschland braucht zudem
hohere Investitionen des Staates, um die lange vernachlassigte 6ffentliche Infra-
struktur zu sanieren (Kap. 3.2). Gleichzeitig beschleunigt sich der Anstieg der Sozi-
alausgaben. Insbesondere auf die gesetzliche Rentenversicherung kommen héhere
Ausgaben durch die Verrentung der zahlenmaRig starken Generation der Babyboo-
mer zu (Ebert 2025). Der Versorgungsstaat steht unter starkem finanziellem Stress.
Der mit den Anwendungen kiinstlicher Intelligenz sehr wahrscheinlich kommende
Anstieg der Arbeitslosigkeit wird die Lage weiter verscharfen.

Abb. 17: Sozial- und Militdrausgaben als Anteil am BIP
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Quelle: Macrobond, Weltbank, Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales (2025) (Tabelle I-1, S. 7), Flossbach
von Storch Research Institute.

3.4 Voice oder Exit

Nach Hirschman (1970) haben die Mitglieder von Organisationen drei grundle-
gende Reaktionsmoglichkeiten, wenn die Leistungen abfallen oder die Organisation
versagt: (1) Sie kénnen die Organisation verlassen und in eine andere gehen (Exit).
(2) Sie kénnen Beschwerden oder Anderungswiinsche vortragen, um ihre Unzufrie-
denheit auszudriicken (Voice). (3) Sie kénnen die Organisation weiterhin unterstiit-
zen, auch wenn sie unzufrieden sind (Loyalty). Die Leistungstrdger in Deutschland,
Unternehmer und ,Besserverdiener”, haben sich lange bemiiht, Anderungswiin-
sche an die Politik heranzutragen oder die Politik einfach zu ertragen. Da die Um-
stande jedoch immer schlechter wurden und sie keine Aussichten haben, sich
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gegen die Mehrheit der Empfanger staatlicher Zuwendungen durchzusetzen, haben
sie begonnen, zunehmend Option (1), den ,Exit“, zu wahlen. Dafiir gibt es zwei
Wege: Kapitalflucht der Unternehmen und Abwanderung der Leistungstrager.

Seit dem Jahr 2005, als Angela Merkel Bundeskanzlerin wurde, ist Jahr fiir Jahr
netto viel Kapital abgeflossen. Der seit 2005 kumulierte Leistungsbilanziiberschuss,
der die kumulierten Nettokapitalabfllisse widerspiegelt, summierte sich auf tGber 4
Billionen Euro. Das Nettoauslandsvermdgen Deutschlands ist dadurch von 540 Mil-
liarden Euro auf 3.400 Milliarden Euro gestiegen (Abb. 18).2 Ein Teil davon - in Héhe
von etwas mehr als 1.000 Milliarden Euro - reflektiert die unproduktiven und nicht
eintreibbaren Forderungen der Deutschen Bundesbank an die EZB im Rahmen des
Target2-Interbankenzahlungssystems (Sinn 2012). Der gewichtigere Rest ist auf pri-
vate Kapitalabflisse in Form von Portfolioinvestitionen, Bankkrediten und Direktin-
vestitionen zurtickzufiihren.

Abb. 18: Nettoauslandsvermoégen von Deutschland
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Auch die Menschen haben begonnen, das Land zu verlassen. Seit 2005 wandern
jahrlich mehr Deutsche aus als zurlickkehren (Abb. 19). Insgesamt haben seither
per Saldo 1,03 Millionen deutsche Staatsbiirger Deutschland verlassen. Dabei han-
delt es sich in den seltensten Fallen nicht um Empfanger staatlicher Transfers, son-
dern oft um gut ausgebildete und leistungswillige Menschen, die sich anderswo
groRere Chancen versprechen. Der ,Exit” von qualifizierten Inlandern ist mit erheb-
lichen Kosten fiir die Wirtschaft verbunden.

16 Differenzen zwischen der kumulierten Leistungsbilanz im AuRenhandel und der Veranderung im
Nettoauslandsvermoégen kénnen sich unter anderem aus Bewertungsverdanderungen der Vermdgen
ergeben. Ein Teil des exportierten Kapitals ist im Zuge von Krisen oder Fehlinvestitionen verloren ge-
gangen, beispielsweise im Falle der Investitionen der Landesbanken im US-Hypothekenmarkt oder bei
Ubernahmen von deutschen Autoproduzenten (siehe Schnabl 2024, 83-108).

22



O

Abb. 19: Nettoauswanderung deutscher Staatsbiirger
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Quelle: DESTATIS, Macrobond, Flossbach von Storch Research Institute. Ein positives (negatives) Vorzeichen
bedeutet eine Nettoauswanderung (Nettoeinwanderung).

Da die genauen Daten unbekannt sind, konnen die Dimensionen auf der Grundlage
einer Beispielrechnung verstanden werden. Nimmt man an, dass die deutschen
Emigranten 25 Prozent produktiver waren als der Durchschnitt der Erwerbstatigen
in Deutschland, folgt aus der Netto-Emigration von 1,03 Millionen Menschen (siehe
auch Abb. 19) im Zeitraum von 2005 bis 2024 ein kumulativer Verlust an realer Brut-
towertschépfung von 909 Milliarden Euro in Preisen von 2020 oder 25,2 Prozent
des im Jahr 2024 erwirtschafteten BIP.

Seit 2005 wanderten per Saldo auch 8,75 Millionen Menschen mit ausldandischer
Staatsangehdorigkeit ein. Die Bevolkerung in Deutschland nahm also aus Migrations-
flissen um 7,72 Millionen zu. Die meisten Immigranten halten sich viele Jahre im
Sozialsystem auf und sind danach iberwiegend im niedrig qualifizierten Bereich des
Arbeitsmarktes beschaftigt (Raffelhiischen et al. 2023).

Die Bundesregierung stellt den Bundeslandern jahrlich 7.500 Euro pro Asylbewer-
ber zur Verfliigung (Deutscher Bundestag 2025). Personen, deren Asylantrag abge-
lehnt wurde und die in Deutschland weiterhin bleiben, sind nicht mitgerechnet.
Laut den Angaben des Deutschen Stadte- und Gemeindebundes belaufen sich die
Kosten pro Asylbewerber auf 15.000 Euro jahrlich (Alkousaa 2025). Berlicksichtigt
man den Durchschnitt der beiden Werte, also 11.250 Euro’, und nimmt man an,
dass ein Zuwanderer erst nach 8 Jahren am Arbeitsmarkt teilnimmt, kommt man
auf Kosten in Hohe von 655 Milliarden Euro (in Preisen von 2020).

17 Real in Preisen von 2020 9.358 Euro.
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Zu einer qualitativ analogen Schlussfolgerung in Bezug auf die fiskalischen Kosten
der Migration in Deutschland kommen Raffelhlischen et al. (2023, 24) in ihrem For-
schungsbericht mit dem Titel ,,Die fiskalischen Chancen und Risiken der Migration
im Kontext des demografischen Wandels”. Sie argumentieren, dass , die Migration
in Deutschland eine negative fiskalische Dividende [hat], da staatliche Leistungen
an Auslédnder den Wert der von ihnen geleisteten Steuern und Beitrdge (berstei-

“

gen”.

Der Nettoverlust aus der Netto-Emigration der Deutschen plus die Asylkosten wir-
den nach dieser Beispielrechnung real 1.564 Milliarden Euro in Preisen von 2020
betragen. Selbst in einem alternativen, optimistischen Szenario — unter der An-
nahme, dass die andere Halfte der Netto-Zuwanderer in der Lage ist, die durch die
Asylbewerber entstandene Kosten durch ihre eigene Leistung zu decken —ware der
Nettoverlust immer noch rund 909 Milliarden Euro.

Man hat das Problem des , Exits” der Leistungstrager erkannt und versucht, die Ab-
wanderung zu erschweren. In der Tradition des Gesetzes gegen die Steuerflucht aus
dem Kriegsjahr 1918 und der Reichsfluchtsteuer von 1931 hat der bundesdeutsche
Staat schrittweise die Besteuerung des Wegzugs ausgebaut. Seit dem AuRensteu-
ergesetz von 1972 wurden Wegzugsteuern in den Jahren 2022 und 2025 weiter ver-
scharft (siehe auch Kraft 2022). Heute miuissen nicht nur die unrealisierten Gewinne
von ,wesentlichen Beteiligungen” an Unternehmen, sondern auch Anteile an In-
vestmentfonds bei Wegzug versteuert werden. Flir weniger betuchte Auswanderer
gibt es Freibetrage.

4, Makrodkonomische Ursachen fiir den Wettbewerbsverlust

Die Veranderung der Standortbedingungen in Deutschland und die Ausweitung der
Rolle des Staates in Wirtschaft und Gesellschaft hat sich mit der Verdanderung der
Wirtschaftspolitik vollzogen. Lange galt fiir Deutschland — auch aufgrund der stabi-
litatsorientierten Geldpolitik der Deutschen Bundesbank, die die staatlichen Ausga-
benspielrdume einschrdankte — das Prinzip der Konstanz der Wirtschaftspolitik (Eu-
cken 1952), das dem Staat eine zurlickhaltende Rolle zuwies. Auf eine spatestens
seit der Finanzkrise von 2007-08 zunehmend expansive Geldpolitik folgte eine deut-
liche Ausweitung der Staatsausgaben und ausufernde Regulierung?®, sodass sich
das Wettbewerbsumfeld fir die Unternehmen stark verdandert hat.

18 Da die Anzahl der Regulierungen stark gewachsen ist, wird die Regulierungspolitik analog zur Geld-
und Finanzpolitik als ,expansiv bezeichnet.
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4.1 Expansive Geld-, Finanz- und Regulierungspolitik

Die Einfihrung des Euros markiert eine Veranderung der geldpolitischen Rahmen-
bedingungen in Deutschland, die nicht nur durch unterschiedliche geldpolitische
Traditionen innerhalb des Euroraums bedingt ist, sondern auch durch die Hetero-
genitat des Wahrungsraums und unkoordinierte Wirtschaftspolitiken.®

Seit der Jahrtausendwende kam es zu Divergenzen im Euroraum, weil Deutschland
eine Austeritatspolitik verfolgte, um die Staatsverschuldung im Einklang mit der
Maastricht-Schuldengrenze zu halten, wahrend der Siiden boomte. Im Ergebnis
flossen die wachsenden gesamtwirtschaftlichen Ersparnisse aus Deutschland in den
stidlichen Euroraum und nach Irland ab, wo sie zu wachsenden Staatsausgaben ver-
leiteten. Ubertreibungen beim Konsum und bei den Immobilienpreisen fiihrten
schlieRlich in die europaische Finanz- und Schuldenkrise (Schnabl 2018).

Abbildung 20: Bilanzsumme des Eurosystems
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Quelle: Europdische Zentralbank.

19 Wiahrend die Deutsche Bundesbank vor Beginn der Wahrungsunion unabhéngig war und strikt die
Geldwertstabilitat verteidigt hat, trugen viele Zentralbanken im stidlichen Euroraum durch den Ankauf
von Staatsanleihen zur Finanzierung von Staatsausgaben bei. Wahrend das Modell der Deutschen
Bundesbank fiir die Europaische Zentralbank in den europdischen Vertragen verankert wurde, blieb
der Euroraum jedoch eine Fehlkonstruktion, weil die gemeinsame Geldpolitik in Frankfurt nicht mit
einer gemeinsamen Finanz- und Sozialpolitik in Brissel einhergeht. Denn wenn einzelne Mitgliedslan-
der der Wahrungsunion unterschiedlichen Konjunkturzyklen folgen, kénnen diese nicht durch eine
gemeinsame Finanz- und Sozialpolitik ausgeglichen werden, so dass die gemeinsame Zentralbank
nicht den passenden Zins fir alle Mitgliedslander setzen kann (De Grauwe 2022).

25



O

Die EZB senkte in Reaktion auf die Krise nicht nur fiir lange Zeit die Zinsen auf und
unter null, sie kaufte auch in groRen Umfang 6ffentliche Anleihen und Unterneh-
mensanleihen. Sie gewdhrte an die Banken des Euroraums in groRem Umfang zins-
glinstige Kredite mit gelockerten Anforderungen an die Sicherheiten. Die Bilanz des
Eurosystems —d.h. der Europaischen Zentralbank und der dem Euro angehérenden
nationalen Zentralbanken — kann als Maligrof3e fiir die starke monetare Expansion
gesehen werden. Wahrend die Bilanz des Eurosystems im Januar 1999 zum Start
des Euros noch knapp 700 Milliarden Euro umfasste, waren es im Juni 2022 knapp
9.000 Milliarden Euro. Mit der darauffolgenden geldpolitischen Straffung ist das Bi-
lanzvolumen zuletzt zwar auf gut 6.000 Milliarden Euro zurlickgegangen, liegt aber
noch weit (iber dem Niveau von 1999 (siehe Abb. 20).2° Ein wichtiger Faktor der
geldpolitischen Expansion war der vor der europaischen Finanz- und Schuldenkrise
unibliche Ankauf von 6ffentlichen Anleihen.?*

Abb. 21: Staatseinnahmen und Staatsausgaben Deutschlands
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Quelle: Deutsche Bundesbank, Flossbach von Storch Research Institute.

20 Dije Anzahl der Eurolander ist in diesem Zeitraum zwar von 12 auf 20 gestiegen. Doch da nur kleine
Euroldnder wie Griechenland, Malta, Estland und zuletzt Kroatien beigetreten sind, erklart sich die
Ausweitung der Bilanz des Eurosystems liberwiegend durch zahlreiche Krisenprogramme wie das As-
set Purchase Programm einschlieBlich dem Public Sector Purchase Programme, das Pandemic
Emergency Purchase Program (PEPP) sowie die Gezielten Langerfristigen Refinanzierungsgeschafte
(TLTROS).

21 Bessent (2025) argumentiert fiir die USA, dass die Notenbank Federal Reserve im Zuge der US-Hy-
pothekenmarktkrise die fir die Finanzmarktstabilisierung gebrauchten, neuen Instrumente infolge
auch als geldpolitische Instrumente genutzt habe, obwohl sie keine ausreichenden Informationen
Uber deren Wirkungsweise gehabt habe. Sie habe durch die ibermaRige Ausweitung ihrer Kompeten-
zen ihre eigene Unabhangigkeit untergraben.
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Die dauerhaft lockere Geldpolitik erhohte zwar lange Zeit die Verbraucherpreisin-
flation im Euroraum nicht, beflligelte aber tGber unterschiedliche Kanale die Staats-
einnahmen. In Deutschland entwickelte sich ein Boom auf den Immobilienmarkten
(Schiirmann 2025b), der durch mehr Transaktionen und héhere Preise die Einnah-
men aus der Grunderwerbssteuer erhdhte. Der Immobilienboom wurde von einem
Konjunkturschub begleitet, der mehr Beschaftigungsverhaltnisse und damit héhere
Einnahmen aus der Einkommenssteuer und Sozialabgaben nach sich zog. Ebenso
wuchsen die Riickfliisse aus der Mehrwertsteuer. Insgesamt stiegen die gesamten
Staatseinnahmen von 1.122 Milliarden Euro im Jahr 2008 auf 1.712 Milliarden Euro
im Jahr 2021 (Abb. 21). Zudem gingen in diesem Zeitraum die Zinsenausgaben des
Bundes von gut 42 Milliarden Euro auf knapp 4 Milliarden Euro zuriick, was zusatz-
liche Ausgabenspielrdume geschaffen hat.

Wahrend die keynesianische antizyklische Konjunkturpolitik fordert, dass Staaten
in guten Zeiten sparen, um in Krisen Reserven fiir stabilisierende Staatsausgaben
zu haben, hat der deutsche Staat in dieser Zeit den GroRteil der zusatzlichen Ein-
nahmen ausgegeben (siehe Abb. 21).22 Die zusatzlichen Staatseinnahmen wurden
nicht fir Investitionen in die Infrastruktur bzw. fir Verteidigung verausgabt (siehe
Kap. 3). Sondern der Staat erhdhte vor allem die Sozialausgaben, die zwischen 2008
und 2021 von 695 Milliarden Euro auf 1154 Milliarden angestiegen sind (Abb. 22).

Abbildung 22: Sozialausgaben in Deutschland
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Quelle: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales.

22 Das prozyklische Verhalten wurde von Finanzminister Wolfgang Schauble als tugendhaft als
,Schwarze Null“ kommuniziert.
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Die so angestoRene Ausgabendynamik ist — nicht zuletzt aufgrund der tiefgehenden
Verankerung der Anspriiche an den deutschen Sozialstaat in Politik, Gesetzgebung
und Rechtsprechung —ungebremst. Im Jahr 2024 lagen die Sozialausgaben bei 1345
Milliarden Euro, was einem Plus von 6,6 Prozent gegeniiber 2023 entspricht (Bun-
desministerium fiir Arbeit und Soziales 2025). Die Ausgaben fiir Alte und Hinterblie-
bene lagen bei 533,1 Mrd. Euro (+ 6,0 Prozent), fiir Krankheit und Invaliditat bei
523,2 Mrd. Euro (+ 7,1 Prozent), fir Kinder, Ehegatten und Mutterschaft bei 153,2
Mrd. Euro (+ 4,6 Prozent), fiir Arbeitslosigkeit bei 45,5 Mrd. Euro (+ 15,2 Prozent)
sowie flr sonstige Zwecke bei 36,0 Mrd. Euro (+ 8,1 Prozent). Die Finanzierung er-
folgte zu 35,8 Prozent Uiber Sozialbeitrdge der Arbeitgeber, zu 30,7 Prozent lber
Sozialbeitrage der Versicherten sowie zu 33,5 Prozent (iber Zuschiisse des Staates.

Im Windschatten der expansiven Geld- und Finanzpolitik wurde eine grofSe Welle
von Regulierungen im Sozial- und Umweltbereich vorangebracht. Da Deutschland
seit 2015 eine ,,Regulierungsbremse” nach dem Muster ,,One in, One out” hat (Nor-
menkontrollrat 2014), kamen die neuen Regulierungen insbesondere von der Euro-
paischen Union, da diese nicht unter die deutsche Regulierungsbremse fallt. Unter
anderem will die Taxonomie der Europdischen Union alle Unternehmen in der EU
nach Umwelt- und Klimakriterien klassifizieren und auf der Grundlage dieser Klas-
sifikationen die Kreditvergabe der Banken lenken (Kooths 2022). Das erfordert um-
fangreiche Berichtsplichten der Unternehmen und erhéhten Kontrollaufwand
(Schiirmann 2025a).

Das EU-Lieferkettengesetz, der Klimazoll, die EU-Entwaldungsrichtlinie oder zuletzt
das deutsche Tariftreuegesetz tragen zu hohen birokratischen Lasten fiir die Un-
ternehmen bei. Ein Index fir Blrokratie auf der Grundlage der geschatzten Ent-
wicklung der Anzahl der EU-Rechtsakte des EU-Parlaments, der Europaischen Ra-
tes, und der Europaischen Kommission in Abb. 23 zeigt, dass sich der Anstieg seit
1990 nicht nur fortgesetzt, sondern ab 2010 deutlich beschleunigt hat. Der Indika-
tor weist damit auf einen stark ausgeweiteten Aufwand fiir Unternehmen und Ban-
ken zur Erflllung neuer Regulierungen hin. Der Prozess erscheint trotz des jiingsten
»Simplification Omnibus“-Pakets der EU, das konkret die Vorschriften zur Nachhal-
tigkeitsberichterstattung (CSRD) und Lieferketten-Sorgfaltspflichten (CSDDD) ver-
einfachen will, ungebrochen. Die Pldne der neuen Bundesregierung zur Deregulie-
rung sind noch unkonkret.
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Abbildung 23: Basis- und Anderungsrechtsakte der EU seit 1990
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Quelle: EUR-Lex, Flossbach von Storch Research Institute. Akkumulierte Werte auf der Grundlage jahrlicher Basis-
und Anderungsrechtsakte abziiglich aufgehobener bzw. auRer Kraft gesetzter Rechtsakte. Als Rechtsakte zahlen
,ordentliche Gesetzgebungsverfahren” (i.e. Verordnungen, Richtlinien und Beschlisse des EU-Parlaments und Ra-
tes), ,andere Rechtsakte” (i.e. Verordnungen, Richtlinien und Beschllsse des Rates), ,,Rechtsakte ohne Gesetzes-
charakter” (i.e. delegierte Verordnungen, Richtlinien und Beschliisse der Kommission), ,,Durchfihrungsrechtsakte”
(z.B. Durchfiihrungsverordnungen, -beschliisse und -richtlinien des Rates und der Kommission) und ,sonstige
Rechtsakte” (i.e. Verordnungen, Richtlinien, Beschliisse der Kommission oder Verordnungen, Beschlisse, Leitli-
nien, Empfehlungen, Stellungnahmen der EZB).

In Zeiten niedrigen Leitzinsen und groRer zusatzlicher Ausgabenspielrdume fir den
Staat konnten die wachsenden Regulierungslasten fir die Unternehmen durch
niedrige Finanzierungskosten sowie Férderprogramme und Subventionen ausgegli-
chen werden (Schnabl 2024). Der Kieler Subventionsbericht (Laaser et al. 2025)
zeigt auf, dass gerade in Deutschland seit dem Jahr 2008 die Subventionen steil an-
gestiegen sind, wobei als Begrindung Umwelt- und Klimaziele eine wachsende
Rolle gespielt haben. Die Schatzung der gesamten Subventionen ergibt fir das Jahr
2024 in einer weiten Interpretation ein Subventionsvolumen von insgesamt 285,3
Mrd. Euro, was 6,6 Prozent des Bruttoinlandsprodukts entspricht.

Mit der ab 2021 steigenden Inflation und den damit verbunden Zinserhéhungen
sind jedoch die glinstigen Finanzierungskosten als Ausgleichsmechanismus wegge-
fallen. Auch die Fordermdoglichkeiten — z.B. fiir Elektroautos — mussten beschrankt
werden, weil das Bundesverfassungsgericht im November 2023 die Verschuldungs-
spielrdume der Regierung stark eingeschriankt hat. Das hat den ,finanziellen
Schmerz” der Regulierungen deutlich erhéht. Inzwischen hat die neue Regierung
mit Hilfe einer Anderung des Grundgesetzes ihren Spielraum fiir neue Schulden
weiter deutlich ausgeweitet, was den Druck zu Reformen dampft.

29



O

4.2 Veranderungen in der Wettbewerbsfahigkeit

In einem Hochzinsumfeld sind die Finanzierungskosten fiir Investitionen hoch, so
dass nur Investitionen mit einer dementsprechenden erwarteten Rendite finanziert
werden. Im Wettbewerb mit anderen Unternehmen miissen Investitionsprojekte
und Innovationen mit attraktiver Rendite vorangebracht werden, um die Gewinne
angemessen zu halten. Geht die Gesamtnachfrage zurlick, dann miissen die Unter-
nehmen die Effizienz erhéhen, um im Markt zu bestehen. Unternehmen, die dazu
nicht in der Lage sind, scheiden aus. Schumpeter (1912) spricht von einer schopfe-
rischen Zerstorung, die Arbeitskrafte und Kapital freisetzt, welche in neue, rendi-
tetrachtigere Sektoren verlagert werden kénnen.

Wenn jedoch Zentralbanken in Krisen die Zinsen stark senken und dauerhaft niedrig
halten und groRzligig Hilfskredite verteilen, dann wird die Reinigungsfunktion des
Marktes auller Kraft gesetzt. Restrukturierungsbemiihungen bleiben aus. Unter-
nehmen gewdhnen sich an glnstige Finanzierungsbedingungen. Manche Unter-
nehmen werden kinstlich am Leben erhalten. Banerjee, Doerr und Hoffmann
(2022) sehen fir die Industrielander eine “Zombifizierung” durch dauerhaft nied-
rige Zinsen.?® In Deutschland sind dementsprechend seit der Jahrtausendwende die
Insolvenzzahlen bis zur jlingsten Zinserhohung der Europdaischen Zentralbank im-
mer weiter zurtickgegangen (und liegen im historischen Vergleich immer noch auf
einem niedrigen Niveau). Das erklart die vor allem in Europa sinkenden bzw. sehr
geringen Produktivitdtsgewinne trotz des immensen Produktivitdtssteigerungspo-
tenzials der Digitalisierung im Allgemeinen und der Kiinstlichen Intelligenz im Spe-
ziellen.

Wenn das Volumen der Subventionen wachst, verandern Unternehmen den Cha-
rakter ihrer Geschéftstatigkeit. Es lohnt sich mehr, in das Erringen von staatlichen
Subventionen, Schutzrechten oder Regulierungsvorteilen als in die Entwicklung ef-
fizienter Produktionsverfahren oder in Innovationen zu investieren. Nach Olson
(1982) konnen sich insbesondere kleine Interessengruppen gut organisieren, um
von staatlichen Zuwendungen zu profitieren. Zudem kann sich der Einfluss von In-
teressengruppen Uber die Zeit hinweg akkumulieren, was die wirtschaftliche Frei-
heit immer mehr unterwandert und die Fundamente des Wohlstands erodiert.

Nach Becker (1963) gibt es ,,Moralische Unternehmer”, die soziale Normen veréan-
dern wollen, indem sie neue Regeln einfiihren oder bestehende Regeln verschar-
fen. Das sind etwa politische Parteien, die von — oft staatlich finanzierten — NGOs,
Wissenschaftlern und Medienakteuren unterstitzt werden. Zudem braucht es ,,Re-
gel-Durchsetzer” im 6ffentlichen Sektor, die die neu geschaffenen Regeln umsetzen
(und verteidigen). Diese profitieren von weiteren staatlichen Mittelzufllssen.

2 Eine Ausnahme ist die USA, wo sich das durchschnittliche jahrliche Produktivitdgtswachstum im
Zeitraum 2019-2025 auf 1,7 Prozent von 0,8 Prozent in den vorangegangenen sechs Jahren mehr als
verdoppelt hat.
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Nach Niskanen (1971) tendieren Biirokratien dazu, die wahren Kosten der Bereit-
stellung von 6ffentlichen Giiter gegeniiber den Politikern und der Offentlichkeit zu
verschleiern, da das Einkommen von fiihrenden Biirokraten mit der GroRe der Be-
horde wéachst. Das kann dazu fiuhren, dass 6ffentliche Giter bzw. der Personalbe-
stand in Behoérden Uber ein effizientes MaR hinaus wachst. Privilegien fir politisch
hoch gehangte Wirtschafts- und Gesellschaftsbereiche kdnnen sich dadurch verfes-
tigen.?*

Abbildung 24: Anzahl der registrierten Lobbyorganisationen in Briissel
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Quelle: EU Transparency Register, Flossbach von Storch Research Institute.

Damit kann eine dauerhaft expansive Geld-, Finanz- und Regulierungspolitik zu Ver-
teilungs- und Konzentrationseffekten fiihren. Grofe Unternehmen in oligopoliti-
schen Industrien kdnnen sich leichter organisieren, so dass diese mehr von staatli-
chen Subventionen oder Regulierungen profitieren. Dichtere Regulierungen schaf-
fen einen Wettbewerbsvorteil fiir gréBere Unternehmen und Banken, weil diese
leichter den birokratischen Aufwand stemmen kénnen. So ist seit 2015, nachdem
die umfangreichen Staatsanleihekdufe der Europaischen Zentralbank die Budge-
trestriktion fiir die Regierungen im Euroraum deutlich gelockert haben und die Re-
gulierungen stark gewachsen sind, die Anzahl der in Brissel registrierten Lobbyor-
ganisation von 7.545 (Januar 2015) auf 12.578 im Juli 2022 angestiegen (Abb. 24).
Es profitieren auch die Behorden, die die Mittel verteilen.

Das kann auch geographische Konzentrationseffekte nach sich ziehen (Schnabl
2024, 238-256). Wenn groRe Unternehmen profitieren, wahrend kleine und mitt-
lere Unternehmen keine oder wenig Zuwendungen erhalten bzw. unter einer wu-
chernden Regulierung leiden, dann profitieren Regionen, wo die grofRen

24 Seit der Jahrtausendwende haben die soziale Sicherung, der Umwelt- und Klimaschutz sowie die
Bildung als gesellschaftliche Ziele nochmals deutlich an Prestige gewonnen. In den USA sind mit
wachsenden staatlichen Mitteln fir die Gesundheits- und Bildungssektoren die Anzahl der Beschafti-
gungsverhaltnisse und die realen Lohne in diesen Sektoren tberdurchschnittlich angestiegen
(Schnabl 2025).
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Unternehmen angesiedelt sind. Ebenso profitieren Stadte, wo sich Ministerien, Am-
ter, Universitaten, Forschungsinstitute und NGOs konzentrieren (wie etwa Berlin).
Hingegen bleiben Regionen mit einer von Klein- und Mittelunternehmen gepragten
Wirtschaftsstruktur ohne Verwaltungszentren zurlick — wie weite Teile Ostdeutsch-
lands. Da mit der Verfligbarkeit von Arbeitsplatzen auch die Kaufkraft steigt, gibt es
Zweitrundeneffekte

4.3. Ungleichgewichte auf dem Arbeitsmarkt und Lohnstiickkosten

In Gesellschaften mit geringen Geburtenraten und damit alternder Bevolkerung —
wie sie in den Industriestaaten dominieren — kdnnen wachsende Ausgabenpoten-
ziale des Staates die Struktur des Arbeitsmarktes verdandern. Gerade in Deutschland
war langere Zeit das grofSte Problem am Arbeitsmarkt nicht mehr — wie viele Jahr-
zehnte lang — die Arbeitslosigkeit, sondern zunehmend der Arbeitskraftemangel,
zunachst ein Fachkraftemangel und dann auch ein genereller Arbeitskraftemangel
(Hohendanner et al. 2025). Das Institut der Deutschen Wirtschaft erwartet, dass
2028 bundesweit 768.000 Fachkrafte fehlen werden (Burstedde und Tiedemann
2025).

Abbildung 25: Anzahl der Erwerbstatigen nach Sektor
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Quelle: Bundesministerium flir Arbeit und Soziales, Flossbach von Storch Research Institute.

Spatestens seit dem Jahr 2008 hat der deutsche Staat das Gleichgewicht auf dem
Arbeitsmarkt maRgeblich verandert. Einerseits hat er durch die umfassende Aus-
weitung der sozialen Sicherung wie dem Biirgergeld?, Kurzarbeitergeld und Sozial-
hilfe das Angebot am Arbeitsmarkt verknappt. Die Rente mit 63 hat den

25 Die Kosten fiir das Birgergeld im weiteren Sinne summierten im Jahr 2024 auf 46,9 Milliarden Euro
fur direkte Zuwendungen, 10 Milliarden Euro fur Krankenversicherung fur Biirgergeldempfanger (fi-
nanziert aus der gesetzlichen Krankenversicherung) und 18 Milliarden Euro fiir Wohnzuschisse, was
zusammen 74,9 Milliarden Euro macht. Hinzu kommen 20,2 Milliarden Euro fur Sozialhilfe.
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Fachkraftemangel tendenziell verscharft (auch davon viele Angestellte im 6ffentli-
chen Dienst davon Gebrauch gemacht haben).?® Zudem wurde seit dem Jahr 2008
die Anzahl der Studienplatze von 1,94 Millionen im Jahr 2008 auf 2,94 Millionen in
Jahr 2021 ausgeweitet (Abb. 10), was das Arbeitsangebot durch die Verlangerung
der Ausbildungszeiten verknappt hat. Regulierungen behindern den Zugang von Zu-
wanderern zum Arbeitsmarkt.

Abbildung 26: Lohnstiickosten und Arbeitsproduktivitat
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Quelle: Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales, Flossbach von Storch Research Institute.

Andererseits hat der 6ffentliche Sektor die Nachfrage nach Arbeitskraften stark
ausgeweitet. Dies betrifft nicht nur die Anzahl der Beamten und der Angestellten in
der 6ffentlichen Verwaltung. Auch die Anzahl der Mitarbeiter im Gesundheits- und
Bildungssektor ist stark angestiegen (ohne dass sich die Qualitat dieser Leistungen
verbessert hatte). In diesen Bereichen konnte die Regulierung, wenn sie die Ver-
haltnisse von beispielsweise Kindern pro Erzieher, Schiilern pro Lehrer oder Patien-
ten pro Krankenschwester gesenkt hat, die Nachfrage nach Arbeitskraften erhéhen.

Die Anzahl der Beschaftigten im 6ffentlichen Sektor ist von 9,5 Millionen Anfang
2008 auf zuletzt 12,3 Millionen um 2,8 Millionen angestiegen. Bei den Unterneh-
men, Banken und Behérden ist der Bedarf an Mitarbeitern angewachsen, der sich
mit der Schaffung, Umsetzung und Kontrolle von Regulierungen befasst. Die Anzahl
der Erwerbstatigen im Bereich der regulierungsnahen Dienstleistungen — die Er-
bringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen Dienstleistungen
— stieg von knapp 5 Millionen im Jahr 2008 auf 6,2 Millionen im Jahr 2024, wie Abb.
25 zeigt.

26 Eine weitere Belastung ist die Friihpensionierung von Beamten. So erreicht zum Beispiel nur jeder
vierte Lehrer die gesetzliche Altersgrenze.
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Abb. 27: Anteil von Industrie und 6ffentlichen Sektor an Bruttowertschépfung
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Flossbach von Storch Research Institute.

Die Beschaftigungsverhaltnisse im 6ffentlichen Sektor zeichnen sich nicht zwingend
durch eine hohere Bezahlung als im privaten Sektor aus (wobei die Beamtenpensi-
onen sehr Gppig ausfallen). Doch diirfte die ,Work-Life-Balance” eine bessere sein
als in der Privatwirtschaft. Bei Arbeitskraftemangel ist es deshalb nicht Uberra-
schend, dass auch an den privaten Sektor hohere Standards bei der Work-Life-Ba-
lance herangetragen werden. Dies kann sich in erhéhten Erwartungen bezlglich
,Home-Office-Zeiten”, verkiirzten wochentlichen Arbeitszeiten oder mehr Jahres-
urlaub dulRern. Neue Regulierungen im Arbeitsrecht — beispielsweise bezliglich der
Betreuung von kranken Kindern — kénnen auch dazu beigetragen haben, dass sich
die durchschnittlichen Krankheitszeiten?” verlangert und damit die de facto-Ar-
beitszeiten verkiirzt haben.

Im Ergebnis sind die Lohnstiickkosten stark angestiegen und seit dem Jahr 2018 der
Entwicklung der Arbeitsproduktivitat enteilt (Abb. 2.6). Der starke Anstieg der
Lohnstiickkosten erhdht die Produktionskosten der Industrie, die immer noch das
Riickgrat der deutschen Wirtschaft — und des Wohlstands —ist. Mit den steigenden
Lohnstiickkosten geht die Industrieproduktion zurlick. Zwar kann in der Statistik ein
sinkender Anteil der Industrieproduktion an der Bruttowertschépfung durch einen
steigenden Anteil des offentlichen Sektors kompensiert werden, wie in Abb. 27
deutlich wird.

Doch wird die Leistung in den beiden Sektoren unterschiedlich gemessen. Wahrend
die Bruttowertschopfung in der Industrie auf der Grundlage der produzierten Giiter
zu Marktpreisen gemessen wird, geht der Beitrag des offentlichen Sektors auf der

27 Rund 82 Milliarden Euro mussten Arbeitgeber 2024 fir erkrankte Mitarbeiter aufbringen —mehr als
doppelt so viel wie noch 2010 (Pimpertz 2024).
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Grundlage der gezahlten Lohne ein. Die Beschaftigten im offentlichen Sektor erhé-
hen also auch dann das Sozialprodukt, wenn sie untatig sind, sei es im Home-Office
oder in der Amtsstube.

5. Wirtschaftspolitische Empfehlungen im geopolitischen Umfeld

Ein GbermaRig ausgedehnter Staat hat nicht nur gesellschaftliche Konsequenzen,
da er den Wohlstand reduzieren und dessen Verteilung zugunsten privilegierter ge-
sellschaftlicher Gruppen verandern kann. Er hat auch erhebliche geopolitische Aus-
wirkungen, weil wirtschaftliche und militarische Macht miteinander verbunden ist.
Wenn Ressourcen vor allem in staatliche Umverteilung, Blirokratie und Machter-
halt der Politik flieBen und damit die privatwirtschaftliche Initiative ausgebremst
wird, dann leidet die internationale Wettbewerbsfahigkeit. Die Wirtschaft verliert
an Innovationskraft und wirtschaftlicher Dynamik, wodurch die Fahigkeit des Staa-
tes, auBenpolitischen Einfluss durch 6konomische Starke auszuiliben, erodiert.

Staaten, die internationale GroBmachtanspriiche erheben, im Inneren aber von
ineffizienten Strukturen und Uberregulierung gelahmt sind, riskieren eine strategi-
sche Uberdehnung. Geopolitisch kann dies zu dem Verlust des Vertrauens interna-
tionaler Partner fiihren. Diese wenden sich ab, weil Versprechungen nicht mehr
durch 6konomische und militarische Kapazitaten gedeckt sind. Die Sowjetunion hat
gezeigt, dass ein planwirtschaftlich organisierter Staat seine geopolitischen Anspri-
che nicht auf Dauern aufrechterhalten kann.

Bis zur Jahrtausendwende hat eine marktwirtschaftliche Ordnung in Deutschland
ausreichend Ressourcen geschaffen, um den Sozialstaat, die Verteidigungsbereit-
schaft und eine funktionierende Infrastruktur zu finanzieren. Das erforderte nach
Walter Eucken (1952) eine stabile Wahrung, freie Preise, offene Markte, Privatei-
gentum, Vertragsfreiheit, ein funktionierendes Haftungsprinzip sowie eine Zuriick-
haltung des Staates in der Wirtschaftspolitik. Um eine ausreichende marktwirt-
schaftliche Dynamik zu entfalten, mussten alle sieben konstituierenden Prinzipien
einer marktwirtschaftlichen Ordnung in einem ausreichenden MaRe gleichzeitig er-
fallt sein.

Da seit der Jahrtausendwende expansive Geld-, Finanz- und Regulierungspolitiken
Euckens marktwirtschaftliche Prinzipien schrittweise auller Kraft gesetzt haben,
verfallen Wohlstand und Macht. Um diesen Prozess aufzuhalten, brauchte es um-
fassende Reformen (siehe Linnemann 2022, Schnabl 2024, Ebert und Mayer 2025).
Konkret hielSe das: eine anti-inflationare Geldpolitik der Europaischen Zentralbank,
deutliche Ausgabenkirzungen des deutschen Staates — vor allem im Sozialbereich
— sowie eine umfassende Deregulierung auf allen staatlichen Ebenen, insbesondere
aber bei der Europaischen Union. Die notwendigen Ausgaben fir Verteidigung und
Infrastruktur diirften nur tber eine Kiirzung der Sozialausgaben erreicht werden,
wenn die Staatsverschuldung nicht auBer Kontrolle geraten soll.
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Ebenso misste die Steuer- und Abgabenlast durch eine Kiirzung der Konsumausga-
ben des Staates — beispielsweise durch eine signifikante Reduktion der Beschafti-
gung im offentlichen Sektor mit Hilfe von Kl — verringert werden. Die Senkung von
Steuer- und Abgabenlasten sowie von Subventionen kame einem Riickzug des Staa-
tes aus der Wirtschaft gleich, der dem privaten Sektor wieder mehr Freiraum und
damit Wachstumsdynamik geben wiirde. Die Reformen von Javier Milei in Argenti-
nien (Kleinheyer und Schnabl 2025) kénnten eine Blaupause fiir die Reformagenda
in Deutschland sein.

Doch die Bereitschaft dafiir ist gering, die Deutschen wollen nicht ,mehr Milei wa-
gen” (wie FDP-Chef Christian Lindner im Wahlkampf vorschlug). Laut einer aktuel-
len Umfrage des Allensbach Instituts sehen zwar knapp drei Viertel der Befragten
einen dringenden Bedarf fir Reformen (Petersen 2025). Doch obwohl die meisten
meinen, dass das Rentensystem nicht mehr tragfahig ist, waren nur 18 Prozent be-
reit, spater in Rente zu gehen. Die meisten Birger ziehen ,ein Leben in bescheide-
nem Wohlstand, das dafiir Sicherheit bietet” einem ,,Leben mit groBen finanziellen
Chancen, das dafiir aber auch viele Risiken hat”“ vor. Wenn die fortbestehenden
Anspriiche an den Versorgungsstaat jedoch mit zentralbankfinanzierten Staats-
schulden gedeckt werden missen, weil die verbliebenen Leistungstragern sich ho-
heren Steuern und Sozialabgaben verweigern, ist die Folge Inflation.

In diesem Umfeld kdnnen sich Vermogende mit inflationsresistenten Anlagen in
Sachwerte in begrenztem Mald schitzen. Es leidet hingegen die Mittelschicht, die
beim Sparen immer noch auf risikolose Anlageformen wie Bankeinlagen oder sogar
Bargeld setzt. Mindert steigende Inflation die Kaufkraft von nominalen Ersparnis-
sen und staatlichen Zuwendungen, kénnte die Mehrheit der Wahler die im Inland
verbliebenen Leistungstrager und Vermdgensbesitzer mit kalter Progression, Miet-
preisbremsen, Reichensteuer und Wegzugssteuern enteignen. Durch den Vertei-
lungskampf wiirde das marktwirtschaftliche Prinzip des Privateigentums weiter un-
terwandert und der Wohlstand wiirde weiter verfallen. Das Schicksal der ehemali-
gen Deutschen Demokratischen Republik sollte den Deutschen eine Mahnung sein.
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