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~Und was habe ich davon?*

Ihre Hoffnungen auf einen Aufschwung stiitzen Okonomen vor allem
auf die zusdtzlichen Ausgaben fiir Infrastruktur und Verteidigung, die
durch die Reform der Schuldenbremse ermdglicht werden. Viele Deut-

sche sind aber skeptisch, ob davon auch etwas bei ihnen ankommt.

Die Wirtschaft in Deutschland und dem Ubrigen Europa hat sich in den zurtickliegenden
Krisenjahren als bemerkenswert resilient erwiesen. Resilienz und Dynamik sind aber zwei
Paar Schuhe - das Ausbleiben eines dramatischen Einbruchs der Wirtschaftsleistung
dndert nichts daran, dass das die Entwicklung eher zah und kréftiges Wirtschaftswachtum
- zeitlich wie geographisch - allenfalls vereinzelt zu verzeichnen war.

Als méglichen Treiber fur mehr Dynamik haben Okonomen vor allem fiskalische Impulse
ausgemacht. In ganz Europa wird diskutiert, wie man sich in sicherheitspolitischer Hinsicht
unabhéngiger von den USA machen kann - eine Erhéhung der Verteidigungsausgaben
wird unerlésslich sein. Hinzu kommen Infrastrukturausgaben, wie sie beispielsweise in
Deutschland durch die Anfang 2025 beschlossenen Ausnahmen von der
verfassungsrechtlichen Schuldenbremse ermdglicht werden. Wie eine reprdsentative ING-
Umfrage im Dezember 2025 zeigt, sind die Deutschen aber &ulRerst skeptisch, ob sich
diese staatlichen Anstrengungen auch fir sie selbst auszahlen werden.

¢ Lediglich 12 bis 21 Prozent sind der Ansicht, dass ihre eigene finanzielle Situa-
tion von erhohten staatlichen Ausgaben fiir Infrastruktur und Verteidigung
profitieren wird, entweder Uber einen allgemeinen Aufschwung oder durch
branchenspezifische Effekte.

¢ Hingegen erwarten zwischen 33 und 57 Prozent negative Effekte auf ihre ei-
gene finanzielle Situation - z. B. aufgrund einer durch héhere Staatsausgaben
angeheizten Inflation oder in Form von Steuerhéhungen bzw. Leistungskirzun-
gen zur Gegenfinanzierung.

e Auch unabhdngig von ihrer eigenen Situation blicken die Deutschen eher skep-
tisch in die Zukunft. Nur 19 Prozent erwarten eine Verbesserung der allgemei-
nen Wirtschaftslage, 59 Prozent hingegen eine Zunahme von Arbeitslosigkeit.
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Deutschland 6ffnet das Portemonnaie

Angesichts einer sich wandelnden Sicherheitslage wird Europa kiinftig mehr Geld fur seine
Verteidigung aufwenden mussen. Nachdem vor allem die USA schon lange hohere Ris-
tungsausgaben von ihren europdischen NATO-Partnern gefordert hatten, sind es nun iro-
nischerweise ausgerechnet Fragen hinsichtlich der strategischen Verldsslichkeit der Ame-
rikaner, die Europa Beine machen. 5 Prozent seines Bruttoinlandsprodukts soll jedes Land
kunftig aufwenden, von denen allerdings ein knappes Drittel auch fur verteidigungsrele-
vante Infrastruktur ausgegeben werden kann. Um diesem Ziel ndher zu kommen, soll
auch die Finanzierung von Verteidigungsausgaben erleichtert werden, beispielsweise
durch Ausnahmen von den Staatsschuldenregelungen im EU-Stabilitatspakt.

Deutschland hatte sich jedoch 2009 im Sinne des grundsatzlich lobenswerten Ziels solider
Staatsfinanzen selbst eine Beschréinkung neuer Kreditaufnahme in Form der verfassungs-
rechtlichen Schuldenbremse auferlegt. Bereits vor den aktuellen Fragestellungen zur eu-
ropdischen Verteidigungsfahigkeit wurde diese MaRnahme vor dem Hintergrund eines
infrastrukturellen Investitionsstaus kontrovers diskutiert.

Die Einsicht, dass kinftigen Generationen mit niedriger Staatsverschuldung, aber maro-
der Infrastruktur und eingeschrankter Verteidigungsfahigkeit auch nicht gedient ist, setzte
sich allerdings nur nach und nach durch - teilweise erst nach der Bundestagswahlim Feb-
ruar 2025, nachdem die Schuldenbremse zuvor im Wahlkampf noch ausgiebig themati-
siert worden war. Bis Anfang 2025 hatte sich aber bereits die éffentliche Meinung gewan-
delt. In einer im Juli und November 2024 sowie Januar 2025 durchgefihrten Forsa-Um-
frage ging der Anteil der Befragten, die die Schuldenbremse unverdndert lassen wollten,
von 55 Uber 48 auf 42 Prozent zurlick, widhrend zundchst 25, dann 35 und schlie3lich 46
Prozent eine hohere Verschuldung fiir Investitionen zulassen wollten. Der Anteil, der das
Instrument ganz abschaffen wollte, stieg wahrend dieses halben Jahres von 7 auf 9 Pro-
zent an.

Abb. 2 Bezogen auf staatliche Mehrausgaben fiir Verteidigung und Infrastruktur: ,,Meine eigene
finanzielle Situation ...*
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Mit der im Mdrz 2025 beschlossenen Reform wurden die Einrichtung eines Sondervermd-
gens von 500 Milliarden Euro fir zusétzliche Investitionen in Infrastruktur und Klimaschutz
ermdglicht sowie Ausgaben fur Verteidigungs- und verwandte Zwecke, die Uber 1 Prozent
des Bruttoinlandsprodukts hinausgehen, von der Schuldenbremse ausgenommen. Im
Jahr 2026 werden erstmals in grofRerem Umfang Gelder aus diesen neu geschaffenen
Mdglichkeiten zur Kreditaufnahme ausgegeben werden.

Okonomen setzen vor allem in diesen fiskalischen Impuls ihre Hoffnungen auf etwas mehr
wirtschaftliche Dynamik fir 2026, nachdem im vergangenen Jahr laut der ersten BIP-
Schnellschgtzung mit einem Miniwachstum von 0,2 Prozent nur knapp ein drittes Jahr in
Folge mit leicht schrumpfender Wirtschaft vermieden werden konnte. So liegen unsere
eigenen ING-Prognosen fur dieses und das folgende Jahr bei 0,9 bzw. 1,9 Prozent - kein
Jahrhundertboom, aber immerhin eine Rickkehr zu etwas robusterem Wachstum. Deut-
sche Verbraucher sind jedoch skeptisch, ob Mehrausgaben fur Infrastruktur und Verteidi-
gung auch auf ihre eigene Lage einen positiven Effekt haben werden.

12 Prozent erhoffen sich einen positiven Effekt auf die eigene finanzielle Situation, da sie
nach eigenen Angaben in einer Branche tétig sind, deren Unternehmen von Ausgaben fiir
Infrastruktur und Verteidigung profitieren sollten. 20 Prozent stimmen der Aussage zu,
dass sie in solchen Branchen investiert sind und daher positive Auswirkungen erwarten.
Angesichts einer im internationalen Vergleich eher niedrigen Aktiondrsquote ein bemer-
kenswert hoher Wert, aber dennoch eine deutliche Minderheit. Auch einen positiven Effekt
auf die eigene Situation durch verstérktes Wirtschaftswachstum sehen lediglich 21 Pro-
zent, wahrend fast doppelt so viele dieser Ansicht widersprechen.

Im Rahmen der Umfrage wurden auch Fragen gestellt, die eine grobe Einschédtzung des
generellen finanziellen Versténdnisses der Teilnehmer ermdglichen sollten. Interessanter-
weise zeigt sich, dass Befragte mit besseren Ergebnissen beim Finanzversténdnis tenden-
ziell weniger geneigt sind, sich der Expertenansicht von spirbaren Wachstumseffekten
anzuschlief3en.

Abb. 3 Bezogen auf staatliche Mehrausgaben fiir Verteidigung und Infrastruktur: ,Meine eigene
finanzielle Situation wird davon profitieren, weil diese Staatsausgaben die Gesamtwirtschaft an-
kurbeln werden*; nach Altersgruppen und Ergebnissen zum Finanzverstdndnis
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Altersgruppe Finanzverstandnis

W Zustimmung ("Stimme zu" und "Stimme voll und ganz zu")

Ablehnung ("Stimme nicht zu" und "Stimme Uberhaupt nicht zu")

Differenz zu 100 Prozent: ,Stimme weder zu noch nicht zu*; Quelle: ING Consumer Research

Auch zeigt die demographische Aufschlisselung, dass jingere Befragte in dieser Hinsicht
optimistischer in die Zukunft blicken als dltere. Hier kénnten sich aber auch Effekte
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Uberlappen, wenn beispielsweise ein besseres Verstdndnis zu Finanzthemen erst im Laufe
der Zeit, etwa durch berufliche Befassung, erworben wird.

Deutsche befiirchten hohere Steuern und Inflation

Wdhrend sich nur eine Minderheit der Befragten positive Effekte der anstehenden staatli-
chen Mehrausgaben erwartet, werden mehrheitlich negative Auswirkungen beftrchtet.
So erwarten 51 Prozent der Befragten, dass die eigene finanzielle Situation unter einer
durch die Staatsausgaben angeheizten Inflation leidet. Fir 59 Prozent sind die Staats-
schulden von heute die Steuererhthungen von morgen - sie beftirchten daher ebenfalls
negative Auswirkungen auf den eigenen Geldbeutel. Beide Ansichten ziehen sich durch
alle Altersgruppen und alle Ergebnisse zum Finanzversténdnis: In keiner dieser Gruppen
liegt die Zustimmung zu einer der beiden Aussagen niedriger als 46 Prozent oder die Ab-
lehnung hoher als 18 Prozent.

Abb. 4 Bezogen auf staatliche Mehrausgaben fiir Verteidigung und Infrastruktur: ,Meine eigene
finanzielle Situation ...*
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Quelle: ING Consumer Research

Etwas geringer fdllt der Anteil aus, der sich um die Kirzung staatlicher Leistungen zur
Gegenfinanzierung der Mehrausgaben sorgt - hier Uberwiegt die Zustimmung nur knapp
die Ablehnung der entsprechenden Aussage. Insbesondere Jingere machen sich in dieser
Hinsicht Sorgen - das ist insofern nachvollziehbar, als hier das Einkommen tendenziell ge-
ringer ist und eher eine Ausbildungssituation vorliegt, in der man von staatlichen Pro-
grammen profitiert.

Verbraucher bleiben vorerst pessimistisch

Dass deutsche Verbraucher eher skeptisch in die Zukunft schauen, ist keine neue Entwick-

lung - beispielsweise hat der GfK-Konsumklimaindex seit Gber vier Jahren keinen positiven
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Wert mehr erreicht. Bemerkenswert ist allerdings, dass selbst MaRnahmen, in die Okono-
men ihre gréf3te Hoffnung auf einen spirbaren Aufschwung setzen, von den Verbrau-
chern deutlich skeptischer bewertet werden. Und nicht nur im Hinblick auf die eigene Si-
tuation herrscht Pessimismus vor - nur 19 Prozent erwarten eine Verbesserung der allge-
meinen Wirtschaftslage, 59 Prozent hingegen eine Zunahme von Arbeitslosigkeit.

Aber wie war es eigentlich in der Vergangenheit um die Prognosefdhigkeiten der Verbrau-
cher bestimmt? Hier bietet sich der Blick auf eine seit Jahrzehnten bestehende Umfrage-
serie der Europdischen Kommission an. Der dargestellte Wert ist ein Saldo - vereinfacht
ausgedrickt, ist er positiv, wenn mehr Menschen eine Verbesserung der Wirtschaftslage
erwarten als eine Verschlechterung. Den Vergleichswert bildet hier die tatséchliche Ent-
wicklung des Bruttoinlandsprodukts.

Im Hinblick auf die schlechte aktuelle Stimmung kénnen hier vielleicht zwei Erkenntnisse
trostlich wirken. Zum einen sind die Verbraucher fast immer pessimistisch gestimmt - nur
wenige Male in den vergangenen drei Jahrzehnten kam es Uberhaupt vor, dass mehr Be-
fragte eine Verbesserung als eine Verschlechterung der Lage erwarteten. Dennoch sind
Phasen positiven, wenn auch manchmal schwachen Wachstums eher die Regel als die
Ausnahme.

Abb.5 Verbrauchererwartungen und BIP-Wachstum fiir Deutschland, 1996-2025
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Verbrauchererwartungen: Entwicklung der allgemeinen wirtschaftlichen Situation
wdhrend der néchsten 12 Monate (ein Jahr nachlaufend)

Bruttoinlandsprodukt: Wachstum wéhrend der vergangenen 12 Monate (rechte Achse)

Quelle: Europdische Kommission, Statistisches Bundesamt

Zum anderen sind die Verbrauchererwartungen mit einem Nachlauf von einem Jahr ge-
geniber der tatsdchlichen BIP-Entwicklung dargestellt - falls zumindest die Tendenz der
Erwartungen richtig sein sollte, mussten sich die Hochs und Tiefs der beiden Kurven also
annghernd Uberlappen. Tatsdchlich héingen die Erwartungen der Verbraucher aber um
ziemlich genau ein Jahr der realen Entwicklung hinterher.

Eine Wende in den Verbrauchererwartungen sagt also keine Wende in der tatsdchlichen
Entwicklung voraus, sondern fallt mit dieser zusammen. Oder kurz gesagt: Wenn es aktu-
ell gut lauft, sind die Verbraucher vergleichsweise optimistisch - wenn nicht, dann nicht.
Da kann es nicht verwundern, dass nach drei Jahren mit insgesamt negativem Wachstum
auch der Ausblick schwdchelt.
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Es bleibt allerdings zu hoffen, dass - auch mit Hilfe der von den Verbrauchern skeptisch
beurteilten fiskalischen Impulse - eine weitere Abschwéchung abgewendet werden kann
und der vorherrschende Pessimismus sich letztlich als unbegrindet erweist. Allerdings
durften die Verbraucher sich weiterhin in Zurtickhaltung tben, bis sie positive Effekte mit
eigenen Augen sehen: Optimismus auf Pump ist mit ihnen nicht zu machen.

Ndheres zu unserer Umfrage

Ziel der mehrmals jahrlich durchgefuhrten Umfrage ist es, zu einem besseren Verstdndnis fur die finanzielle Entscheidungsfin-
dung von Konsumenten zu gelangen. Die Umfrage wurde vom Ipsos Meinungsforschungsinstitut im Dezember 2025 in Form
einer Onlinebefragung mit 1.007 Teilnehmern durchgefihrt. Der Frage nach den erwarteten Auswirkungen staatlicher Mehr-
ausgaben auf die eigene finanzielle Situation wurde folgende Erklérung vorangestellt: ,In ganz Europa planen die Regierungen,
mehr Geld flr Verteidigung und in einigen Fdéllen fir die Infrastruktur auszugeben. Inwieweit glauben Sie, dass sich diese zu-
satzlichen Staatsausgaben auf lhre eigene finanzielle Situation auswirken werden? Positive und negative Auswirkungen kénnen
gleichzeitig auftreten. Bitte versuchen Sie, diese unabhdéngig voneinander zu bewerten.*
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