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EINE LOCKERUNG DER SCHULDEN-

BREMSE NUR FUR VERTEIDIGUNG
WARE OKONOMISCH FALSCH

Sebastian Dullien

Angesichts der veranderten geopoliti-
schen Lage wird derzeit diskutiert,
durch eine Anderung des Grundgeset-
zes schnell mehr Verschuldungsspiel-
raum fiir hohere Verteidigungsausga-
ben zu schaffen, ohne zugleich mehr
offentliche Investitionen zu ermaogli-
chen. Dieser Ansatz ist 6konomisch
falsch und gefahrdet den Wohlstand
Deutschlands. Tatsachlich ware ein
kreditfinanziertes offentliches Investi-
tionsprogramm bei héheren Verteidi-
gungserfordernissen sogar noch
wichtiger als ohnehin schon, weil es
fur die Zukunft mehr 6konomische
Spielrdaume schafft.

Spatestens seit den Reden des US-Ver-
teidigungsministers Pete Hegseth bei der
NATO in Brissel und des US-Vizeprasi-
denten JD Vance auf der Minchener Si-
cherheitskonferenz ist klar: Deutschland
und Europa werden sich nicht wie in der
Vergangenheit darauf verlassen koénnen,
dass die USA bei einem Angriff auf die
EU-Staaten Unterstitzung bei der

Verteidigung leisten wirde. Die Europai-
sche Union und ihre Mitgliedsstaaten
werden sich deshalb darauf einstellen
mussen, zumindest im Prinzip die Au-
Rengrenzen der EU alleine verteidigen
zu kénnen.

Deutschlands  Verteidigungsausgaben
sind fur diese Herausforderungen bislang
unzulanglich. Uber Jahre lagen die Aus-
gaben lediglich bei knapp einem Prozent
des Bruttoinlandsprodukts, obwohl man
sich auf NATO-Ebene auf ein Ausgaben-
ziel von zwei Prozent geeinigt hatte. Ele-
mentare Aspekte der Landesverteidi-
gung wurden vernachlassigt, wie etwa
der Aufbau einer funktionierenden Luft-
verteidigung oder die Beschaffung aus-
reichender Munition fur einen Verteidi-
gungsfall. Es ist deshalb weitgehend
Konsens, dass Deutschland kinftig mehr



fur die Verteidigung aufwenden werden
muss.’

Grundsatzlich lasst sich eine gewisse
Kreditfinanzierung der notwendigen Er-
héhung der Verteidigungsausgaben
rechtfertigen. Die nun notwendig gewor-
denen Ausgaben sind Ergebnis jahr-
zehntelanger Unterinvestitionen in die
Verteidigung und dirften auch kinftigen
Generationen zugutekommen. Zudem ist
zu erwarten, dass nach einer Neuaus-
stattung der Streitkrafte der Unterhalt der
Landesverteidigung nach einer Uber-
gangszeit wieder etwas niedrigere jahrli-
che Verteidigungsausgaben erfordert.
Vor diesen Uberlegungen wére es nicht
angemessen, alle kurzfristig zusatzlichen
erforderlichen Ausgaben durch aktuelle
Steuererhéhungen oder Kirzungen bei
konsumtiven Ausgaben zu finanzieren.
Stattdessen kann auch der vorhandene
Spielraum fur Kreditfinanzierung genutzt
werden.

Allerdings zeichnet sich die Gefahr ab,
dass Uber die Kreditfinanzierung héherer
Verteidigungsausgabe andere, volkswirt-
schaftlich und gesellschaftlich mindes-
tens ebenso zentrale Zukunftsausgaben
etwa zur Modernisierung der Infrastruktur
ins Hintertreffen geraten. So wurde nach
den Bundestagswahlen am 23.2.2025
die ldee ins Gesprach gebracht, mit
Mehrheiten des alten Bundestages vor
Konstituierung des neu gewahlten Parla-
ments noch schnell das Grundgesetz da-
hingehend zu andern, dass mit einem
neuen Sondervermdgen Bundeswehr
(beziehungsweise einer Aufstockung des
2022 geschaffenen Sondervermdgens)
eine zusatzliche Verschuldung fur Vertei-
digungsausgaben von 200 Mrd. € erm&g-
licht wird. Zugleich wurde allerdings vom
designierten Kanzler Friedrich Merz eine

T Wie alle staatlichen Ausgaben sollten aber natirlich
Verteidigungsausgaben sachlich gut begriindet sein. So
sollten Bedarfe anhand von Verteidigungsféahigkeiten
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zugige, grundlegende Reform der Schul-
denbremse abgelehnt.

Seit Jahren wurde immer wieder darauf
hingewiesen, dass Deutschland einen
dramatischen Nachholbedarf bei 6ffentli-
chen Investitionen hat. Zusammen mit
dem Institut der deutschen Wirtschaft
etwa hat das IMK die zusatzlichen Be-
darfe fur eine Modernisierung des o6ffent-
lichen Kapitalstocks Uber die kommen-
den zehn Jahre auf 600 Mrd. € geschatzt
(Dullien et al. 2024). Da diese Summen
zum einen nicht realistisch durch Einspa-
rungen in den laufenden o&ffentlichen
Haushalten zu finanzieren sind, zugleich
aber diese Investitionen kinftig Wachs-
tum und Steuereinnahmen generieren
und kunftigen Generationen zuguteka-
men, haben sich Dullien et al. (2024) fir
eine Kreditfinanzierung ausgesprochen
und eine Reform der Schuldenbremse fiir
diesen Zweck angemahnt.

Nun kénnte man auf die Idee kommen,
dass wegen der héheren (und vermeint-
lich drangenderen) Neuverschuldung fir
Verteidigungszwecke 0Okonomisch kein
Verschuldungsspielraum mehr fir 6ffent-
liche Investitionen vorhanden sei und
deshalb zwar die Verschuldung fur die
Verteidigung in Ordnung sei, aber Aus-
weitung des Kreditspielraums in der
Schuldenbremse fiir zusatzliche Investiti-
onen eben nicht.

Diese Vorstellung ist bei genauer Be-
trachtung allerdings verfehlt: Auch bei ei-
ner zusatzlichen Verschuldung fir die
Bundeswehr von 200 Mrd. € ware es
ohne Probleme flr die Schuldentragfa-
higkeit Deutschlands moglich, Gber die
kommenden zehn Jahre zusatzlich auch
die notwendigen 600 Mrd. € fur offentli-
che Investitionen Uber neue Kreditauf-
nahme zu finanzieren. Paetz/\Watzka

definiert werden und nicht pauschal als Anteil des Brut-
toinlandsprodukts.
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(2025) haben in einer Simulation mit dem
weit verbreiteten makrodkonomischen
Modlel NiGEM gezeigt, dass auch bei ei-
ner zusatzlichen Kreditaufnahme fiir ein
Investitionsprogramm im Umfang von
600 Mrd. € Uber die kommenden zehn
Jahre die Schuldenquote Deutschlands
kontinuierlich weiter fallen wirde und
auch kurzfristig die aktuellen Werte von
knapp Uber 60 Prozent nicht tberschrei-
ten wirde. Eine dariber hinaus gehende
zusatzliche Kreditaufnahme von 200
Mrd. € fur Verteidigung wurde nun zwar
fur das Jahr 2035 (nach Verausgabung
der Gesamtsummen) die Schuldenquote
um etwa 3,5 Prozentpunkte erhdhen,
diese bliebe aber noch weiter deutlich
unter 70 Prozent und weit unter dem, was
in den anderen Landern der G7-Gruppe
wichtiger Industrielander Ublich ist (Abbil-
dung 1).

Tatsachlich erleichtert ein solches kredit-
finanziertes Investitionsprogramm sogar
die Finanzierung von Verteidigungsaus-
gaben. Fur die Verteidigungsfahigkeit
Deutschlands ist letztlich zentral, wie
viele Panzer, Truppentransporter, Flug-
zeuge, Luftverteidigungsanlagen und
letztlich Soldaten das Land bereithalten

deutschen Wirtschaftsleistung ab. Wie
die Simulationen von Paetz/Watzka
(2025) zeigen, erhoht ein kreditfinanzier-
tes offentliches Investitionsprogramm
mittelfristig ganz massiv das potenzielle
Output und die Wirtschaftsleistung in
Deutschland — und damit den Spielraum,
mehr Verteidigungsausgaben zu tatigen,
ohne an anderer Stelle kirzen zu mus-
sen.

In einem konservativen Szenario ergibt
sich bis 2045 durch das Investitionspro-
gramm ein kumulierter Zuwachs des
Bruttoinlandsprodukts (in  konstanten
Preisen) um rund 2130 Mrd. €, in einem
realistischen Szenario sogar um gut
4750 Mrd. €. Bei einer Steuer- und Abga-
benquote von knapp 50 Prozent ergeben
sich so fur die offentliche Hand zusatzli-
che Einnahmen von gut 1000 Mrd. €
nach konservativer Schatzung oder mehr
als 2300 Mrd. € im realistischen Szena-
rio. Oder anders ausgedrickt: Selbst
nach konservativer Schatzung ergaben
sich etwa flinfmal so viele zusatzliche
Staatseinnahmen wie heute fur ein
neues Sondervermdégen Bundeswehr
diskutiert werden, im realistischen Sze-
nario mehr als elfmal so viele Einnah-

kann. Das wiederum hangt von den men.
Staatseinnahmen und damit der
Abbildung 1: Staatsverschuldung in % des BIP, 2023
Japan 252,4
Italien 137,3
Vereinigte Staaten 122,1
Frankreich 110,6
Kanada 107,1
Vereinigtes Konigreich 101,1
Deutschland — 64,3
0 50 100 150 200 250 300
Quelle: Destatis. e ey
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Wie relevant eine solche Summe ist,
zeigt sich an einem kleinen Rechenbei-
spiel: Derzeit wird der Bestand russi-
scher Panzer auf etwa 3000 geschatzt
(Giesel 2024) und der Bedarf zur Vertei-
digung des Baltikums gegen einen russi-
schen Angriff auf 1400 Panzer (Bu-
rikov/Wolff 2025). Ein neuer deutscher
Kampfpanzer Leopard Il hat zuletzt 28
Mio. € gekostet (Burikov/Wolff 2025), Mit
1000 Mrd. € zusatzlichen Staatseinnah-
men konnte man fast 36,000 neue Leo-
pard Il kaufen (tatsachlich wahrscheinlich
deutlich mehr, weil sich bei solchen
GrolRbestellungen Skaleneffekte realisie-
ren lassen sollten).

Die offentliche Investitionsoffensive ist
auch wichtig fur die Frage, wie die deut-
sche Wirtschaft eine — ebenfalls disku-
tierte Wiedereinfiihrung der Wehrpflicht —
verkraften kdnnte. Angesichts des sich
abzeichnenden Rickgang des Arbeits-
kraftepotenzials und moglichen Fach-
kraftemangels konnte die Wehrpflicht zu
verscharftem Arbeitskraftemangel flih-
ren. Da eine Modernisierung der Infra-
struktur die Produktivitat der Beschaftig-
ten in der Wirtschaft insgesamt erhéht,
kénnte der hdhere Personalbedarf der
Bundeswehr durch eine Wehrpflicht bes-
ser verkraftet werden.

Kurz: Wenn man es ernst meint mit der
Verteidigungsfahigkeit Deutschlands,
dann sollte zwingend der Aufwuchs der
Verteidigungsausgaben auch mit einer —
ohnehin lange notwendigen — kreditfinan-
zierten offentlichen Investitionsoffensive
einhergehen. Eine Beschrankung eines
groReren Verschuldungsspielraums nur
fur die Verteidigung wirde langfristig die
Verteidigungsfahigkeit des  Landes
schwachen und zudem —im Vergleich zu
einer Lésung mit Investitionsprogramm —
den Wohlistand kiinftiger Generationen
schmalern.

Naturlich gibt es dabei Grenzen fur die
Staatsverschuldung. Fur die Sicherung
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der Schuldentragfahigkeit muss die ge-
samte Neuverschuldung und ihre Wir-
kung auf die Schuldenquote betrachtet
werden — aber dabei eben auch die mit-
tel- und langfristigen positiven Effekte auf
das Produktionspotenzial.
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