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Zeitenwende und offentliche Finanzen

Giacomo Corneo*
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Zusammenfassung

Was bedeutet die verteidigungspolitische Wende Deutschlands fiir seine 6ffentlichen Fi-
nanzen? Dieser Beitrag offeriert einfache Formeln, mit denen zentrale finanzpolitische Im-
plikationen quantifiziert werden konnen. Es zeigt sich, dass eine reine Kreditfinanzierung
bereits nach wenigen Jahren eine kréftige Schuldenspirale auslosen wiirde. Die optimale
Steuerung der Staatsverschuldung sieht vielmehr so aus, dass die Schuldenstandsquote bis
Anfang 2030 fallen soll und danach konstant bleiben soll. Die erforderliche Erh6hung der
Steuerquote ist betrachtlich. Die verteidigungspolitische Wende geht mit einer permanen-
ten Erhéhung der Steuerquote um rund drei Prozentpunkte einher. Hinzu kommt die von
der Bevdlkerungsalterung bedingte Erhéhung der Steuerquote.

*School of Business and Economics, Freie Universitiat Berlin; e-mail: giacomo.corneo@fu-berlin.de.
Danksagung: Fiir wertvolle Kommentare bedanke ich mich bei Clemens Fuest und Johannes Konig.



1 Einfithrung

Wenige Tage nach der russischen Invasion der Ukraine im Februar 2022 proklamierte
der damalige deutsche Kanzler Scholz die Zeitenwende. Seitdem hat die Bundesregierung
mit einer betréichtlichen Aufriistung begonnen und angekiindigt, dass Deutschland wie-
der kriegstiichtig werden wird. Geméafl der Regierungserklirung von Kanzler Merz soll
die Bundeswehr zur konventionell stirksten Armee Europas werden. Die deutschen Mi-
litdrausgaben sollen in der Zukunft massiv und dauerhaft steigen. Ziel dieses Beitrags ist
es, mehr Klarheit iiber die langfristigen finanzpolitischen Implikationen dieser verteidi-
gungspolitischen Wende zu schaffen: Was bedeutet sie fiir die Staatsverschuldung und die
steuerliche Belastung in Deutschland?

Die proklamierte Zeitenwende ist mit keiner Frist verzeichnet. Daher sind auch die
kiinftigen Generationen betroffen. Der Kalte Krieg - zu dem berechtigte Parallelen ge-
zogen werden konnen - dauerte bekanntlich etwa 45 Jahre. Dementsprechend werde ich
numerische Beispiele mit einem Zeithorizont bis 2070 prasentieren. Ein zentrales Anliegen
dieses Beitrags ist es, Formeln zu offerieren, die jeder nutzen kann, um die finanzpolitischen
Implikationen der verteidigungspolitischen Wende in Abhéngigkeit vom angenommenen
Umfang zu ermitteln. Darauf basierend werde ich einige Berechnungen durchfiihren, die
die Zeitenwende bei Wort nehmen: Szenarien also, in denen sie wie angekiindigt eintritt.

In der Periode 2000-2021 betrugen die jahrlichen Militdrausgaben der Bundesrepublik
gemifB dem SIPRI Military Expenditure Database im Durchschnitt 1,22 % vom BIP. An-
gepeilt werden dauerhafte Verteidigungsausgaben in Hohe des NATO-Ziels von 5 % vom
BIP. Davon sind 3,5 % fiir Militdrausgaben im engeren Sinn und 1,5 % fiir weitere Ver-
teidigungsausgaben vorgesehen.! Dieses Programm ruft somit eine langfristige Erhohung
der offentlichen Ausgaben um ca. 3,78 % vom BIP hervor. Die Erhchung der Ausgaben
erfolgt allméahlich. Bis 2025 sind die Militdrausgaben im engeren Sinne auf ca. 2 % vom
BIP gestiegen; das 3,5 % Ziel soll zum ersten Mal 2029 erreicht werden.? Zum zeitlichen
Verlauf der weiteren Verteidigungsausgaben fehlen offizielle Angaben. Es ist zu erwarten,
dass diese Ausgaben ebenfalls nur graduell ansteigen werden, sodass sie gegen Ende dieses

Jahrzehnts ihr langfristiges Zielniveau erreichen werden.

!Diese Gréflen lehnen sich an die Ergebnisse des NATO-Gipfels vom Juni 2025 in Den Haag an.
Kurz danach erkldrte das BMVg (2025): “Die Verteidigungsausgaben der Mitgliedstaaten sollen auf 3,5
Prozent des Bruttoinlandprodukts (BIP) steigen — hierunter fallen etwa Riistungsgiiter oder Gehélter fiir
Soldatinnen und Soldaten. Hinzu kommen 1,5 Prozent fiir verteidigungs- und sicherheitsrelevante Bereiche
wie Infrastruktur, Industrie und Resilienz — sprich, den Schutz kritischer Infrastruktur, des Cyberraums
oder den Ausbau militérisch nutzbarer Strafien und Briicken.” Die spanische Regierung lehnte das 5 % -
Ziel der NATO ab.

2Im Finanzplan des Bundes 2025 bis 2029 heiit es: “Im Finanzplanungszeitraum wichst die NATO-
Quote auf rd. 3,56 % des BIP in 2029 an.” (S. 25).



Bisher hat die Bundesregierung die zusétzlichen Riistungsausgaben mittels Verschul-
dung finanziert. Offiziell sind keine anderweitigen Minderausgaben und Mehreinnahmen
geplant, um die verteidigungspolitische Wende zu finanzieren. Die erste Frage, der ich in
diesem Beitrag nachgehe, ist daher diejenige nach der Entwicklung der Schuldenstands-
quote Deutschlands, wenn diese Wende weiterhin génzlich iiber Kredite finanziert wird.
Meine Berechnungen suggerieren, dass die deutsche Schuldenstandsquote infolgedessen
bereits in der zweiten Hélfte des niachsten Jahrzehnts die 100 % - Marke erreichen wiirde.

Eine reine Kreditfinanzierung der Zeitenwende ist nicht nachhaltig und wiirde den
Staatsbankrott herbeifithren. Um das Vertrauen der Investoren aufrechtzuerhalten, sind
haushaltspolitische Korrekturen vonnéten. Die zweite Frage, die ich in diesem Beitrag
behandele, ist daher diejenige nach der optimalen Finanzierung der Wende: Wie verhélt
sich der optimale Mix von Steuern und Neuverschuldung im Zeitverlauf, um die geplanten
Mehrausgaben zu finanzieren? Ausgehend vom klassischen Aufsatz von Barro (1979) zeige
ich folgendes Resultat: Der optimale Pfad der Schuldenstandsquote ist erst fallend und
erreicht anschlieBend ein Niveau, das im weiteren Zeitverlauf konstant bleibt. Dieses Er-
gebnis lduft gegen die in Deutschland 6fters geduerte Behauptung, dass eine Zunahme der
Schuldenstandsquote gerechtfertigt sei, denn sie diene der militéirischen Abschreckung.?

Das letzte Problem, das in diesem Beitrag analysiert wird, ist die Bestimmung der
erforderlichen langfristigen Steuererhéhung, um die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Finan-
zen Deutschlands zu gewéhrleisten. Dabei gehe ich diesem Problem in zwei Schritten ein.
Erstens bestimme ich die erforderliche Anpassung der Steuerquote aufgrund der vertei-
digungspolitischen Wende unter der Annahme, dass ohne die dazugehorigen Mehrausga-
ben die heutige relevante Gesetzgebung finanzpolitisch nachhaltig wére. In einem zweiten
Schritt beriicksichtige ich den sogenannten ,,Substainability Gap“ d.h. die Nachhaltig-
keitsliicke, die bereits ohne die verteidigungspolitische Wende existiert. In der Summe er-
gibt sich der Bedarf einer permanenten Erhohung der Steuerquote in einer Gré8enordnung
von 5 bis 6 % vom BIP. Die Schlussfolgerung betont die Implikationen der verteidigungs-
politischen Wende fiir das deutsche Gesellschaftsmodell und verweist auf die Dringlichkeit
einer offenen Diskussion iiber die Abwigung zwischen einer mehr militdrischen und einer
eher wohlfahrtsstaatlichen Orientierung des Staates.

Es gibt zwei neuere interessante Diskussionspapiere, die verwandte Fragen behandeln

3 Als aktuelles Beispiel sei auf Schularick und Binder (2026, S.16) verwiesen: ,,Fiir Deutschland gibt es
drei Kernargumente, Eurobonds fiir die Verteidigung aufgeschlossen gegeniiberzustehen. Erstens ist eine
Vorfinanzierung fiir Abschreckungszwecke okonomisch rational: Die Sicherheitsgewinne glaubwiirdiger
Abschreckung durch die Systeme entstehen sofort, wihrend die Kosten tiber die Zeit verteilt werden
konnen. “ Hier geht es zwar um Eurobonds, aber vom Standpunkt der deutschen offentlichen Finanzen
bestehen die einzigen Unterschiede zu einer Finanzierung iiber Bundesanleihen darin, dass der Zinssatz
hoher ist und Deutschland das zusétzliche Risiko der gemeinschaftlichen Haftung auf sich nimmt.



und wichtige komplementére Einsichten liefern. Das eine ist die Arbeit von Marzian und
Trebesch (2025), in der eine quantitative historische Untersuchung fir zwanzig Lénder in
der Zeitspanne zwischen 1870 bis 2020 offeriert wird. Sie identifizieren 114 Episoden von
Aufriistung, einige davon in Friedenszeiten, und finden, dass Aufriistung typischerweise
zunéchst iiber zusétzliche Staatsverschuldung finanziert wird. Hierauf folgt eine perma-
nente Erhohung der Besteuerung mit weitreichenden langfristigen fiskalischen Effekten.
Das zweite Diskussionspapier ist von Boullot et al. (2026) und offeriert die Simulation
eines OLG-Modells, um die langfristigen makrotkonomischen Effekte einer permanen-
ten Zunahme der Riistungsausgaben zu ermitteln. Thr Modell wird fiir Frankreich kali-
briert und geht von einer vergleichsweise kleinen Erhéhung der Verteidigungsausgaben
um 1,37 % vom BIP aus. Basierend auf einer Analyse alternativer Finanzierungsinstru-
mente empfehlen sie, die Aufriistung mittels einer Erhchung des Renteneintrittsalters und
einer Verringerung der Altersrenten zu finanzieren. Im Falle einer Finanzierung iiber die

Einkommensteuer finden sie erhebliche permanente Output- und Konsumverluste.*

2 Implikationen einer reinen Kreditfinanzierung

Dieser Abschnitt widmet sich der Frage, wie sich die Schuldendenstandsquote infolge der
verteidigungspolitischen Wende langfristig entwickelt, wenn die entsprechenden Mehraus-
gaben génzlich iiber Kredite finanziert werden und das makrookonomische Umfeld un-
verandert bleibt.

Um wie viel wiirde die Schuldenstandsquote Deutschlands aufgrund der geplanten
Aufriistung steigen? Es bietet sich an, die zwei Perioden 2022-2029 und ab 2030 zunéchst
getrennt zu untersuchen, weil in der ersten Periode die Verteidigungsausgaben in Relation
zum BIP allmé&hlich steigen, wihrend sie ab dem Beginn von 2030 konstant bleiben sol-
len. Wir wollen in einem ersten Schritt getrennt fiir diese zwei Phasen Formeln herleiten,
die uns die Quantifizierung des Effekts auf die Staatsverschuldung ermdoglichen; darauf-
hin wollen wir sie anwenden, um die Entwicklung der zusétzlichen Verschuldung unter

verschiedenen Szenarien numerisch zu ermitteln.

4QOchsner und Zuber (2025) simulieren die makroskonomischen Effekte bis 2040 des Sondervermogens
fiir Infrastruktur und Klimaneutralitit und beriicksichtigen dabei einen Anstieg der Verteidigungsaus-
gaben. Diesbeziiglich unterstellen sie, dass die Verteidigungsausgaben graduell bis 2029 um 1,5 % vom
BIP steigen und danach graduell bis 2035 auf Null heruntergefahren werden. Sie finden, dass die ma-
krockonomischen Effekte deutlich besser ausfallen, wenn die zusétzlichen Ausgaben investiv anstatt kon-
sumtiv verwendet werden.



2.1 Das neue stationire Regime (ab 2030)

Ich beginne mit der stationédren Periode, weil diese einfacher zu analysieren ist, denn
wahrend ihr sind die geplanten zusétzlichen Verteidigungsausgaben in Relation zum BIP
zeitinvariant.

Nehmen wir an, dass das makrookonomische Umfeld stationér ist: Das reale BIP
wichst mit einer jahrlichen Rate g, die jahrliche Inflationsrate betréigt konstant 7, der
nominale Zinssatz auf staatliche Wertpapiere betragt i. Spater werde ich diese Annahmen
hinterfragen. Alle Resultate sind daher so zu interpretieren, dass die jeweilige Grofle -
z.B. die Schuldenstandquote zu einem bestimmten Zeitpunkt - konjunkturbereinigt ist.
Im Fokus der Analyse steht zunéichst die Variable A(t): Die zusétzliche nominale Staats-
verschuldung zum Zeitpunkt ¢, welche durch die Wende verursacht wird. Konventionell
fingt die Zeit bei t = 0 an und wird in Kalenderjahren gemessen. In diesem Abschnitt
behandele ich die Zeit wie eine stetige Grofle; dadurch erhalten wir einfachere Formeln im
Vergleich zu einer Analyse in diskreter Zeit.

In der hier betrachteten stationdren Zeitspanne beansprucht der Staat zusétzliche
V(t) Euro fiir die Verteidigung, um die angekiindigte Zeitenwende umzusetzen. Diese
Mehrausgaben entsprechen einem Anteil v des nominalen BIP; beispielsweise betragt v
den Unterschied zwischen dem NATO-Ziel von 5 % und den Verteidigungsausgaben der
BRD der letzten zwanzig Jahre in Hohe von gut 1,2 %. Bezeichnen wir das nominale BIP
mit N(t), ergibt sich der Pfad dieser Mehrausgaben aus V(t) = vN(t).

Die Hohe von A(t) hdngt von der Anfangsgrofie A(0) = Aq ab; diese Grofie entspricht
der kumulierten Verschuldung wiahrend der Anlaufphase vom Anfang 2022 bis Ende 2029,
die im darauffolgenden Unterabschnitt ermittelt wird. Dazu kommt die Zunahme der
Verschuldung aufgrund der laufenden Mehrausgaben V' (¢) und der laufenden Zinsausgaben

fiir die kumulierte Neuverschuldung. Es gilt also:

M = 1A(t) + vN ().
dt
Sei n = g + m die Wachstumsrate des nominalen BIP und N(0) dessen anféngliches
Niveau. Obige Differentialgleichung kann als
dA(t)
Cdt
geschrieben werden. Die gesuchte Funktion A(¢) ist die Losung obiger Differentialgleichung

= iA(t) + vN(0)e™

fiir die Anfangsbedingung A(0) = Ag. Integration dieser Gleichung und Beriicksichtigung
der Anfangsbedingung fithren zu

vN(0) (e — e"t)'

1)

A(t) = Age™ + (1)



Da alle Parameter dieser Gleichung vorgegeben sind, konnen wir sie benutzen, um die
Hohe der zusétzlichen Verschuldung zu jedem beliebigen kiinftigen Zeitpunkt zu ermit-
teln. Beispielsweise betragen die zusétzlichen Schulden zehn Jahre nach dem Anfang der
stationéren Periode A(10).

Die 6konomisch relevante Variable ist aber nicht das nominale Niveau der Verschul-
dung, sondern ihr Niveau relativ zum BIP: die Schuldenstandsquote. Mit anderen Worten
interessieren wir uns fiir den Verlauf von A(t)/N(t) = 6(t). Aus Gleichung (1) erhhalten

wir die zentrale Formel dieses Abschnitts:

‘ v .
5(t) = (506(1771)1‘/ + m [e(lin)t — 1] . (2)

Um diese Gleichung quantifizieren zu kénnen, benotigen wir einen Taschenrechner und
plausible Annahmen iiber i —n und v. Ferner benotigen wir den Wert von dy: Den Wert der
zusétzlichen Schulden im Relation zum BIP, die sich wiahrend der Anlaufphase kumuliert

haben. Diesen errechnen wir jetzt.

2.2 Die Anlaufphase (2022-2029)

Aus praktischen Griinden beschloss die Bundesregierung eine allméhliche Erhohung der
Verteidigungsausgaben in den ersten Jahren. Nach offiziellen Angaben stiegen die Vertei-
digunsausgaben in Relation zum BIP in den ersten drei Jahren auf 1,35 % bis zum Ende
von 2022, 1,49 % fiir 2023 und 1,89 % fiir 2024. Das langfristige Niveau von 3,5 % soll mit
dem Ende von 2029 erreicht werden. Wir approximieren dieses graduelle Wachstum durch
eine Exponentialfunktion, die die wesentlichen Eigenschaften dieser Ausgabenentwicklung
widerspiegelt: Die Mehrausgaben fangen bei Null an, steigen mit zunehmender Geschwin-
digkeit und erreichen piinktlich das angepeilte Zielniveau. Wenn wir konventionell wieder
bei t = 0 anfangen, ergibt sich der Pfad der Mehrausgaben fiir die Verteidigung zwischen
dem Zeitpunkt 0 und dem Ende der Anlaufperiode zum Zeitpunkt ¢ aus

Die Beschleunigungsrate o resultiert aus der Endbedingung V (#)/N (f) = v. Beispielsweise
betrigt o ungefihr 0,46%, wenn v = 3, 78% und ¢ = 8 angenommen werden.

Die zusétzlichen Schulden A(t) fangen in der Anlaufphase definitorisch bei A(0) =0
an. Ihre Dynamik wird bestimmt durch diese Anfangsbedingung und die Differentialglei-
chung:

dA(t)

= iA(t) + (e — 1) N(0)e™.



Integration und Beriicksichtigung der Anfangsbedingung fithren zu
it _ (nta)t it nt
Aty = |“—5— —E =% 1 N(0).

1—N—« T —n

Teilen wir beide Seiten dieser Gleichung durch N(t), erhalten wir den Verlauf der

zusétzlichen Schuldenstandsquote:

e(i—n)t — et e(i—n)t -1

(1) = — : (3)

T—n—Q 1—n

Die gesuchte zusétzliche Schuldenstandsquote am Anfang der stationdren Periode er-

gibt sich somit als der Wert von &(%) aus obiger Formel.

2.3 Bezifferung

Aus den Formeln (2) und (3) lasst sich die zusétzliche Schuldenstandsquote bestimmen,
die auf die Umsetzung der Zeitenwende zuriickzufiihren ist. Fiir die Jahre der Transitions-
phase gilt (3). Fiir die darauffolgenden Jahre ist zu berticksichtigen, dass der Zeitindex um
t Jahre verschoben werden muss. Somit ergibt sich die zusitzliche Schuldenstandsquote
fiir ¢t > ¢ als

(1) = 3(E)e 00 4 L felimmoh ) (4)

i—n

Nun wollen wir die Entwicklung der Schuldenstandsquote bei unterschiedlichen An-
nahmen {iber das wirtschaftliche Umfeld erfassen. Wir betrachten Szenarien ohne Inflati-
onsiiberraschungen, bei denen Fishers Gleichung bedingt, dass ¢ = r 4 7 ist, wobei r der
sichere reale Zinssatz ist. Somit ist ¢ — n = r — g = 7 der wachstumskorrigierte Zinssatz.

Das Anfangsdatum ¢ = 0 entspreche dem 1.1.2022 und fiir £ wihlen wir den Wert 8 aus
- im Einklang mit den Pldnen der Bundesregierung, im Jahr 2029 das NATO-Ausgabenziel

von 5 % zu erreichen. Somit ergibt sich der Koeffizient der Ausgabenbeschleunigung aus

In(1+ v)
—g

o =

Die numerische Umsetzung von (3) und (4) hdngt dann nur von der Wahl von zwei
Groflen ab: dem wachstumskorrigierten Zinssatz 7 und der stationdren Mehrausgabe v.
Zur Illustration wollen wir vier Szenarien betrachten, die aus der Kombination von jeweils
zwei Auspragungen dieser zwei Grofien resultieren. Fiir den wachstumskorrigierten Zinsatz
7 unterstelle ich den niedrigen Wert 0,2 % und den hohen Wert 1 %. Fiir die stationére
Mehrausgabe fiir Verteidigung nehmen wir die Werte 3,78 % und 3 % an. Der erste

dieser Werte entspricht einer getreuen Umsetzung der angekiindigten Zeitenwende. Der



zweite Wert soll ein Szenario abbilden, bei dem die angekiindigten Mehrausgaben fiir
Verteidigung im breiteren Sinne (in Hohe von 1,5 % des BIP) zu gut die Hélfte dadurch

verpuffen, dass bereits vorher geplanten Ausgaben dazu gerechnet werden.’

HIER Abbildung 1 und Tabelle 1

Abbildung 1 zeigt die kontinuierliche Steigung der zusétzlichen Schuldenstandsquote
bis zum Jahr 2070. In allen Szenarien verursacht die verteidigungspolitische Wende bis
zum Jahr 2070 zusétzliche Schulden in Hohe von mehr als 100 % vom BIP; im Szenario mit
vollstandiger Umsetzung der Wende und einprozentigem wachstumskorrigierten Zinssatz
betriagt die Zunahme mehr als 200 % vom BIP. Tabelle 1 liefert die genauen Zahlen fiir
die Jahre 2030, 2050 und 2070. Will man die gesamte Schuldenstandsquote Deutschlands
errechnen, muss man die bereits vorhandene Schuldenstandsquote diesen Zahlen hinzu
addieren. Nimmt man beispielsweise an, dass diese konstant bei 60 % liegt, wiirde die
gesamte Schuldenstandsquote in den Jahren zwischen 2037 und 2040 die 100 % - Marke
erreichen. Ungefihr zehn Jahre spéiter wire die 150 % - Marke erreicht.

Wie eingangs erwahnt, wurde die Analyse unter der Annahme durchgefiihrt, dass der
wachstumskorrigierte Zinssatz # = r — g im Zeitverlauf fest ist. Bei steigender Schulden-
standsquote ist jedoch eine Zunahme des Anleihezinses r zu erwarten; als grobe Dau-
menregel gilt eine Zunahme von 2-3 Basispunkte je zusétzlicher Prozentpunkt der Schul-
denstandsquote. Dies wiirde die Schnelligkeit erhohen, mit der die Schuldenstandsquote
steigt.

Die Wachstumsrate g des BIP wire vom steigenden Zinssatz negativ beeinflusst, denn
dadurch wiirden die Kapitalkosten der Unternehmen steigen, die deshalb weniger investie-
ren wiirden. Gelegentlich wird die These aufgestellt, dass das deutsche Aufriistungsprogramm
das Wirtschaftswachstum ankiirbeln wiirde, weil die militarische Forschung positive Spill-
overs auf die zivile Bereiche der Wirtschaft hat. Diese These greift aber zu kurz, denn das
Forschungspersonal und dessen komplementére Inputfaktoren, die in den Militarsektor
umgeleitet werden, vom zivilen Sektor der Wirtschaft abgezweigt werden miissen. Somit

sinkt das Forschungsvolumen, das dem zivilen Bereich unmittelbar zugute kommt und

SFiir das Sondervermogen fiir Infrastruktur und Klimaneutralitdt finden Hoslinger und Lay (2026) eine
betréchtliche Zweckentfremdungsquote. Ahnliches konnte im Falle der angekiindigten Mehrausgaben fiir
Verteidigung im breiteren Sinne eintreten.



dessen positive Spillovers. Aus diesem Grund ist es zunéchst nicht zu erwarten, dass ei-
ne solche Umschichtung der Forschungsinvestitionen einen signifikanten Effekt auf das
Wachstum haben werde. Vielmehr ist der Riistungssektor durch eine vergleichsweise ge-
ringe Wettbewerbsintensitét, ausgepréigte politische Protektion und eine systematische
Anwendung offentlicher Beschaffung gekennzeichnet - alle Merkmale, die typischerweise
als Bremser wirtschaftlicher Dynamik betrachtet werden. Langfristig konnten aber die
Wachstumseffekte positiv werden, wenn es durch die Zunahme der Riistungsausgaben
gelingen sollte, insgesamt mehr Ressourcen in F&E umzuleiten oder sie produktiver ein-

zusetzen.b

3 Optimale Schuldensteuerung

Eine reine Kreditfinanzierung der Zeitenwende ist auf Dauer unmoglich, denn sie ist nicht
nachhaltig. Irgendwann miissen ausreichende Mehreinnahmen oder anderweitigen Min-
derausgaben die Nachhaltigkeitsliicke schliefen. Wir wollen nun untersuchen, wie eine
optimale intertemporale Steuerung der offentlichen Verschuldung aussieht, wenn die ver-
teidigungspolitische Wende eingeleitet worden ist. Folgendes Problem wird betrachtet: Der
Staat erbt aus der Vergangenheit ein exogenes Schuldenvolumen By und will zusétzlich
zu seinen Status-quo-Ausgaben G; ein Aufriistungsprogramm finanzieren, das sich wie
oben in zwei Phasen entfaltet: In den ersten ¢ Jahren steigen allméhlich die zusétzlichen
Verteidigungsausgaben und danach betragen sie einen zeitinvarianten Anteil v vom BIP.
Wir suchen nach dem optimalen Verlauf der Schuldenstandsquote seit Anbeginn dieses
Aufriistungsprogramms.

Barro (1979) bietet den klassischen analytischen Rahmen, der genau fiir die Beant-
wortung solcher Fragen entwickelt wurde. Diesem Rahmen wollen wir uns nun zunutze

machen.

3.1 Annahmen

Der Sparsamkeit zuliebe formulieren wir das Modell in realen Grofien und schliefen damit

Inflationsiiberraschungen aus.” Anders als im obigen Abschnitt behandeln wir die Zeit als

6Man siehe z. B. Stamegna et al. (2024), die eine Analyse mittels Input-Output-Tabellen durchfiihren
und Antolin-Diaz und Surico (2025), die einen BVAR verwenden. Wohlgemerkt gibt der BMVg laut
aktuellen Bundeshaushaltsplans lediglich 1,581 Milliarden fiir Forschung, Entwicklung und Erprobung
aus.

"In Abhingigkeit von seinem Umfang und weiteren Faktoren kann ein Inflationsschock zu einer be-
deutsamen Verringerung der realen Staatsverschuldung fithren. Pallotti et al. (2024) schétzen z. B., dass
die Inflation der Jahre 2021-2023 die Staatsverschuldung Italiens um 7,5 BIP-Prozentpunkte verringerte;
fiir seine Privathaushalte resultierten hohe und sehr heterogene Wohlfahrtsverluste. Borlinghaus (2025)



diskrete Grofle, wobei jede Zahl t € N ein Jahr darstellt - beispielsweise ist ¢ = 1 das Jahr
2022.

Wir nehmen weiterhin an, dass das reale BIP, durch Y; bezeichnet, mit einer kon-
stanten jahrlichen Rate g wéchst. Mit der gleichen Rate steigen die realen Status-quo-
Ausgaben Gy. Das staatliche Aufriistungsprogramm erhoht die 6ffentlichen Ausgaben um
den jdhrlichen Betrag V;. Ab dem Jahr ¢ + 1 gilt V; = vY; und wir befinden uns im
stationsiren Regime. In den Jahren davor (fiir 1 < ¢ < ¢) sind die zusitzlichen Verteidi-
gungsausgaben niedriger; wir unterstellen lediglich 0 < V; < vY;. Im Fokus der Analyse
steht zunéchst das gesamte Schuldenvolumen am Ende eines jeden Jahres ¢, das wir mit B,
bezeichnen. Wir fangen mit einem vorgegebenen Schuldenvolumen B, an; vereinfachend
sei der Zinssatz r konstant und die Schuldentitel seien einjahrig. Ab dem Jahr ¢t = 1
soll der Staat seine Schulden intertemporal optimal steuern. Dies erfolgt mittels des po-
litisch bestimmten Primériiberschusses, denn Schuldensteuerung und Primériiberschuss

sind mechanisch durch die jahrliche Budgetgleichung des Staates miteinander verbunden:

E + (Bt — Bt—l) = Gt + V;t + T’Bt_l. (5)

Mit T; auf der Einnahmeseite dieser Gleichung haben wir die Nettosteuern im Jahr ¢
bezeichnet; sie stellen die jahrlichen Steuereinnahmen abziiglich der jéhrlichen staatlichen
Transfer dar. Der Primériiberschuss betriagt 7, — G; — V; und seine Steuerung erfolgt iiber
die Nettosteuern T}, denn die Ausgaben G; und V; sind die vorgegebenen Daten des von
uns betrachteten Problems.

Ziel des Staates ist es, im Sinne der intertemporalen Wohlfahrt der Biirger zu handeln;
grob gesprochen soll der Staat einen Blick auf die kommenden Generationen haben und
seine Haushaltspolitik nicht myopisch gestalten. Barro (1979) folgend wollen wir diesen
normativen Ansatz so prizisieren, dass der Staat die sozialen Kosten minimieren will, die
aus hohen Steuern bzw. niedrigen Transfer - also durch T} - resultieren. Diese sozialen
Kosten steigen mit den Steuern, weil die Verzerrungen und der Verwaltungsaufwand fiir
die Besteuerung mit deren Intensitét steigen. Die sozialen Kosten fallen mit den Transfer,
weil diese iiberproportional zu Bediirftigen fliefen, deren Grenznutzen des Geldes hoher
als der Durchschnitt ist. Wenn wir die jahrlichen sozialen Kosten der Nettobesteuerung

in Euro ausdriicken und mit K; bezeichnen, sollte der wohlwollende Staat deren Barwert,

00 Kt
2y ©

t=1

analysiert die Effekte der Inflation auf die deutsche Vermogensverteilung. Er findet einen sehr hohen
durchschnittlichen realen Vermogensverlust und stark heterogene Effekte, die zu einem ausgeprigten
Re-Ranking innerhalb der Vermdogensverteilung fithrten.



minimieren.

Barro (1979) nimmt plausibel an, dass K; mit der Steuerbasis - also dem BIP im selben
Jahr - fillt und eine linear homogene Funktion von T; und Y; ist. Die Idee ist, dass bei
einer Verdoppelung sowohl der eingetriebenen Steuereinnahmen als auch der Steuerbasis
(proportional zum BIP) der Wohlfahrtsverlust in Geldeinheiten sich ebenfalls verdoppelt,
so dass die sozialen Kosten der Besteuerung relativ zum BIP konstant bleiben. Unter

dieser Annahme konnte Barro die sozialen Kosten der Besteuerung als

KT, V) =T,k (;) (7)

schreiben, wobei die Funktion k(.) monoton streng steigend ist.

3.2 Einsichten

Der Staat sollte seine Finanzpolitik so bestimmen, dass die von ihr verursachten inter-
temporalen sozialen Kosten (6) minimiert werden und dabei beachten, dass alle seine
Schulden den jahrlichen Budgetgleichungen (5) entsprechend zuriickgezahlt werden. Im
nédchsten Schritt wollen wir zeigen, dass die so definierte optimale Finanzpolitik eine in-
tertemporale Glattung der Steuerquote 7;/Y; begriindet. Das war die zentrale Botschaft
des Artikels von Barro (1979); fiir eine weitergehende Diskussion dieses Grundergebnisses
sei auf den Originalartikel verwiesen.

Um Barros Ergebnis herzuleiten, l6se man zuerst die Differenzengleichung (5) in die
Zukunft und wende man die “No-Ponzi-Game Condition” an.® Damit erhilt man die

intertemporale Budgetgleichung des Staates,

< L-G -V
BO_; (1+T)t . (8)

Hierdurch lassen sich alle jahrlichen Budgetbeschrinkungen des Staates in die einzige
Gleichung (8) subsumieren. Die optimale Finanzpolitik ergibt sich dann aus der Minimie-
rung von (6) unter der Nebenbedingung (8). Aufstellen der Lagrangefunktion, Verwenden
von (7) und ableiten nach T; ergibt die Bedingung erster Ordnung,

k() 42k () =

8Letztere verlangt, dass die Wachstumsrate der Verschuldung asymptotisch niedriger als der Zinssatz
ist; die ,,No-Ponzi_game Condition“ entspricht der Anforderung der Nachhaltigkeit der Verschuldung,
wenn der Zeithorizont unendlich ist.
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wobei A der Lagrange-Multiplikator ist.” Hieraus folgert man, dass die Losung des Op-
timierungsproblems eine intertemporale Gléittung der Steuerquote verlangt: Es gibt eine
reelle Zahl 7, sodass in jedem Jahr ¢t > 1 gilt T;/Y; = 7.

Ausgehend von diesem grundlegenden Resultat wollen wir uns nun der aufgeworfenen
Frage widmen, wie die 6ffentliche Verschuldung infolge der verteidigungspolitischen Wen-
de gesteuert werden soll. Die 6konomisch relevante Variable ist die Schuldenstandsquote
B;/Y; = b;. Soll b, ausgehend vom vorgegebenen Niveau by steigen oder fallen, nach-
dem der Staat mit dem Aufriistungsprogramm begonnen hat? Nach welcher Regel ist die
jéhrliche Verschuldung in Relation zum BIP zu bestimmen, wenn der Staat wohlfahrts-
maximierend handelt?

Die erste Frage wird durch folgendes Resultat beantwortet.

ERGEBNIS: Die optimale Finanzpolitik der Zeitenwende beinhaltet, dass die Schul-
denstandsquote ausgehend von einem Niveau by bis zum Ende der Anlaufphase auf ein

niedrigeres Niveau b; < by sinkt und danach bei diesem Niveau b; konstant bleibt.

Dieses Ergebnis mag iiberraschen, aber es kann leicht bewiesen werden. Erstens verge-
wissen wir uns, dass die Schuldenstandsquote ab dem Ende vom Jahr ¢ optimal konstant
bleibt.

Die Nachhaltigkeitsbedingung (8) kann dquivalent fiir die Schuldenstandsquote formu-

liert werden und zwar als

Z (T: - 1+th)/Yt7 ()

wobei 7 = r — g der wachstumskorrigierte Zinssatz ist. Diese Nachhaltigkeitsbedingung
muss jedes Jahr eingehalten werden. Am Anfang vom Jahr ¢+ 1 und bei Beriicksichtigung

der Optimalitétsbedingung T;/Y; = 7 schreibt sie sich, wie folgt:

by = Z (T£+j — Citf;})‘f%])/}/ﬂr] _T- ’; — U, (10)
j=1

wobei 7 = G,/Y; die relativen Status-quo-Ausgaben darstellt. Da diese Relation fiir alle
Jahre des stationdren Regimes gilt, bleibt die optimale Schuldenstandsquote im Zeitverlauf
konstant beim Niveau b; = (1 — v — v) /7.

Nun wollen wir die Behauptung beweisen, dass b; < by ist. Auf dem optimalen Pfad

9Barro (1979) folgend unterstelle ich eine innere Lésung. Man kann zeigen, dass eine plausible hinrei-
chende Bedingung fiir die Konvexitat der Zielfunktion ist, dass K konvex in Y ist.
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kann man Gleichung (9) schreiben als

o0 t=

T—y—v+v-WV/Y, T-—7—-v v—V,/Y,
bOZZ ~ = N +Z—A (11)

— (14 7)t 7 —~ (1+7)

Dabher,
bO_bA_iv_—Vt/Yt>0 (12)
t — A Y
= ()

denn es gilt V, <Y, fiir 1 <t < t.

Die zweite Frage betraf die optimale jahrliche Anpassung der Schuldenstandsquote.

Wie oben gezeigt, soll die Schuldenstandsquote wiahrend des stationdren Regimes zeitin-

variant sein. Betrachten wir nun die Transitionsjahre. Sei 0 < t < t— 1; Verwendung

der Nachhaltigkeitsbedingung (9) fiir zwei beliebigen aufeinander folgenden Jahre der

Anlaufphase bei Beriicksichtigung der Optimalitatsbedingung T;/Y; = T ergibt
Vt42 — V41 Vt4+3 — V42 U — U

by — byt = L
T A STk

wobei v, = V,/Y; die zusétzlichen Verteidigungsausgaben relativ zum BIP in der Anlauf-

(13)

phase darstellt. Gleichung (13) stellt die optimale Anpassung der Schuldenstandsquote
wéahrend der Anfangsjahre der verteidigungspolitischen Wende dar. Wenn die Riistungsausgaben
in Relation zum BIP sténdig wachsen - d.h. v;.1 > v; -, sind alle Briiche auf der rechten

Seite von (13) positiv, sodass die optimale Schuldenstandsquote mit jedem weiteren Jahr
sinkt.

Was ist die 6konomische Intuition hinter diesen Resultaten? Die Minimierung der
intertemporalen sozialen Kosten erfordert die Stabilisierung der Steuerquote. Wenn die
Ausgabenquote ohne Zinsendienst konstant ist, ist die optimale Steuerquote gleich der
Ausgabenquote plus dem relativen Zinsendienst, denn jede niedrigere Steuerquote wiirde
die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Finanzen verletzen. Wahrend der Anlaufphase ist aber
die Ausgabenquote ohne Zinsendienst nicht konstant, denn die zusétzlichen Verteidigungs-
ausgaben relativ zum BIP sind niedriger als ihr langfristiges Niveau. Die Steuerquote soll
aber in diesen Jahren die gleiche sein wie nach Abschluss der Transition. Um die Nachhal-
tigkeitsbedingung zu erfiillen, muss ihr Barwert gleich der Summe aus dem Barwert der
Ausgabenquote ohne Zinsendienst und des jeweiligen jéhrlichen Zinsendiensts relativ zum
BIP sein. Da jene Ausgabenquote kleiner als im stationédren Regime ist, muss der Zinsen-
dienst hoher sein; deshalb muss die Schuldenstandsquote im stationidren Regime niedriger
sein als wihrend der Anlaufphase. Wohlfahrtsokonomisch bedeutet dies, dass der Staat

vorsorglich die Verschuldung reduziert, denn er erwartet eine gréfere Ausgabenlast ohne

12



Zinsendienst in der Zukunft und will vermeiden, dass die Biirger in jener Zukunft durch
eine auflerordentlich hohe Besteuerung iiberméflig belastet werden.

Umgekehrt attestiert eine in der Anlaufphase steigende Schuldenstandsquote von ei-
ner ineffizienten Schuldensteuerung. In einem solchen Fall ist die Steuerquote anfangs
zu niedrig und muss danach iiber ihr optimales Niveau hinaus erhéht werden, um die
Nachhaltigkeit der offentlichen Finanzen zu gewéhrleisten. Die jéhrlichen Wohlfahrtsge-
winne wiahrend der Anlaufphase werden durch die zukiinftigen Wohlfahrtsverluste mehr
als wettgemacht, sodass die soziale Wohlfahrt intertemporal unnétig niedrig ist.

Der optimale Umfang der Konsolidierung bis zum Ende der Anlaufphase wird durch
Gleichung (12) bestimmt. Wie man dort direkt sieht, fallt die optimale Konsolidierung by—
b; mit jeder jahrlichen Ausgabe V; wihrend der Anlaufphase. Die Intuition ist, dass Kon-
solidierung weniger zur Glattung der Steuerquote beitréigt, wenn sich die Primarausgaben
der Anlaufphase an ihr langfristiges Niveau ndhern. Deshalb ist der optimale Konsolidie-
rungsumfang am gréfften, wenn in jedem Jahr der Anlaufphase V; = 0 gilt. In diesem

hypothetischen Fall betriagt der optimale Konsolidierungsumfang,

t=t
v v 1
b:E —— =1 - - .
L+ r{ (1+f)t]

Unterstellen wir v = 3,78%, # = 0,2% und ¢ = 8, betriigt der optimale Konsolidierungs-

umfang fast 30 BIP-Prozentpunkte. Unterstellen wir hingegen v = 3% und 7 = 1%, be-
tragt der optimale Konsolidierungsumfang fast 23 BIP-Prozentpunkte. Realistische Werte
von V; bedingen, dass der optimale Konsolidierungsumfang zwar deutlich niedriger ist,
dennoch substantiell bleibt. Als Beispiel betrachte man ein Szenario mit einer Anlauf-
phase von acht Jahren, bei der in den ersten vier Jahren V;/Y; = v/3 gilt und in den
spéteren vier Jahren V;/Y; = v2/3 gilt. Unterstellen wir v = 3% und 7 = 0, 2%, betrigt
der optimale Konsolidierungsumfang gut 11 BIP-Prozentpunkte.

4 Fiskalischer Anpassungsbedarf

Was bedeutet die proklamierte Zeitenwende fiir die steuerliche Belastung in Deutsch-
land? Nehmen wir vorlaufig an, dass die deutsche Finanzpolitik sowohl vor als auch nach
der Ankiindigung der Wende nachhaltig sei. Um die Nachhaltigkeitsbedingung (11) zu

erfiillen, muss die Steuerquote in Deutschland permanent um

— V;f/Y;t
o 14
T—To=0— 51 Tl (14)
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erhoht werden und zwar ab dem Jahr ¢t = 1. Dabei bezeichnet 7y die permanente Steuer-
quote, die erforderlich gewesen wire, um die intertemporale Budgetgleichung zu erfiillen,
wenn kein Aufriistungsprogramm initiiert worden wére (d.h. V; = 0 fiir ¢ > 1). Wohlge-
merkt ist 7y nicht die im Jahr 0 beobachtete Steuerquote, sondern eine hypothetische, die
die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Finanzen sichert. Wollen wir die tatséchliche Erh6hung
der Steuerquote ermitteln, die Deutschland bevorsteht, miissen wir uns des Konzepts des
“Sustainability Gap” bedienen, das die fehlende Nachhaltigkeit bestehender Gesetzgebung
misst.

Um den Anpassungsbedarf offentlicher Haushalte zu ermitteln, errechnet die Eu-
ropéische Kommission die kiinftigen Primériiberschiisse, die sich bei der bestehenden
Gesetzgebung vorhersagen lassen, wenn sie kiinftig nicht angepasst wird. Bezeichnen wir
solche Status-quo-Uberschiisse relativ zum BIP mit dem Symbol s;. Der Sustainability
Gap wird als die permanente Erhchung des Primériiberschusses relativ zum BIP definiert,
die bei den prognostizierten s, notwendig ist, um die intertemporale Budgetgleichung des
Staates zu erfiillen. Somit ist der Sustainability Gap ¢ implizit definiert durch

. St + 01
o = ; AT

und explizit durch

~ - St
Olzrlbo—Zm (15)
t=1

Dabei soll der Index 1 beim Sustainability Gap ¢ unterstreichen, dass die Anpassung des
Priméariiberschusses ab dem Jahr 1 erfolgt.

Fir das Jahr 2021 - also unmittelbar vor Ankiindigung der Zeitenwende - errech-
nete die Européische Kommission fiir Deutschland einen Sustainability Gap von 2,6 %
im Basisszenario.!® Die damals fehlende Nachhaltigkeit der deutschen &ffentlichen Fi-
nanzen bei unverénderter Gesetzgebung war hauptséchlich auf die Bevolkerungsalterung
zuriickzufiithren; eine {iberproportionale Erhohung der offentlichen Ausgaben wurde ins-
besondere fiir Renten, Gesundheit und Pflege erwartet.

Wollen wir die tatsdchliche Erhohung der Steuerquote ermitteln, die Deutschland bei
vorgegebenem G, + V; bevorsteht, miissen wir daher zwei Komponenten aufsummieren:
die von der Aufriistung bedingte Erhohung unter der Annahme einer im Status-quo nach-
haltige Finanzpolitik (7 — 7) und die Erhohung des Status-quo-Uberschusses, um diese

Nachhaltigkeit zu erreichen (o7). Platzieren wir uns am Anfang von 2022, betrdgt die

10Siehe European Commission (2022, S.22). Der Sustainability Gap wird von der Kommission als S2
bezeichnet; ihre Prognosen iiber die kiinftigen Primériiberschiisse reichen bis 2070.
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insgesamt erforderliche permanente Erhohung der Steuerquote aus (14) und (15),

t=t

~~v— WY
— —_— . 1
v r; A+ + o1 (16)

Im giinstigsten Fall ist V; = 0 in jedem Jahr der Anlaufphase. Dann betrigt die
erforderliche Erhohung

-+ 07.
(1+7)f

Unterstellen wir optimistisch v = 3% und 7 = 1%, betrigt der erste Term 2,77 %, wenn
t = 8 ist. Zusammen mit dem Befund der Européischen Kommission o1 = 2,6% ergibt
sich eine insgesamt erforderliche Erhohung der Steuerquote ab 2022 um 5,37 %. Das
gegenteilige pessimistische Szenario fithrt zu einer Erhohung von 6,38 % vom BIP.

Die gerade hergeleiteten Formeln erlauben uns auch die Folgen steuerpolitischer Untéatigkeit
zu ermitteln. Nehmen wir an, dass im Jahr 1 keine Erhchung der Steuerquote erfolgt und
sich die Prognose s; iiber den Primériiberschuss als korrekt erweist. Wie hoch ist die
erforderliche permanente Erhéhung der Steuerquote ab dem Jahr 27

Wir kénnen das Problem erneut in zwei Schritten l6sen. Das Aufriistungsprogramm
ist am Ende von Jahr 1 genau ein Jahr gelaufen und hat die Schuldenstandsquote um v,
erhoht. Hierdurch steigt der permanente Anpassungsbedarf der Steuerquote um 7vy.

Betrachten wir nun den Anpassungsbedarf, der bereits ohne Aufriistung existiert. Aus
Gleichung (15) ergibt sich

N = s . A — S .
OQZTIbl_Z(lfl?)t =P+ Db =0 = gy | = (Ao (17)
t=1 t=1

wobei wir die jahrliche Budgetgleichung b; = (1 4 7)b;_; — s; verwendet haben. Verzogert
also die Regierung die notwendige Anpassung um ein Jahr, steigt deren Umfang um
7(v1 + o1).

Die zusétzliche Belastung der Steuerzahler aufgrund politischer Tragheit steigt iiberproportional
mit der Wartezeit. Nehmen wir z. B. an, dass die Regierung bis zum Ende der Anlauf-
phase keine Erhohung der Steuerquote vornimmt und ab dem Jahr ¢ + 1 sie so anpasst,
dass die Nachhaltigkeitsbedingung erfiillt ist. Wie hoch ist die ab jenem Jahr erforderliche
permanente Steuererhohung?

Allein vom Aufriistungsprogramm ergibt sich ein Anpassungsbedarf um v+r Zizl vy (14
f)f_t. Der erste Term spiegelt die zusétzlichen kiinftigen jahrlichen Mehrausgaben wi-
der; der zweite spiegelt die schuldenfinanzierten Mehrausgaben wihrend der Anlaufsphase
wider. Hinzu kommt der bereits im Status-quo existierende Anpassungsbedarf. Wieder-

holt man die Berechnung von Gleichung (17) fiir die gesamte Anlaufphase, erhdlt man
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o = (1 + f’)ial. Im Ergebnis betrégt die erforderliche permanente Erhohung der Steu-

erquote ab dem Jahr £ + 1,
t ~ ~
vy oL+ )T 4 (L4 7)oy (18)
t=1

Die Differenz zwischen den Ausdriicken (18) und (16) gleicht der zusétzlichen Steuerbe-
lastung infolge finanzpolitischer Unterlassung. Betrachten wir erneut den hypothetischen
Fall V; = 0 in jedem Jahr der Anlaufphase. Dann betrigt die erforderliche Steuererh6hung

bei einer Wartezeit von ¢ Jahren:
v+ (14 f)ial.

Unterstellen wir erneut v = 3%, # = 1%, t = 8 und o, = 2,6%, ergibt sich eine erfor-
derliche Erhohung der Steuerquote um ca. 5,82 %. Im Vergleich zum Fall einer ziigigen
Anpassung der Steuerbelastung ab dem ersten Jahr, muss die Steuerquote um fast einen
halben BIP-Prozentpunkt erhtht werden. In Abhéngigkeit vom betrachteten Szenario
kann man mit den obigen Formeln die zusétzliche steuerliche Belastung fiir die néchste

Generation ermitteln, die durch das Aufschieben der erforderlichen Anpassung veranlasst

wird. !

5 Schlussfolgerung

Im vorliegenden Beitrag wurden einfach anwendbare Formeln hergeleitet, mit denen zen-
trale finanzpolitische Implikationen der verteidigungspolitischen Wende in Deutschland
quantifiziert werden konnen. Die Anwendung dieser Formeln fiir plausible Szenarien lie-
fert folgende Einsichten.

Eine reine Kreditfinanzierung der angekiindigten verteidigungspolitischen Wende wiirde
mit grofler Wahrscheinlichkeit dazu fithren, dass die Schuldenstandsquote Deutschlands
vor dem Ende des nichsten Jahrzehnts die 100 % - Marke iiberschreitet und exponenti-
ell wéchst. Eine solche Finanzierung ist mit der Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Finanzen
nicht kompatibel.

Die optimale Steuerung der Staatsverschuldung infolge der Wende sieht vielmehr so
aus, dass die Schuldenstandsquote bis Anfang 2030 fallen soll und danach konstant bleiben

soll. Dies ist optimal, denn nur so kann die steuerliche Belastung im Zeitverlauf stabilisiert

HWenn einmal die makrodkonomische zusitzliche Steuerlast durch die verteidigungspolitische Wende
bestimmt worden ist, stellt sich die Frage nach ihrer mikrockonomischen Implementierung. Simulationen
fiir Deutschland von Ayaz et al. (2023) suggerieren, dass die optimale steuerpolitische Reaktion auf
zusétzliche fiskalische Lasten einen Riickgang der Progression beinhaltet.
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werden und folglich konnen die iiberproportionalen sozialen Kosten einer kiinftig sehr
hohen Steuerlast vermieden werden.

Die erforderliche Erhéhung der Steuerquote fiir die Aufrechterhaltung der finanziellen
Nachhaltigkeit ist betrédchtlich. Die verteidigungspolitische Wende geht mit einer per-
manenten Erhohung der Steuerquote um rund drei Prozentpunkte einher. Gleichzeitig
bedingen die fiskalischen Lasten, die von der Bevolkerungsalterung ausgelost werden, eine
weitere substantielle Erhohung.

Angesichts dieser Ergebnisse stellt sich die Frage nach den 6konomischen und politi-
schen Folgen der errechneten Steuererh6hungen und damit nach einer sinnvollen Abwagung
zwischen militdrischer Stédrke und Bewahrung der bisherigen wohlfahrtsstaatlichen Stan-
dards. Diese Themen sind zwar von essentieller Bedeutung, sprengen aber den Rahmen
dieses Aufsatzes. Einige grundsitzliche Uberlegungen kénnen jedoch bereits an dieser
Stelle erwéhnt werden.

Geht man von einer Umsetzung der verteidigungspolitischen Wende aus, ist es nahe-
liegend, sie gréftenteils iiber eine permanente Erhohung der Steuerquote zu finanzieren.
Historisch ist die Steuerquote in der Bundesrepublik sehr stabil gewesen: Nach offiziel-
len Daten des BMF erreichte sie 2025 mit 23,2 % das fast identische Niveau von 23 %
des Jahres 1960. Dies suggeriert das Vorhandensein politischer Grenzen der Besteuerung.
Hinsichtlich der Ergiebigkeit von Steuern belegen verschiedene empirische Studien, dass
insbesondere die Sétze der direkten Steuern unweit des Scheitelpunkts der Lafferkurve
liegen (Ayaz et al., 2023; Boullot et al., 2026; Trabandt und Uhlig, 2011). Bei den indi-
rekten Steuern liefert die Umsatzsteuer bei Weitem die meisten Einnahmen: knapp 230
Milliarden im Jahr 2024. Demgegeniiber stehen allerdings rund 150 Milliarden, die fiir
die Finanzierung der Wende notwendig sind.'? In Anbetracht dieser Zahlen miisste die
verteidigungspolitische Wende auch iiber dezidierte Kiirzungen des 6ffentlichen Konsums
und / oder der 6ffentlichen Investitionen im zivilen Bereich erfolgen.

Bedenkt man des Weiteren die notwendigen Anpassungen in den Sozialversicherun-
gen, die von der demographischen Entwicklung bedingt werden, schlussfolgert man einen
erforderlichen Konsumverzicht, der in der Geschichte der Bundesrepublik beispiellos ist.
Eine breite demokratischen Diskussion iiber eine ehrliche Abwéagung zwischen einer mehr
militdrischen und einer eher wohlfahrtsstaatlichen Orientierung des Staates ist daher an-

gebracht.

12Um den genannten Betrag in Kontext zu setzen, sei auf den Zuschuss des Bundes fiir die Rentenver-
sicherung und Grundsicherung im Alter und bei Erwerbsminderung verwiesen, der gegenwértig bei 140
Milliarden liegt.
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Szenario 1 Szenario 2 Szenario 3 Szenario 4

r=0,2%v=3% r=0,2%v=3,78% r=1%v=3% 7=1%v=3,78%

Jahr 5(¢) 5(¢) 5(t) 5(¢)

2030 12% 15,1% 12,2% 15,4%
2050 73,7% 92,9% 81,4% 102,5%
2070 137,9% 173,8% 165,8% 208,9%

Tabelle 1: Zusitzliche Schuldenstandsquote §(t) bei vier Szenarien.
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Simulation bis 2070
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