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Editorial

Liebe Leserin, lieber Lesen,

nach den einschneidenden Krisen der vergangenen Jahre und im Zuge der
geopolitischen Veranderungen stehen Deutschland und Europa vor immensen
Herausforderungen. Die deutsche Wirtschaft stagniert noch immer und hat
weiter an Wettbewerbsfahigkeit verloren, die Sozialausgaben steigen in einer
alternden Gesellschaft. Gleichzeitig sollen Klimaschutz, Digitalisierung sowie
die Starkung der Wettbewerbsfahigkeit und der Verteidigungsfahigkeit
gelingen.

Die Koalition aus CDU/CSU und SPD stand in diesem Jahr vor immensen
Herausforderungen. Mit der Aufweichung der Schuldenbremse wurden zwar
schon vor Abschluss des Koalitionsvertrags umfangreiche Verschuldungs-
spielraume fiur die Starkung von Verteidigungs- und Infrastrukturausgaben
geschaffen, entscheidende Strukturreformen sind im Jahr 2025 aber bisher
ausgeblieben. Im Jahr 2026 wird die neue Regierung strukturelle Reformenin
den Mittelpunkt stellen missen, um die Zukunft nicht zu verspielen.

Deutschland und Europa wollen und sollten den Anspruch haben, die Transfor-
mationen global mitgestalten. Aber unsere Demokratien ringen alle um den
richtigen Weg, ihr Innovationspotential zu heben und in der Bevolkerung den
Mut zu mehr Fortschritt zu mobilisieren. Ohne Strukturreformen wird das nicht
gehen. Aber ohne den Willen der Menschen und ihr Engagement geht esin
einer Demokratie eben auch nicht. Daher ist die wirtschaftspolitische Debatte
so wichtig, die die Notwendigkeit von Reformen erklart.

Wie steht es um die Wettbewerbsfahigkeit und Staatsfinanzen? Was sind
wichtige wirtschaftspolitische Weichenstellungen? Wie sollte es weitergehen
in der Energie- und Klimapolitik, bei den Staatsfinanzen oder in der Renten-
politik? Damit befassen sich die Beitrage in diesem Heft, die im Jahr 2025
begleitend zu der wirtschaftspolitischen Debatte in verschiedenen Medien
erschienen sind und hier nochmals abgedruckt werden.

Ich winsche Ihnen eine spannende Lektlre und freue mich auf die wirt-

schafts- und gesellschaftspolitische Debatte im kommenden, fiir Deutschland
so wichtigen Jahr 2026.

lhre M/ 4
Veronika Grimm
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Staat, Schulden und soziale Sicherung

Schwaches Mandat,
grof3e Probleme

von Veronika Grimm

Erschienen am
26.02.2025 als
Gastkommentar im
Handelsblatt

Um den Zulauf zu extremen Parteien zu stoppen, darf die zukUnftige Regierung
keine Fehler mehr machen. Die Klimapolitik muss kosteneffizienter werden - das

Geld kann in die Verteidigung fliecen.

ie vorgezogene Bundestagswahl ist voriber. Im

weltweiten Vergleich kann sich Deutschland
gllcklich schatzen. Die TV-Debatten waren weit-
gehend sachlich, wenn auch mit zu wenig Fokus
auf die Wirtschaft. Das Wahlergebnis ermoglicht
eine Zweierkoalition, die Akteure begegnen sich
meist respektvoll, und die Verlierer der Wahl
ziehen personliche Konsequenzen. Eine neue
Generation Ubernimmt die Fihrung -eine Chance
fur das Land.

Andererseits hat ein groRer Teil der Wahler fur
extreme Parteien gestimmt. Das Potenzial der AfD
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darfte noch nicht ausgeschopft sein, Linke und
BSW kommen zusammen auf fast 14 Prozent. Die
Linke und die AfD haben im neuen Parlament eine
Sperrminoritat, sind allesamt russlandfreundlich
und lehnen hohere Verteidigungsausgaben ab. Die
SPD ist geschwacht und steht vor einem Spagat
zwischen Regierungsverantwortung und innerpar-
teilicher Aufarbeitung.

Um den Zulauf zu extremen Parteien zu
stoppen, muss die Politik liefern -vor allem in der
Migrations-und Wirtschaftspolitik. Deutschland
steckt in einer schweren Strukturkrise und braucht



eine ambitionierte Wachstumsagenda.
In den vergangenen Jahren haben fast
alle Industriestaaten die Unternehmen-
steuern deutlich gesenkt, die USA
haben gar eine weitere Absenkung auf
15 Prozent angeklindigt. Niedrigere
Unternehmen-und Einkommensteuern
sowie reduzierte Lohnnebenkosten
sind daher essenziell fur die Wettbe-
werbsfahigkeit des Standorts. Damit einhergehen
mussen Strukturreformen in den Sozial- und
Gesundheitssystemen, um die Ausgabenim Zaum
zu halten. AuBerdem braucht es eine Deregulie-
rungsoffensive, die die Belastungen flr die Unter-
nehmen deutlich senkt.

Zugleich ist eine Neuausrichtung der
Energiepolitik notwendig, die auf
Kosteneffizienz setzt und die Klima-
ziele im Blick behiilt.

Bei der Umsetzung der Energiewende gibt es
groRe Einsparpotenziale. Da die Elektrifizierung
nicht so schnell vorangeht, konnte die Netzaus-
bauplanung angepasst werden. Weniger Netz-
ausbau, Priorisierung der Beseitigung groRer
Engpasse sowie Freileitungen statt Erdkabel
konnten mittlere zweistellige Milliardenbetrage
einsparen. Statt wasserstofffahiger Kraftwerke
sollten schnell glinstigere Gaskraftwerke gebaut
werden. Zudem sollte die Regierung neben griinem
auch blauen Wasserstoff nutzen, um die Versor-
gung schneller und kostengunstiger zu sichern.

Basierend auf den Spielraumen, die im Haus-
halt geschaffen werden konnen, mussen die
Verteidigungsausgaben erhoht werden. In enger
EU-Kooperation sollten Mittel effizient genutzt,
Waffensysteme vereinheitlicht und Skaleneffekte
durch Massenproduktion erzielt werden. Die
Bundesregierung sollte darauf achten, einen
groBen Teil der Gelder in die militarische Nutzung
von Kinstlicher Intelligenz (KI), Raumfahrt und
weiteren innovativen Technologien sowie in den
Auf-und Ausbau von Infrastrukturen zu lenken.
Auf diese Art kann es -wie in der Vergangenheit in
den USA - gelingen, Spill-over-Effekte fur das
zukUnftige Wachstum zu generieren.

Eine groBe Herausforderung wird auch darin
bestehen, die Armee und die Wehrhaftigkeit der
deutschen Bevolkerung Uber eine Wiedereinfuh-
rung einer Dienstpflicht zu starken. Die Landesver-
teidigung ist eine Daueraufgabe und sollte Uber
Umschichtungen perspektivisch aus dem

»Eine grofse Herausforderung
wird auch darin bestehen, die
Armee und Wehrhaftigkeit
der Bevdlkerung zu starken.

Kernhaushalt finanziert werden. Gelingt dies nicht
sofort, so eroffnet die Notfallklausel der Schul-
denbremse die Moglichkeit, mit einfacher Mehr-
heit im Bundestag auch kurzfristig zusatzliche
Mittel in der notwendigen Hohe bereitzustellen.
Dadurch hatte die Bundesregierung ausreichend
Zeit, um die Umschichtungen im Haushalt ohne
unzumutbare Einschnitte in den sozialen Siche-
rungssystemen zu bewaltigen. Diese Option
besteht aber nur, wenn auf europaischer Ebene die
Fiskalregeln fur Aufwichse bei den Verteidi-
gungsausgaben ausgesetzt werden.

Die Migrationspolitik muss Flichtlingszahlen
begrenzen und Arbeitsmigration gezielt fordern.
Um die Zahl der Asylantrage wirksam zu redu-
zieren, sollten sichere Drittstaatenabkommen
angestrebt werden und weitere Staaten als
sichere Herkunftsstaaten eingestuft werden.
Zuwanderung in den Arbeitsmarkt ist aufgrund
des zunehmenden Fachkraftemangels dringend
notwendig und muss einhergehen mit einer
Bildungsoffensive, die zu einer besseren Integra-
tion von Zugewanderten und zu besseren
Bildungschancen flr alle jungen Menschen in
Deutschland fuhrt. Unerlasslich wird es sein, die
frihkindliche Bildung zu starken, um den Kindern
Lebenschancen zu 6ffnen und zugleich daflr zu
sorgen, dass ihre Eltern einer Erwerbsarbeit nach-
gehen konnen.

Die neue Bundesregierung muss liefern und
Streit vermeiden -vor allem in der Offentlichkeit.
Gelingt es Deutschland, seine Herausforderungen
zu meistern und in Europa Fihrungsstarke und
Kooperationsbereitschaft zu verbinden, starkt das
auch die gemeinsame Vision eines wirtschaftlich
starken, innovativen und geopolitisch handlungs-
fahigen Europas -und damit das Vertrauen der
Menschen.

Dieser Artikel ist am 26.02.2025 als
Gastkommentar im Handelsblatt erschienen.

Den Originalartikel konnen Sie hier online abrufen.
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Diese Schuldenpakete
gefahrden unseren
Wohlistand

von Lars Feld, Veronika Grimm, Justus Haucap, Wolf Heinrich Reuten,
Christoph M. Schmidt, Carl Christian von Weizsacker und Volker Wieland

U

- -~
Sieben fiihrende Okonomen warnen vor steigenden Zinsen und Inflation angesichts des XXL-Finanzpakets, das der Bundestag verabschieden
solle. Foto © Adobe Stock

Union und SPD planen de facto das Ende der Schuldenbremse. So verlangern
sie ineffiziente Subventionen und heizen die Inflation an. FUnf Punkte, was jetzt
passieren muss

ir befinden e Am Donnerstag wird der
Bundestag erstmals Uber eine Reform der Die schnelle und umfassende Steigerung der
Schuldenbremse und ein milliardenschweres Verteidigungsfahigkeit Europas ist unerlasslich.
Sondervermogen beraten. Hier warnen sieben Dazu gehort nicht nur militarische Ausrustung:
fuhrende Okonomen vor einem Aufweichen der Fiskalische Handlungsfahigkeit und nachhaltige
Schuldenbremse. wirtschaftliche Starke sind ebenso zentrale Pfeiler
von Verteidigungsfahigkeit. Das von CDU/CSU und

10 | Die Zukunft nicht verspielen



SPD vorgeschlagene Schuldenpaket ist daher
nicht nur ockonomisch fragwurdig, sondern
auch sicherheitspolitisch riskant. Bei der
Konzeption des Pakets haben grundlegende
okonomische Zusammenhange zu wenig
Aufmerksamkeit erfahren, was flr die
Zukunft groRe Risiken birgt.

In einer Wahrungsunion mit zentraler
Geldpolitik und dezentraler Fiskalpolitik ist es
elementar, dass die Verschuldung der Mitglied-
staaten strengen Regeln unterliegt. Deutschland
wird mit dem geplanten Schuldenpaket die aktuellen
europaischen Fiskalregeln verletzen, selbst dann,
wenn die Europaische Kommission Ausnahmen fur
die Verteidigungsausgaben zulasst. Ein solches
Signal schwacht nicht nur die eigene fiskalische
Glaubwdirdigkeit: Es wird vielmehr schwer werden,
anderen Mitgliedstaaten ahnliche Verschuldungs-
maRnahmen oder gar eine europaische Kreditauf-
nahme zu verweigern. Damit dirfte die Verschuldung
in Europa weiter ansteigen.

Schuldenpaket untergribt europiische
Finanzstabilitat

Schon in der Corona-und der Energiekrise zeigte
sich, dass einzelne Mitgliedstaaten nichtin der Lage
waren, ihre Krisenreaktion eigenstandig zu finan-
zieren. Wenn am Ende nur noch die Europaische
Zentralbank einspringen kann, um Zinsanstiege zu
dampfen oder Zahlungsunfahigkeit abzuwenden,
gerat ihr Mandat der Preisstabilitat unter Druck. Das
Schuldenpaket riskiert daher, die Fragilitat und
Krisenanfalligkeit der europaischen Staatsfinanzen
noch erheblich zu verstarken und einer Erhohung der
Inflation Vorschub zu leisten. Das untergrabt die
Verteidigungsfahigkeit Europas.

Unabhangig davon wird die fiskalische Hand-
lungsfahigkeit durch hohere Zinsausgaben einge-
schrankt —und das auf viele Jahre und tUber Genera-
tionen hinaus. Deutschland ist als Zinsanker fur
Europa von zentraler Bedeutung: Hohere deutsche
Zinsen fuhren auch zu hoheren Zinsen in anderen
Mitgliedstaaten. In ganz Europa mussten Uber die
Zeit immer groRere Anteile der offentlichen Haus-
halte fur Zinsen ausgegeben werden. Bereits die
Anklndigung des Schuldenpakets lieB die Renditen
auf deutsche Staatsanleihen um bis zu 0,4 Prozent-
punkte ansteigen - das entspricht allein auf den
Bestand der bisherigen Schulden langfristig bis zu
etwa sieben Milliarden Euro an zusatzlichen Zinsaus-
gaben fur den Bund. Weitere Milliarden wirden durch
das neue Schuldenpaket hinzukommen. Diese

»Wirksame Fiskalregeln aber sind
wichtig: Sie zwingen die Politik, Prio-
ritdten zu setzen, Zielkonflikte offen
zu adressieren und strukturelle
Reformen anzugehen.”

Einschrankung der fiskalischen Handlungsfahigkeit
belastet kommende Generationen und wirkt sich
negativ auf die Verteidigungsfahigkeit aus.

Prioritaten missen gesetzt werden

Die deutsche Volkswirtschaft steht vor tiefgrei-
fenden strukturellen Herausforderungen -vom Fach-
kraftemangel Uber Gberbordende Blrokratie bis hin
etwa zu einem schwachen Produktivitatswachstum.
Das Schuldenpaket konnte zwar kurzfristig Wachs-
tumseffekte bringen, durfte aber das Wachstums-
potenzial nicht nachhaltig und langfristig starken.
Das Vorhaben schafft die Schuldenbremse de facto
ab. Wirksame Fiskalregeln aber sind wichtig: Sie
zwingen die Politik, Prioritaten zu setzen, Zielkon-
flikte offen zu adressieren und strukturelle Reformen
anzugehen.

Mit scheinbar unbegrenzten fiskalischen
Ressourcen entfallt dieser Druck. Bereits das
Sondierungspapier von CDU/CSU und SPD ist ein
Paradebeispiel dafir. Viel Geld wird fir teure
Subventionsprojekte vorgesehen, Druck fur dringend
notwendige Strukturreformen scheint aber nicht
vorhanden zu sein. Um die verfugbaren Mittel best-
moglich einzusetzen, nicht zuletzt zur Starkung der
Verteidigungsfahigkeit, braucht es jedoch weitrei-
chende Strukturreformen, um den Wirtschafts-
standort und die Wettbewerbsfahigkeit der Unter-
nehmen zu starken.

Inwieweit die zusatzliche Verschuldung nach-
haltig ein hoheres Wachstum nach sich zieht, hangt
insbesondere davon ab, woflr die Mittel verwendet
werden. Aktuell zeichnet sich ab, dass nicht etwa nur
zusatzliche Verteidigungsausgaben und Infrastruk-
turinvestitionen finanziert werden sollen. Vielmehr
soll durch die zusatzliche Verschuldung Platz im
Haushalt geschaffen werden, um indirekt auch ganz
andere Ausgaben zu tatigen: etwa fur eine hohere
Mutterrente, die Anhebung der Pendlerpauschale,
niedrigere Mehrwertsteuer bei der Gastronomie, flr
die Subventionierung des Agrardiesels und der
Industrie. Auch beiden Landerhaushalten dirfte die
zusatzliche Verschuldung fur Konsum-und Transfer-
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ausgaben verwendet werden.

Ineffiziente Subventionen, hohe Sozialaus-
gaben oder die Uberbordende Burokratie konnen
so Uber Schulden finanziert werden und werden
effektiv einer kritischen Betrachtung entzogen.
Eine breite wissenschaftliche Literatur zeigt
dieses Problem auf; bereits bei friheren Diskus-
sionen uber die Aufweichung der Schuldenbremse
wurde vielfach darauf hingewiesen.

Doch selbst wenn sichergestellt wirde, dass
nur zusatzliche Infrastrukturinvestitionen finan-
ziert werden, bliebe der langfristige Effekt unklar.
Zum einen ist Infrastruktur nicht gleich Infra-
struktur. Investitionen in Pflegeheime und Fern-
warmenetze haben nicht dieselbe produktivitats-
steigernde Wirkung wie Investitionen in
Verkehrsinfrastruktur und Digitalisierung, von
echten Fehlinvestitionen ganz zu schweigen.

Ausbremsen von privaten Investitionen

Zum anderen konnten die aufgrund des Anstiegs
der Verschuldung steigenden Zinsen private wirt-
schaftliche Aktivitaten bremsen. Uberdies diirfte
das Schuldenpaket eine hohere Inflation auslosen.
Treffen unbegrenzte finanzielle Ressourcen der
Politik auf beschrankte Kapazitaten von wenigen
Rustungsunternehmen, dirften die Preise schnell
ansteigen. Diese Situation ist heute schon im
Bausektor zu beobachten. All dies wird die Vertei-
digungsfahigkeit nicht starken.

Langfristiger Effekt unklar

Wenn es der Politik wirklich um die Starkung der
Verteidigungsfahigkeit und wirtschaftlichen
Starke Deutschlands und Europas -und nicht nur
um die Aufweichung ungeliebter Fiskalregeln -
geht, dann ware ein anderes Vorgehen angezeigt:

1. Effizienz vor Geld: An erster Stelle muss bei der
Verteidigung die Verbesserung der Beschaffung,
die Koordinierung mit den europaischen Partnern
und die Steigerung der Effizienz stehen. Zudem
braucht es umfassende MaBnahmen, um die Kapa-
zitaten der Volkswirtschaft insbesondere im
Bereich der Verteidigung zu erhohen.

2. Klar begrenzte temporare Verschuldung: Es
kann durchaus notwendig sein, den Anstieg der
Verteidigungsausgaben in den ersten Jahren Uber
zusatzliche Verschuldung zu finanzieren. Das muss
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allerdings zeitlich und im Umfang begrenzt
geschehen, denn schon mittelfristig muss die
Kernaufgabe Verteidigung komplett aus dem
Haushalt finanziert werden. Bei der Ausgestaltung
der Regelungist darauf zu achten, dass jedenfalls
zusatzliche und nur eng definierte Verteidigungs-
ausgaben einberechnet werden. Zudem braucht es
eine Befristung oder ein Ausphasen der
MaRnahmen, etwa im Einklang mit den europai-
schen Ausnahmeregelungen.

3. Keine neue Aufweichung europaischer Fiskal-
regeln: Deutschland sollte kein Signal senden, das
weitere Sonderwege oder Schuldenausnahmen
legitimiert. Es sollte kein Anlauf unternommen
werden, um die europaischen Regeln nochmals zu
andern. Das durfte Tur und Tor fur weitere Ausnah-
mewdlnsche 6ffnen. Bei den europaischen Regeln
muss der Fokus auf der konsequenten Durchset-
zung und Reduktion der hohen Schuldenstande,
nicht auf zusatzlichen Ausnahmen liegen.

4. Haushaltspolitische Priorisierung: Die Struktur
des Bundeshaushalts muss sich an die Prioritaten
anpassen und bereits in wenigen Jahren hohere
Verteidigungsausgaben und hohere Investitionen
ohne zusatzliche Verschuldung finanzieren
konnen.

5. Strukturreformen: Um die wirtschaftlichen
Herausforderungen anzugehen, braucht es
MaBnahmen, die tatsachlich das Potenzial-
wachstum signifikant erhohen.

Fiskalische Soliditat ist keine lastige Bremse,
sondern ein Fundament -fur Wohlstand und Stabi-
litat sowie Verteidigungsfahigkeit und Souvera-
nitat. Wer Europas Sicherheit langfristig starken
will, muss genau hier ansetzen.

Die Autoren
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Eine Billion darf kein
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Drohen nun Subventionsprogramme statt Strukturreformen, so ware das
schlecht fur Deutschland und Europa. Der ndchste Schritt ist die Aufweichung

der europaischen Fiskalregeln.

er Bundestag hat das grote Schuldenpaket in

der deutschen Geschichte verabschiedet.
Nach intensiven Verhandlungen zwischen allen
Parteien, die fur die Zweidrittelmehrheit
notwendig waren, sowie den Bundeslandern
stehen der kommenden Bundesregierung nun
absehbar immense Summen zur Verfligung. Aber
die Herausforderungen fangen erst an.

Die Verteidigungsausgaben zu erhohen, war in
der aktuellen geopolitischen Lage unumganglich.
Die dartiber hinausgehenden Mittel, das Sonder-
vermogen in Hohe von 500 Milliarden Euro sowie

die Lockerung der Schuldenbremse fir die Lander,
waren ein Zugestandnis an die Sozialdemokraten
und die Lander, damit die hoheren Verteidigungs-
ausgaben ermoglicht werden konnten.

Anders als bei der AnkUndigung des Pakets
suggeriert (,whatever it takes"), ist bei Verschul-
dung aber ,mehr” nicht unbedingt besser. Bei
Verteidigungsausgaben von 3,5 Prozent des BIP
wlrden in Zukunft jahrlich rund 170 Milliarden
zusatzlich kreditfinanziert zur Verfligung stehen,
das ist etwa 40 Prozent des aktuellen
Bundeshaushalts.
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Schon kurz nach der Ankindigung der Mittel sind
die Zinsen auf deutsche Staatsanleihen um 29
Basispunkte nach oben geschossen, ein Sprung
wie seit 30 Jahren nicht mehr. Auch die Zinsen far
die Staatsanleihen anderer Lander in der Euro-
Zone, die mit den Zinsen fur deutsche Staatsan-
leihen gekoppelt sind, sind gestiegen.

Dies erschwert in Zukunft den hochverschul-
deten Mitgliedern der Euro-Zone, etwa Spanien,
Frankreich oder ltalien, die Finanzierung ihrer
Verteidigungsausgaben und dirfte schon bald zu
einer Aufweichung der europaischen Fiskalregeln
und der Diskussion Uber gemeinsame europaische
Schulden fuhren.

Deutschland muss es nun gelingen, durch
konsequente Strukturreformen nachhaltiges
Wachstum auszulosen. Aktuell stagniert die deut-
sche Wirtschaft, und groRe Bereiche der Industrie
und der Bauwirtschaft leiden an Unterauslastung.
Diese sogenannte Produktionslicke durfte durch
die zusatzliche Nachfrage zunachst geschlossen
werden. So entsteht in den kommenden Jahren bis
2027 zunachst ein zusatzlicher Wachstumsimpuls,
der aber zum Erliegen kommen kann, wenn die
Wirtschaft wieder voll ausgelastet ist.

Gefahr eines Strohfeuers

Damit die zusatzlichen Mittel nicht nur ein Stroh-
feuer auslosen, sondern tatsachlich zu nachhal-
tigem Wachstum fuhren, muss das Produktions-
potenzial der deutschen Wirtschaft steigen, das
aktuell nur bei ungefahr 0,4 Prozent pro Jahr liegt.

Gelingt es nicht, auch in groRem Umfang
private Investitionen zu mobilisieren, die das
Wachstumspotenzial deutlich erhohen, so dirfte
in dem Moment, wo die deutsche Wirtschaft
wieder in der Vollauslastung ist, die zusatzliche
Nachfrage in die Preise gehen.

Inflation droht dann in einer Situation, die far
die europaische Zentralbank herausfordernd ist:
Sie muss neuem Inflationsdruck konsequent
begegnen, um das Vertrauen in die Preisstabilitat
aufrechtzuerhalten. Aber zugleich sind verschie-
dene europaische Mitgliedstaaten der Euro-Zone
vulnerabel aufgrund ihrer hohen Verschuldung
und ihres gleichzeitig hohen
Finanzierungsbedarfs.

Um die negativen Auswirkungen der neuen
Schulden zu vermeiden, muss Deutschland
wachsen. Der Reformdruck ist daher groRer als
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,Deutschland
muss es hun gelingen,
durch konsequente
Strukturreformen
nachhaltiges
Wachstum
auszulésen.”

zuvor, die Politik darf nicht der Versuchung
erliegen, Wahlgeschenke zu verteilen. Hoffentlich
realisiert sie dies in den
Koalitionsverhandlungen.
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EU-Regeln gefahrden Menrz
Milliardenplan - Warnungen

verhallten

von Veronika Grimm

Erschienen am
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Wenn die Verteidigungsfahigkeit der EU kurzfristig deutlich gestarkt werden
muss, kdnnte am Ende kaum ein Weg an gemeinsamer Verschuldung vorbei-

fuhren.

ie erstim Jahr 2024 reformierten europaischen

Fiskalregeln stehen der Nutzung der neuen
Verschuldungsspielraume durch die zukUnftige
Bundesregierung im Weg. Was sich fur manche
Uberraschend anhort, war schon Mitte Marz in der
Anhorung zu den Gesetzesentwurfen im Haus-
haltsausschuss klar. Mehrere Gutachter, auch ich
selbst, hatten dies angemerkt und in ihren schrift-
lichen Stellungnahmen ausgeflhrt. Interessiert
hat es aber niemanden.

Fur Verteidigungsausgaben durfte die Europai-
sche Kommission lediglich eine temporare
Ausnahme von den Schuldenregeln fur eng defi-
nierte  Verteidigungsausgaben beschlielen,
sodass mittelfristig auch in Deutschland die
Verteidigungsausgaben aus dem Kernhaushalt
gestemmt werden muissten. Dies steht im Gegen-
satz zu den Planen, Verteidigungsausgaben ober-
halb von ein Prozent des BIP dauerhaft von der
Schuldenbremse auszunehmen.
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Fir weitere schuldenfinanzierte Investitionen
lassen die reformierten EU-Fiskalregeln keine
nennenswerten Spielraume. Eine einfache Losung
ist nicht in Sicht, denn viele andere Mitglied-
staaten der Europaischen Union stehen einer
Lockerung der europaischen Fiskalregeln mittler-
weile skeptisch gegentber.

Selbst wenn die Regeln gelockert wirden -
worauf in Deutschland manche hoffen -, ware
damit hochverschuldeten Staaten wie Frankreich,
Italien oder Spanien wenig geholfen. Aufgrund
ihrer ohnehin angespannten Finanzlage konnten
diese Lander zusatzliche Verteidigungsausgaben
kaum Uber neue Schulden finanzieren, da die Kapi-
talmarkte darauf mit hoheren Risikoaufschlagen
oder eingeschrankter Nachfrage nach ihren
Anleihen reagieren wirden.

Gedanken Uber eine gemeinsame européi-
sche Verschuldung

Bereits kurz nach der Ankindigung der deutschen
Schuldenplane wurde daher die Forderung nach
gemeinsamer europaischer Verschuldung wieder
aufgegriffen. Europaische Anleiheemissionen
unter Einbeziehung Deutschlands als finanzpoliti-
schem Stabilitatsanker wurden insbesondere
hochverschuldeten Mitgliedstaaten neue Spiel-
raume zu glnstigeren Konditionen eroffnen. Fur
Deutschland selbst ware eine Beteiligung jedoch
okonomisch wenig attraktiv, da es sich eigen-
standig gunstiger finanzieren kann und bei
gemeinsamer Verschuldung hohere Risiken
mittragen und moglicherweise sogar auslosen
wurde.

Wenn aber die Verteidigungsfahigkeit der EU
kurzfristig deutlich gestarkt werden muss, konnte
am Ende kaum ein Weg an gemeinsamer Verschul-
dung vorbeifthren. Friedrich Merz sollte unbe-
dingt vermeiden, den Fehler aus der Zeit vor den
Koalitionsverhandlungen zu wiederholen: eine
Zustimmung zu weiteren Schulden vor den
Verhandlungen Uber die Ausgestaltung auf euro-
paischer Ebene.
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»Selbst wenn die Regeln
gelockert wiirden -
worauf in Deutschland
manche hoffen -, ware
damit hochverschul-
deten Staaten wie
Frankreich, Italien
oder Spanien wenig
geholfen.”

Nutzt der ndchste deutsche Kanzler seine
Verhandlungsposition, kdnnte er aller-
dings eine historische Chance ergreifen

Schafft er es, eine tiefere politische Integration
und die Ubertragung von Entscheidungsrechten -
etwa in der Fiskalpolitik oder Verteidigung -auf
die europaische Ebene durchzusetzen, kdonnte
nicht nur Europas Position in einer polarisierten
Welt gestarkt werden, sondern auch der Zusam-
menhalt innerhalb der EU.
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So sollte das Rentensystem
stabilisiert werden

von Veronika Grimm, Justus Haucap, Stefan Kolev und Volker Wieland

Verschleppt die schwarz-rote Koalition durchgreifende Reformen der Alters-
sicherung, gefahrdet sie nicht nur die Wachstumseffekte ihrer Steuer- und
Energiepolitik. Sie riskiert soziale Konflikte.

er Bundeskanzler hat einen ,Herbst der

Reformen” mit einem ,wirklichen Wechsel der
Sozialpolitik“ angeklndigt. In der Tat sind
Reformen in der Sozialpolitik dringend notig. Die
Beitrage zu den Sozialversicherungen, die man
frher einmal auf 40 Prozent des Bruttolohns hat
begrenzen wollen, steuern ohne Reformen oder
steigende Zuschisse aus dem Bundeshaushalt bis
zum Ende der Legislaturperiode auf mehr als 45
Prozent zu. Knapp die Halfte davon macht die
gesetzliche Rentenversicherung (GRV) aus.

Diese Dynamik droht nicht nur haushaltspoliti-
sche Freiraume zunehmend einzuengen. Werden
Fehlentwicklungen nicht zligig angegangen, kann

die finanzielle Schieflage der GRV (sowie die
immensen Herausforderungen in den anderen
Sozialversicherungen) der Attraktivitat des Stand-
ortes bald schwer schaden. Selbst wenn auf
anderen Gebieten wie der Energie-oder Steuer-
politik nennenswerte Reformschritte erfolgen,
lauft die Bundesregierung Gefahr, die daraus
folgenden Wachstumseffekte durch die Passivitat
in der Rentenpolitik zu konterkarieren. Das
Ausbleiben einer Rentenreform hatte zudem nicht
nur enorme okonomische Kosten. Ein dysfunktio-
nales Rentensystem birgt sozialen Sprengstoff flr
unsere alternde Gesellschaft.
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Die Dynamik der GRV lasst sich anhand einiger
Kennzahlen abbilden. Bis zum Jahr 2036 erreichen
fast 20 Millionen Personen der geburtenstarken
Jahrgange das Renteneintrittsalter. Der Altenquo-
tient -das Verhaltnis der Menschen im Rentenalter
(65 Jahre und alter) zu jenen im erwerbsfahigen
Alter (20 bis 64 Jahre) -wird in den kommenden
Jahren aufgrund der seit Jahrzehnten niedrigen
Geburtenrate deutlich steigen. Auch Zuwanderung
inden Beitragszahlerkreis kann diese Entwicklung
letztlich nicht stoppen.

Die umlagefinanzierte Rentenversiche-
rung gerit unter Druck

Der Altenquotient diirfte von fast 40 Prozent im
Jahr 2025 auf etwa 50 Prozent im Jahr 2035
ansteigen. Plastisch ausgedrickt heit das, dass
im Jahr 2035 auf zwei Personen im erwerbsfahigen
Alter rechnerisch eine Person im Rentenalter
kommt, wahrend es heute noch 2,5 Personen im
erwerbsfahigen Alter sind. Im Vergleich zu manch
anderen Prognosen sind diese Vorausberech-
nungen sehr zuverlassig und mit relativ geringer
Unsicherheit behaftet. Denn die Altersstruktur der
heute lebenden Bevolkerung ist bekannt, und ein
GroRteil der heute 55-Jahrigen wird in zehn Jahren
65 Jahre alt sein. GroRe Migrationswellen, die
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diese Struktur wesentlich verschieben konnten,
sind aktuell nicht absehbar.

Da nicht alle erwerbsfahigen Personen
erwerbstatig sind, ist flr die gesetzliche Renten-
versicherung letztlich nicht das demographische,
sondern das tatsachliche Verhaltnis von Beitrags-
zahlern zu Rentnern entscheidend. Dies ist zwar
nicht genauso zuverlassig zu prognostizieren wie
die Bevolkerungsentwicklung, konnte aber sogar
noch ungunstiger ausfallen.

Aufgrund dieser Verschiebungen gerat die
umlagefinanzierte Rentenversicherung zuneh-
mend unter Druck. Strukturelle Reformen, die ihre
Tragfahigkeit sicherstellen, wurden bisher nicht
umgesetzt. Die Schieflage ist nicht versteckt -wie
die implizite Verschuldung fir Beamtenpensionen
-, sondern deutlich erkennbar an den steigenden
Beitragssatzen und am Bundeszuschuss zur GRV.
Dieser Zuschuss aus dem Bundeshaushalt ist in
absoluten Betragen stark angestiegen, von 62,4
Milliarden 2015 auf 84,3 Milliarden Euro 2023.
Selbst wenn die Hohe des Zuschusses relativ zu
den Rentenzahlungen stabil bleibt (im obigen Zeit-
raum etwa 23 Prozent), wird er mit den Kosten der
Rente relativ zu Einkommen und Wirtschaftsleis-
tung steigen. Die Bundesmittel, die insgesamt in
die gesetzliche Rentenkasse flieRen, sind gar von



84,9 Milliarden Euro 2015 auf 112,5 Milliarden Euro
2023 angestiegen.

Wirksame Reformen werden schon lange
beschrieben

Die Gesetzliche Rentenversicherung finanziert
sich in Deutschland nahezu ausschlieBlich Uber
das Umlageverfahren. Ricklagen und Kapitalde-
ckung spielen kaum eine Rolle. Damit hangt die
langfristige Stabilitat wesentlich von der Bevolke-
rungsentwicklung und der Dynamik des Arbeits-
markts ab. Die Trends sind eindeutig: Die Lebens-
erwartung steigt, die Arbeitsproduktivitat
stagniert, und jede neue Generation ist (ohne
Migration) aufgrund der niedrigen Geburtenrate
nur noch rund zwei Drittel so groR wie die
vorhergehende.

Ohnerichtige Reformen droht die GRV zu einer
zunehmenden Belastung des Bundeshaushalts zu
werden - und zur tickenden Zeitbombe flr die
Generationengerechtigkeit. Dies lasst sich am
Beispiel der doppelten Haltelinie (Festsetzung des
Rentenniveaus auf 48 Prozent sowie des Beitrags-
satzes unter 20 Prozent bis 2025 beziehungsweise
22 Prozent bis 2030) eindricklich illustrieren: Die
Ausgaben der GRV wdirden bis 2050 um 2,3
Prozentpunkte des Bruttoinlandsprodukts
ansteigen, davon 0,6 Prozentpunkte oder (in
heutigen Preisen) mehr als 25 Milliarden Euro
aufgrund der doppelten Haltelinie -eine weitere
Belastung fur den Bundeshaushalt.

Kopplung des Renteneintrittsalters an die
fernere Lebenserwartung

Die steigende Lebenserwartung bedeutet, dass
nicht nur die Rentenbezugsdauer immer mehr
zunimmt, sondern auch die Jahre als Rentner bei
guter Gesundheit. Deshalb sollte das Rentenein-
trittsalter angepasst werden. Kiinftig sollten zwei
Drittel der gewonnenen Lebenszeit auf die
Erwerbsphase entfallen, ein Drittel auf den Ruhe-
stand. Ausgehend von den mittleren Annahmen
des Statistischen Bundesamtes wdirde das
bedeuten: Von 2031 an, wenn die schrittweise
Anhebung des gesetzlichen Renteneintrittsalters
auf 67 Jahre abgeschlossen ist, muUsste das
Rentenalter etwa alle zehn Jahre um ein halbes
Jahr steigen. Die Grenze von 69 Jahren ware
demnach erst Anfang der 2070er-Jahre erreicht.
Angesichts der Unsicherheit Uber die kinftige
Entwicklung der Lebenserwartung bei

Renteneintritt ist eine automatische Kopplung des
Renteneintrittsalters an diesen Indikator mit
regelmaRiger Anstiegsuberprifung der Lebens-
erwartung die beste Losung. Sie schafft Klarheit
und erspart immer neuen politischen Streit.

Eine weitere Anhebung des Rentenalters
musste jetzt auf den Weg gebracht werden. Wartet
die Politik bis zur nachsten Legislaturperiode,
bleibt kaum noch Zeit fur eine faire und rechtzei-
tige Umsetzung -vor allem fur diejenigen, die von
2031 an mit 67 Jahren in Rente gehen wollen.
Danemark zeigt, wie ein breit getragener, Uberpar-
teilicher Konsens erreicht werden kann. Dort
wurde 2006 beschlossen, das Renteneintrittsalter
an die steigende Lebenserwartung zu koppeln.
Dieser Konsens wird von einer groBen parlamenta-
rischen Mehrheit getragen, die jungst gar von
2040 an einen Renteneintritt mit 70 Jahren
beschlossen hat.

Anpassung der Bestandsrenten an
die Preisentwicklung statt an die
Léhne

Bisher werden die Bestandsrenten regelmaRBig
entsprechend der Lohnentwicklung angehoben.
So erhalten die Rentnergenerationen einen Anteil
jeder Steigerung der Arbeitsproduktivitat der
arbeitenden Generationen. Diese miussen kinftig
jedoch schon aufgrund der geringeren Zahl eine
hohere Belastung tragen. Eine wirksame Reform-
option ware, statt der Lohn-die Preisentwicklung
als MaBstab flir die Rentenerhohungen zu nehmen.
Die Anpassung an die Inflation wirde weiterhin die
Kaufkraft der Renten erhalten, aber die Belas-
tungen der Rentenkassen dampfen.

Neue Haltelinie durch realistischere
Definition des Standardrentners

Derzeit wird die Haltelinie bei 48 Prozent des
letzten Arbeitseinkommens eines Standardrent-
ners mit 45 Beitragsjahren festgelegt. Diese Defi-
nition ignoriert, dass das gesetzliche Rentenein-
trittsalter bis 2031 schon auf 67 Jahre steigt.
Kinftig sollte der Standardrentner daher mit 47
Beitragsjahren definiert werden. Das wulrde die
Rentenformel an die tatsachlichen Erwerbsbio-
graphien anpassen und das System bis in die
2030er-Jahre splrbar entlasten.

Staat, Schulden und soziale Sicherung | 19



Wiedereinsetzung des Nachhaltigkeits-
faktors in der Rentenformel

Der Nachhaltigkeitsfaktor sorgt daflr, dass sich
Rentenanpassungen an der demographischen
Entwicklung orientieren - konkret am Verhaltnis
von Beitragszahlenden zu Rentenempfangern. In
Zeiten steigender Rentnerzahlen wirkt er damp-
fend auf den Rentenzuwachs, in Phasen mit guns-
tigerer Relation kann er diesen Zuwachs
verstarken. Als automatischer Stabilisator tragt
der Nachhaltigkeitsfaktor dazu bei, das System
langfristig finanzierbar zu halten, ohne dass jede
Anpassung politisch neu verhandelt werden muss.
Seine Wiederaktivierung - vielleicht auch in
verstarkter Form -ware ein wichtiger Schritt hin zu
mehr Generationengerechtigkeit und Vertrauenin
die Reformfahigkeit der gesetzlichen Rente.

Darlber hinaus sind noch gezielte Anpas-
sungen notwendig, um den Anstieg des Bundes-
zuschusses zur Gesetzlichen Rentenversicherung
ZuU begrenzen:

1. Ein Verzicht auf die Ausweitung der Mitterrente
- oder idealerweise eine RlUcknahme schon
beschlossener MaBnahmen - wirde die GRV
entlasten.

2. Die ,Rente mit 63“ sollte abgeschafft werden.
Frihverrentungen sollten kinftig Gber klar defi-
nierte Hartefallregelungen ermoglicht werden, die
gezielter auf tatsachliche Bedarfe eingehen.
Derzeit privilegiert die Frihverrentung vor allem
gut verdienende Facharbeiter und Beschaftigte
des offentlichen Dienstes.

3. Zudem sollte der vorzeitige Renteneintritt versi-
cherungsmathematisch korrekt bepreist werden.
Die geltenden Abschlage setzen zu geringe
Anreize, langer im Erwerbsleben zu bleiben. Versi-
cherungsmathematisch kalkulierte Abschlage
wilrden die GRV starken und die Entscheidung
zum Vorruhestand besser an den tatsachlichen
Kosten ausrichten.

Neben der Dampfung der Ausgaben der GRV
muss die Starkung der kapitalgedeckten Alters-
vorsorge ein zentraler Baustein kinftiger Renten-
politik sein. Denn bei den heutigen demographi-
schen Trends - vor allem den niedrigen
Geburtenraten - stoBt das umlagefinanzierte
System mittelfristig an Grenzen und reicht allein
nicht mehr aus, um den Lebensstandard im Alter
abzusichern. Die kapitalgedeckte Vorsorge erlaubt
es Versicherten, wahrend der Erwerbsphase einen

20 | Die Zukunft nicht verspielen

Kapitalstock aufzubauen, der sich durch Verzin-
sung erhoht und im Alter aufgezehrt werden kann.
Dabei ist es moglich, am internationalen Kapital-
markt anzulegen und an den hoheren Renditen in
schneller wachsenden Volkswirtschaften
teilzuhaben.

Die Altervorsorge darf nicht intstrumen-
talisiert werden

Deshalb braucht es private Altersvorsorgekonten
fur alle Erwerbstatigen, in die verpflichtend einge-
zahlt wird -erganzt durch staatlich zertifizierte,
breit gestreute und kostenglinstige Benchmark-
Fonds. Wer will, sollte per Opt-out in alternative
Angebote der Versicherungswirtschaft wechseln
konnen. Entscheidend ist: Der Staat muss verlass-
lich den Rahmen setzen, darf aber nicht selbst
zum Risiko werden. Die Altersvorsorge darf nicht
fur politische Zwecke instrumentalisiert werden,
etwa indem Kapital gezielt in wenig rentable
Transformationsprojekte gelenkt wird. Das Ziel
der Kapitaldeckung muss bleiben: Rendite, Sicher-
heit und Vertrauen. Falls der Einzelne spezielle
politische Ziele mit seinen Ersparnissen verfolgen
will, kann er die Opt-out-Klausel nutzen. Er kann
Angebote wahrnehmen, die seinem Anlageprofil
entsprechen, aber moglicherweise geringere
Renditen erzielen.

In den vergangenen 20 Jahren ist den verschie-
denen Versuchen, Elemente privater Altersvor-
sorge einzufuhren, nicht gelungen, einen kultu-
rellen Wandel zugunsten dieser Art der Vorsorge
in Deutschland zu erreichen. Es gibt aber interna-
tionale Beispiele, die zeigen, dass dies gelingen
kann, etwa Schweden.

Seit 1999 wird in Schweden parallel zur klassi-
schen umlagefinanzierten Rente, in die 16 Prozent
des Bruttogehalts der Arbeitnehmer flieBen, 2,5
Prozent des Einkommens in kapitalgedeckte
Fonds eingezahlt. Die Versicherten konnen
zwischen vielen offiziell zugelassenen Fonds mit
verschiedenen Risikoprofilen wahlen. Zudem
konnen bis zu funf verschiedene Fonds kombiniert
werden. Als Alternative gibt es eine Standardlo-
sung fur Versicherte, die keine Auswahl treffen.
Dieser sogenannte Fonds ,,AP 7 Safa“ ist kosten-
glnstig und hat inzwischen einen GroBteil der
privaten Fonds in den Ertrdgen hinter sich
gelassen.



Andere Lander haben reformienrt - und
profitieren davon

25 Jahre spater hat dieser Ordnungsrahmen zu
einer neuen Aktionarskultur geftihrt: Die schwedi-
schen Haushalte investieren mittlerweile 90
Prozent ihrer Ersparnisse am Kapitalmarkt, der
hochste Wert in der EU. Der Uberdurchschnittlich
entwickelte Kapitalmarkt gilt als eine der Ursa-
chen fur die Innovationsstarke Schwedens.
Demnach macht die starkere Kapitaldeckung der
Altersvorsorge nicht nur das Rentensystem nach-
haltiger, sondern starkt -als positive Nebenwir-
kung - die Entwicklung des Kapitalmarkts und
sorgt o) far eine glnstigere
Unternehmensfinanzierung.

Verschiedentlich wird auch vorgeschlagen, die
Nachhaltigkeit des Rentensystems abzusichern,
indem weitere Gruppen von Beitragszahlern
einbezogen werden, etwa Beamte und Selbstan-
dige. Eine dauerhafte Losung ist das nicht. Denn
diese Berufsgruppen zeichnen sich prinzipiell
nicht durch eine wesentlich andere Demographie
aus als die gesetzlich Versicherten. Im Gegenteil:
Die hohere Lebenserwartung der Beamten ist fur
die Tragfahigkeit der Altersvorsorge eher
ungunstiger.

Bezoge man die Selbstandigen ein, konnte dies
zwar kurzfristig die gesetzliche Rentenkasse
entlasten, da diese zunachst Beitrage einzahlen,
ohne unmittelbar Leistungen zu beziehen. Ange-
sichts der demographischen Entwicklung (vor
allem der niedrigen Geburtenraten) spricht jedoch
vieles dagegen, das Umlagesystem durch Integra-
tion bisher nicht beteiligter Gruppen noch weiter
auszudehnen. Soll eine Vorsorgepflicht fir Selb-
standige eingefuhrt werden, sollte ihnen eine
kapitalmarktbasierte Losung offenstehen - das
ware vorteilhaft fir die Betroffenen (die hohere
Renditen erwarten konnen) und flir den Staat (der
im Erwartungswert geringere Ausgleichszah-
lungen leisten mUsste, falls die Renten das Exis-
tenzminimum nicht absichern).

Viele europaische Nachbarn haben in den
vergangenen 30 Jahren ihre Rentensysteme neu
geordnet und profitieren heute davon. Deutsch-
land hat diese Reformen lange vor sich herge-
schoben und sieht sich mit immer hoheren Anpas-
sungskosten an die demographische Realitat
konfrontiert. Dass ,die Rente” in ihrer aktuellen
Form langst nicht mehr ,sicher” ist, wissen die
meisten Burger. Hoffentlich signalisiert die Politik
glaubhaft, dass sie das auch verstanden hat und
die Uberfallige Neuordnung bald angehen wird.
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Frankreich als Weckpruf —
Deutschland braucht einen
klaren Reformkurs

von Veronika Grimm

Die Situation in Frankreich zeigt, in welche Sackgasse wir laufen. Die Bundes-
regierung sollte Reformen vorantreiben, statt Schuldenspielrdume zu schaf-
fen.

m 8. September scheiterte die franzosische

Regierung daran, einen Haushalt aufzustellen,
der den Anstieg der Staatsschulden einbremst.
Die Extremisten am linken und rechten Rand, die
nach den Wahlen im Juni 2024 gemeinsam Uber
die Mehrheit im Parlament verfugen, haben kein
Interesse am Erfolg der Regierung.

Nach dem Misstrauensvotum wurde Sebastién
Lecornu als fiinfter Premierminister innerhalb von
zwei Jahren ernannt. Ob er eine Regierung mit
stabiler Mehrheit bilden kann, ist offen. Die Unsi-
cherheit schlagt sich bereits in den Markten
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nieder: Das Misstrauen der Investoren zeigt sich in
den steigenden Risikopramien far
Staatsanleihen.

Frankreich steckt in der Klemme. Es racht sich,
dass die Europaische Kommission trotz der auf
dem Papier restriktiven EU-Schuldenregeln stets
ihre Flexibilitat genutzt und zwei Augen zuge-
drickt hat. Frankreich hat in den juingsten Krisen
-weit Uber das notwendige MaR hinaus -Energie-
und Spritpreise subventioniert sowie zusatzliche
Hilfen ausgeschuttet. Die Schulden stiegen von
knapp 90 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP)



nach der Finanzkrise auf mittlerweile 116 Prozent des
BIP. Viele seiner frUheren Reformversprechen hat
Prasident Macron nicht eingeldst.

In Deutschland zeichnet sich nun eine ahnliche
Entwicklung ab. Der deutsche Schuldenstand ist
zwar dank der nach der Finanzkrise im Jahr 2009
etablierten Fiskalregeln wieder auf etwa 63 Prozent
des BIP gesunken. Doch seitdem die Schulden-
bremse ausgehebelt wurde, gibt es in erheblichem
Umfang schuldenfinanzierte Ausgaben, wahrend
Reformen ausbleiben.

Gastro-Mehrwertsteuersenkung, Erhohung der
Pendlerpauschale, Agrardieselsubvention, MUtter-
rente, Haltelinie beim Rentenniveau - die Liste
zusatzlicher Verpflichtungen ist lang. All diese
Posten begrinden Leistungsversprechen an die
Bevolkerung, die politisch nur schwer zurickge-
nommen werden konnen. Mit der demografischen
Entwicklung —-insbesondere dem Renteneintritt der
Babyboomer -wird der Anstieg der Ausgaben deut-
lich an Dynamik gewinnen.

Jede einzelne MafRnahme lasst sich fir sich
rechtfertigen und sto3t bei grofzen Teilen
der Bevolkerung auf Zustimmung. Genau
darin liegt das Problem.

Verteilt der eine Koalitionspartner Wahlgeschenke,
muss der andere nachziehen. Schon jetzt zeigt sich
der Effekt: Von den 70 Milliarden Euro zusatzlicher
Schulden, die durch die Grundgesetzanderung 2025
moglich wurden, flieRen nur 16 Milliarden in Verteidi-
gung und Infrastruktur. Der Rest stopft Haushalts-
locher. Versprochen wurde von der Politik anderes:
eine zukunftsorientierte Verwendung der
Schuldenspielraume.

Das Muster ist ganz ahnlich wie in Frankreich:
Wachstumsfordernde und ausgabensenkende
Reformen bleiben aus, stattdessen wird die Lage
durch immer neue Schulden kaschiert.

Auch den Deutschen kommt die Europaische
Kommission entgegen: Statt die gerade reformierten
europaischen Fiskalregeln strikt anzuwenden und
auf mittelfristig sinkende Staatsschulden und
Reformen zu drangen, wurden die deutschen
Planungen jlingst auf Basis Uberoptimistischer
Wachstumsannahmen abgesegnet.

Es war von vornherein eine Illusion, zu glauben,
man konne die Politik durch Quoten oder Mindest-
ausgaben fur bestimmte Bereiche zu ,sinnvollem*
Mitteleinsatz zwingen. NatUrlich kann man
bestimmte Vorhaben definieren und priorisieren,
aber der Rest des Gelds sucht sich seinen Weg. Dass

jetzt eine Kommission ihre Arbeit aufgenommen hat,
die die Schuldenbremse noch weiter aufweichen soll,
lasst nichts Gutes erahnen.

Die sich abzeichnende fiskalische Situation der
groRen Mitgliedstaaten gefahrdet die EU in ihren
Grundfesten. Notwendig sind Reformen, die
Wachstum ermoglichen und die Staatsausgaben
strukturell dampfen -in Deutschland, in Frankreich
und gemeinsam auf europaischer Ebene.

Entscheidend sind der Abbau Uberbordender
Regulierung, Reformen der sozialen Sicherungssys-
teme, die Dampfung der Lohnnebenkosten und
Unternehmenssteuersenkungen. Geschieht dies
nicht, durfte die EZB zunehmend unter Druck
geraten, strauchelnde Mitgliedstaaten zu stitzen,
mit unabsehbaren Folgen flur die Stabilitat des Euro
und die Akzeptanz der EU bei fiskalisch verantwor-
tungsvoll handelnden Mitgliedstaaten.

Auf EU-Ebene bieten die Verhandlungen Gber den
mehrjahrigen Finanzrahmen die Chance, Schwer-
punkte neu zu setzen. Der Vorschlag der Kommission,
Mittel zugunsten europaischer offentlicher Guter wie
Verteidigung und Forschung umzuschichten, geht in
die richtige Richtung. Die geplanten Kidrzungen bei
Agrar-und Kohasionspolitik konnten umfangreicher
ausfallen; zugleich ware ein insgesamt reduzierter
Budgetansatz wiinschenswert. Besonders kritisch
bleibt die Diskussion Uber gemeinsame europaische
Verschuldung - dies wurde die Fehlanreize eher
verscharfen.

Trotz aller Warnsignale setzen bisher nur wenige
Politiker auf wirksame Reformen. Fragt man sie,
woher das Wachstum kommen soll, herrscht Ratlo-
sigkeit oder Prinzip Hoffnung. Manche vertrauen
darauf, dass Investitionen in Verteidigung und Infra-
struktur die Wirtschaft ankurbeln. Doch ohne flan-
kierende Strukturreformen bleibt das ein
Strohfeuer.

Staatliche Investitionen allein garantieren keinen
nachhaltigen Wachstumsimpuls -sie schaffen ledig-
lich die Basis, auf der private Investitionen greifen
konnen, wenn das Umfeld stimmt.

Die fehlenden Reformen haben nicht nur 6kono-
mische, sondern auch politische Folgen. Frustrierte
Wahler wenden sich von der Mitte ab. Erstarken die
Rander weiter, droht auch Deutschland in politische
Handlungsunfahigkeit abzugleiten -mit Folgen, die
heute noch niemand absehen kann.

Dieser Artikel ist am 14.09.2025 als
Kommentar in der WirtschaftsWoche erschienen.

Den Originalartikel konnen Sie hier online abrufen.
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Staat, Schulden und soziale Sicherung

Der Sachverstandigenrat
sollte die Umvenrteilungs-
debatte nicht befeuern

vonh Veronika Grimm

Die Mehrheit im Sachverstandigenrat riskiert, die Ungleichheitsdebatte zu
Lasten des Standorts zu verstarken. Eine Einordnung des Kapitels zur Venr-
mogensverteilung aus Sicht des abweichenden Ratsmitglieds.

Der Sachverstandigenrat aktualisiert seinem
gesetzlichen Auftrag entsprechend regel-
maRig seine Analysen zur Einkommens- und
Vermogensverteilung in Deutschland -so auch im
aktuellen Jahresgutachten mit dem Kapitel
~Vermogensaufbau starken, Erbschaften und
Schenkungen gleichmaBiger besteuern®. Die
Analyse der Vermogensverteilung richtet den
Blick zunachst stark auf die hochvermogenden
Haushalte (das oberste Prozent), die einen groRen
Teil ihres Vermogens als Betriebsvermogen halten.
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Die erste ,Wichtigste Botschaft“ des Kapitels
stellt fest, dass ,die Vermogensungleichheit in
Deutschland [...] im europaischen Vergleich hoch*
ist. Bereits in Ziffer 2 des Textes wird zudem
gewarnt, dass ,eine sehr hohe Vermogensun-
gleichheit zu einer Konzentration okonomischer
und politischer Macht fihren [kann], die 6konomi-
sche und politische Instabilitat erzeugt und politi-
sche Entscheidungen verzerren kann“ —woraufhin
dann 40% des Kapitels der Diskussion von
Vermogen-, Erbschaft- und Schenkungssteuern



gewidmet sind. Das Kapitel vernachlassigt bei der
Einordnung der Daten wichtige Aspekte und setzt
in groBen Teilen die falschen Schwerpunkte. Die
Ratsmehrheit riskiert damit, die Ungleichheitsde-
batte zu Lasten des Standorts zu verstarken.

Eine Einordnung der Vermogensventei-
lung

Die Feststellung, dass die Vermogensungleichheit
in Deutschland im europaischen Vergleich hoch ist
(die erste ,Wichtigste Botschaft” des Verteilungs-
kapitels) stltzt sich auf die gangige Analyse der
Vermogensverteilung. Erfasst werden hierbei
Immobilien, Spareinlagen, Finanzvermogen
(einschlieBlich Kapitallebensversicherungen und
kapitalgedeckter Altersvorsorgevertrage) sowie
Betriebsvermogen. Gezeigt wird, dass sich der
Gini-Koeffizient —-das Ubliche MaR fir Ungleich-
heit -seit der Finanzkrise nur geringfligig veran-
dert hat, wahrend zugleich betont wird, dass
Deutschland im europaischen Vergleich eine Uber-
durchschnittliche Vermogensungleichheit
aufweist.

Wesentliche Einflussfaktoren auf die Vermo-
gensverteilung -insbesondere die institutionelle
Ausgestaltung der sozialen Sicherung und deren
Wirkung auf das Sparverhalten Uber den Lebens-
zyklus -werden zwar im Gutachten diskutiert, aber
in der Bewertung und den Handlungsempfeh-
lungen nicht hinreichend bertcksichtigt. Dabei ist
klar: Je groBzligiger die erwarteten staatlichen
Transfers, desto geringer ist der Anreiz und der
Bedarf, zusatzlich eigenes Altersvermogen aufzu-
bauen -insbesondere in den unteren Einkommens-
gruppen. Theoretische und empirische Analysen
zeigen also, dass sowohl umlagefinanzierte als
auch obligatorisch kapitalgedeckte Rentensys-
teme tendenziell private Vorsorgeaktivitaten
verdrangen. Allerdings gilt: Anspriche aus kapi-
talgedeckten Rentenversicherungen flieBen in die
Vermogensstatistik ein, solche aus umlagefinan-
zierten Systemen (wie in Deutschland) dagegen
nicht.

Die Aussagekraft des internationalen
Vergleichs der Ratsmehrheit ist somit begrenzt,
da die Rentensysteme in den Vergleichslandern
institutionell stark variieren. In Landern mit
starker kapitalgedeckten Systemen werden
hohere private Vermogensbestande gemessen,
wahrend Rentenanspriche aus Umlagesystemen
ganzlich unberlcksichtigt bleiben. Zugleich
fuhren groRzligigere Umlagesysteme zu gerin-
gerer individueller Vermogensbildung —was sich
etwa in niedrigeren Eigentumsquoten an

Wohnimmobilien niederschlagt. In Landern mit
geringerer offentlicher Absicherung -etwa ltalien
oder Spanien - ist die Eigentumsquote daher
tendenziell hoher. Ein isolierter Vergleich der
Nettovermogen ohne Berilcksichtigung dieser
Unterschiede greift also zu kurz und bietet keine
belastbare Grundlage fur wirtschaftspolitische
Schlussfolgerungen.

FUr einen aussagekraftigen internationalen
Vergleich der Vermdgensungleichheit ist es erfor-
derlich, die Ansprlche aus der gesetzlichen
Rentenversicherung einzubeziehen. Eine jlingere
Studie zeigt fur 19 europaische Lander, dass die
Berucksichtigung dieser Anspriiche die gemes-
sene Ungleichheit unter Rentnerinnen und Rent-
nern im europaischen Durchschnitt um rund 30 %
verringert -in Deutschland sogar um 36 %. Damit
liegt Deutschland in einem europaischen
Vergleich der bereinigten Vermogens-Gini-Koef-
fizienten im Mittelfeld. Dies verdeutlicht beispiel-
haft, dass eine Bewertung der Vermogensvertei-
lung ohne das implizite Rentenvermogen die
okonomische Realitat unvollstandig abbildet.

Auch Zuwanderung hat — angesichts der
starken Nettozuwanderung der letzten
zehn Jahre -Einfluss auf die gemessene
Vermogensungleichheit.

Empirische Untersuchungen zeigen, dass einge-
wanderte Haushalte im Durchschnitt deutlich
geringere Nettovermogen halten als der Rest der
Bevolkerung und zudem haufig erhebliche Teile
ihres Einkommens in ihre Herkunftslander
Uberweisen. Das wird im Gutachten auch disku-
tiert.

Warum der nicht belastbare europaische
Vergleich der Vermogensungleichheit im Kapitel
so stark herausgestellt wird, obwohlim Gutachten
sowohl die Rolle von Rentenansprichen als auch
das Thema Zuwanderung flr Deutschland disku-
tiert werden, bleibt unklar. Selbst ohne eine
umfassende vergleichende Analyse hatte die
Ratsmehrheit diese Faktoren bei der Interpreta-
tion der Ergebnisse deutlich starker bertcksich-
tigen mussen. Soist es doch durchaus bemerkens-
wert, dass sich die Vermogensverteilung in
Deutschland -trotz hoher Zuwanderung, schwa-
cher Sparanreize infolge des stark ausgebauten
Sozialstaats und mehrerer Krisenjahre - als
vergleichsweise stabil erweist, wie auch der
jungste Armuts- und Reichtumsbericht der
Bundesregierung bestatigt.
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Handlungsbedarf gibt es durchaus!

Ist also alles gut? Nein, keineswegs. Die Aufstiegs-
chancen und die Kapitalmarktbeteiligung der
unteren und mittleren Einkommensgruppen sind
in Deutschland weiterhin vergleichsweise
schwach -wie auch der Sachverstandigenrat in
seinem Gutachten sehr schon herausarbeitet.

Die Ratsmehrheit greift daher zu Recht die Idee
einer verpflichtenden kapitalgedeckten Alterssi-
cherung auf -allerdings (leider) mit der Moglich-
keit eines Opt-Out. Ein solches System konnte die
Ersparnisse der Haushalte erhohen und langfristig
zum Vermogensaufbau beitragen. Bei ahnlichen
Zulagezahlungen und steuerlichen Entlastungen
wie bei der Riester-Forderung ware jedoch, wie im
Gutachten ausgefuhrt wird, mit erheblichen Mehr-
ausgaben des Staates zu rechnen. Fur Haushalte
im unteren Einkommensbereich bleibt der Spiel-
raum fldr zusatzliches kapitalmarktbasiertes
Sparen zudem begrenzt, wenn die Beitragszah-
lungen zur gesetzlichen Rentenversicherung
weiter ansteigen.

Das diskutierte staatlich geforderte Vorsorge-
depot sollte daher dringend im Zusammenspiel
mit ausgabedampfenden Reformen der gesetzli-
chen Rentenversicherung umgesetzt werden.
Denn ohne eine Dampfung des Anstiegs der
Beitrage durfte eine ,starkere Kapitalmarktteil-
habe“ -eine zentrale Forderung des Sachverstan-
digenrats —fur untere Einkommensgruppen kaum
realisierbar sein. Angesichts der angespannten
Haushaltslage ist auch nicht zu erwarten, dass
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eine groBzligige Forderung ohne Dampfung des
Anstiegs des Bundeszuschusses zur gesetzlichen
Rentenversicherung finanzierbar ware. Ein
Hinweis auf diese notwendigen Reformen fehlt
leider im Jahresgutachten.

In Deutschland verhindert das umfassende
Sozialsystem, das Bafog und der kostenfreie
Bildungszugang zwar, dass geringes Vermogen
den Zugang zu Bildung direkt beschrankt.
Dennoch gewahrleistet das Bildungssystem keine
gleichen Chancen fir Kinder mit unterschiedli-
chen sozialen Hintergrinden. Dringend notwendig
ist daher eine Starkung der frihkindlichen
Bildung, denn zahlreiche Studien zeigen, dass
Investitionen in frihkindliche Bildung das Lebens-
einkommen und damit langfristig auch die
Moglichkeit zur Vermogensbildung erhohen. Auch
der flachendeckende Ausbau des Ganztagsunter-
richts —wie er etwa in Hamburg erfolgreich umge-
setzt wird —kann dazu beitragen, Bildungsunter-
schiede zu verringern. Wenn Hausaufgaben und
Freizeitangebote effektivin den Schulalltag inte-
griert sind, werden insbesondere Kinder unter-
stltzt, deren Eltern beruflich stark eingebunden
sind oder mit Sprache und Bildungsgewohnheiten
noch nicht vertraut sind.

Ein weiterer Hebel liegt in der Wohnungs-
politik.

Im Mittelpunkt sollte stehen, die Angebotsbedin-
gungen zu verbessern und den Zugang zu Wohn-
eigentum zu erleichtern. Die Reduktion



regulatorischer Hemmnisse im Bauwesen, die
Vereinfachung planungsrechtlicher Verfahren
sowie eine Uberpriifung kostenintensiver bauli-
cher Standards konnten Bau-und Erwerbskosten
splrbar senken. Erganzend wirde eine Absenkung
der Grunderwerbsteuer fur Selbstnutzer oder eine
Entlastung bei Transaktionskosten insbesondere
mittleren Einkommensgruppen den Eigentums-
erwerb erleichtern. Eine weniger restriktive
Mietenregulierung konnte zudem Investitionsan-
reize fur den Neubau starken und so das
Wohnungsangebot erweitern. Damit wirde auch
die Attraktivitat von Wohneigentum als Altersvor-
sorge steigen -ein zentraler Beitrag zu einer brei-
teren Vermogensbildung.

Was sollte man nicht tun?

Die Mehrheit des Sachverstandigenrates schlagt
vor, die steuerliche Beglinstigung von Betriebsver-
maogen zu verringern, ohne die Einnahmen aus der
Erbschaftsteuer zu mindern. Angesichts der
aktuell schwachen privaten Investitionstatigkeit
und des damit verbundenen geringen Potenzial-
wachstums erscheint es jedoch geradezu fahr-
lassig, eine hohere Besteuerung von Betriebsver-
mogen in der sich dadurch ergebenden
GroBenordnung zu erwagen. Dies gilt umso mehr,
wenn sich ein solcher Vorschlag aus der vorge-
legten empirischen Analyse nur unzureichend
ableiten lasst. Die Ratsmehrheit raumt selbst ein,
dass ,unklar [ist], wie gravierend das Problem des
Liquiditatsentzugs und damit verbundener Risiken
fur Investitionen und Beschaftigung der Ubertra-
genen Unternehmen ist*,

Vor diesem Hintergrund bleibt unverstandlich,
weshalb die Ratsmehrheit in ihrem Verteilungska-
pitel ausgerechnet diese Schwerpunktsetzungen
wahlt, anstatt die Leistungsfahigkeit des beste-
henden Systems starker zu betonen. Deutschland
verflgt im internationalen Vergleich Uber ein weit-
reichendes Steuer- und Transfersystem, das
Einkommens-und Lebensrisiken wirksam abfe-
dert. Die zentrale Herausforderung liegt daher
weniger in einer unzureichenden Absicherung,
sondernin fehlenden Spielraumen fiur private Initi-
ative und Investitionen, die den individuellen
Vermogensaufbau fordern konnten. Diese Pers-
pektive hatte angesichts der gegenwartigen wirt-
schaftspolitischen Lage deutlich starker in den
Vordergrund treten sollen.

Vor diesem Hintergrund bleibt unverstandlich,
weshalb die Ratsmehrheit in ihrem

Verteilungskapitel ausgerechnet diese Schwer-
punktsetzungen wahlt, anstatt die Leistungsfahig-
keit des bestehenden Systems starker zu betonen.
Deutschland verfligt im internationalen Vergleich
Uber ein weitreichendes Steuer- und Transfer-
system, das Einkommens- und Lebensrisiken
wirksam abfedert. Die zentrale Herausforderung
liegt daher weniger in einer unzureichenden Absi-
cherung, sondern in fehlenden Spielraumen fur
private Initiative und Investitionen, die den indivi-
duellen Vermogensaufbau fordern konnten. Diese
Perspektive hatte angesichts der gegenwartigen
wirtschaftspolitischen Lage deutlich starker in
den Vordergrund treten sollen.

Dieser Artikel ist am 12.11.2025 als
Standpunkt bei Table.Briefings erschienen.

Den Originalartikel konnen Sie hier online abrufen.
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Ohne Reformen drohen
hohere Schulden oder
hohere Steuern

von Veronika Grimm

Die Finanzplanung der Bundesregierung zeichnet ein alarmierendes Bild.
Veronika Grimm erklart ihr Minderheitsvotum im Sachverstandigenrat.

N ur wenige Monate nach der Grundgesetzande-
rung, die die Verschuldungsspielraume des
Bundes drastisch ausgeweitet hat, offenbart die
Haushaltsplanung: Die zentralen Herausforde-
rungen werden nicht adressiert -im Gegenteil.
Teure Wahlgeschenke und der fehlende Reform-
wille drohen den Druck zu erhdhen, noch zusatz-
liche Schuldenspielraume zu schaffen oder
Steuern anzuheben. Beides wirde zusatzliche
Risiken bergen und den Wirtschaftsstandort
weiter schwachen.
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Die Befluirchtungen vieler Beobachter bestatigen
sich also. Noch besteht die Chance, gegenzu-
steuern —doch dafur misste die Bundesregierung
ihren Kurs grundlegend andern.

Hohe Schulden, kaum zusatzliche Investi-
tionen

Um die Brisanz der Lage zu verdeutlichen, lohnt
ein Blick auf die mittelfristige Finanzplanung des
Bundes einschlieBlich seiner wichtigsten



Abildung 1

Haushaltsplanung des Bundes 2025 - 2029: Finanzierung und Verwendung

Finanzierung (Einnahmen und Kredite)
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Verwendung (geplante Ausgaben)
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M Zinskosten
m Verteidigung (inkl. Sondervermogen Bundeswehr)

W Soziale Sicherung

Quellen: Bundesregierung: Finanzplan des Bundes 2025 bis 2029, Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen, Monatsbericht August 2025, 133-184, Sachver-

standigenrat. Eigene Berechnungen

Sondervermogen (Klimatransformationsfonds,
Sondervermogen Infrastruktur und Klimaneutra-
litat sowie Sondervermogen Bundeswehr) bis
2029. Dabei zeigen sich drei zentrale Punkte:

Erstens: Ein stetig wachsender Anteil der
Ausgaben wird Uber neue Schulden finanziert -
2029 sind es bereits 28,2 Prozent des Gesamtbud-
gets (siehe Abbildung 1, links).

Zweitens: Die Ausgaben fur soziale Sicherung,
Verteidigung und Zinszahlungen steigen so stark,
dass ohne Verschuldung ab 2029 Uberhaupt keine
Mittel fir andere Bereiche verbleiben (siehe Abbil-
dung 1, rechts).

Drittens: Die Investitionen steigen trotz der
massiven Neuverschuldung nur geringflgig an,
obwohl die Erhohung der Investitionen die Begriin-
dung fiur das zusatzliche Sondervermogen war
(siehe Abbildung 2, links, nachste Seite).

Die geplante Kreditaufnahme betragt in den
Jahren 2025 bis 2029 insgesamt 851,1 Milliarden
Euro, wovon 650,5 Milliarden Euro allein auf das
Sondervermogen fur Investitionen und Klima-
schutz (SVIK) sowie auf die Bereichsausnahme
Verteidigung entfallen.

Die Investitionen steigen jedoch in Summe bis
2029 lediglich um 170,5 Milliarden Euro

gegenlUber dem Niveau, das die Vorgangerregie-
rung fur 2025 vorgesehen hatte. Wird berticksich-
tigt, dass im Bundeshaushalt auch finanzielle
Transaktionen -etwa Kapitalzufihrungen, Beteili-
gungen oder Kredite —ebenfalls als Investitionen
ausgewiesen werden, verringert sich der tatsach-
liche Aufwuchs deutlich.

Ohne Herausrechnung dieser Posten betragt der
Zuwachs gegenlber den von der Vorgangerregie-
rung fur das Jahr 2025 geplanten Investitionen bis
2029 lediglich 58,3 Milliarden Euro (siehe Abbil-
dung 2, rechts, nachste Seite).

Im Verhaltnis zum gesamten Haushaltsvolumen
wird das Missverhaltnis besonders deutlich:
Wahrend der Anteil der Verschuldung am Haus-
haltsvolumen bis zum Jahr 2029 auf 28,2 Prozent
ansteigt, nimmt der Anteil der Investitionen nur
um 3,2 Prozentpunkte zu (bei Herausrechnung
finanzieller Transaktionen).

Rechnet man die finanziellen Transaktionen nicht
heraus, so sinkt der Anteil der Investitionen anden
Gesamtausgaben sogar um zwei Prozentpunkte
gegenuber einer Fortfihrung des von der Vorgan-
gerregierung fur das Jahr 2025 geplanten Anteils.
Der Verschiebebahnhof ist offensichtlich.

Hinzu kommt: Die jahrlich 8,3 Milliarden Euro, die
aus dem SVIK an die Lander flieBen, werden hier
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Abildung 2

Zusatzliche Verschuldung und zusatzliche 6ffentliche Investitionen des Bundes
Im Vergleich zu Planungen der Vorgangerregierung fiir das Jahr 2025
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Quellen: Bundesregierung: Finanzplan des Bundes 2025 bis 2029, Deutsche Bundesbank, Offentliche Finanzen, Monatsbericht August 2025, 133-184, Sachver-

standigenrat. Eigene Berechnungen

formal als zusatzliche Investitionen bewertet,
obwohl fraglich ist, ob die Lander tatsachlich
zusatzlich  wachstumsfordernd  investieren.
Beispiel Berlin: Aus den zu erwartenden Zuwei-
sungen von 5,24 Milliarden Euro Uber zwolf Jahre
sollen rund drei Milliarden Euro in Baumpflan-
zungen flieBen.

Die Zwischenbilanz ist ernitichternd

Die Zwischenbilanz ist erschreckend: Trotz
massiver Neuverschuldung ist der Anstieg der
Investitionen gering, wahrend konsumtive
Ausgaben und Zinszahlungen deutlich zunehmen.
In den Jahren 2027 bis 2029 gibt es zudem noch
erhebliche Finanzierungsliicken zwischen 34 und
74 Milliarden Euro, wahrend zugleich bei den
notwendigen Investitionen bei weitem nicht alle
Bedarfe befriedigt werden konnen. Die Ausgaben
far Soziales, Verteidigung und Zinsen durften bis
2029 das gesamte Einnahmevolumen (ohne Netto-
kreditaufnahme) aufzehren.

Bereits jetzt mehren sich Stimmen, die sogar noch
weitere Verschuldungsspielraume fordern. So
kursieren Vorschlage, die Zinslasten fir das
Sondervermogen Verteidigung Uber die Bereichs-
ausnahme (also neue zusatzliche Verschuldung) zu
finanzieren oder im Zuge einer Reform die Schul-
denbremse weiter aufzuweichen, etwa Uber eine
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Ausnahme von Investitionen von der Schulden-
bremse oder eine groRziigige Ubergangsregel
nach Notlagen. All dies sind Schritte in genau die
falsche Richtung. Stattdessen sollte die Rickkehr
zu einer nachhaltigen Finanzpolitik schnellstmog-
lich eingeleitet werden -dies erfordert aber ambi-
tionierte Strukturreformen.

Reformen dringend und schnell geboten

Sowohl ausgabendampfende als auch wachs-
tumsfordernde Reformen mussen unmittelbar
angegangen werden, um Uberhaupt eine Chance
zu haben, den Druck zur Schaffung weiterer
Schuldenspielraume noch vor dem Ende der Legis-
laturperiode zu verringern. Appelle an die Ministe-
rien, Einsparungen umzusetzen, die erst in den
jeweiligen Haushaltsverhandlungen ergehen (wie
im August dieses Jahres), konnen aufgrund der
Zementierung groBer Teile des Haushalts durch
gesetzliche Pflichten und bestehende Leistungs-
versprechen kaum ausreichende Wirkung
entfalten. Was ist also zu tun?

Ausgabendampfende Reformen betreffen insbe-
sondere die gesetzliche Rentenversicherung
sowie die sonstigen Sozialversicherungen. Auch
ein gezielter Abbau von Subventionen ist ange-
zeigt: Nach Schatzungen des ifo-Instituts lieBen
sich bis zum Jahr 2030 mehr als 94 Milliarden Euro



gegenlUber dem Ausgabenpfad einsparen, den die
Vorgangerregierung geplant hatte. Zudem sollte
auf die Umsetzung teurer Wahlgeschenke
verzichtet werden. Letztlich sollte durch eine spar-
same und zielgenaue Nutzung der aktuell schon
verflugbaren Schuldenspielrdume der Schulden-
anstieg und damit auch der erwartete steile
Anstieg der Zinskosten eingedammt werden.

Wachstumssteigernde Reformen muissen darauf
abzielen, das derzeit extrem niedrige Potenzial-
wachstum der Volkswirtschaft zu steigern. Dazu
ist ein deutlicher Anstieg der privaten Investiti-
onen notwendig, ebenso wie ein dynamischer
technischer Fortschritt.

In Deutschland sollte nicht nur an der Weltspitze
geforscht werden, sondern die Ideen missen auch
in Deutschland umfangreich in Wertschopfung
Ubersetzt werden. Dies erfordert etwa einen weit-
reichenden Abbau innovationshemmender Regu-
lierung, mehr Flexibilitat am Arbeitsmarkt, Verein-
fachungen im Baurecht sowie eine Dampfung des
Anstiegs der Lohnnebenkosten.

Gleichzeitig sind MaBnahmen zur Erhohung der
Arbeitsanreize und des Erwerbspersonenpoten-
zials dringend angezeigt. Eine Senkung der Unter-
nehmenssteuern auf ein international vergleich-
bares Niveau oder ein Abbau steuerlicher
Verzerrungen durften ebenfalls die Attraktivitat
des Standorts im internationalen Vergleich
erhohen.

Die beschriebenen Reformen sind zeitkritisch,
wenn eine deutliche Entspannung der Haushalts-
lage gegen Ende der Legislaturperiode erreicht
werden soll. Die Umsetzung der MaBnahmen
braucht eine gewisse Zeit und ihre Wirkung tritt
teilweise mit Verzogerung ein. Umgekehrt ausge-
druckt: Handelt die Bundesregierung nicht unmit-
telbar, so werden sich eine signifikante Steuerer-
hohung oder noch weitere Ausweitungen der
Verschuldungsspielraume nicht vermeiden lassen
-und das wird zur Gefahr fir den Standort.

Dieser Artikel ist am 12.11.2025 als
Kommentar in der WirtschaftsWoche erschienen.

Den Originalartikel konnen Sie hier online abrufen.
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Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit

Der Regierung fehlt die
Bereitschaft fur
langfristige Politik

von Veronika Grimm und Jens Vollert

Historisch hat die SPD in schwierigen Zeiten Haltung bewiesen. Davon ist heu-
te wenig zu sehen — gerade bei der Rente, schreiben Wirtschaftsweise Veroni-
ka Grimm und ihr Vater Jens Vollenrt.

ls Vater und Tochter verfolgen, gestalten und

beraten wir die Politik in Deutschland seit
mehr als einem halben Jahrhundert. Das geplante
Rentenpaket der Bundesregierung veranlasst uns
nun Zu einem ersten gemeinsamen
Debattenbeitrag.

Die Junge Gruppe der CDU halt der Politik
derzeit einen Spiegel vor ~und das ist zu begruBen.
Die jungen Abgeordneten thematisieren Fragen,
die eigentlich zum Kernbestand sozialdemokrati-
scher Politik gehoren sollten: Verantwortung,
Verteilungsgerechtigkeit und Solidaritat zwischen
den Generationen.

Statt jedoch einen fairen Ausgleich zwischen
den berechtigten Anliegen von Jung und Alt zu
suchen, wird der Bundeshaushalt im Wesentlichen
Uber neue Schulden ,stabilisiert“ —ohne offen zu
benennen, welche Prioritaten gesetzt oder welche
Ausgaben reduziert werden muissen.
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Offentliche Investitionen bleiben dabei auf der
Strecke. Die Last dieser Strategie tragen vor allem
die jungeren Generationen, die politisch oft noch
gar nicht mitentscheiden konnen.

In unserem Umfeld horen wir zunehmend den
Satz:,Ich weiR nicht mehr, was ich Gberhaupt noch
wahlen soll.“ Gerade auch fur viele altere
Menschen ist es bedrickend zu sehen, wie unklar
und reaktiv politische Entscheidungen derzeit
ausfallen -und wie die Sorgen der Bevolkerung
angesichts geopolitischer Veranderungen teils
lediglich aufgegriffen, nicht jedoch verantwor-
tungsvoll verarbeitet werden. Der Eindruck
entsteht, dass kurzfristige politische Kommunika-
tion haufig Vorrang vor langfristiger Stabilitat und
strategischem Denken erhalt.

Historisch war es die SPD, die in schwierigen
Zeiten Haltung bewiesen hat. Unter Bundeskanzler



Helmut Schmidt wurden in den 1970er-Jahren
sowohl sicherheitspolitische Herausforderungen
wie der Terrorismus entschlossen adressiert als
auch wirtschaftliche Stabilisierung und auBRen-
politische  Weiterentwicklung miteinander
verbunden.

Politik muss die finanziellen Spielrdume
erhalten

Uber viele Jahrzehnte war Solidaritat das Marken-
zeichen der Sozialdemokratie - ebenso wie der
Mut zu Reformen, wenn sie notwendig waren. Die
Renten- und Arbeitsmarktreformen der
2000er-Jahre, vorangetrieben unter anderem von
Schroder, MUntefering und Riester, haben das
Land modernisiert und damit auch der eigenen
Wahlerschaft langfristig genutzt. Nie war es
einfach, einige Politiker hat es das Amt gekostet.

Von diesem Realismus und der Bereitschaft,
eigene Interessen hinter das langfristige Wohl des
Landes zu stellen, ist heute wenig zu sehen. Diese
Leerstelle 6ffnet Raum fur einfache Antworten -
und starkt Krafte, die von komplexen Problemen
nur profitieren, solange sie ungelost bleiben.

Aus volkswirtschaftlicher wie aus sicherheits-
politischer Sicht ist es Aufgabe der Bundesregie-
rung, die finanziellen Spielrdume des Landes zu
erhalten und verantwortungsvoll einzusetzen. Nur
so bleibt Deutschland handlungsfahig - wirt-
schaftlich wie sicherheitspolitisch.

Dies erfordert jedoch Prioritatensetzung, klare
Entscheidungen und das Offenlegen von Zielkon-
flikten. Ein Blick auf die Regierungsjahre Helmut
Schmidts verdeutlicht, dass Stabilitat nicht durch
das Versprechen konfliktfreier Politik entsteht,
sondern durch das Aushalten und Bearbeiten
solcher Konflikte.

Vor diesem Hintergrund irritiert der Eindruck,
dass heute grundlegende Strukturentschei-
dungen mit dem Verweis auf die geopolitische
Unsicherheit vertagt werden -ein Argumentati-
onsmuster von Bundeskanzler Merz, das politi-
schen Konflikt vermeiden will, aber tatsachliche
Stabilitat eher untergrabt. Das tragt nicht zu
Vertrauen bei.

Berlin moderiert schwierige Reformas-
pekte ab

Die Koautorin dieses Beitrags erlebt im Kontext
der wissenschaftsbasierten Politikberatung
zunehmend, dass das Einfordern langst

identifizierter Reformen nicht auf offene Debat-
tenkultur stoBt. Stattdessen entsteht mitunter der
Eindruck, dass politische Akteure unangenehme
Aspekte abmoderieren und jene Berater bevor-
zugen, die bestehende Probleme kleinreden oder
verschieben -oft zulasten der Steuerzahlerinnen
und Steuerzahler und zulasten der kommenden
Generationen.

Der Koautor dieses Beitrags ist nach 52 Jahren
Mitgliedschaft in der SPD - davon 13 Jahre im
schleswig-holsteinischen Landtag -nun aus der
Partei ausgetreten. Nicht, weil sich seine eigenen
Werte verandert hatten, sondern, weil diese in der
aktuellen Ausrichtung der Partei kaum noch
wiederzuerkennen sind.

Aus seiner beruflichen Erfahrung als Volkswirt
und Experte fur geodkonomische Fragen an der
FUihrungsakademie der Bundeswehr weil er: Die
Verteidigungsfahigkeit unseres Landes umfasst
weit mehr als finanzielle Aspekte. Aber die Erhal-
tung finanzieller Spielraume ist eine unverzicht-
bare Grundlage fur jede Form von Sicherheits-und
AuBenpolitik.

Unser Appell an die Politik ist daher klar:
Deutschland braucht Reformen, die die finanzielle
Tragfahigkeit sichern, generationengerechte
Entscheidungen ermdglichen und den Mut
aufbringen, schwierige Prioritaten zu setzen.

Eine Politik, die auf Nachhaltigkeit statt auf
Beschwichtigung zielt, ist die Voraussetzung
dafur, Vertrauen zurlckzugewinnen - und die
Grundlagen unseres Gemeinwesens langfristig zu
sichern.

Die Autoren

Veronika Grimm ist Professorin an der
Technischen Universitat Narnberg (UTN),
Leiterin der Energy Systems und Market
Design Research Group und Mitglied im
Sachverstandigenrat Wirtschaft.

Jens Vollert war personlicher Referent fir
Wirtschaftsfragen von Helmut Schmidt in
dessen Zeit als Verteidigungsminister und
Dozent an der Fihrungsakademie der
Bundeswehr. Von 1983 bis 1996 war er fir
die SPD Mitglied des schleswig-holsteini-
schen Landtags.
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Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit

Wie sich die
Abwanderung denr
Industrie bremsen lasst

von Veronika Grimm und Wolf Heinrich Reuter
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Gastkommentar
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Der Emissionshandel belastet deutsche Unternehmen. Mit drei Anpassungen
kann Berlin Wettbewerbsnachteile fur heimische Firmen verhindern, argu-
mentieren Veronika Grimm und Wolf Heinrich Reuten.

m den Klimawandel aufzuhalten, muss es der

EU gelingen, mit groBRen Emittenten weltweit
verbindliche Regeln zur Emissionsreduktion zu
vereinbaren und die Reduktion von Treibhausgas-
emissionen mit nachhaltigem Wachstum zu
verbinden.

Daflr braucht es ein Emissionshandelssystem,
das alle Sektoren und mit der Zeit auch moglichst
viele Lander einbezieht. Der seit 2005 etablierte
europaische Emissionshandel in den Bereichen
Industrie und Energie (EU ETS |) ist wirksam und
effizient. Die vorgegebene Reduktion der Treib-
hausgasemissionen wurde verlasslich erreicht —zu
weit niedrigeren Kosten pro eingesparte Tonne
CO2 als durch die vielen Subventionsprogramme.

36 | Die Zukunft nicht verspielen

Nun ist das EU ETS aber nicht weltumspan-
nend. Weil nur europaische Unternehmen, nicht
aber ihre vielen internationalen Konkurrenten die
CO2-Kosten tragen mussen, haben ihre Produkte
sowohl auf dem Binnenmarkt gegenUtber auslan-
dischen Importen als auch auf den Exportmarkten
signifikante Wettbewerbsnachteile.

Es kann also fur ein Unternehmen glnstiger
sein, seine Produktion ins Ausland zu verlagern
und von dort in die EU und in alle Welt zu expor-
tieren. In diesem Fall sinken zwar die ausgewie-
senen Treibhausgasemissionen (der Produktion) in
Deutschland und der EU -fir den Klimaschutz ist
jedoch nichts gewonnen, denn die Emissionen, die
unser Konsum verursacht, entstehen dann in



anderen Teilen der Welt (Carbon Leakage). Und auch
die Wertschopfung findet dann andernorts statt, was
das Wachstum in der EU schwacht.

Wie der Grenzausgleich ergéanzt wer-
den sollte

Um diesem Problem entgegenzuwirken, hat die EUim
Jahr 2023 den CO2-Grenzausgleichsmechanismus
(CBAM) eingeflihrt, der ab 2026 in Kraft tritt. Er
erhebt Abgaben auf sieben Grundstoffe wie Stahl,
Aluminium und DUingemittel, wenn sie aus Landern
ohne vergleichbare CO2-Bepreisung indie EU einge-
fuhrt werden. Damit soll sichergestellt werden, dass
europaische Hersteller, die fur die Produktion in der
EU Emissionsrechte kaufen missen, nicht benachtei-
ligt werden.

Doch damit dieser Grenzausgleich die Wettbe-
werbsnachteile europaischer Firmen tatséachlich
reduzieren kann, muss die nachste Bundesregierung
drei Anpassungen durchsetzen:

Erstens sollte der CBAM auch fur Exporte gelten.
Wenn ein europaisches Unternehmen ein Produkt ins
auRereuropaische Ausland verkauft, sollten fur die
bei der Produktion entstandenen CO2-Emissionen
keine Zertifikate benotigt werden. So entsttiinden fir
Exporteure auch keine Kostennachteile auf dem
Weltmarkt.

Zweitens sollten Vorbereitungen getroffen werden,
den Grenzausgleich auf weitere Produkte auszu-
weiten. Die Beschrankung auf die sieben Grundstoffe
fuhrt dazu, dass Unternehmen verstarkt weiterver-
arbeitete Produkte importieren, in denen diese
Stoffe enthalten sind.

Nur mit einer perspektivischen Ausweitung des
CBAM verlieren Unternehmen den Anreiz, ihre
Produktion der Grundstoffe ins Ausland zu verlagern,
um weiterverarbeitete Produkte in die EU einzu-
fUhren. Denn dann kdonnten sie den CBAM durch eine
Verlagerung der Produktion perspektivisch nicht
mehr umgehen.

Drittens sollte der Grenzausgleich unburokratischer
werden. Derzeit ist er insbesondere bei komplexeren
Produkten extrem aufwendig umzusetzen. Dabei gibt
es Vorschlage, wie man ihn deutlich vereinfachen
konnte, beispielsweise durch eine pauschalierte
Berechnungsmethode far bestimmte
Produktgruppen.

Mit diesen Anpassungen fihrt auch eine ambitio-
nierte CO2-Bepreisung nicht zu Standortverlage-
rungen. Unternehmen wirden keine Kostennachteile
mehr durch die Bepreisung von CO2 in der EU

erleiden und die Wettbewerbsfahigkeit des Stand-
orts wurde nicht durch den Emissionshandel
gefahrdet.

Denn die CO2-Emissionen konsumierter GUter in
der EU wdilrden unabhangig von ihrer Herkunft
bepreist, wahrend Emissionen exportierter Produkte
ausgenommen blieben.

Klimaschutz ist nur mit einer globalen L6-
sung moglich

Wer nun Bauchschmerzen bekommt aufgrund der
weiterhin fossilen Produktion fir den Export, der sei
beruhigt: Wandern die Unternehmen ab und expor-
tieren ihre Produkte in die EU, so waren die durch
unseren Konsum verursachten Emissionen vermut-
lich sogar hoher.

AuBerdem hatten wir in internationalen Klimaver-
handlungen einen Verhandlungschip in der Hand:
Andere Staaten hatten Anreize, ebenfalls CO2-Preise
einzufuhren, wenn ihre CO2-Bepreisung bei Importen
an der Grenze verrechnet wurde.

Perspektivisch kann der Klimaschutz nur mit einer
globalen Losung gelingen. Der deutsche Beitrag
sollte neben der Reduktion der eigenen Emissionen
darin bestehen, ein Vorbild fur die erfolgreiche
Verbindung von Emissionsreduktion und Wirt-
schaftswachstum zu sein, neue Technologien und
Innovationen anzureizen und konsequent flr eine
globale Losung einzutreten.

Daflr ist es dringend notwendig, marktwirt-
schaftliche Prinzipien und die Bepreisung von Emis-
sionenins Zentrum zu ricken. Bei allen Herausforde-
rungen ist ein umfassender Emissionshandel in
Kombination mit einem funktionierenden Grenzaus-
gleichsmechanismus der vielversprechendste Weg,
um Klimaschutz und wirtschaftliche Prosperitat
unter einen Hut zu bekommen.

Die Autoren

Veronika Grimm ist Professorin an der
Technischen Universitat NGrnberg (UTN),
Leiterin der Energy Systems und Market
Design Research Group und Mitglied im
Sachverstandigenrat Wirtschaft.

Wolf Heinrich Reuter ist Okonom und war
zuletzt Staatssekretar im Bundesfinanzminis-
terium. Ab 2026 soll er die Hauptabteilung
Volkswirtschaft der Osterreichischen
Nationalbank leiten.

Dieser Artikel ist am 04.04.2025 im Handelsblatt erschienen.
Den Originalartikel konnen Sie hier online abrufen.

Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit | 37


https://www.handelsblatt.com/meinung/gastbeitraege/gastkommentar-wie-sich-die-abwanderung-der-industrie-bremsen-laesst/100111456.html

Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit

So kommt nhoch kein
hachhaltiges Wachstum

von Veronika Grimm
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Die Bundesregierung hat in den vergangenen Tagen mehrenre weitreichende
BeschlUsse gefasst. Neben dem sogenannten Investitions-Booster mit erwei-
terten Abschreibungsmoéglichkeiten, denen Steuersenkungen fur Unterneh-

men folgen sowie Férderungen fUr Forschung und Elektromobilitadt wurde
auch der Haushaltsentwunrf 2025 und die Eckwerte bis 2029 verabschiedet.

n den Haushaltsverhandlungen hatten die Minis-

terien-wie jedes Mal -Bedarfe angemeldet, die
die verfugbaren Mittel deutlich Ubersteigen. Das
ist keineswegs Uberraschend. Unabhangig von der
Hohe der zusatzlich verfigbaren Mittel ist das
Spiel immer gleich: Jeder fordert erstmal mehr -
am Ende wird eingeklrzt. Und zwar so, dass jedes
Ministerium auf etwas verzichten muss. Wer von
vornherein realistische Forderungen einbringt,
kommt am Ende relativ schlechter weg als andere.
Kein Minister und keine Ministerin kann ein
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Interesse haben, dem eigenen Haus durch Naivitat
in den Haushaltsverhandlungen zu schaden.

Es zeichnet sich schon jetzt ab: man wird die
immensen Spielraume nutzen. Die Bundesregie-
rung vollzieht eine beispiellose Kehrtwende bei
der Finanzpolitik. Sie plant fur diese Legislatur-
periode mit Schulden von fast 850 Milliarden Euro.
Vergleicht man es mit den bisherigen Schulden
des Bundes -etwa 1,7 Billionen Euro -so zeigt sich:
innerhalb von nur vier Jahren wird einfach mal



»Die Bundesregierung vollzieht

50% draufgelegt. Im Jahr 2019
umfasste der Bundeshaushalt noch
350 Milliarden Euro -jetzt mehr als
500 Milliarden. Fur Arbeit und Sozi-
ales sind ab 2028 mehr als 200 Milli-
arden Euro eingeplant.

Kurzfristig dirften die Plane zwar
fur eine Aufhellung der Konjunktur
sorgen, schon weil die zusatzliche
staatliche Nachfrage die Unteraus-
lastung der Wirtschaft reduzieren
wird. Dort wo die Produktionskapazi-
taten der Unternehmen jedoch aktuell ausgelastet
sind, treibt zusatzliche Nachfrage nur die Preise in
die Hohe -man zahlt dann mehr, aber bekommt nichts
zusatzlich. Zudem ist nicht jede Investition tatsach-
lich eine Grundlage fur nachhaltiges Wachstum und
Sicherheit. Sowohl bei RlUstungsgultern als auch bei
Infrastruktur gilt: es kommt darauf an, das Richtige
zu tun, nicht einfach nur das Geld auszugeben. Vieles
von dem Geld wird versickern oder genutzt werden,
um die konsumtiven Staatsausgaben nicht senken zu
mussen.

Wenn kein nachhaltiges Wachstum zurickkommt
didrfte das bose enden. Und das garantieren die
bisherigen MaBnahmen keineswegs. Das Wachs-
tumspotenzial —also das Wachstum der Volkswirt-
schaft bei Normalauslastung -liegt aktuell bei etwa
0,3 Prozent jahrlich und durfte durch die staatlichen
Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung nicht
deutlich steigen. Fir dynamisches Wachstum
braucht es Innovationen und private Investitionen in
Deutschland. Nur steuerliche Anreize reichen keines-
wegs. Und wichtige Reformen, die dynamisches
Wachstum anstoBen konnten, bleiben bisher aus -
man bewegt sich sogar zum Teil in die verkehrte
Richtung.

Der wichtigste Hebel liegt im Bereich Regulierung
und Birokratie. Die Politik musste sich trauen, Regu-
lierung abzuschaffen oder abzubauen, die heute
Entwicklungen bei Kinstlicher Intelligenz, Innovati-
onen im Gesundheitssektor, Gentechnik oder in
anderen Zukunftsbranchen hemmt. Die Flexibilitat
am Arbeitsmarkt musste erhoht werden und die
Arbeitsanreize mussten deutlich verbessert werden,
auch fur Empfanger von Burgergeld und altere
Menschen.

In den sozialen Sicherungssystem wird mehr
verteilt, statt durch strukturelle Formen die
Ausgaben zu dampfen. Statt Mltterrente und Halte-
linie, die zu steigenden staatlichen Zuschissen und
Beitragen flhren, braucht es Ausgaben-dampfende

eine beispiellose Kehrtwende
bei der Finanzpolitik. Sie plant
fir diese Legislaturperiode
mit Schulden von fast 850
Millarden Euro.”

Reformen der Rentenversicherung: Kopplung des
Renteneintrittsalters and die fernere Lebenserwar-
tung, Anstieg der Bestandsrenten mit dem Preisni-
veau statt den Lohnen, Wiedereinfihrung des Nach-
haltigkeitsfaktor, Abschaffung der Rente ab 63. Das
ist seit langem unstrittig. Keine Regierung packt es
an.

Auch am Wohnungsmarkt setzt man mehr auf den
Staat als auf private Investoren: Die Verlangerung
der Mietpreisbremse ist nun beschlossene Sache.
Bisher sind nach dem Jahr 2014 errichtete Wohn-
bauten davon nicht betroffen -die zustandige Minis-
terin hat in Interviews aber schon angedeutet, dass
man eigentlich gerne diesen Stichtag verschieben
wdlrde: Gift fur private Investitionen. Der Staat wird
es schwer haben, die ausbleibenden privaten Inves-
titionen zu kompensieren. Der Druck bei den Mieten
wird steigen und der Ruf nach staatlicher Regulie-
rung noch lauter werden als bisher schon. Das ist nur
eine der vielen Interventionsspiralen.

Deutschland erlebt derzeit im Zeitraffer, welchen
Zweck Schuldenregeln erfullen: Sie zwingen dazu,
Zielkonflikte innerhalb realistischer finanzieller
Grenzen zu losen. Derzeit gelingt das kaum -zu sehr
verlasst sich die Politik auf kreditfinanzierte Entlas-
tungen zulasten kinftiger Generationen. Ob ein
Kurswechsel gelingt und Wachstumsimpulse gesetzt
werden, ist offen. Die Dringlichkeit spurt eine durch
die schuldenfinanzierten Wohltaten beruhigte Bevol-
kerung bislang nicht.

Dieser Artikel ist am 30.06.2025 bei Table.Briefings erschienen.
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Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit

Macht Grundschulen zu
Ganztagsschulen

von Veronika Grimm

Von entscheidender Bedeutung funr die Zukunftsfahigkeit einer Gesellschaft
ist die Starkung der frUhkindlichen Bildung. Hamburg zeigt, wie es gehen

kann.

ie Bildungsergebnisse in Deutschland sind seit

Jahrenricklaufig. In der jlingsten PISA-Studie,
dem weltweit wichtigsten Schulvergleichstest,
haben deutsche Schiler im Jahr 2022 die schlech-
testen Ergebnisse seit Beginn der Erhebung
erzielt. Bereits in den Erhebungen davor war ein
Abwartstrend zu beobachten. Besonders deutlich
sind die Defizite in Mathematik und Lesekompe-
tenz. Im OECD-Vergleich schneiden die deutschen
Schiler nur noch durchschnittlich ab und sind
weit abgeschlagen im Vergleich mit Landern wie
Japan oder Stdkorea.

Immer mehr Schiler verlassen zudem die
Schule ohne einen Abschluss. Lange lag die Quote
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der Schulabganger ohne Abschluss bei etwa 6
Prozent. Im Jahr 2023 waren es 7,2 Prozent -das
sind knapp 56.000 junge Menschen eines Jahr-
gangs. Zuletzt hat die Corona-Pandemie tiefe
Spuren hinterlassen, die bisher unzureichend
aufgearbeitet wurden.

Diese Entwicklungen sind mehr als nur eines
von vielen Warnsignalen. Ein leistungsfahiges
Bildungssystem ist die Grundvoraussetzung fur
internationale Wettbewerbsfahigkeit, soziale
Mobilitat und gesellschaftlichen Zusammenhalt.
Wenn grundlegende Kompetenzen flachende-
ckend verloren gehen, gefahrdet das nicht nur
individuelle Lebensperspektiven, sondern



swWenn der Ganztagsbetnrieb

langfristig auch die Innovations-
kraft und das Wachstumspotenzial
unserer Volkswirtschaft.

eingefiihrt wird, gibt es gute

Griunde, dies flachendeckend

Bildung braucht mehr politi-
sche Prioritat. Deutschland liegt
bei den Ausgaben je Kind bzw.
Schiler fiar die frahkindliche
Betreuung und die Grundschulbil-
dung im OECD-Vergleich weiterhin
nur im Mittelfeld. Hohere Investiti-
onen sind notig im Rahmen der Investitionspro-
gramme -doch Geld allein reicht nicht. Entscheidend
ist, die Qualitat der Angebote zu verbessern und auf
neue Herausforderungen zu reagieren, die sich in den
letzten Jahren deutlich verscharft haben.

Die gesellschaftliche Vielfalt ist in den vergan-
genen Jahrzehnten deutlich gewachsen -kulturell,
sozial und digital. Kinder wachsen mit sehr unter-
schiedlichen Startbedingungen auf: Sprachliche
Fahigkeiten, familiare Bildungstraditionen, finanzi-
elle Moglichkeiten oder auch der Zugang zu digitalen
Medien und deren Nutzung variieren erheblich. Fast
40 Prozent der Kinder unter zehn Jahren haben heute
einen Migrationshintergrund - in manchen GroR-
stadten ist es mehr als die Halfte.

In unserem Schulsystem, in dem vielerorts den
Eltern eine zentrale Bedeutung zukommt, wird all
dies immer mehr zur Herausforderung: die Hilfe bei
den Hausaufgaben, die Organisation des Freizeitpro-
gramms in Form von Sport und Musik, die oft langen
Wege, die zuriickgelegt werden missen, um Ange-
bote wahrzunehmen. Nicht alle Eltern konnen diese
Unterstutzung leisten, etwa weil sie die Sprache
noch nicht sicher beherrschen oder das System nicht
gut kennen.

Auch Eltern mit guter Ausbildung sind in einem
Dilemma. Frauen mit Hochschulabschluss reduzieren
ihre Arbeitszeit oft signifikant, wenn die Betreuungs-
struktur fehlt -mit langfristigen Folgen furihre beruf-
lichen Chancen und Altersvorsorge. Zuwanderung
bei Hochqualifizierten bleibt aus, wenn sie erwarten,
ihre Kinder im Schulsystem nicht ausreichend unter-
stdtzen zu kdonnen.

Die unterschiedlichen Startbedingungen von
Kindern zeigen sich nicht nur in Sprache, Herkunft
oder Bildungstraditionen -sie setzen sich im digi-
talen Raum fort. Digitale Medien, soziale Netzwerke
und Kinstliche Intelligenz sind langst Teil der
Lebenswelt junger Menschen. Die meisten Jugendli-
chen nutzen soziale Medien taglich, viele nutzen
Kl-Anwendungen aktiv. Doch nur ein Teil fuhlt sich

und verpflichtend zu
gestalten.

gut Uber deren Funktionsweise und Risiken infor-
miert - und viele empfinden das Smartphone in
Umfragen sogar selbst als Zeitfresser.

Wahrend einige Jugendliche also von digitalen
Technologien profitieren und sich neue Lernwege
erschlieBen konnen, verlieren andere den Anschluss.
Fehlende Medienkompetenz, Reiziberflutung oder
unkritischer Konsum erschweren es, konzentriert zu
lernen oder sich eine fundierte Meinung zu bilden.
Auch hier gilt: Wer zu Hause oder in seinem Umfeld
nicht ausreichend Unterstutzung und Anregungen
bekommt, ist im Nachteil.

Kinder aus akademisch gepragten Haushalten
haben in Deutschland bei gleicher Begabung nach
wie vor deutlich bessere Bildungschancen - ein
Muster, das sich noch weiter verstarken konnte.
Wenn es aber vielen schon an den Startchancen
mangelt, dann verliert zwangslaufig das Leistungs-
prinzip an Akzeptanz, auf dem unsere soziale Markt-
wirtschaft beruht.

Die Politik sollte daher ein groRes Interesse daran
haben, die Chancengerechtigkeit im Bildungssystem
zu erhohen. FUr gesellschaftlichen Zusammenhalt
wie auch fur die Wachstumschancen des Landes ist
es entscheidend, dass junge Menschen das Riustzeug
haben, sich auch personlich in unserem Land eine
gute Zukunft zu erarbeiten. Das ist auch eine zentrale
Voraussetzung fur die Widerstandsfahigkeit einer
offenen, demokratischen Gesellschaft.

Was also tun?

Von entscheidender Bedeutung ist die Starkung
der frihkindlichen Bildung. Zahlreiche Studien
zeigen: Investitionen in fruhkindliche Bildung haben
einen deutlich positiven Effekt auf das Lebensein-
kommen, die Gesundheit und sogar auf gesellschaft-
liche Faktoren wie Kriminalitatsraten. Im internatio-
nalen Vergleich investiert Deutschland in diesem
Bereich jedoch nach wie vor zu wenig. Mehr Mittel
und bessere Konzepte konnten dazu beitragen,
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soziale Kompetenzen fruhzeitig zu starken, Integra-
tion zu fordern und notwendige Sprachkenntnisse
vor Schuleintritt zu vermitteln. Auch die Erwerbsbe-
teiligung der Eltern wirde profitieren, wenn verlass-
liche und hochwertige Angebote verflgbar sind.

Verpflichtender Ganztag in
Grundschulen

In der Grundschule kann die EinfUhrung des
verpflichtenden Ganztags - der zum Beispiel in
Hamburg schon erfolgreich umgesetzt wird -dazu
beitragen, zentrale Herausforderungen zu meistern.
Wenn Hausaufgaben und Freizeitangebote in den
Schulalltag integriert sind, so werden Kinder nicht
abgehangt, deren Eltern arbeiten mussen oder die
Sprache und Gepflogenheiten im Land noch nicht
gut genug kennen.

In Hamburg wird der Nachmittag des verpflich-
tenden Ganztagsbetriebs durch die Sportvereine
organisiert, die dadurch -ganz nebenbei -deutlich
mehr Kinder und Jugendliche mit ihren Angeboten
erreichen. Ein Gewinn fur die Kinder und die Vereine
-sowie ganz nebenbei fir den Zusammenhalt unserer
Gesellschaft, der durch das Vereinswesen seit jeher
mitgepragt wird.

Auch die Schulung von Kompetenzen im Umgang
mit Kdnstlicher Intelligenz kénnte im Schulalltag
einen Platz finden, moglicherweise im Rahmen von
Angeboten, die deutlich schneller auf aktuelle
Entwicklungen reagieren konnen als die Lehrplane.

DarUlber hinaus sollte bei der Entwicklung von
Konzepten fur den Ganztag gezielt die Forderung
digitaler Medienkompetenz integriert werden. Viele
Eltern sind Uberfordert, den Handykonsum ihrer
Kinder oder deren Nutzung sozialer Medien zu
begleiten. Neue Konzepte im Ganztag konnten hier
ansetzen -etwa durch klare Regeln zur Handynut-
zung und padagogische Angebote zur digitalen
Selbststeuerung. In vielen Landern ist der Gebrauch
von Smartphones in Schulen bereits deutlich starker
eingeschrankt - mit dem Ziel, konzentrierteres
Lernen und mehr Chancengleichheit im Schulalltag
zu ermoglichen.

Wenn der Ganztagsbetrieb eingefuhrt wird, gibt
es gute Grunde, dies flachendeckend und verpflich-
tend zu gestalten. Untersuchungen zeigen, dass bei
freiwilligen Ganztagsangeboten Kinder aus sozio-
okonomisch starken Haushalten deutlich seltener
teilnehmen - Integration und Resilienz in einer
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Gesellschaft starken wir aber nur, wenn auch die
soziookonomisch besser gestellten Gruppen sich mit
der Breite der Gesellschaft auseinandersetzen. Nicht
zuletzt ist schulische Sozialisation ein Schlissel zu
demokratischer Bildung und Konfliktfahigkeit -
Fahigkeiten, die in geopolitisch angespannten Zeiten
die Grundlage fiur die Resilienz der Zivilgesellschaft
legen.

Wenn wir es ernst meinen mit Zukunftsfahigkeit,
gesellschaftlichem Zusammenhalt und Chancenge-
rechtigkeit, dann muss Bildungspolitik in die erste
Reihe der politischen Agenda. Frihkindliche Forde-
rung und ein guter Ganztag fur alle Kinder konnten
in Zukunft das Fundament einer widerstandsfahigen,
integrativen und innovativen Gesellschaft sein.

Dieser Artikel ist am 13.07.2025 als Kommentar in der
WirtschaftsWoche erschienen.
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Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit

Deutschland braucht
private Inhvestitionen in

Infrastruktur

von Veronika Grimm und Lars Feld

Der Investitionsgipfel der Konzerne schiunrt hohe Erwartungen. Doch nétig
sind auch Reformen und privates Kapital, nicht zuletzt fur die Autobahnen.

Wenn an diesem Montag die Spitzen der deut-
schen Wirtschaft im Kanzleramt zusammen-
kommen, sind die Erwartungen groR. Die Schopfer
der Initiative ,Made for Germany* sollen Plane fur
Investitionen in Deutschland in Hohe von 300 Milli-
arden Euro im Gepack haben. Der Investitions-
booster fur Deutschland nahme Gestalt an.

Aber mit solchen Initiativen ist es so eine
Sache. Rasch stellen sich Fragen, zum Beispiel, in
welchem Zeitraum wie viel von welchem Unter-
nehmen investiert werden wird; wie viel davon in
Deutschland eingesetzt wird oder ob die ins
Schaufenster gestellten Summen zusatzlich zu
schon vorhandenen Investitionsplanen investiert
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werden. Verbindliche Festlegungen sind kaum zu
erwarten.

Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft hat
sich seit der Bundestagswahl zwar verbessert. Sie
ist allerdings noch lange nicht gut und signalisiert
somit noch keinen Aufschwung. Zudem: Flr eine
mittelfristig dynamische Wirtschaftsentwicklung,
die das Wachstumspotenzial der Volkswirtschaft
erhoht, sind die Rahmenbedingungen entschei-
dend, die den Unternehmen fir ihre Investitionen
geboten werden.

Und hier liegt das eigentliche Problem: Investi-
tionenin Deutschland rechnen sich immer weniger,
weil die Unternehmen sich einem toxischen



Gemisch Uberhohter Kosten gegenlbersehen. Die
Arbeitskosten sind hoher als im Ausland; die Lohn-
stickkosten sind seit dem Jahr 2011 deutlich
gestiegen. Die Energiekosten sind zu hoch, und
zwar nicht erst seit dem russischen Angriffskrieg
auf die Ukraine. Vielmehr treibt die Energiepolitik
in Deutschland und Europa die Preise -etwa durch
die Abschaltung der Atomkraftwerke oder die
Uberbordende Regulierung im Energiebereich.

Ein wahres Regulierungsdickicht hemmt Inno-
vationen und lasst die Burokratiekosten explo-
dieren. SchlieBlich sehen sich die Unternehmen
einer der hochsten Steuerbelastungen in der
OECD gegenuber und erhalten dafur relativ
schlechte Leistungen in den Bereichen Infra-
struktur und Bildung.

Es zeigt sich zudem, dass die gewaltige Neuver-
schuldung, welche die Bundesregierung plant,
bestenfalls zu einer allméahlichen Verbesserung
der bestehenden Infrastruktur fuhren durfte.
Jenseits der Ublichen Hemmnisse - langwierige
Genehmigungsverfahren, zu restriktive regulato-
rische Vorgaben, Kapazitatsbeschrankungen in
der Bauwirtschaft oder der RUstungsindustrie -
werden fur Erweiterungsinvestitionen zukunftig
auRerdem verstarkt private Mittel erforderlich
sein.Verbessert die Bundesregierung die Rahmen-
bedingungen flur Investitionen nicht durch
nennenswerte Reformen, wird die zusatzliche
Staatsverschuldung verpuffen und die Stimmung
der Unternehmen umschlagen, allen 6ffentlich-
keitswirksamen Initiativen zum Trotz.

Der Koalitionsvertrag verspricht hier leider
wenig substanzielle Verbesserungen. Zumeist
setzt die Bundesregierung auf Subventionen, etwa
um die Energiekosten zu senken. Steuerlich bleibt
der Reformentwurf mit einer hoheren degressiven
Abschreibung in den traditionellen Linien konjunk-
turpolitischer Denke. Strukturelle Entlastungen
werden auf das Ende der Legislatur verschoben.
Ansatze zur Deregulierung lasst zwar die Europai-
sche Kommission erkennen, die Bundesregierung
aber deutlich weniger. Die Arbeitsmarkt-und Sozi-
alpolitik bewegt sich mit dem Rentenpaket sogar
in die verkehrte Richtung -die Lohnzusatzkosten
werden dadurch steigen.

Die Moglichkeiten flur Investitionen privater
Akteure in die Infrastruktur haben sich in den
vergangenen Jahren verbessert - etwa mit dem
Fondsstandortgesetz, das deutsche Fonds wett-
bewerbsfahiger macht. Die Deutsche Bahn AG
oder die Autobahn GmbH sind jedoch weiterhin fir

Beteiligungen privater Anleger tabu. Sie
verbleiben vollstandig im Eigentum des Bundes.

Dies lieRBe sich grundsatzlich andern. Bereits im
Jahr 2016 hat die Expertenkommission ,Starkung
von Investitionen in Deutschland” den Vorschlag
gemacht, die Bereitstellung von StraBeninfra-
struktur in eine einnahmefinanzierte, verschul-
dungsfahige Infrastrukturgesellschaft nach dem
Vorbild der dsterreichischen Asfinag auszulagern.
Die im Jahr 2018 gegriindete Autobahn GmbH, die
fur Bau, Betrieb und Erhaltung der bundesdeut-
schen Autobahnen zustandig ist, konnte so finan-
zielle Eigenstandigkeit erhalten und ware damit
nicht unmittelbar an die Schuldenbremse
gebunden. Sie konnte Einnahmen etwa Uber ein
Mautsystem generieren, das bei Lkws bereits
besteht.

Eine Pkw-Maut konnte perspektivisch die Kfz-
Steuer ersetzen und zugleich die Nutzungseffi-
zienz der Infrastruktur steigern. Wichtig ware es,
daflr private Kapitalgeber zu gewinnen und diese
angemessen am Risiko zu beteiligen. Sie hatten
dann ein aktives Interesse daran, dass diejenige
Infrastruktur bereitgestellt wird, fur die die Nutzer
durch ihre Zahlungsbereitschaft Praferenzen
zeigen. Infrastrukturen, die regionalpolitischen
Zielen dienen, konnte der Staat weiterhin beauf-
tragen, indem er die entsprechenden Verkehrs-
wege bei den Investitionsgesellschaften einkauft
-also Uber explizite Subventionen.

Die Initiatoren der Investitionsoffensive sollten
die Chance ergreifen und die im Wahlkampf
versprochenen Reformen einfordern, die der Koali-
tionsvertrag schuldig bleibt.

Die Autoren

Veronika Grimm ist Professorin an der
Technischen Universitat Nurnberg (UTN),
Leiterin der Energy Systems und Market
Design Research Group und Mitglied im
Sachverstandigenrat Wirtschaft.

Lars Feld ist Professor flr Wirtschaftspoli-
tik an der Universitat Freiburg und Leiter
des dort ansassigen Walter Eucken
Instituts. Er war 2021 Vorsitzender des
Sachverstandigenrats Wirtschaft und
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Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit

Deutschland hat das Malf3

verloren

von Veronika Grimm

Vor wenigen Jahren stritt die Bundesregierung noch Uber einstellige Milliar-
denbetrage. Jetzt steht das Zehnfache im Raum. Das ist fatal, warnt Okono-

min Veronika Grimm.

B ereits vor den Koalitionsverhandlungen hat der
alte Bundestag zusatzliche Schulden von Uber
einer Billion Euro ermoglicht. Da der Reformdruck
fehlte, fanden nachhaltige Ansatze zur Stabilisie-
rung der o6ffentlichen Finanzen keinen Eingang in
den Koalitionsvertrag. Die Folge: Die Haushalte
von Bund und Landern bleiben angespannt. Man
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ist trotzimmenser Spielraume immer noch ,knapp
bei Kasse”. Nun wird sogar eine Reform der Schul-
denbremse diskutiert, um neue Spielrdume zu
schaffen.

Vor der Coronapandemie wurde noch Uber
einstellige Milliardenbetrage gerungen, in der



»Zurlck bleiben ein Staatshaus-

Ampelregierung ging es bereits
um hohe zweistellige Summen -
inzwischen steht das Zehnfache
davon im Raum.

Deutschland hat den Kompass
verloren. Statt Uber notwendige
Reformen zu sprechen, klammert
man sich daran, dass die Stim-
mung in der Wirtschaft nun besser
wird. Umfragen bestatigen den
Stimmungsumschwung - doch
ohne strukturelle Reformen wird er
nicht von Dauer sein. Diese sind
nirgends in Sicht.

Schon kurzfristig konnte man
durch Reformen beim Birgergeld, der Rente und
durch Subventionsabbau im Haushalt hohe zweistel-
lige Milliardenbetrage freischaufeln. Langfristig
bieten sich weitere Optionen, um die Haushalte zu
stabilisieren und  Wachstumspotenziale zu
erschlieRen.

Die aktuell diskutierten Reformvor-
schlage greifen zu kurz, weil sie nie-
mandem wehtun sollen.

Die Integration der Beamten in die gesetzliche
Rentenversicherung etwa verbessert die Finanzlage
nur dann, wenn auch die Pensionsanspriche ange-
passt werden -das steht aber nicht zur Debatte. Die
Aktivrente konnte einzelne Rentner zur Erwerbstatig-
keit motivieren, diurfte aber wegen der Mithnahmeef-
fekte kaum zur finanziellen Tragfahigkeit beitragen.
Die Liste lieBe sich weiterfuhren. Tiefgreifende
Entlastungen, etwa durch den Abbau wachstums-
hemmender Regulierungen, sind bisher nicht geplant.

Die hohe Neuverschuldung von rund 8507 Milli-
arden Euro in dieser Legislaturperiode - rund die
Halfte des bisherigen deutschen Schuldenstands -
nimmt den Druck, Sozialausgaben zu begrenzen,
weiter aus dem System. Zurlck bleiben ein Staats-
haushalt mit anhaltend hoher Ausgabenlast, eine
Staatsquote von Uber 50 Prozent, ungeldste Struk-
turprobleme und eine dynamisch zunehmende Schul-
denlast fur kommende Generationen.

Nun steht auch noch eine ,,Reform*“der Schulden-
bremse im Raum -faktisch also eine weitere Aufwei-
chung der Fiskalregeln. Angesichts der bereits
geplanten Verschuldung erscheint das maRlos. Eine
solche Reform wirde den ohnehin schwachen
Reformantrieb vollends zum Erliegen bringen. Die
CDU sollte dem klar widersprechen.

halt mit anhaltend hoher Ausga-
benlast, eine Staatsquote von
Uber 50 Prozent, ungeléste
Strukturprobleme und eine
dynamisch zunehmende Schul-
denlast flir kommende
Generationen.”

Tut sie es nicht, ist schon absehbar, was geschieht:
Die gerade entstehende Kommission macht einen
Vorschlag, die Koalitionspartner erganzen ihn,
ebenso Grune und Linke (man braucht ja eine Zwei-
drittelmehrheit) -und am Ende hat Deutschland keine
wirksamen Schuldenregeln mehr.

Ohne den notwendigen Reformdruck geraten aber
offentliche Finanzen, Wachstumsperspektiven und
Generationengerechtigkeit gleichermaRen unter die
Rader. Zugleich droht Deutschland als Stabilitats-
anker der EU auszufallen -mit weitreichenden Folgen
fur die finanzpolitische Verlasslichkeit Europas
insgesamt.

Dieser Artikel ist am 23.07.2025 als Kolumne im Handelsblatt
erschienen.

Den Originalartikel konnen Sie hier online abrufen.

Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit | 47


https://www.handelsblatt.com/meinung/kolumnen/homo-oeconomicus-deutschland-hat-das-mass-verloren/100143307.html

Erschienen am
03.09.2025 als
Kolumne im
Handelsblatt

Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit

Deutschland verspielt

seine Zukunft

von Veronika Grimm

Deutschland ist reich, wir kbnnen uns das leisten? Von wegen! Politiker scheu-
en echte Reformen — aus Angst vor den R&dndern. Dabei gabe es sogar Grund

zur Hoffnung.

eutschland braucht grundlegende Reformen.

Doch das politische System scheint dazu kaum
in der Lage. In nahezu jedem Politikfeld ist die
Diagnose eindeutig: Die aktuellen Rahmenbedin-
gungen sind nicht tragfahig -anders gesagt: nicht
zukunftsfest. Der Kanzler
sieht das und kundigt
Reformen an, doch umgesetzt
werden nach koalitionsin-
ternen Abstimmungen meist
Scheinlosungen, die Uber
ihren Wert verkauft werden.
Die Diskussion dreht sich im Kreis, weil es nirgends
wehtun darf. Zu groR ist die Angst, Wahler konnten
sich sonst den extremen Randern zuwenden. Das
zeigt sich in mehreren Bereichen:

Bei den sozialen Sicherungssystemen ist seit
Langem klar: Das Renteneintrittsalter muss mit
der Lebenserwartung steigen, der Anstieg der
Bestandsrenten gedampft werden und der Nach-
haltigkeitsfaktor wieder greifen, Sonderregeln
wie Rente ab 63 und MUtterrente sollten entfallen.
Stattdessen wird Uber die Einbeziehung von
Beamten oder Selbststandigen diskutiert -
MaBnahmen, die das Tragfahigkeitsproblem nicht
losen. Auch in der Energiepolitik fehlen Entschei-
dungen. Notig waren regionale Strompreise, Tech-
nologieoffenheit und ein verlasslicher CO2-Preis,
um Investitions- und Betriebsentscheidungen
kosteneffizient zu steuern. Doch schon kleine
Schritte stoRen auf Widerstand. Lieber verteilt
man Subventionen, um kurzfristig die Kosten zu
verschleiern.

Beim Burokratieabbau wiederholt sich das
Muster: Statt unnotige Regulierung abzubauen,
vereinfacht man Verfahren und schafft gleich-
zeitig neue Regeln, zuletzt mit dem Tariftreuege-
setz. Die Wirtschaft wird so immer starker
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erdrickt. Auch das sinkende Arbeitsvolumen wird
nicht adressiert. Zielgenauere Absicherung fur
die, die wirklich nicht arbeiten kénnen, ware notig.
Stattdessen setzt die Politik darauf, Gber hohere
Mindestlohne das Arbeiten attraktiver zu machen
-ein Rezept, das Jobs kosten durfte.

Dass Scheinlosungen verfangen, liegt auch
daran, dass viele Politiker und Burger in die
Vergangenheit schauen: ,Wir sind doch reich, wir
konnen uns das leisten.” In die Zukunft projiziert,
sieht das Bild jedoch ganz anders aus - wegen
Demografie, Uberlasteter Sozialkassen und wach-
sender Konkurrenz durch Schwellenlander, die
Ookonomisch aufholen. Frankreich zeigt in erschre-
ckender Weise, wohin das flihrt: Die fiskalischen
Spielraume sind dort ausgeschopft. Die von der
Regierung angestrebte Konsolidierung misslingt,
weil extreme Parteien sich zusammenschlieBen
und blockieren. Umso befremdlicher, dass der
deutsch-franzosische Rat der Wirtschaftsex-
pertenindieser Lage sogar gemeinsame europai-
sche Schulden ins Spiel bringt, statt beide Lander
zu konsequenten Reformen zu drangen.

Gibt es Hoffnung? Ja. Deutschland steht zurzeit
noch besser da als andere groBe EU-Staaten. Und
es gibt Beispiele erfolgreicher Reformen:
Schweden in den 1990er-Jahren, Deutschland mit
der Agenda 2010. Die Lehre lautet: Man braucht
einen Plan und darf sich und der Bevolkerung
nichts vormachen. Nur wenn die groBen europai-
schen Staaten ihre Hausaufgaben erledigen, kann
auch Europa seine Rolle in einer unruhigen Welt
behaupten.

Dieser Artikel ist am 03.09.2025 als Kolumne im Handels-
blatt erschienen.

Den Originalartikel konnen Sie hier online abrufen.
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Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit

Mehr Realismus

bitte!

von Veronika Grimm

Die im Kabinett beschlossene Rentenreform erzeugt nur zusatzliche Belastun-
gen. FUr die Politik heifst das: Jetzt ist nicht die Zeit fur Kompromisse, sondern

fur ein neues Denken.

S eit weit Uber zwei Jahrzehnten weisen Wissen-
schaftler darauf hin, dass der Ausgabenan-
stieg in der gesetzlichen Rentenversicherung
deutlich gebremst werden misste, um die lang-
fristige Finanzierbarkeit zu sichern. Das ist nahe-
liegend: Das Verhaltnis von Erwerbstatigen zu
Rentnern ist seit 1970 von funf zu eins auf heute
etwa 2,5 zu eins gesunken - mit klaren Konse-
quenzen fur die Stabilitat des Systems. Trotz
dieser bekannten Herausforderungen hat die
Bundesregierung nun eine Rentenreform
beschlossen, die in groBem Umfang zusatzliche
Belastungen erzeugt.

Mehrere Vorhaben aus den drei Regierungspar-
teien wurden miteinander verknipft - allesamt
MaRnahmen, die die Ausgaben weiter steigern. Die
SPD setzt auf die Haltelinie (rund 160 Milliarden
Euro bis 2040), die CSU auf die Mitterrente (etwa
65 Milliarden Euro bis 2040), und die CDU bringt
Kinderstartgeld und Aktivrente ein. Diese verursa-
chen zwar begrenzte Mehrausgaben, tragen aber
ebenso wenig zu strukturellen Einsparungen bei.

Fur die Rentenversicherung bedeutet dies:
hohere Beitrage und steigende Bundeszuschisse.
Gleichzeitig lasst die Finanzplanung des Bundes
absehbar kaum noch Spielrdume. Bereits 2029
reichen die erwarteten Einnahmen voraussichtlich
nur noch aus, um Sozialausgaben, Verteidigung
und Zinslasten zu decken -und sowohl Sozial-als
auch Zinsausgaben werden nach 2029 weiter
wachsen.

Deutliche Einschnitte beim Rentenniveau in
den 2030er-Jahren sind eigentlich nicht abzu-
wenden. Ohne rechtzeitige, ausgabedampfende
Reformen konnte sich die Lage sogar verscharfen.
Es besteht das Risiko, dass die junge Generation
das Vertrauen in den Generationenvertrag verliert

-ein Trend, der durch bereits heute zunehmende
Auswanderung von Leistungstragern verstarkt
wird. Diese Entwicklung ware gerade fir die
Rentner problematisch. Wenn die Politik falsche
Erwartungen sicherer Renten weckt, nimmt sie
den Menschen die Moglich-
keit, sich rechtzeitig auf
absehbare Veranderungen
einzustellen. Wirde man
heute Reformschritte
einleiten, die die Tragfahig-
keit der Rentenversicherung
und damit auch die Sicherheit der versprochenen
Rentenzahlungen langfristig starken, konnten
Blrgerinnen und Bulrger frihzeitig zusatzlich
Vorsorge treffen.

Erschienen am
26.11.2025 als
Kolumne im
Handelsblatt

Reformen, die den Ausgabenanstieg bremsen,
wurden zudem den notigen Handlungsspielraum
schaffen, um kapitalgedeckte Elemente der
Altersvorsorge auszubauen. Niedrigere Beitrags-
satzanstiege entlasteten Beschaftigte und
erleichterten zusatzliche Kapitalmarktinvestiti-
onen fur das Alter. Gleichzeitig konnte der Staat
durch einen weniger dynamischen Anstieg des
Bundeszuschusses die Forderung einer -idealer-
weise obligatorischen - kapitalgedeckten Saule
finanzieren.

Man kann der Jungen Gruppe der Union nur
dankbar sein, dass sie hier ihre Stimme erhebt.
Eigentlich ware das die Verpflichtung der Alteren,
insbesondere der Spitzen der Politik, der Bevolke-
rung eine realistische Einschatzung der Lage zu
vermitteln. SchlieBlich haben sie die Verantwor-
tung fur das Land Gbernehmen wollen.

Dieser Artikel ist am 26.11.2025 als Kolumne im Handelsblatt
erschienen.

Den Originalartikel konnen Sie hier online abrufen.
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Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit

Deutschland braucht diese
Wachstumsagenda

von Veronika Grimm

Tiefgreifende Strukturreformen sind notwendig, damit der ,Herbst der Re-
formen” gelingt. Worin der Schltssel zum Erfolg liegt.

Der wissenschaftliche Beraterkreis Wirtschafts-
politik beim Bundesministerium fur Wirtschaft
und Energie (BMWE) hat am 6. Oktober 2025 sein
erstes Gutachten vorgelegt. Darin skizzieren wir
eine Wachstumsagenda mit Reformvorschlagen,
damit der angeklndigte ,Herbst der Reformen®
ein Erfolg wird.

Seit 2018 stagniert unsere Volkswirtschaft. Die
deutsche Wirtschaft steckt in einer erheblichen
Strukturkrise. Zwar konnen neue Verschuldungs-
spielraume kurzfristig fir eine gewisse konjunktu-
relle Belebung sorgen, doch eine echte Trend-
wende ist ohne tiefgreifende Reformen nicht zu
erwarten.

Statt grundlegender Strukturreformen setzt
die Politik bislang vor allem auf konsumtive
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Ausgaben und kurzfristige Entlastungen. Zuletzt
hat der Koalitionsausschuss eine umfangreiche
Ausweitung der Leistungsanspriche in der
gesetzlichen Rentenversicherung beschlossen.
Bisher werden die zentralen Herausforderungen -
vom technologischen Rickstand Gber die demo-
grafische Belastung bis hin zu ineffizienten Struk-
turen am Arbeits- und Wohnungsmarkt - nicht
gelost, sondern weiter verscharft.

Deutschland fallt daher im Vergleich zu fast
allen entwickelten Volkswirtschaften —darunter
auch direkte Nachbarn wie Danemark, die Nieder-
lande oder die Schweiz - seit langerem zurlck.
Weil dies offenbar noch nicht Gberall verstanden
wird, enthalt unser Gutachten einen sehr umfang-
reichen Diagnoseteil.



Fest steht: Die derzeitigen Plane der Bundesregie-
rung reichen nicht aus, um das Wachstumspotenzial
(aktuell nur rund 0,3 Prozent) deutlich zu erhchen
und Deutschland wieder auf einen nachhaltig
hoheren Wachstumspfad zu bringen. Langfristig
hohes Wachstum entsteht in fortgeschrittenen
Volkswirtschaften vor allem durch Innovation und
strukturellen Wandel: Kapital und Arbeitskrafte
verlagern sich hin zu hochproduktiven, schnell wach-
senden Unternehmen.

Eine auf Resilienz ausgerichtete Wirtschaftspo-
litik muss diese Reallokation von Arbeit und Kapital
zulassen. Derzeit gelingt dies nicht in ausreichendem
MaRe. Erfolgreiche Unternehmen entstehen zurzeit
haufiger in anderen Staaten, wahrend hohe
Vermogen in Deutschland Gberwiegend geerbt statt
erarbeitet werden. So hatten von den im Juli 2025
weltweit vorhandenen Einhornern -also Start-ups
mit einer Bewertung von Uber einer Milliarde Dollar
-nur 2,5 Prozent ihren Sitz in Deutschland. Das ist pro
Kopf nicht nur deutlich weniger als in den USA,
sondern auch als in GroBbritannien, Frankreich oder
Israel.

Um dynamisches Wachstum zu erreichen, reicht
Blrokratieabbau -also eine bloB effizientere Verwal-
tung -nicht aus. Es gilt, wachstumshemmende Regu-
lierungen systematisch abzubauen -in Deutschland
wie auch auf EU-Ebene. Das betrifft viele Bereiche,
insbesondere jedoch solche, wo eine Technologie-
fUhrerschaft im Bereich moderner Schlisseltechno-
logien moglich ware.

Die Politik sollte hingegen nicht der Versuchung
erliegen, etwa die Fusionskontrolle aufzuweichen. Im
Gegenteil: Der Wettbewerb ist zu starken, denn er
motiviert Unternehmen, mit neuen Technologien
produktiver und profitabler zu werden. Staatliche
Forderung sollte sich auf Grundlagenforschung und
wissenschaftliche Exzellenz konzentrieren - nicht
auf den Erhalt bestehender Strukturen.

Neben wachstumsfordernden Reformen gilt es,
den Anstieg der Staatsausgaben strukturell zu
begrenzen. Vor allem muss der Anstieg der Sozial-
ausgaben wieder in ein angemessenes Verhaltnis
zum Wachstum der Wirtschaftsleistung gebracht
werden. Dazu sind wirksame Reformen insbesondere
der Rentenversicherung, aber auch der Ubrigen Sozi-
alversicherungen unumganglich. Denn hohe Abgaben
schwachen die Wettbewerbsfahigkeit.

Die neuen Verschuldungsspielrdume sollten nur
vorUbergehend und gezielt fur zusatzliche Investiti-
onen genutzt werden. Andernfalls drohen auf kurz-
fristig stimulierende Impulse langfristige fiskalische

Belastungen zu folgen, die das Wachstum bremsen.
Die Mittel sollten konsequent in Infrastrukturinvesti-
tionen, die Starkung 6konomischer Resilienz und die
Wiederherstellung der Verteidigungsfahigkeit
flieBen.

Eine ordnungspolitische Agenda fiir neues
Wachstum muss vier Schwerpunkte setzen:

Innovation und Reallokation missen ermoglicht

werden, indem Strukturwandel zugelassen, Wett-
bewerb gestarkt und Unternehmertum gesellschaft-
lich aufgewertet wird.

Staatliche Verschuldungsspielraume sollten

maRvoll und gezielt fUr zusatzliche Investitionen
eingesetzt werden -etwa um Rlckstande bei Infra-
struktur und Verteidigung aufzuholen und den Tech-
nologietransfer als Hebel zu nutzen.

Es braucht eine systematische Deregulierung,

nicht nur effizientere Burokratie. Wachstums-
hemmende Vorschriften missen abgebaut und der
Datenschutz innovationsfreundlicher gestaltet
werden, damit Unternehmen ihr Potenzial in Schlus-
seltechnologien wie KIl, Biotechnologie, Nuklear-
technik oder Raumfahrt ausschopfen konnen.

Die Sozialsysteme missen zukunftsfest gemacht

werden -unter anderem mit einem an die Lebens-
erwartung gekoppelten Renteneintrittsalter, einer
Dampfung des Anstiegs der Bestandsrenten sowie
der Abschaffung der Rente ab 63.

Ohne einen klaren Kurswechsel wird Deutschland
weiter zuruckfallen - mit gravierenden Folgen fir
Wohlstand, Stabilitat und die Rolle Europas in einer
machtorientierten Welt. Nur wenn eine Wachstums-
agendaim ,Herbst der Reformen* konsequent auf die
politische Tagesordnung gesetzt wird, lasst sich
anhaltend hohes Wachstum erreichen, die internatio-
nale Wettbewerbsfahigkeit sichern und das
Vertrauen der Blrgerinnen und Bulrger in die Hand-
lungsfahigkeit der Wirtschaftspolitik
zurlickgewinnen.

Deutschland muss wieder zu einem Land werden, in
dem Mut zum Risiko belohnt statt durch Vorschriften
blockiert wird.

Dieser Artikel ist am 12.10.2025 als Kommentar in der
WirtschaftsWoche erschienen.
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Wir brauchen nicht
wenhnigen, sondern
mehnr freie Rede

von Veronika Grimm

Erschienen am
03.01.2025 als

Gastbeitrag in \ \
DIE WELT \
=

Musk verkennt Ziele der AfD, die Deutschland schaden wUrden. Warum es
dennoch richtig war, seine Wahlempfehlung zu verdffentlichen.

lon Musks Wahlempfehlung fur die AfD und vor

allem die Veroffentlichung seines Gastbeitrags
in der WELT AM SONNTAG haben eine hitzige
Debatte ausgelost. Das ist einerseits gut, da viele
Menschen mitbekommen, dass Musks Begrun-
dung der Wahlempfehlung nicht stichhaltig ist.
Doch zugleich offenbart der Vorwurf, die Zeitung
hatte mit der Veroffentlichung einen Tabubruch
begangen, die aktuelle Scheinheiligkeit der
Debatte und untergrabt zugleich einen Grund-
pfeiler unserer Demokratie - die
Meinungsfreiheit.
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Schon vor dem Beitrag in der WELT AM SONNTAG
hatte Musk Uber die sozialen Medien zur Wahl der
AfD aufgerufen. Viele Menschen hatten also schon
davon gehort. Es war nicht unwahrscheinlich, dass
sie ihm zutrauten, die wirtschaftspolitische
Ausrichtung der AfD einzuschatzen. Musk ist
schlieBlich ein Uberaus erfolgreicher Unter-
nehmer, der gerade erst in Ostdeutschland einen
Produktionsstandort aufgebaut hat. Dass die AfD
in den Wahlumfragen mittlerweile den zweiten
Platz belegt, liegt nicht zuletzt daran, dass die
Menschen unzufrieden sind. Zu Recht —-denn die



sunsere Demokratie vertraut

etablierten Parteien bieten in
vielen Politikfeldern keine
Losungen an. Die Wirtschaft stag-
niert, die verfehlte Klimapolitik
fuhrt zu Abwanderung von Unter-
nehmen, ein Konsens in der Migra-
tionspolitik steht weiterhin aus.
Diese Diagnose liefert auch Musk
-sie ist richtig.

Hat Musk also einen Punkt? Nein.

Weil man ihm die Moglichkeit gegeben hat, seine
Argumente in einem Gastbeitrag zu erlautern, wird
offenbar: Die dort aufgefuhrten Grinde fur seine
Wahlempfehlung tragen nicht. Er verkennt die
Ausrichtung der AfD und schatzt falsch ein, was man
im Falle einer Starkung der Partei bekommen wurde.
Das wird jedem, der den Text liest und sich in
Deutschland auskennt, schnell klar. Und alle anderen
werden durch den Kommentar des (2024 noch desi-
gnierten) WELT-Chefredakteurs auf die wesentlichen
Fehlschlisse gestoBen. Clever gemacht.

Das Wahlprogramm der AfD greift zwar in der Tat
einige drangende Probleme auf. Doch viel schwerer
wiegt: Es enthalt Forderungen, die Deutschland wirt-
schaftlich den Boden unter den FuBen wegziehen
wdlrden: etwa den ,Dexit”, der unseren Zugang zum
EU-Binnenmarkt aufs Spiel setzt, oder radikale
Vorschlage zur Migrationspolitik, die den Fachkraf-
temangel verscharfen wirden. Zudem ist die AfD
wahrlich keine wirtschaftsliberale Partei. In ihren
Reihen finden sich volkische, Russland-freundliche,
USA-kritische und antikapitalistische Stromungen.
Die kritische Haltung der AfD zum Ausbau der Elekt-
romobilitat steht gar in direktem Widerspruch zu
Musks eigenen Interessen. Es liegt also nahe, dass er
entweder nicht genau hingeschaut hat oder andere
Interessen eine Rolle spielen.

Die Interessenlage ist durchaus relevant. Musk ist
Unternehmer mit einer starken Marktposition und
Zugang zu den Entscheidungstragern der Welt. Einen
Abbau von Regulierung, auch solcher Regelungen,
die sinnvollerweise die Marktmacht beschranken,
findet er sicherlich attraktiv. Vor diesem Hintergrund
ist es auch vollig irrefuhrend, dass Musk immer
wieder in einem Atemzug mit dem argentinischen
Prasidenten Milei genannt wird, der Deregulierung
als einen Weg sieht, Argentinien wieder auf Wachs-
tumskurs zu bringen - dem es also nicht um den
Ausbau der eigenen Macht geht, sondern der sich ein
Mandat fur sein Vorgehen beim Volk erstritten hat.

Die Aufregung um die Veroffentlichung des Gast-
beitrags zeigt eine gewisse Orientierungslosigkeit in

darauf, dass die Blirger und
die Medienlandschaft in der
Lage sind, kontroverse
Beitrage einzuordnen.”

Politik und Gesellschaft. Nicht der lauteste Protest
oder das Empfinden der Mehrheit entscheiden
darlber, was veroffentlicht werden darf, sondern die
Gesetzeslage und die Redaktionen der entspre-
chenden Medienhauser. Wer Sorge vor einer uner-
laubten Einmischung Musks in den deutschen Wahl-
kampf hat, den kann die Wahlempfehlung selbst
beunruhigen, als Vorbote weiterer Aktionen -nicht
aber die Veroffentlichung der Begriindung und der
Replik.

Die Vielfalt der Perspektiven und die freie Rede
darfen kein Tabu sein, sie sind Ausdruck und Starke
einer freien Gesellschaft -auch wenn das manchmal
unbequem ist. Unsere Demokratie vertraut darauf,
dass die Burger und die Medienlandschaft in der
Lage sind, kontroverse Beitrage einzuordnen. Selbst
Wladimir Putin hatte auch nach der Besetzung der
Krim Gastbeitrage in verschiedenen deutschen
Zeitungen, zuletzt 2021. Nicht jedem muss das
gefallen, und in den Redaktionen wurde sicher heftig
gestritten. Der Versuch, solche Stimmen zu unterdru-
cken, schwacht aber unser System und macht es
anfallig fur Populisten, die dann unkommentiert ihre
eigenen Kanale nutzen und Zugang zu den Burgern
finden.

Wir sollten uns endlich auf inhaltliche Debatten
konzentrieren, statt zu diskutieren, was publiziert
werden darf und was nicht. Die Moglichkeit, Positi-
onenund Argumente vortragen zu konnen, aber auch
hinzunehmen, wenn man sich nicht damit durchsetzt
-das macht unsere freie Gesellschaft im Kern aus.

Dieser Artikel ist am 03.01.2025 als Meinung in DIE WELT
erschienen.
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Deutschlands Geghenr
wenrden uns nicht mit Samt-
handschuhen anfassen

von Veronika Grimm

P

Das Land steht unter Druck und ohne Kurswechsel in der Wirtschaftspolitik
steigt dieser immer weiter. Der Migrations-Streit ist da nur ein Vorge-

schmack.

Deutschland steckt in der Dauerkrise: Finf Jahre
ohne Wachstum, das Wachstumspotenzial auf
Tiefststand, sinkende Investitionen, schwachelnde
Industrie und Rickstand bei Schlusseltechnolo-
gien wie Kl. Seit November regieren SPD und
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Grune selbstgewahlt als Minderheitsregierung -
faktisch gelahmt. Statt Losungen dominieren poli-
tische Machtspiele. Die ,demokratische Mitte“ ist
gespalten.



»Der Druck im Kessel steigt.

Die jungsten Verwerfungen Uber
die Migration (oder: die Brand-
mauer) waren nur ein Vorge-
schmack. Der Druck im Kessel
steigt. Wirtschaftlich ist die Situa-
tion deutlich herausfordernder als
zu Zeiten von Gerhard Schroders
Agenda 2010.

Doch die Minderheitsregierung
sucht die Schuld bei anderen und
die Losung in Schulden und Appellen an ,Zusam-
menhalt“ und , Zuversicht®. Ihre Vertreter verkennen,
was auf dem Spiel steht. Harte politische Auseinan-
dersetzungen sind unvermeidlich —und notwendig.

Denn wer den Ernst der wirtschaftlichen Lage
erkennt, ist zunehmend alarmiert. Ohne Kurswechsel
droht Deutschland den Anschluss zu verlieren, nicht
nur an die USA und China. KI, Raumfahrt, Daten-
raume, Pharma, Food-Tech - Uberall ersticken das
Regulierungsdickicht, die Risikoaversion und das
Vorsorgeprinzip (alles wird reguliert, bevor es Uber-
haupt existiert) die Innovationen.

Hohe Steuern und Sozialabgaben, fragmentierte
Kapitalmarkte in der EU und die Schwachen des
Bildungssystems lassen die ambitionierten Unter-
nehmer Glick und Erfolg woanders suchen. Auch die
energieintensive Industrie ist auf dem Rlckzug. Die
Abhangigkeit von anderen wachst.

Was alles auf dem Spiel steht

Ohne eine entschlossene Reformmehrheit im demo-
kratischen Lager gibt es keinen geordneten Ausweg
aus der Krise.

Dann bleibt nur der zunachst tiefe Fall -nicht nur
bei einem Brockeln der Brandmauer, sondern auch
durch die Handlungsunfahigkeit einer potenziellen
Kompromisskoalition. Bei einem ,Weiter so” sind
viele Szenarien denkbar, die das Fass zum Uber-
laufen bringen konnten: Staatsschuldenkrisen in
groBen EU-Landern und ein Zerfall der Union, ein
eskalierender Krieg in Europa, extremistische Regie-
rungen, geookonomische Attacken auf digitale und
Energie-Infrastrukturen oder auch neue Pandemien.
Ohne mehr Wachstum und Resilienz steht unser
Wohlstand auf tonernen FuRen.

Wer kann, schickt seine Kinder ins Ausland zum
Studieren, auch Vermogen flieBt ab. Wer das nicht
kann, wird es ausbaden mussen. Unsere Wettbe-
werber und die geopolitischen Gegner werden uns
nicht mit Samthandschuhen anfassen. Viele haben

Wirtschaftlich ist die Situation
deutlich herausfordernder als
zu Zeiten von Gerhard Schré-
ders Agenda 2010.“

ein langes Gedachtnis und aus der Geschichte noch
Rechnungen mit uns Europaern offen. Und auch die
Amerikaner unter Trump durften gegentber einem
schwachen Deutschland sehr ungemutlich werden.

Wenn man versteht, dass auch eine schwache
Kompromisskoalition in Richtung Abgrund flhrt,
dann wird auch klar, dass die ganzen pathetischen
Schuldzuweisungen der vergangenen Tage zu kurz
greifen. Die Frage lautet: Schaffen wir es, uns ehrlich
zu machen und nicht tief zu fallen?

Dieser Artikel ist am 05.02.2025 als Gastbeitrag im Handels-
blatt erschienen.
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Wenhn das Sicherheitspaket
von Schwarz-Rot selbst
zum Risiko wird

von Veronika Grimm

Die Uberzogenen Schuldenpléne der werdenden schwarz-roten Koalition
kédnnten die Tragfahigkeit der Staatsfinanzen in Europa gefahrden. Das gibt
Russlands Prasident Putin einen weiteren Trumpf in die Hand.

Whatever it takes®, ,unsere Verteidigungsfahig-
yy keit wird am Geld nicht scheitern®. Das sagte
Friedrich Merz in Richtung Putin und vielleicht
auch Richtung der USA. Die Beschlusse, die
daraufhin verkindet wurden, lassen aber Zweifel
aufkommen. Denn wahrend die beiden Partner
Union und SPD durchaus klargemacht haben, man
wilrde jeden Preis fir die Sicherheit bezahlen,
stellt sich die Frage, ob man dazu mittelfristig
auchin der Lage ist.
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Schon kurz nach der Ankundigung stieg am 5.
Marz 2025 die Rendite der 10-jahrigen Bundesan-
leihen um 29 Basispunkte und erreichte 2,75
Prozent. Dies war der groRte Anstieg seit Marz
1990. Danach ist sie schon zeitweise bis auf 2,9
Prozent angestiegen. Da die Renditen fur Staats-
anleihen in der Eurozone gekoppelt sind, hat das
auch Auswirkungen auf die Konditionen, zu denen
sich andere europaische Lander verschulden
konnen. Die Finanzierung der Verteidigung wird
also fur alle teurer. Zugleich sind viele groRe,



europaische Volkswirtschaften schon jetzt hoch
verschuldet. Italien, Frankreich und Spanien haben
einen Schuldenstand von deutlich Gber 100 Prozent.
Eine weitere groRe Krise kann hier, wie bereits in der
Corona- und der Energiekrise gesehen, nicht aus
eigener Kraft adressiert werden. Man ware noch
starker als schon 2020 auf Deutschland als Stabili-
tatsanker angewiesen.

Die neuen europaischen Fiskalregeln, die nach
der Coronakrise vereinbart wurden, sollen daher die
Schuldenstande wieder nach unten fuhren. Die drei
groBen und hochverschuldeten europaischen Volks-
wirtschaften haben bereits, zusammen mit 21
Mitgliedstaaten der Europaischen Union, mit der
EU-Kommission einen Schuldenabbaupfad verein-
bart. Deutschland ist noch keine Einigung mit der
EU-Kommission gelungen. Stand jetzt ist die deut-
sche Haushaltsplanung also nicht mit den EU-Fiskal-
regeln kompatibel —~und das war sogar mit der alten
Finanzplanung, vor den umfangreichen neuen
Anklndigungen, schon ein Problem.

Verweigert sich Deutschland weiterhin, die euro-
paischen Fiskalregeln zu beachten und plant statt-
dessen umfangreiche neue Ausgaben, so dirfte die
Verhandlungsposition der EU-Kommission gegen-
Uber den hoch verschuldeten europaischen Volks-
wirtschaften rapide sinken. An der mittelfristigen
fiskalischen Tragfahigkeit in der Eurozone sind dann
starke Zweifel angebracht.

Diese Analyse werden auch Russland und China
anstellen. Sie mussen eigentlich nur warten, bisesin
der Eurozone wieder zu einer Staatsschuldenkrise
kommt. Sie konnten auch Uberlegen, eine solche
Situation der Uberlastung proaktiv auszuldsen, wenn
sich die Gelegenheit bietet. Schon die Energiekrise
war kein Zufall, sondern von Russland vor dem
Angriff auf die Ukraine bewusst provoziert worden.

Die Mitgliedstaaten der Europaischen Union,
insbesondere Deutschland als Stabilitatsanker des
Euro, tun daher gut daran, einen groBen Sicherheits-
abstand zu Tragfahigkeitsproblemen zu erhalten.
Geschieht dies nicht, so ist davon auszugehen, dass
Merz‘ Plan nicht aufgeht, sondern sich ins Gegenteil
verkehrt. Wir werden Uber kurz oder lang unserem
eigenen System erliegen und an Handlungsfahigkeit
einbuRen. Wenn wir dann in einer Schuldenkrise mit
uns selbst beschaftigt sind, ist dss die Gelegenheit
fur Putin, etwa in einem kleineren europaischen
Staat weiter zu ziindeln.

Vor diesem Hintergrund ist zwar die Erhohung der
Verteidigungsausgaben richtig und wichtig, aber

daridber hinaus brauchen wir - gerade aufgrund
dieser hohen zusatzlichen Ausgabenbedarfe im
Verteidigungsbereich, fur die die Kommission die
europaischen Fiskalregeln groRzligig auslegen will
-Strukturreformen und eiserne Finanzdisziplin.

Es ist daher in hochstem MaBe bedenklich, dass
man den Partikularinteressen einer Partei, die in den
Bundestagswahlen fir ihre gescheiterte Finanzpo-
litik zurecht abgestraft wurde, folgt. Die SPD
erpresst hier offenbar das Land, um ihre gescheiterte
Finanzpolitik fortsetzen zu kdnnen und gegenuber
ihren Wahlern den Eintritt in eine CDU geflhrte
Regierung erklaren zu konnen. Erst die Partei, dann
das Land.

Daflr ist die Situation zu brenzlig. Beschliet man
diese Pakete nun im Bundestag, bevor man Uber-
haupt in die Koalitionsverhandlungen eintritt, konnte
das Kind in den Brunnen gefallen sein. Reformen
darften kaum durchsetzbar sein, wenn immer Geld
verfugbar ist, um die Probleme zuzukleistern.

Aber Deutschland ist ein Sanierungsfall. Es sind
zu viele Bereiche, in denen es Handlungsbedarf gibt
und effizienter gewirtschaftet werden muss: Energie,
Klima, Wohnen, Bauen, Digitalisierung, die Rente, das
Gesundheitssystem. Die Unternehmenssteuern
mussen runter und der Arbeitsmarkt flexibilisiert
werden. Vieles durfte mit der SPD nur schwer
umsetzbar sein, insbesondere wenn man seinen
groBten Verhandlungschip schon aus der Hand
gegeben hat.

Das gilt Ubrigens auch fur die Verhandlungen mit
den Bundeslandern: wenn man ihnen vorab schon
zusichert, die Schuldenbremse fur sie zu lockern, wie
will man sie danach dann Uberzeugen, auf Steuerein-
nahmen zu verzichten?

Und wenn man doch in einzelnen Bereichen
Reformen durchsetzt, so flieBt das viele Geld in
anderen Bereichen ab und schafft Anspriche, von
denen man nicht mehr herunterkommt. Wie in der
Vergangenheit. Dann braucht man immer mehr Geld,
und die nachste Regierung wird wieder neue
Verschuldungsprogramme auflegen. Putin braucht
also nur zu warten. Man wird die Akteure dann anihre
Verantwortung erinnern, wenn die Sache schiefge-
gangen ist.
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Die EU tut gut daran, Kompromissbereitschaft und Harte im Zollstreit zu zei-
gen. Jetzt ist aber auch der Moment, europaisches Wachstum zu entfesseln.

er von Donald Trump angezettelte Handels-

krieg halt die Welt in Atem. Die Kurse brechen
ein. Regierungen in aller Welt beraten Uber die
richtige Reaktion. China hat bereits kraftig
reagiert und fordert die USA heraus. Die EU plant
ebenfalls GegenmaBnahmen, hat jedoch auch
signalisiert, dass sie verhandlungsbereit ist.

Die Vorbereitung einer Reaktion ist notwendig,
nicht zuletzt, da man sie schon angedroht hatte.
Sie sollte differenziert ausfallen, sodass gezielt
die Amerikaner -und dort republikanische Staaten
getroffen werden, durch Zolle auf Produkte, bei
denen der Zoll nicht an europaische Konsumenten
weitergereicht wird -zuletzt hatte das mit Motor-
radern und Jeans gut funktioniert. AuBerdem
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konnte die EU Digitalzolle erheben, die insbeson-
dere groRe US-Technologiekonzerne treffen. Je
starker die zu erwartenden Folgen fir die Ameri-
kaner, desto starker wird auch der Druck auf
Donald Trump, zu verhandeln.

Zugleich ist es daher essenziell, dass die EU
eine Verhandlungsstrategie in der Hinterhand hat.
Trotz aller Verwerfungen ware Freihandel mit den
USA die beste Losung -ein Abkommen ist aber vor
Jahren an den Europaern selbst gescheitert. Das
Angebot ,Nullzolle auf Industrieprodukte” ist ein
Anfang, aber das wird den Amerikanern nicht
reichen.



Die Einbeziehung des Agrarsektors wird in die
Diskussion kommen und ware auch der richtige Weg.
Hier gibt es aber Widerstand, insbesondere aus
Frankreich. AuBerdem durfte es um Energieimporte
aus den USA gehen -ein Thema, dem Europa gliick-
licherweise bisher ausgewichen ist, das aber Poten-
zial fir Kompromisse bietet.

Der Konflikt trifft Europa in einer Phase wach-
sender Herausforderungen. Das wirtschaftliche
Momentum ist schwach, politische Prozesse sind
trage und langwierig. Seit Jahren ist klar, dass Europa
seine Handelsbeziehungen diversifizieren und inter-
national nicht als komplizierter, sondern als verlass-
licher, losungsorientierter Partner auftreten sollte.
Vielleicht wacht Europa jetzt auf - gerade, wenn
selbst historische Rivalen wie China, Stidkorea und
Japan ein Stlck zusammenricken und versuchen,
ihre Reaktion zu koordinieren.

Notigist ein strategischer Wechsel: raus aus dem
Reaktionsmodus, hin zu einer aktiven Agenda. Der
europaische Binnenmarkt muss vertieft werden, um
Wachstumspotenziale besser zu nutzen. Gleichzeitig
gilt es, Europas Widerstandsfahigkeit zu starken -
vor allem sicherheitspolitisch -ohne die Haushalts-
risiken in hochverschuldeten Euro-Staaten zu
verscharfen, die schon heute mit Tragfahigkeitsri-
siken bei der Staatsverschuldung zu kampfen haben.

Deutschland wird jetzt, nach Abschluss des Koali-
tionsvertrags, eine SchlUsselrolle zukommen. Die
finanzpolitische Kehrtwende noch vor den Koaliti-
onsverhandlungen wurde zwar in Europa begruBt,
aber das allein wird keine Losung bringen. Denn
Deutschland selbst steckt in einer tiefen
Strukturkrise.

Seit 2019 stagniert die Wirtschaft. Die Industrie
ist zu wenig ausgelastet, selbst in klassischen Kern-
bereichen. Die Exportdynamik ist eingebrochen,
China avanciert zunehmend zum starken Wettbe-
werber bei Investitionsgltern. Das deutsche Wachs-
tumspotenzial liegt derzeit bei lediglich 0,3 Prozent.

Eine klare Wachstumsstrategie ist daher auch die
richtige Reaktion auf den zunehmenden geopoliti-
schen Druck. Deutschland und Europa miussen
attraktive Standorte fur dynamische Unternehmen,
fuhrende Wissenschaftler und Innovationstreiber
sein. Dazu braucht es niedrigere Unternehmens-
steuern, mehr Kosteneffizienz und europaische
Kooperation bei der Energiewende sowie Reformen
in den sozialen Sicherungssystemen -insbesondere
bei der Rente.

Entscheidend ist aber der konsequente Abbau von
innovationshemmender Regulierung und Burokratie.
Es ist mehr Risikobereitschaft gefragt, wenn es um
technischen Fortschritt geht. Fallen wir technolo-
gisch immer weiter hinter die USA und China zurlck,
so wird es flr Europa schwierig, seine Souveranitat
zu behaupten und zu starken. Je starker Europas
Wirtschaft, desto groBer sein geopolitisches
Gewicht.

Das gilt umso mehr, wenn sich die Vereinigten
Staaten tatsachlich weitergehend abschotten
sollten. Moglich ist, dass sie in zentralen Bereichen
eine ,America Only“-Strategie verfolgen und Wert-
schopfungsketten ins eigene Land zurlckholen.
Kooperation mit Partnern wirde dann vor allem dort
stattfinden, wo ein unmittelbarer Nutzen fur die USA
erkennbar ist. Gerade in einem solchen Szenario ist
wirtschaftliche Starke fur Europa entscheidend -
nicht nur flr das Verhaltnis zu den USA in den Berei-
chen Wirtschaft und Verteidigung, sondern vor allem,
um ein belastbares Netz globaler Partnerschaften zu
sichern, das zur eigenen sicherheitspolitischen Resi-
lienz beitragt. Denn Europa ist auf Energie- und
Rohstoffimporte angewiesen und kann sich nicht
isolieren.

Europa steht an einem Wendepunkt -wirtschaft-
lich, geopolitisch und technologisch. Der Handels-
konflikt mit den USA ist ein Beschleuniger dieser
Veranderungen. Wenn die EU nicht entschlossen
handelt, kann sie fast unwiederbringlich hinter die
USA, aber auch hinter China zurickfallen. Jetzt ist
der Moment, eine europaische Agenda zu entwickeln,
die Wachstum entfesselt, technologische Starke
sichert und Europa zu einem aktiven Akteur der
neuen Ordnung macht. Daflur braucht es nicht mehr
Steuerung -sondern mehr Mut und Vertrauen in wirt-
schaftliche Dynamik.
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Donald Trump will die Konfrontation mit China
und das Land zeigt seine Zahne. Zuletzt hat
China nach der Zollspirale auch noch die
Beschrankung der Ausfuhr bestimmter seltener
Erden angekiindigt -eine MaBnahme, die die west-
lichen Industriestaaten empfindlich treffen durfte.
Seltene Erden sind unverzichtbar im Hochtechno-
logie-Bereich, etwa bei Militartechnik, Computer-
chips und Elektronikteilen - aber auch bei der
Produktion von Elektromotoren oder Windkraftan-
lagen, ohne die die Energiewende nicht
vorankommt.

Uber die letzten Jahrzehnte hat China durch
den staatlich beglnstigten Abbau kritischer
Rohstoffe und die gezielte Ansiedlung von Weiter-
verarbeitungsstatten internationale Konkurrenz
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aus dem Markt gedrangt. Heute halt es, beispiels-
weise im Bereich der Seltenen Erden, quasi eine
Monopolstellung. Dies ist seit Langerem bekannt.
Von westlichen Industriestaaten wurde diese Form
globaler Arbeitsteilung oft als 6konomisch vorteil-
haft betrachtet —auch weil massive Umweltfolgen
nicht vor der eigenen HaustUlr zu sehen waren.

Die Europaische Kommission hatte allerdings
schon vor der Corona-Krise in verschiedenen
Studien wirtschaftliche Abhangigkeiten analy-
siert. Sie kam zu dem Schluss, dass China den
groBten Anteil am Gesamtimport der Produkte mit
hoher Abhangigkeit, also wenig oder keinen Subs-
titutionsmoglichkeiten, aufweist. Auch der Sach-
verstandigenrat Wirtschaft hat sich im Jahr 2022
mit den geopolitischen Veranderungen und sich



daraus ergebenden okonomischen
Herausforderungen befasst.

Kurzfristig bestehen mit Blick
auf die Abhangigkeit bei kritischen
Rohstoffen nur begrenzte Hand-
lungsmoglichkeiten. Um  die
Risiken mittel- bis langfristig zu
reduzieren, ist jedoch eine strate-
gische Neuausrichtung dringend
erforderlich. Dazu gehdoren der
gezielte Aufbau und die Diversifizierung internatio-
naler Lieferbeziehungen, insbesondere mit rohstoff-
reichen Demokratien wie Australien, Kanada oder
bestimmten Landern Afrikas. Ebenso wichtig ist der
Ausbau des Recyclings kritischer Rohstoffe aus
Altgeraten sowie die Forderung von Forschung und
Entwicklung im Bereich der Substitution und
Effizienzsteigerung.

Auch Investitionen in eigene Forder-und Verarbei-
tungskapazitaten - etwa in Schweden, Norwegen
oder Deutschland -sollten gepruft werden. Die Zeit-
spanne zwischen der Entdeckung eines Vorkommens
kritischer Rohstoffe und dem Beginn der tatsachli-
chen Forderung betragt jedoch oft zehn bis 15 Jahre
oder sogar mehr. Auf europaischer Ebene stellen
Initiativen wie die European Raw Materials Alliance
erste Schritte in die richtige Richtung dar, sie mussen
jedoch konsequent weiterentwickelt und umgesetzt
werden.

Europa steht in der aktuellen Auseinandersetzung
zwischen den USA und China nicht im Zentrum des
Konflikts. Aber Europa dlrfte die wirtschaftlichen
und geopolitischen Folgen jedoch schmerzlich zu
spuren bekommen. Die jungsten Entwicklungen
verdeutlichen erneut, dass geookonomische Abhan-
gigkeiten Teil einer Machtprojektion und somit in
hohem MaRe sicherheitsrelevant sind.

Sicherheit ist allerdings kein einmal erreichter
Zustand. Sie ist ein kontinuierlicher Prozess der
Anpassung an sich verandernde Bedrohungslagen
und des Ausbalancierens geopolitischer Kraftever-
haltnisse. China wird auf absehbare Zeit Gber eine
Reihe potenzieller ,0konomischer Waffen“ verfligen
-und daran durfte sich mittelfristig wenig andern.
Umso wichtiger ist es, sich in Deutschland und
Europa strategisch so aufzustellen, dass sie nicht
gegen uns eingesetzt werden -und Vorkehrungen zu
treffen fUr den Fall, dass es doch geschieht.

Offenheit fir Dialog und zugleich robuste Interes-
senvertretung -gegenlber China und nicht als Show
in den deutschen Medien - sowie tragfahige

»Nur wer Ambiguitiaten aushalt
und dabei strategisch hand-
lungsfahig bleibt, kann geopoli-
tischen Spannungen dauer-
haft begegnen.”

Gesprachskanale sind ebenso Teil einer voraus-
schauenden Strategie wie wirtschaftliche Starke
und Attraktivitat als Handelspartner. Nur wer Ambi-
guitaten aushalt und dabei strategisch handlungs-
fahig bleibt, kann geopolitischen Spannungen dauer-
haft begegnen. Fur die europadischen Demokratien
mit ihren zunehmend polarisierten Debatten ist das
eine besondere Herausforderung.

Es ist dabei wenig hilfreich, wenn politische
Entscheidungstrager die komplexen geotckonomi-
schen Abhangigkeiten auf einfache Narrative wie
Abkopplung oder moralische Schwarz-Wei3-Sche-
mata reduzieren. Solche verklrzten Deutungen
blenden zentrale Zielkonflikte und strukturelle
Zwange aus -sie konnen strategisch in die Irre fihren
und einer zielfuhrenden Einstellung in der Bevolke-
rung gerade im Wege stehen. Stattdessen braucht es
ein realistisches Verstandnis globaler Verflech-
tungen und die Fahigkeit —auch in der Bevolkerung
-, mit Ambiguitaten und Unsicherheiten
umzugehen.

Vor diesem Hintergrund ist die im Koalitionsver-
trag vorgesehene Einrichtung eines Nationalen
Sicherheitsrats ein richtiger und wichtiger Schritt.
Die geookonomischen Herausforderungen und deren
Zusammenspiel mit anderen Bedrohungen unserer
Sicherheit sollten ein Schwerpunkt seiner Arbeit
sein. Auch wenn die Beratungen vertraulich erfolgen
mussen, kann die Schaffung des Sicherheitsrats
Anlass fur eine gezielte 6ffentliche Kommunikation
sein -nicht Uber einzelne MaBnahmen, sondern Uber
die strategischen Herausforderungen. Das kann
helfen, ein realistisches Risikobewusstsein zu
fordern und die gesellschaftliche Resilienz im
Umgang mit Unsicherheiten zu starken.
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Der neue Kanzler hat eine historische Chance. Die Debatte Uber Schulden und

Verteidigung kann Basis fur eine européische Gesamtstrategie sein.

ie Uberstlrzte Entscheidung der zukunftigen

Koalitionare, die Schuldenregel in Deutsch-
land auszuhebeln, hat eine komplizierte Diskus-
sion auf europaischer Ebene eroffnet.

Die europaischen Fiskalregeln geben Deutsch-
land keineswegs den Spielraum, die scheinbar
geschaffenen Verschuldungsmoglichkeiten auch
zu nutzen. Sie sehen zwar grundsatzlich individu-
elle Ausgabenpfade vor, schreiben jedoch zugleich
fur Staaten mit einer Schuldenquote Uber 60
Prozent des BIP eine mittelfristige Ruckfuhrung
der Schuldenquote vor. Ausgabenverlagerungen
in Sondervermogen oder auf nachgeordnete
staatliche Ebenen andern daran wenig -denn die
EU-Fiskalregeln umfassen den gesamten Staat,
inklusive etwa der Lander und Extrahaushalte.

Eine einfache Einigung zur Lockerung der euro-
paischen Regeln ist nicht in Sicht, denn viele
andere Mitgliedstaaten der Europaischen Union
stehen dem mittlerweile skeptisch gegenlber.

Selbst wenn die Regeln gelockert wirden -
worauf in Deutschland manche hoffen -, ware
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damit hochverschuldeten Staaten wie Frankreich,
Italien oder Spanien wenig geholfen. Aufgrund
ihrer ohnehin angespannten Finanzlage konnten
diese Lander zusatzliche Verteidigungsausgaben
oder Investitionen kaum Uber neue Schulden
finanzieren, da die Kapitalmarkte darauf mit
hoheren Risikoaufschlagen oder eingeschrankter
Nachfrage nach ihren Anleihen reagieren wirden.
Zur eigentlich gebotenen Finanzierung aus den
jeweiligen laufenden Haushalten fehlt den Regie-
rungen in vielen europaischen Landern, genauso
wie der neuen deutschen Regierung, die Kraft.

Gemeinsame EU-Schulden kénnten unaus-
weichlich werden

Bereits kurz nach der Anklndigung deutscher
Schuldenplane wurde daher die Forderung nach
gemeinsamer europaischer Verschuldung wieder
aufgegriffen. Europaische Anleiheemissionen
unter Einbeziehung Deutschlands als



finanzpolitischem Stabilitatsanker wirden insbe-
sondere hochverschuldeten Mitgliedstaaten neue
Spielraume zu glinstigeren Konditionen eroffnen. Far
Deutschland erscheint eine Beteiligung auf den
ersten Blick wenig attraktiv, da es sich eigenstandig
glnstiger finanzieren kann. Eine gemeinsame
Verschuldung wirde zudem mit einer Teilung finan-
zieller Risiken einhergehen - und konnte je nach
Ausgestaltung auch neue Anreize fur fiskalisch
unsolides Verhalten hoch verschuldeter Mitglied-
staaten setzen.

Wenn aber die Verteidigungsfahigkeit der EU
kurzfristig deutlich gestarkt werden muss, konnte
am Ende kaum ein Weg an gemeinsamer Verschul-
dung vorbeifuhren. Auf den zweiten Blick liegt in
dieser fiskalischen Zwangslage die historische
Chance fur den zukunftigen Kanzler, eine europai-
sche Losung mit langfristiger Tragfahigkeit anzu-
stoRen. Eine gemeinsame europaische Schuldenauf-
nahme muss aber unbedingt mit der Verlagerung von
Kompetenzen und Entscheidungsgewalt in der
Fiskal- und Haushaltspolitik auf die europaische
Ebene einhergehen.

Diese Aufgabe stellt sich Friedrich
Merz

In den demokratischen Systemen der EU-Mitglied-
staaten kann eine solche Verschiebung weg von den
nationalen Regierungen und Parlamenten nur mit
einer Vertiefung der politischen Union legitim
erfolgen. Dazu braucht es eine institutionelle Unter-
futterung: klare fiskalische Entscheidungsprozesse
und Zustandigkeiten auf europaischer Ebene, eine
gemeinsame Schuldenarchitektur, eine vertiefte
Kapitalmarktunion und demokratische Legitimation.
Gelingt dieser Schritt, konnte nicht nur Europas Posi-
tion in einer polarisierten Welt gestarkt werden,
sondern auch der Zusammenhalt innerhalb der EU.
Daflr braucht es keine kurzfristige Vergemein-
schaftung aller Schulden. Aber es braucht ein
gemeinsames Verstandnis dafur, dass Kreditspiel-
raume nicht nur fiskalische Instrumente sind,
sondern auch strategische Ressourcen. Eine politi-
sche Union, also die Uberwindung der Asymmetrie
zwischen einer gemeinsamen Wahrung und
fehlender politischer Integration, ist dabei die
Voraussetzung daflr, dass die Europaische Union
ihre Bedeutung im globalen Geflige starken kann.
Friedrich Merz muss daher klug verhandeln und
vermeiden, den Fehler aus der Zeit vor den Koaliti-
onsverhandlungen zu wiederholen: eine Zustimmung
zu weiteren Schulden, bevor die institutionelle
Weiterentwicklung der EU gesichert ist. Eine politi-
sche Union ist der richtige Weg und kann eine

gemeinsame Schuldenaufnahme ermoglichen -
starkt die EU aber nur unter strengen fiskalischen
und institutionellen Bedingungen.

Die Fahigkeit Deutschlands, sich glinstig zu
verschulden, ist also nicht nur ein dkonomischer
Vorteil, sondern auch ein Verhandlungspfand. Wenn
Deutschland bereit ist, seine Kreditwlrdigkeit einzu-
bringen, kann es im Gegenzug Einfluss auf die
Ausgestaltung der institutionellen Rahmenbedin-
gungen und gemeinsamer Instrumente nehmen, wie
die Governance bei gemeinsamer Verschuldung,
Kontrollmechanismen, sowie strategische Zielset-
zungen. Deutschland sollte seine Fahigkeit aber nur
dann einbringen, wenn die Rahmenbedingungen fir
eine Starkung der EU tatsachlich gegeben sind.

Ein weiterer Aspekt kommt hinzu: Sollte sich das
internationale Wahrungssystem in den kommenden
Jahren verandern -etwa durch eine Schwachung der
Rolle des US-Dollars infolge inneramerikanischer
Instabilitat oder eines strukturellen Vertrauensver-
lusts -, kdnnte ein Euro, der auf einer vertieften
fiskalischen und politischen Union basiert, an
globalem Gewicht gewinnen. Dann kdnnten europai-
sche Schuldtitel eine ahnliche Rolle GUbernehmen wie
US-Staatsanleihen heute -als verlassliche Anker des
globalen Finanzsystems. In einer Welt, in der der
Dollar schwachelt, konnte der Euro also - mit den
richtigen institutionellen Voraussetzungen -mehr als
nur eine Alternativwahrung sein.

Sollte sich unter den 27 Mitgliedstaaten keine
Einigung Gber neue institutionelle Schritte erzielen
lassen, konnte ein Voranschreiten mit einer Gruppe
integrationswilliger Lander eine realistische Option
sein. Ein solches Vorgehen konnte als Ausgangs-
punkt fUr eine spater breitere europaische Losung
dienen.

Eine Debatte Uber Schulden und Verteidigung
darf deshalb nicht rein national gefiuhrt werden. Sie
muss Teil einer europaischen Gesamtstrategie sein,
die auf fiskalische Tragfahigkeit, politische Integra-
tion und gemeinsame sicherheitspolitische Inter-
essen zielt. Auch darf sie nicht primar als Reaktion
auf aktuelle Notlagen verstanden werden. Vielmehr
muss sie eingebettet sein in das Bewusstsein, dass
langfristige Stabilitat und Sicherheit in Europa nur
gemeinsam erreicht werden kdonnen. Letztlich steht
Europa vor einer grundlegenden Weichenstellung:
Ob es kunftig ein eigenstandiger geopolitischer
Akteur mit wirtschaftlicher Schlagkraft und strate-
gischer Wahrungsmacht sein will - oder ob es
abhangig bleibt von der Handlungsfahigkeit anderer.
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Die Bunhdesregierung sollte
das Momentum nutzen

von Veronika Grimm

e

Deutschlands Strukturkrise trifft auf Europas begrenzte finanzpolitische
Handlungsfahigkeit. Am Ende kénnte kaum ein Weg an gemeinsamer Venr-

schuldung vorbeifuhren.

eutschland befindet sich in einer schweren

Strukturkrise, die sich schon mindestens seit
dem Jahr 2018 abzeichnet und vom Sachverstan-
digenrat im Jahr 2019, aber auch jingst im Jahres-
gutachten 2023 thematisiert wurde. Zum einen
dampft die demographische Entwicklung das
Wachstumspotential deutlich, weil der Rentenein-
tritt der Babyboomer das verfligbare Arbeitsvo-
lumen reduziert. Das traditionelle deutsche
Exportmodell gerat zudem durch geopolitische
Veranderungen und die zunehmende Konkurrenz,
insbesondere aus Asien, unter Druck. Die Investi-
tionen gehen daher zurlck, und auch das Produk-
tivitatswachstum ist seit vielen Jahren zu niedrig.
Der technologische Fortschritt reicht nicht aus,
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um die wachstumsdampfenden Effekte zu
kompensieren.

Im Zuge des Strukturwandels nimmt zudem der
Wertschopfungsanteil ~des  verarbeitenden
Gewerbes am Bruttoinlandprodukt ab, wahrend
der Dienstleistungssektor zunehmend an Bedeu-
tung gewinnt. Allerdings konzentriert sich die im
Dienstleistungssektor zunehmende Wertschop-
fung und Beschaftigung in Deutschland auf die
Bereiche Gesundheit und Pflege sowie insbeson-
dere den offentlichen Sektor -anders als etwa in
den Vereinigten Staaten, wo wachstumsstarke
und produktive Bereiche wie der Tech-Sektor ein
dynamisches Wachstum des



»Strukturelle Reformen, die

Dienstleistungssektors treiben. Es
ist dringend notwendig, die
Voraussetzungen zu schaffen,
dass sich der Strukturwandel in
Deutschland in eine wachstums-
orientierte Richtung entwickeln
kann. Nur so konnen die Wirt-
schaftskraft und die Resilienz
unserer Gesellschaften nachhaltig
gesteigert werden.

Die geplanten schuldenfinan-
zierten Infrastruktur-und Verteidi-
gungsausgaben werden voraus-
sichtlich aber nur mit moderaten
Wachstumsimpulsen einhergehen.
Zum einen beschranken die euro-
paischen Fiskalregeln die
Verschuldungsspielraume
Deutschlands. Zum anderen entfalten die zusatzli-
chen Ausgaben nur langsam Auswirkungen auf das
Wachstum. Im Jahr 2025 ist noch kein signifikanter
Effekt zu erwarten. In den Folgejahren dirfte durch
die Verausgabung der Mittel die Unterauslastung der
Wirtschaft in der Industrie und im Baugewerbe
zurlckgehen, wodurch es zu moderaten Wachstums-
beitragen, aber moglicherweise auch zu Preisef-
fekten kommt. Das Wachstumspotential fir die
kommenden Jahre dirfte von mageren 0,3 Prozent
auf weiterhin niedrige etwa 0,6 Prozent steigen.
Strukturelle Reformen, die private Investitionen und
Innovationen in Wachstumsbranchen nach sich
ziehen, konnten deutlich hohere Auswirkungen auf
das Wachstumspotential der Volkswirtschaft
entfalten. Was ist also zu tun?

Als wichtige Grundlage fur Wachstum und Wohl-
stand ist insbesondere die Starkung des Humanka-
pitals entscheidend, um das Innovations-und somit
das Wachstumspotential nachhaltig zu starken und
den Strukturwandel als Chance nutzen zu konnen.
Eine qualitativ hochwertige frihkindliche Bildung,
der flachendeckende Ausbau von Ganztagsange-
boten, eine engere Verzahnung beruflicher und
akademischer Bildung sowie Weiterbildung konnen
die Chancen der Menschen in der Breite starken und
so auch Fachkraftepotentiale heben. Insbesondere
ist ein kultureller Wandel erforderlich, der Scheitern
als Teil von Innovationsprozessen erkennt und nicht
als Makel, sondern als Lernchance begreift. Diese
Perspektive sollte schon im Bildungssystem starker
integriert werden.

Unmittelbare und starke Wachstumsimpulse
wurden von einer umfangreichen Anpassung und
teilweise der Abschaffung innovationshemmender

private Investitionen und Inno-
vationen in Wachstumsbran-
chen nach sich ziehen, kdnten
deutlich héhere Auswinr-
kungen auf das Wachstums-
potenzial der Volkswirtschaft
entfalten.”

Regulierung ausgehen. Die Uberdehnung des Vorsor-
geprinzips in der EU fihrt heute zu hohen indirekten
Kosten, indem potentielle Risiken einzelner Techno-
logien Uberbewertet und Chancen, etwa fur das Wirt-
schaftswachstum, systematisch unterbewertet oder
gar nicht berlcksichtigt werden. In der Praxis
bedeutet das, dass neue Technologien -etwa in den
Bereichen Gentechnik, Kinstliche Intelligenz,
Pharma, Medizintechnik, Nukleartechnik, syntheti-
sche Kraftstoffe oder neue Materialien - deutlich
langsamer entwickelt, zugelassen oder von vornhe-
rein durch sehr enge Vorgaben verhindert werden.

Ohne eine systematische Berlcksichtigung von
Innovationspotentialen bei der Ausgestaltung der
Gesetzgebung durfte angesichts des hochdynami-
schen globalen Umfelds die Fixierung auf Risikover-
meidung zunehmend zum Wettbewerbsnachteil auf
den globalen Markten werden. Deutschland und
Europa konnten dadurch unwiederbringlich hinter
die USA und China zuruckfallen.

Die Anpassungsfahigkeit der deutschen Wirt-
schaft ist zudem in einem weiterentwickelten euro-
paischen Binnenmarkt hoher. Energiepolitik, Klima-
politik, Kapitalmarkte, Sicherheits- und
Verteidigungspolitik sowie Forschung und Entwick-
lung sollten europaisch (noch) starker integriert
werden. Hier bestehen erhebliche Skaleneffekte,
etwa durch Koordinierung bei Kapazitaten, Wettbe-
werb und Wissenstransfer. Uber stérker integrierte
Kapitalmarkte konnten die Finanzierung von Start-
ups sowie Investitionen erleichtert werden. Gemein-
same Forschung im militdrischen Bereich birgt
darUber hinaus substanzielle Spillover-Potentiale flr
die zivile Innovationskraft.
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Erganzend dazu sind in Deutschland eine Verein-
fachung und Absenkung der Unternehmensbe-
steuerung, eine Senkung der Lohnnebenkosten -
etwa durch Reformen der Rentenversicherungen
oder beim Birgergeld -sowie steuerliche Anreize
flr das Arbeitsangebot und Investitionen zentrale
Stellschrauben. Um dem demographischen
Wandel entgegenzuwirken, wird eine Steigerung
der Produktivitat und des Arbeitsvolumens unab-
dingbar sein. Die Arbeitsmarktdynamik konnte
etwa durch eine Flexibilisierung arbeitsrechtlicher
Regelungen sowie eine Lockerung der Mietenre-
gulierung erhoht werden.

Daruber hinaus muss eine auf Kosteneffizienz
ausgerichtete Energie-und Klimapolitik die Ener-
giekosten strukturell senken. Ein starkerer Fokus
auf die CO2-Bepreisung anstatt auf Forderpro-
gramme sowie der Abbau regulatorischer Hemm-
nisse und burokratischer Belastungen -etwa durch
die Ricknahme von technologiespezifischen Inst-
rumenten wie der EU-Taxonomie sowie von redun-
danten Pflichten im Zuge der Nachhaltigkeitsbe-
richterstattung -konnen die Wettbewerbsfahigkeit
des Standorts verbessern. Weniger technologie-
spezifische Regulierungen und Forderungen
gehen auch mit einem geringeren Personalbedarf
in den Behorden einher und lindern somit die
Fachkrafteengpasse.

Um ein ausreichendes Fachkraftepotential far
Unternehmen in wachstumsstarken Branchen
verflgbar zu machen, sollten zudem Digitalisie-
rung und Automatisierung in den Bereichen
Gesundheit und Pflege sowie in der offentlichen
Verwaltung deutlich ambitionierter vorange-
trieben werden. Im Gesundheitsbereich und in der
Pflege wird das Automatisierungspotential bisher
zwar als gering eingeschatzt, allerdings gibt es in
anderen Landern, etwa in Danemark, hier beacht-
liche Fortschritte. Um Ahnliches in Deutschland zu
erreichen, sind regulatorische Anpassungen
notwendig und Akzeptanzhirden zu Uberwinden.
Das gilt ebenso flur die Digitalisierung und die
Nutzung von Klnstlicher Intelligenz in der 6ffent-
lichen Verwaltung.

Dynamisches Wirtschaftswachstum ist nicht
zuletzt eine wichtige Grundlage dafur, die Vertei-
digungsfahigkeit Europas zu starken und so den
Wohlstand langfristig abzusichern. Wahrend
Deutschland eine schnelle und substanzielle Erho-
hung der Verteidigungsausgaben voribergehend
Uber zusatzliche Schulden finanzieren kann, ist
dies hoch verschuldeten Staaten wie Frankreich,
Italien oder Spanien nicht moglich. Die Kapital-
markte wirden mit hoheren Risikoaufschlagen
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oder eingeschrankter Nachfrage nach deren
Anleihen reagieren.

Wenn die Verteidigungsfahigkeit der EU kurz-
fristig deutlich gestarkt werden muss und die
Regierungen -wie in Deutschland -nicht die politi-
sche Kraft aufbringen, an anderer Stelle zu sparen,
konnte daher am Ende kaum ein Weg an gemein-
samer Verschuldung vorbeifuhren. Hochverschul-
deten Mitgliedstaaten wirden so neue fiskalische
Spielraume zu glnstigeren Konditionen eroffnet.
Fur Deutschland ware eine Beteiligung hingegen
okonomisch unattraktiv und riskant, da es sich
eigenstandig gunstiger finanzieren kann und bei
gemeinsamer Verschuldung hohere Risiken
mittragen und diese moglicherweise sogar noch
steigern wirde.

Die Bundesregierung konnte jedoch das
Momentum nutzen und gemeinsamen europai-
schen Schulden in Verbindung mit einer Vertie-
fung der politischen Union zustimmen, also der
Verlagerung von Kompetenzen und Entschei-
dungsgewalt in der Fiskal-und Haushaltspolitik
auf die europaische Ebene. Nur durch entschlos-
sene Strukturreformen und eine Vertiefung der
europaischen Union kann es gelingen, aus dem
Reaktionsmodus herauszukommen und wirt-
schaftliche Starke, soziale Stabilitat sowie sicher-
heitspolitische Handlungsfahigkeit dauerhaft zu
vereinen.

Dieser Artikel ist am 22.05.2025 in der Frankfurter Allgemei-
ne Zeitung (FAZ) erschienen.

Den Originalartikel konnen Sie hier online abrufen.
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Die Fixierung der EU auf Risiko-

vermeidung wird immer mehnr
zum Wettbewerbsnachtaeil

von Veronika Grimm

-w

Die EU will ihre BUrger frUhzeitig vor Risiken schutzen. Doch dieses Vorsonrge-
prinzip birgt selbst eine Gefahr: dass wir hinter USA und China zurUtckfallen.

Der technologische Fortschritt sowie gesell-
schaftliche Veranderungen haben in den
vergangenen Jahrzehnten zu einer kontinuierli-
chen Ausweitung und einer zunehmenden Komple-
xitat rechtlicher und regulatorischer Rahmenbe-
dingungen geflhrt. Immer wieder wurden fur neue
Technologien und aufgrund gesellschaftlicher
Entwicklungen umfangreiche neue Regulierungen
geschaffen - bestehende Regeln hingegen nur
selten abgebaut.

Das in der EU tief verankerte Vorsorgeprinzip -
ursprunglich aus dem Umweltrecht stammend -
wurde zunehmend ausgeweitet und auch auf
andere Politikbereiche Ubertragen, etwa bei der
Regulierung von Gentechnik oder Kunstlicher
Intelligenz. Es verfolgt das Ziel, Risiken frihzeitig
zu vermeiden -haufig auch dann, wenn wissen-
schaftliche Belege fur konkrete Gefahrdungen
noch nicht vorliegen. Die Risiken des Zurickfal-
lens im globalen Technologiewettbewerb werden
hingegen meist ignoriert.
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So wird das Vorsorgeprinzip dort,
wo es zu umfassend oder fehlplat-
ziert zur Anwendung kommt,
zunehmend zur Schwache. Poten-
zielle Risiken werden Uberbe-
wertet, Chancen dagegen syste-
matisch unterschatzt.

In der Praxis fuhrt das haufig
dazu, dass neue Technologien -wie
etwa Gentechnik, Kinstliche Intel-
ligenz, synthetische Kraftstoffe,
Nukleartechnik oder neue Materia-
lien - deutlich langsamer zuge-
lassen oder unternehmerische Aktivitaten von
Beginn an stark eingeschrankt oder gar verhindert
werden. Im Gegensatz dazu setzen Lander wie die
USA, GroRbritannien oder zunehmend auch asiati-
sche Staaten starker auf das Innovationsprinzip:
Risiken werden dabei zunachst akzeptiert und spater
gesteuert, anstatt Innovationen von vornherein
auszubremsen.

In einem hochdynamischen globalen Umfeld wird
die Fixierung der EU auf Risikovermeidung so immer
mehr zum Wettbewerbsnachteil. Fallen Deutschland
und Europa dadurch weiter hinter China und die USA
zuruck, birgt auch das erhebliche, aber haufig unter-
schatzte Risiken.

Eine moderne Verwaltung sollte héchs-
te Prioritat erhalten

Bei der Entwicklung neuer Gesetze sollte daher
systematisch gepruft werden, ob die geplanten
Regelungen innovationshemmend wirken. AuBerdem
sollten der Abbau und die Anpassung bestehender
Vorschriften, eine klare und einfache Regelsetzung
sowie eine moderne, ressourcenschonende Verwal-
tung in Deutschland und der EU hochste Prioritat
erhalten.

Die Einrichtung von ,Regulatory Sandboxes” ist
keine wirkliche Losung, da sie meist nur begrenzt,
temporar und sektorspezifisch angelegt sind. Sie
ersetzen keine grundlegende Reform des Regulie-
rungsansatzes. FUr echte Innovationsfreundlichkeit
braucht es technologieoffene Vorgaben, Ergebnis-
offenheit und einen starkeren Fokus auf Chancen
und Gestaltungsspielraume.

Nicht nur die Innovationskraft, auch die allge-
meine Standortattraktivitat leidet unter einem
ausufernden Regulierungsdickicht. In aktuellen
Umfragen wird Deutschlands Standortqualitat als
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»Buroknratische und die regula-
torische Unsicherheit steigen.
Dies macht Investitionsent-
scheidungen zugunsten deut-
scher Standorte wenigenr
attraktiv.“

niedrig bewertet —-Burokratie gilt dabei als dominie-
render negativer Faktor. Berichtspflichten und Sorg-
faltspflichten erhohen die Unternehmenskosten
erheblich. Trotz wiederholter Anlaufe beim Blrokra-
tieabbauist der Erfullungsaufwand fur Unternehmen
in den letzten Jahren deutlich gestiegen.

Insbesondere neue Vorgaben und Berichts-
pflichten —etwa aus dem Lieferkettensorgfaltspf-
lichtengesetz, der EU-Taxonomie oder der Corporate
Sustainability Due Diligence Directive (CSDDD) -
fahren zu zusatzlichem Aufwand in Form komplexer
Nachweispflichten, Dokumentation und
Genehmigungsverfahren.

Im Gegensatz zu den lange etablierten handels-
oder steuerrechtlichen Vorschriften, fir deren
Umsetzung es eingespielte Prozesse und Fachkrafte
gibt, stellen diese neuen Anforderungen vor allem
kleine und mittelstandische Unternehmen vor groRRe
Herausforderungen. Die notige Expertise muss erst
aufgebaut, Personal geschult oder externe Unter-
stUtzung eingekauft werden. Hinzu kommt, dass sich
die Regelwerke im politischen Prozess haufig andern
-ein weiterer Unsicherheitsfaktor.

In der Summe steigen nicht nur die Blrokratie-
kosten, sondern auch die regulatorische Unsicher-
heit. Dies macht Investitionsentscheidungen
zugunsten deutscher Standorte weniger attraktiv -
insbesondere im Vergleich zu Landern, in denen zwar
ebenfalls klassische BuUrokratie anfallt, aber keine
Vielzahl zusatzlicher Berichts-und Dokumentations-
pflichten besteht.

Es werden aber nicht nur die Unternehmen
belastet, sondern auch staatliche Akteure geraten
zunehmend an ihre Grenzen. Die administrativen
Kapazitaten reichen nicht aus, um wichtige, wohl-
fahrtsfordernde Vorschriften -etwa zur Sicherung
fairen Wettbewerbs -effektiv durchzusetzen, wenn
gleichzeitig eine Vielzahl komplexer, teils wenig



zielgerichteter Regelungen sowie umfangreiche
Forderprogramme verwaltet werden missen. Auch
das schmalert die Standortqualitat.

Was wir von Danemark, Estland oder
Osterreich lernen kénnen

Was also tun? Ein Blick ins Ausland zeigt: Es geht
auch anders. In den Niederlanden ist die Bauwirt-
schaft wesentlich starker industrialisiert, weil
dort Rahmenbedingungen, Anreize und Prozesse
gezielter auf Innovation und Standardisierung
ausgerichtet sind. Dies fuhrt zu schnelleren und
kosteneffizienteren Bauprozessen. Estland gilt als
Vorreiter der digitalen Verwaltung: Unterneh-
mensgrindungen, Steuererklarungen oder Behor-
dengange lassen sich dort mit wenigen Klicks
digital erledigen —rund um die Uhr. In Danemark
erlaubt das Prinzip der Flexicurity flexible Kiindi-
gungen bei gleichzeitig starker sozialer Absiche-
rung und aktiver Arbeitsmarktpolitik —ein Modell,
das Beschaftigung statt einzelner Arbeitsplatze
absichert und nicht zuletzt Unternehmensgrin-
dungen erleichtert.

Auch bei der Nutzung von Kunstlicher Intelli-
genz in der offentlichen Verwaltung gehen viele
Lander deutlich weiter. In Finnland oder Osterreich
kommen Kl-gestiitzte Systeme bereits zum
Einsatz, etwa zur Optimierung von Genehmigungs-
prozessen oder zur frihzeitigen Fehlererkennung
in Forderantragen. Portugal hat zentrale Verwal-
tungsdienste stark geblndelt und damit Service-
qualitat und Effizienz verbessert.

Diese Beispiele zeigen: Nicht jede Hirde
entsteht auf EU-Ebene. Viele Blockaden sind haus-
gemacht, etwa durch komplexe Zustandigkeiten,
Uberregulierte Prozesse oder fehlenden politi-
schen Mut zur Vereinfachung. Deutschland hat -
unabhangig von Brissel —-erhebliche Spielrdume,
um durch eigene Reformen Geschwindigkeit, Klar-
heit und Innovationsfreundlichkeit zu fordern.

Gleichzeitig ist aber durchaus der Abbau unno-
tiger EU-Regeln notwendig. Regelwerke wie die
CSDDD oder das deutsche Lieferkettengesetz
sollten entfallen, da sie die angestrebten Ziele
nicht erreichen konnen. Beim Klimaschutz ist die
Zielerreichung durch den Emissionshandel bereits
weitgehend sichergestellt - die zusatzlichen
Vorgaben der EU-Taxonomie sind unnotig - teil-
weise erhohen sie lediglich die Kosten der
Transformation.

Aber kann es Uberhaupt gelingen, sich aus dem

Regulierungsdickicht zu befreien? Ein Blick Uber
Europas Grenzen hinaus zeigt: Es ist anstrengend,
aber lohnenswert. In Argentinien bereitete Dere-
gulierungsminister Sturzenegger den Regulie-
rungsabbau Uber Jahre strategisch vor. Planvoll,
mutig und in engem Austausch mit Bevolkerung
und Wirtschaft wurden neue Chancen eroffnet.
Der Mut zahlt sich aus, wie die Entwicklung in
Argentinien eindrucksvoll belegt.

Eine umfassende Reform des Regulierungsan-
satzes ist zentrale Voraussetzung fur mehr wirt-
schaftliche Dynamik. Damit Europa im globalen
Wettbewerb nicht den Anschluss verliert, muss es
bereit sein, Fortschritt zuzulassen. Die wichtigste
Wahrung daflr ist Mut - politischer Mut, neue
Wege zu gehen und Spielrdume zu schaffen.

Dieser Artikel ist am 08.06.2025 als Kommentar in der
WirtschaftsWoche erschienen.
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Vertraute Strukturen brechen weg, neue Machtzentren entstehen. Europa
muss wirtschaftlich, technologisch und geopolitisch handlungsfahiger wenr-
den — sonst droht der Verlust an Einfluss in einer Welt, die sich ohne Ruck-

sicht weiterdreht.

Die Welt befindet sich in einem tiefgreifenden
geopolitischen und geodkonomischen Wandel.
Mit den Machtverhaltnissen verschieben sich auch
die Spielregeln der internationalen Ordnung.
Inmitten dieser Umbriuche wirkt die deutsche
Politik mitunter so, als klammere sie sich an
vertraute Muster und handele weniger aus strate-
gischer Uberzeugung -moglicherweise aus dem
Bestreben, kurzfristig Zustimmung in der Bevolke-
rung zu sichern.

Doch das bisherige Koordinatensystem -
gepragt von westlicher Dominanz, verlasslichen
Markten und stabilen Partnerschaften -existiert
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in dieser Form nicht mehr. Der Wandel ist nicht
neu: Die globalen Krafteverhaltnisse verschieben
sich seit Jahren sichtbar. Wahrend Europa und die
USA in den 1960er Jahren noch rund 60 Prozent
der globalen Wirtschaftsleistung stellten, liegt ihr
Anteil heute bei etwa 40 Prozent - Tendenz
sinkend.

Unter diesen Bedingungen ist die Hegemonie
der USA nicht mehr aufrechtzuerhalten. Die Verei-
nigten Staaten fordern daher seit Jahren mehr
sicherheitspolitisches Engagement von ihren
europaischen Partnern. Die globale Neuordnung
zeigt sich  mittlerweile in vielfaltigen



Entwicklungen - von regionalen

Kriegen Uber zunehmende
Handelskonflikte bis hin zur
Erosion multilateraler

Institutionen.

Schwellenlander, allen voran
China, sind wirtschaftlich und
militarisch auf Aufholjagd. Viele -
insbesondere asiatische -Lander
werden folgen. lhre Wirtschafts-
leistung steigt ebenso wie ihre
Technologiekompetenz. Staaten,
die lange als kostenglinstige
Produktionsstandorte und Wachstumsmarkte
dienten, entwickeln sich zunehmend zu ernstzuneh-
menden Wettbewerbern —wirtschaftlich, technolo-
gisch und geopolitisch. Die Wirtschaftsbeziehungen
mit ihnen bleiben aber zentral fur Europas wirt-
schaftliche Prosperitat und fur die Losung gemein-
samer Probleme, etwa beim Klimaschutz.

Russland und auch der Nahe Osten risten auf. Ein
simpler Vergleich der Militarausgaben trligt, denn
das gleiche Budget Uibersetzt sich in diesen Landern
in deutlich mehr militarische Schlagkraft. Die Starke
wird nicht nur militarisch ausgespielt. Immer erfolg-
reicher zielt die Propaganda -etwa Uber die sozialen
Medien -darauf ab, den westlichen Rickhalt inner-
halb der demokratischen Staaten zu schwachen.

Wahrend die Ukraine kommunikativ oft erfolg-
reich dagegenhalt und die westliche Unterstitzung
weitgehend Bestand hat, fehlt es im Fall Israels
zunehmend an strategischer Klarheit. Dabei ist Israel
nicht nur ein demokratischer Partner, sondern ein
sicherheitspolitisch zentraler Akteur im Nahen Osten
—-auch im Interesse Europas. Wer in geopolitischen
Kategorien denkt, sollte bereit sein, solche Partner-
schaften auch dann zu stltzen, wenn sie politisch
oder kommunikativ herausfordernd sind. Europas
Glaubwurdigkeit als geopolitischer Akteur bemisst
sich auch daran, ob es seine Partner nicht nur rheto-
risch, sondern konkret und verlasslich unterstutzt -
selbst in komplexen Konfliktlagen.

In den westlichen Demokratien kommt es regel-
maRig zu einem Aufschrei, wenn existenziell
bedrohte Lander strategisch fur ihre Interessen
eintreten. Viele Gesellschaften im Westen tun sich
schwer mit Ambivalenz und Harten, die sicherheits-
politisch notwendig sein konnen. Polarisierung und
moralische Uberforderung treffen auf gezielte Desin-
formation durch russische und islamistische Propa-
ganda. Diese hat es perfektioniert, die Empdorung
gezielt dorthin zu lenken, wo sie dem Kampf gegen

sStaaten, die lange als kosten-
gunstige Produktionsstand-
orte und Wachstumsmarkte
dienten, entwickeln sich
zunehmend zu ernstzuneh-
menden Wettbewerbern.“

den aufgeklarten Westen dienlich ist.

Die wenigen Beispiele illustrieren: Die Phase rela-
tiver geopolitischer Stabilitat und wirtschaftlicher
Sicherheit, von der Europa jahrzehntelang profitierte,
ist beendet. Es ist hochste Zeit fiir eine geopolitische
und geookonomische Strategie, die diesen Wandel
ernst nimmt —-und ihm nicht mit [llusionen begegnet.
Drei Elemente sind fur Europa zentral: wirtschaft-
liche Starke, technologische Souveranitat und inter-
nationale Partnerschaften.

Erstens: Wirtschaftsknraft.

Europa wird nur dann international mitgestalten
konnen, wenn es gelingt, Wachstum neu zu entfa-
chen -nicht auf Pump und nicht durch Umverteilung,
sondern durch Abbau hemmender Regulierung, die
Schaffung eines attraktiven Umfelds fur Unter-
nehmen sowie offentliche Investitionen in Verteidi-
gung, Infrastruktur und Bildung. Nur wenn Europa
seine eigene Wirtschaftskraft ins Zentrum stellt,
wird es den globalen Herausforderungen auch poli-
tisch gewachsen sein.

Zweitens: Technologiefiihrerschaft.

Europa muss sein Technologiepotenzial voll
ausspielen und dabei mit seinen Partnern koope-
rieren. Dazu gehoren insbesondere auch Israel und
die Ukraine, die groRe Starken im militarischen
Bereich entwickelt haben, von denen wir lernen
konnen. Regulatorische Hemmnisse missen besei-
tigt werden und die Forschungsstrategie sollte mehr
auf den Hochtechnologiebereich abzielen (nach dem
Prinzip ,High Risk - High Return®). Regulatorische
Hemmnisse fur den technischen Fortschritt, etwa bei
Gentechnik, Nukleartechnik oder Kl, missen konse-
quent abgebaut werden.

Europa und die veranderte globale Ordnung | 73



Drittens: die EU starken.

Zu oft wird die EU in Frage gestellt. Aber kein
Mitgliedstaat hat in dieser Transformationsphase die
Zeit oder die Kraft, um auBerhalb der Gemeinschaft
besser zu bestehen als im Verbund. Es ist daher das
Gebot der Stunde, in wichtigen Bereichen wie Vertei-
digung, Forschung, Kapitalmarkt und Binnenmarkt
gemeinsam voranzugehen und darUtber hinaus die
Regulierungsdichte deutlich zu reduzieren.

Viertens: strategische Allianzen.

Europa wird perspektivisch von Importen
abhangig bleiben, etwa bei Rohstoffen oder bei
Energie. Daher gilt es, zu diversifizieren und gezielt
Handelsbeziehungen mit Landern in Asien, Latein-
amerika und Afrika auszubauen. Rohstoffpartner-
schaften, Investitionen in kritische Infrastrukturen
und Gegenseitigkeit mussen Leitlinien der AuBen-
wirtschaftspolitik werden. Der europaische Protek-
tionismus, etwa im Agrarbereich, und die Uberfrach-
tung von Handelsabkommen mit dem Export unserer
Wertvorstellungen und Regulierung sollten aufge-
geben werden.

Eine strategisch ausgerichtete AuBenwirtschafts-
und Entwicklungspolitik ist in Zukunft unverzichtbar.
Handelsbeziehungen mit gleichgesinnten Demokra-
tien in Stidamerika, Afrika oder Asien konnen nicht
nur wirtschaftlich stabilisierend wirken, sondern
auch zur geopolitischen Resilienz beitragen. Der
Zugang zum europaischen Binnenmarkt ist dabei ein
zentraler Hebel, um mittelfristig die wirtschaftliche
Macht zugunsten der westlichen Demokratien und
ihrer Partner ausgewogener zu verteilen - und so
auch Einfluss auf die Gestaltung der kinftigen Welt-
ordnung zu nehmen.

Gerade im Verhaltnis zu Afrika ist ein strategi-
scher Neustart Uberfallig: Statt paternalistischer
Ansatze braucht es echte Partnerschaften -etwa bei
Energie, Migration und Digitalisierung. Europa darf
das Feld nicht langer China Uberlassen.

SchlieBlich sollte Europa seine Handlungsfahig-
keit auch nutzen, um globale 6ffentliche Glter aktiv
zu gestalten —etwa im Klimaschutz. Da die USA sich
zunehmend aus dieser Rolle zurlckziehen, liegt es an
Europa, internationale Institutionen zu starken und
Kooperationen mitzugestalten.

Die vor Europa liegenden Aufgaben sind gewaltig
-einfache Antworten gibt es nicht. Wirtschaftliche
Starke, technologische Souveranitat, strategische
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Allianzen: All das sind keine Selbstverstandlich-
keiten, sondern ambitionierte Ziele, die konse-
quentes Handeln, politisches Durchhaltevermogen
und Risikobereitschaft verlangen. Noch fehlt es
vielerorts an der Bereitschaft, klare Prioritaten zu
setzen -und an der Ehrlichkeit, den Blrgerinnen und
Burgern die Tiefe des Umbruchs offen zu
vermitteln.

Doch wer jetzt zogert oder sich mit symbolischer
Politik begnlgt, riskiert nicht nur den Verlust an
globalem Einfluss. Europa droht, wirtschaftlich abge-
hangt, sicherheitspolitisch abhangig und geopoli-
tisch marginalisiert zu werden -getrieben und mogli-
cherweise zerrieben von den Entscheidungen
anderer, statt selbst gestaltend zu wirken. Die Welt
sortiert sich neu -mit oder ohne Europa.

Dieser Artikel ist am 11.08.2025 als Kommentar in der Wirt-
schaftsWoche erschienen.

Den Originalartikel konnen Sie hier online abrufen.
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Augen auf fur die Welt,

wie sie ist

von Veronika Grimm
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Frieden entsteht nicht durch Moral, sondern durch Starke und Verhand-
lungskunst. Israel zeigt, was Resilienz ist — Europa z&genrt. Jetzt gilt es, Realis-

mus neu zu lernen.

as fur eine Freude, welch berUhrende

Momente gab es am Montag anlasslich der
Befreiung der israelischen Geiseln! Und welch
eine Leistung von dem Dealmaker Donald Trump,
der vorgefuhrt hat, dass eine Mischung aus Hard
Power und Verhandlungsgeschick die Welt
tatsachlich in eine balanciertere Richtung
bewegen kann. Die Aussicht auf Frieden durch
Starke. Hoffentlich reicht das Momentum aus, um
etwas grundlegend zu bewegen.

Am meisten beeindruckt hat mich die enorme
Resilienz der Geiseln und der israelischen Bevol-
kerung. Trotz der Holle, durch die die
Verschleppten, ihre Familien und das ganze Land

in den letzten zwei Jahren gegangen sind, haben
sie sich nicht unterkriegen lassen. Dieses Land mit
seinen rund zehn Millionen Einwohnern behauptet
sich als Ruckgrat fir Juden in aller Welt -und das
trotz einer tiefen innenpolitischen Zerrissenheit.
Ich kann nur empfehlen, die Sitzung der Knesset
mit den Reden von Netanjahu, Trump und dem
Oppositionsflhrer anzuhoren - ein Moment der
gemeinsamen Freude und des
Zusammenstehens.

Die Europaer hatten sich zuvor mit der vorei-
ligen Anerkennung eines palastinensischen
Staats und dem Stopp von Waffenlieferungen an
Israel selbst ins Abseits mandvriert. Wir sind
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weiterhin auf der Suche danach, wie sich Europa
kinftig positionieren sollte —und sind dabei von einer
Position der Starke weit entfernt. Selbst die Grund-
lage jeder militarischen Schlagkraft - wirtschaft-
liche Starke -erodiert, und zwar in besorgniserre-
gendem Tempo. Sicherheitspolitik ist aber auch
Wirtschaftspolitik: Sie braucht Wachstum, Investiti-
onen und fiskalische Stabilitat. Das ist aktuell nicht
der Fokus der Bundesregierung. Und blickt man nach
Frankreich, sieht es noch dusterer aus.

Zudem erkennen wir nicht, dass Israel auch ein
wichtiger Partner ist. Die Demokratie im Nahen Osten
ist ein technologisch fihrendes Land und muss Teil
einer westlichen Allianz bleiben. Militarisch sind wir
auf Technologie aus dem Land angewiesen, ebenso
wie auf Kooperation der Geheimdienste. Die Komple-
xitat der Situation im Nahen Osten mussen daher
auch wir aushalten.

Auch im Hinblick auf Resilienz sollten wir uns eine
Scheibe abschneiden. Mit der zunehmenden Ambi-
guitat des Weltgeschehens konnen wir aktuell
schlecht umgehen. Statt die Komplexitat anzuer-
kennen, wird meist moralisiert —oft reflexhaft -, bis
jede auBenpolitische Entwicklung im schiefen Licht
steht. Wahrend in Israel und Agypten Weltpolitik
gemacht wurde, beschaftigen wir uns mit morali-
scher Selbstvergewisserung - in Hamburg
beschlossen die Blrger zeitgleich per Volksent-
scheid die Klimaneutralitat schon 2040.

Doch so lasst sich vermutlich keine Zukunft orga-
nisieren -wir mussen die Vielfalt und die Welt um uns
herum anerkennen, uns auch mit unbequemen Part-
nern auseinandersetzen und mit ihnen
zusammenarbeiten.

Die Welt wird nicht einfacher, und auch wir werden
uns ihr nicht entziehen konnen. Wenn wir bestehen
wollen, brauchen wir weniger moralische Selbstver-
gewisserung und mehr Mut zur Realitat —und viel-
leicht auch ein wenig von jener Starke und dem Prag-
matismus, den Israel, die USA und die arabische Welt
am 13. Oktober gezeigt haben.

Dieser Artikel ist am 14.10.2025 als Kommentar im Handelsblatt
erschienen.

Den Originalartikel konnen Sie hier online abrufen.
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