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In Schuster-Johnson et al. (2025) schlagen wir eine ökonomisch sinnvolle Schuldenregel vor. Diese zielt 
auf die Sicherung nachhaltiger Staatsfinanzen durch die Priorisierung produktiver Ausgaben ab. 
Klimaschutzausgaben stellen hier eine Herausforderung dar, da sie großteils nicht wachstumsför-
dernd sind. Gleichzeitig müssen die Klimaziele erreicht werden, um die Wohlstandsbasis zu erhalten 
und zukünftige Kosten zu vermeiden. 

In diesem Papier zeigen wir, dass aufgrund verschiedener Marktversagen jenseits der CO2-Externalität 
staatliche Klimaausgaben notwendig sind, um den Übergang zur Klimaneutralität ohne wirtschaftliche 
und soziale Verwerfungen zu bewältigen. Anschließend leiten wir her, weshalb die Kreditfinanzierung 
von Klimaschutzmaßnahmen in begrenztem Umfang möglich sein sollte.

Als Lösung schlagen wir vor, dass bestimmte Klimaschutzausgaben als außergewöhnliche Bedarfe in 
einem reformierten Art. 115 GG mit Tilgungsverpflichtung kreditfinanziert werden können. In einem 
Ausführungsgesetz sollte spezifiziert werden, dass die Kreditermächtigung nur für notwendige, geeig-
nete und der Höhe nach angemessene Klimaschutzausgaben gilt, die Marktversagen jenseits der CO2-
Externalität adressieren. Gleichzeitig wäre die Kreditermächtigung kurzfristig durch die EU-Fiskalre-
geln begrenzt, sodass die Klimaziele in Anbetracht der hohen Bedarfe ohne analoge Reformen dieser 
Regeln nicht sicher oder nur zu hohen wirtschaftlichen Kosten erreicht werden können.

Executive Summary

POLICY PAPER

Die inhaltliche Arbeit an diesem Papier wurde im Februar 2025 abgeschlossen. Felix Heilmann ist seit März 2025 für ein auswärtiges 
Fellowship beurlaubt und in dieser Zeit nicht für das Dezernat Zukunft tätig
Wir danken allen Expert:innen aus Wissenschaft, Zivilgesellschaft und Politik, die wertvolle Kommentare und Anregungen zu einem 
ersten Entwurf dieses Papiers gegeben haben.
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Einleitung1.

Um Deutschland umfassend zu modernisieren 
und auf einen nachhaltigen Wachstumspfad zu 
bringen, braucht es bis 2030 zusätzliche öffent-
liche Finanzmittel von rund 780 Milliarden 
Euro, durchschnittlich 3 Prozent des BIP pro 
Jahr (Heilmann et al. 2024, siehe auch BDI 
2024a; Dullien et al. 2024). Die Erreichung der 
Klimaziele 2030, ein zentraler Bestandteil die-
ser Agenda, erfordert gemäß unserer Abschät-
zung rund 111 bis 207 Milliarden Euro an zu-
sätzlichen öffentlichen Mitteln. Ohne umfas-
sende Steuererhöhungen ist eine Reform der 
nationalen Schuldenregel unerlässlich, um die-
se Bedarfe zu finanzieren. In Schuster-Johnson 
et al. (2025) machen wir Vorschläge für eine sol-
che Reform der nationalen Schuldenregel.

Im Zentrum unseres dort dargelegten Vor-
schlags steht der Gedanke, dass eine refor-
mierte Schuldenregel zuallererst die Nachhal-
tigkeit der Staatsfinanzen sicherstellen muss, 
indem sie sinnvoll zwischen Zinskosten und 
Wachstumseffekten kreditfinanzierter Ausga-
ben abwägt. Die Schuldenbremse in ihrer aktu-
ellen Form tut dies nicht; sie berücksichtigt we-
der sich stetig ändernde makroökonomische 
Rahmendaten noch Wachstumseffekte von Po-
litikmaßnahmen. 

Wir schlagen vor, die Kreditfinanzierung pro-
duktiver Staatsausgaben zuzulassen. Dies ist 
sinnvoll, da die resultierende wachsende Wirt-
schaftsleistung und Steuereinnahmen Zinskos-
ten finanzierbar machen und den Staat aus 
aufgebauten Schuldenständen „herauswach-
sen“ lassen. Grundsätzlich verstehen wir dabei 
produktive Staatsausgaben als solche, die das 
Produktionspotential der Wirtschaft ausweiten, 
indem sie Produktivitätssteigerungen bewirken 
oder zusätzliche Produktionskapazitäten auf 
der Angebotsseite schaffen: durch einen grö-
ßeren Kapitalstock oder mehr Potential im Ar-
beitsmarkt.

Viele der von uns in Heilmann et al. (2024) iden-
tifizierten Zusatzbedarfe fallen unter diese De-
finition, wie beispielsweise die Ausweitung der 
Kinderbetreuung oder die Modernisierung und 
der Ausbau der Bahn. Auch einige (wenige) Kli-

maschutzmaßnahmen, wie die Förderung von 
Effizienzinvestitionen, von denen mittelfristig 
Produktionsgewinne ausgehen, sind von dieser 
Definition abgedeckt. 

Der Großteil der notwendigen öffentlichen Kli-
maschutzfinanzierung ist jedoch nicht Teil hier-
von. Denn: Der Großteil der notwendigen Kli-
maschutzmaßnahmen dient dem – teilweise 
vorzeitigen – Ersatz fossil betriebener Anlagen 
durch klimafreundliche Anlagen, die das 
Wachstumspotenzial der Wirtschaft nicht un-
mittelbar erhöhen. Im Gegenteil: Da emissions-
arme Anlagen in der Übergangsphase in der 
Regel deutlich teurer sind – sie haben positive 
Vermeidungskosten – weisen die meisten Mo-
dellrechnungen auf moderate wirtschaftliche 
Einbußen im Kontext der Transformation in 
den nächsten zwei Dekaden hin (European 
Commission 2020; Varga et al. 2022; Chateau et 
al. 2023). 

Dennoch argumentieren wir in diesem Papier, 
dass bestimmte staatliche Klimaausgaben 
sinnvoll und notwendig sind und auch durch 
staatliche Kredite finanziert werden sollten. 
Denn erstens rechtfertigt die Existenz verschie-
dener Marktversagen jenseits der CO2-Externa-
lität deren Korrektur durch staatliche Finanzie-
rungsinstrumente. Zweitens sprechen die lang-
fristigen Nettovermögensgewinne dieser Maß-
nahmen gegenüber der Alternative des unter-
lassenen oder verzögerten Klimaschutzes so-
wie die Verteilung der Finanzierungslasten auf 
heutige und zukünftige Generationen für eine 
staatliche Kreditfinanzierung.

Da eine Fiskalregel primär die Nachhaltigkeit 
der Staatsfinanzen sicherstellen sollte, und ne-
ben der Klimatransformation eine Reihe ande-
rer dringender Bedarfe öffentliche Finanzie-
rung erfordert, sprechen wir uns gleichzeitig 
für eine Begrenzung der kreditfinanzierten 
staatlichen Klimaausgaben aus.

Dementsprechend schlagen wir vor, zum Errei-
chen der Klimaziele aufgrund von Marktversa-
gen notwendige, geeignete und in der Höhe an-
gemessene staatliche Klimaausgaben per 
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Kredit als außergewöhnliche Bedarfe auf der 
Basis eines reformierten Art. 115 GG zu finan-
zieren. Das erfordert eine umfassende Begrün-
dung und Prüfung einzelner Maßnahmen im 
Kontext eines sinnvollen Instrumentenmixes 
und ermöglicht somit gleichzeitig einen effi-
zienteren Mitteleinsatz. 

Gleichzeitig beschränken die derzeitigen EU-
Fiskalregeln die Kreditaufnahme insgesamt. 
Nach unseren Berechnungen würde ein volles 
Ausnutzen des unter den europäischen Regeln 
zulässigen Verschuldungsspielraums einen zu-
sätzlichen jährlichen Spielraum von bis zu 30 
Milliarden Euro im Vergleich zur derzeitigen 
Schuldenbremse eröffnen (Schuster-Johnson 
et al. 2025). Um zusätzlichen Spielraum konkret 
für die Klimaschutzfinanzierung zu eröffnen, 
braucht es neben den hier für Deutschland vor-
geschlagenen Regeln also auch eine Reform 
der europäischen Fiskalregeln  (vgl. Darvas et 
al. 2024; Pisani-Ferry & Tagliapietra 2024). 

Eine Umsetzung der hier gemachten Vorschlä-
ge bereits im Rahmen einer kurzfristig anste-
henden Reform der nationalen Schuldenregel 

wäre dennoch aus zwei Gründen sinnvoll: Ers-
tens würden die von uns vorgeschlagenen Me-
chanismen unmittelbar für mehr Transparenz 
und Zielwirksamkeit der öffentlichen Klima-
schutzfinanzierung sorgen. Zweitens ist es 
sinnvoll und notwendig, im Rahmen einer ab-
sehbar anstehenden grundlegenden Reform 
der deutschen Fiskalregeln auch den wichtigen 
Fall der Klimaschutzfinanzierung umfassend zu 
berücksichtigen, um für zukünftige Herausfor-
derungen in diesem Kontext gewappnet zu 
sein.

Im Folgenden zeigen wir zuerst, weshalb es zur 
Erreichung der Klimaziele auch öffentliche Fi-
nanzierung braucht, und weshalb es gute 
Gründe gibt, diese Finanzierungsbedarfe mit 
Staatskrediten zu finanzieren. Anschließend 
schlagen wir einen Mechanismus vor, der die 
Kreditfinanzierung von Klimaschutzmaßnah-
men sinnvoll begrenzt und damit auch den An-
forderungen nachhaltiger Staatsfinanzen ge-
recht wird. Abschließend vergleichen wir 
unseren Vorschlag mit anderen in der Diskussi-
on befindlichen Konzepten.
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Warum es öffentliche Klimaschutzfinanzierung braucht 2.

Die Klimaziele ließen sich theoretisch alleinig 
über die Bepreisung von Emissionen und ord-
nungsrechtliche Instrumente erreichen. Aber: 
Eine Klimaschutzpolitik, die gänzlich ohne 
öffentliche Investitionen und Zuschüsse zu pri-
vaten Investitionen auskommt, würde zu ho-
hen Kosten für Verbraucherinnen und Unter-
nehmen, problematischen Verteilungseffekten 
sowie niedrigerer Wirtschaftsaktivität führen 
(vgl. u.a. Acemoglu et al. 2012; Lehmann & Ga-
wel 2013; Dafermos & Nikolaidi 2022; Varga et 
al. 2022; Bistline et al. 2023; Agora Energiewen-
de 2024; Armitage et al. 2024). 

Öffentliche Finanzierung ist deshalb unver-
zichtbar, um die Klimaziele kosteneffizient zu 
erreichen. Zwar kann das für die Erderwär-
mung hauptverantwortliche Marktversagen – 
die CO2-Externalität – durch die Bepreisung von 
Emissionen grundsätzlich kosteneffizient korri-
giert werden (Pigou 1920). Dabei beeinflusst 
die genaue Ausgestaltung von Bepreisungsme-
chanismen sowie die Mittelverwendung ihre 
Effektivität und Akzeptanz (Klenert et al. 2018; 
Blanchard et al. 2023). Entscheidend ist jedoch, 
dass weitere relevante Marktversagen im Zu-
sammenhang mit schneller und tiefer Dekarbo-
nisierung existieren, die nicht durch die Emissi-
onsbepreisung adressiert werden.

So machen es Liquiditätsengpässe Verbrau-
cherinnen mit geringem Einkommen und Ver-
mögen schwer, klimafreundliche Geräte anzu-
schaffen, da ihnen das für die Anfangs-
investition nötige Kapital fehlt und sie begrenz-
ten Zugang zu Krediten haben (Klemick & Wol-
verton 2013; Berkouwer & Dean 2022; Knopf et 
al. 2024). Somit können selbst hohe Emissions-
preise den Umstieg bestimmter Haushalte 
nicht ausreichend ermöglichen, auch wenn die 
betreffenden Geräte über die Lebensdauer be-
trachtet kostengünstiger wären. Investitions-
kostenzuschüsse – idealerweise einkommens-
abhängig gestaffelt – oder öffentliche Kredit-
garantien können diese Hürde adressieren. Zu-
dem können derartige Fördermaßnahmen 
auch dazu beitragen, Investitionen anzuregen, 
wenn Akteure aufgrund einer zu geringen Ge-
wichtung zukünftiger Einsparungen oder Ge-

winne von einer ansonsten wirtschaftlich sinn-
vollen Investition absehen (eingeschränkte 
Rationalität, vgl. Conlisk 1996; Klemick & Wol-
verton 2013). 

Öffentliche Finanzierungsinstrumente sind 
ebenfalls sinnvoll, um unter großen Unsicher-
heiten die für große Investitionen notwendige 
langfristige Planungssicherheit zu schaffen, 
welche wiederum Finanzierungskosten senkt 
(Haas et al. 2023; Yang et al. 2023). Langfristige 
Liefer- oder Abnahmeverträge, Kreditgarantien 
und andere Absicherungsinstrumente, z.B. für 
die Umstellung und den Betrieb großer Indus-
trieanlagen (z.B. in der chemischen Produktion) 
oder den Zubau von Energieanlagen (erneuer-
bare Energien, aber auch z.B. Gaskraftwerke), 
sorgen dafür, dass die dafür notwendigen ho-
hen Investitionen finanzierbar sind und die ent-
sprechenden Projekte die notwendige Pla-
nungssicherheit erhalten.

Dies gilt insbesondere im Kontext der Klima-
transformation, da der Hochlauf vieler Techno-
logien in sehr kurzer Zeit erfolgen muss. Wich-
tig ist dabei, wie z.B. auch der Wissenschaft-
liche Beirat beim BMWK feststellt, dass Absi-
cherungsinstrumente nicht zeitlich unbegrenzt 
laufen, sondern auf die Hochlaufphasen des 
Marktes beschränkt sein sollten (Wissenschaft-
licher Beirat beim BMWK 2023a).

Darüber hinaus werden öffentliche Finanzie-
rungsinstrumente benötigt, um Koordinati-
onsversagen aufzulösen. Dies betrifft Fälle, in 
denen Angebot und Nachfrage voneinander 
abhängen und von den Marktakteuren nicht 
ausreichend koordiniert werden können. Lö-
sungsansätze sind z.B. Investitionskostenzu-
schüsse, Amortisationskonten oder Abnahme-
verträge, z.B. für den Ausbau der Lade-
infrastruktur für Elektrofahrzeuge oder den 
Aufbau des Wasserstoffnetzes (Mielke & Steud-
le 2018; Goedeking & Meckling 2024). 

Öffentliche Investitionskostenzuschüsse kön-
nen außerdem helfen, Markteintrittsbarrie-
ren zu senken – insbesondere in Märkten, in 
denen Wettbewerber wie China bereits einen 
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deutlichen Vorsprung und damit positive Ska-
leneffekte haben und neue Unternehmen lan-
ge Entwicklungszeiten benötigen, z.B. in der 
Batterieindustrie (Gehrke 2024; IEA 2024a; 
McKinsey 2024). 

Zuletzt spielen neben der negativen Externali-
tät der Treibhausgasemissionen und ihrer Aus-
wirkungen auch positive Externalitäten eine 
relevante Rolle. Diese betreffen Maßnahmen, 

die positive Auswirkungen auf Dritte haben, 
insbesondere im Bereich der Forschung und In-
novation, welche bei der (Weiter-)Entwicklung 
von Klimaschutztechnologien eine große Rolle 
spielen (Bryan & Williams 2021; Armitage et al. 
2024). 

Tabelle 1 bietet eine Übersicht über alle diese 
Marktversagen.   

Marktversagen Beschreibung Praxisbeispiel Beispiele öffentlicher 
Finanzierungsinstru-

mente

Liquiditätsengpässe Investitionskosten nicht 
finanzierbar, selbst wenn 
Investition langfristig 
positives Kosten-Nutzen-
Verhältnis hat

Anschaffung E-PKW, 
Sanierung oder 
Heizungstausch für 
Haushalte mit 
eingeschränkter Bonität

(Gestaffelter) 
Investitionskosten-
zuschuss, Kreditgarantie 

Unsicherheit und 
Risikoverteilung

Hohe Finanzierungs-
kosten aufgrund von 
Unsicherheiten bei neu-
en Technologien 
erschweren Investitionen

Ausbau erneuerbarer 
Energien, Umstellung 
und Betrieb großer 
Industrieanlagen

Langfristiger Förder- 
oder Abnahmevertrag, 
Kreditgarantie und 
andere Absicherungs-
instrumente

Koordinationsversagen Angebot und Nachfrage 
bedingen sich gegen-
seitig und können von 
Marktakteuren nicht aus-
reichend koordiniert 
werden, um (schnellen) 
Markthochlauf zu 
gewährleisten („Henne-
Ei-Problem“)

Ausbau E-Ladeinfra-
struktur und Anschaffung 
E-PKW; Ausbau 
Wasserstoffnetz und Um-
stellung auf 
wasserstoffbetriebene 
Prozesse bspw. in 
Industrie

Investitionskosten-
zuschuss, Amortisations-
konto, Abnahmevertrag

Positive Externalitäten Positive, nicht einge-
preiste Wirkungen von 
Maßnahmen auf Dritte

Forschung & Entwicklung 
von (Klima-)Technologien

Forschungsförderung, 
steuerliche Anreize 

Inertia, eingeschränkte 
Rationalität

Eigentlich langfristig 
rentable Investitionen 
werden wegen 
niedrigerer Gewichtung 
zukünftiger Gewinne/
Einsparungen nicht 
getätigt

Sanierung oder 
Heizungstausch für 
Haushalte, Anschaffung 
E-PKW

Investitionskosten-
zuschuss, Kreditzuschuss

Markteintrittsbarrieren Skaleneffekte und 
andere Hürden sorgen 
dafür, dass Markteintritt 
für neue Unternehmen 
und somit Wettbewerb 
erschwert wird

Batteriefertigung Produktionskosten-
zuschüsse, Ansied-
lungsprämien

Tabelle 1:  Marktversagen, die öffentliche Finanzierung begründen; Quelle: Dezernat Zukunft, in Teilen basierend auf 
HM Treasury (2020)
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2 3 
4 

Wir betrachten hier das Risiko der Produktionsverlagerung 
bzw. der Umlenkung von Investitionen in emissionsarme Tech-
nologien. Für das Risiko einer klimapolitisch bedingten Verlage-
rung bestehender emissionsintensiver Produktionsprozesse 
gibt es nach Angaben der Bundesbank bisher keine Evidenz 
(Deutsche Bundesbank 2024).  

124 Euro/t im ETS-1 und 88 Euro/t im ETS-2 im Jahr 2030.
225 Euro/t im ETS-1 und 197 Euro/t im ETS-2 im Jahr 2030.

In der Theorie könnte die für die Zielerreichung 
notwendige Emissionsminderung auch trotz 
dieser Marktversagen ohne öffentliche Finan-
zierung erreicht werden. Doch zeigen eine Rei-
he von Studien, dass die gesamtwirtschaftli-
chen Effekte dieser Strategie mit wirtschaft-
lichen Nachteilen verbunden wären (Acemoglu 
et al. 2012; Dafermos & Nikolaidi 2022; Varga et 
al. 2022; Agora Energiewende 2024). 

Dies gilt insbesondere in einem globalen Um-
feld, das weitestgehend nicht auf Emissionsbe-
preisung, sondern fiskalische Förderungen 
setzt. Denn sind emissionsarme Anwendungen 
und Produktionsverfahren im Ausland subven-
tionsbedingt günstiger als im Inland, entstehen 
Anreize für Produktionsverlagerungen ins Aus-
land (IEA 2024b; Makaroff & Kouam 2024; Al-
gers et al. 2025).2 Die Emissionsminderung wird 
dann also nicht über Dekarbonisierung, son-
dern Produktionsrückgang erreicht – und scha-
det dem Standort Deutschland.

Ein weiterer Grund für eine öffentliche Finan-
zierung sind verteilungspolitische Überle-
gungen. Dies gilt insbesondere im Bereich 
öffentlicher Güter, deren Bereitstellung zu ei-
nem erschwinglichen Preis im allgemeinen 
öffentlichen Interesse liegt, wie z.B. im Schie-
nenverkehr oder im öffentlichen Personennah-
verkehr (Holzmann & Digulla 2024). Die Exis-
tenz von Liquiditätsengpässen und einge-
schränktem Kreditzugang begründet ebenfalls 
fiskalische Interventionen (s.o.). Darüber hin-
aus zeigt eine breite Literatur die Notwendig-
keit von Kompensationen, um problematische 
Verteilungswirkungen der CO2-Bepreisung zu 
adressieren (Kalkuhl et al. 2022, 2024; Endres 
2024). Dies erfordert für sich betrachtet jedoch 
keine zusätzlichen öffentlichen Mittel, sondern 
kann aus den Einnahmen der CO2-Bepreisung 
geschehen. 

Aus diesen Gründen bietet ein ausgewogener 
Instrumentenmix (Policy Mix) aus CO2-Beprei-
sung, Ordnungsrecht und öffentlicher Finanzie-
rung die besten Chancen, die Klimaziele kos-
teneffizient und fair zu erreichen (Stiglitz 2019; 
Varga et al. 2022; Blanchard et al. 2023; Meck-
ling & Benkler 2024; Seghini & Dées 2024). Auf-
grund der fiskalischen Implikationen staatli-
cher Finanzierungsinstrumente sollten diese in 
einer Zeit bereichsübergreifend hoher Finan-
zierungsbedarfe und herausfordernder makro-
ökonomischer Bedingungen jedoch gezielt ein-
gesetzt werden.

In Heilmann et al. (2024) haben wir indikativ be-
rechnet, welches Volumen öffentlicher Finan-
zierung notwendig ist, um existierende Markt-
versagen zu adressieren und – abhängig von 
der Entwicklung der CO2-Preise – Wirtschaft-
lichkeitslücken zwischen fossilen und klima-
neutralen Anlagen zu schließen, um somit die 
Klimaziele bis 2030 wirtschaftserhaltend und 
fair erreichbar zu machen. Der von uns ermit-
telte öffentliche Zusatzbedarf nach Abzug der 
Einnahmen aus der CO2-Bepreisung unter-
scheidet sich je nach angenommenen CO2-Prei-
sen deutlich: In einem Szenario mit moderaten 
CO2-Preisen3 werden zusätzlich 207 Milliarden 
Euro an Haushaltsmitteln benötigt; in einem 
Szenario mit hohen CO2-Preisen4 werden zu-
sätzlich 111 Milliarden Euro benötigt. 

Zwar halten wir das Hochpreisszenario für poli-
tisch unwahrscheinlich, die Berechnung ver-
deutlicht jedoch die Sensitivität des öffentli-
chen Finanzierungsbedarfs in Abhängigkeit des 
CO2-Preises. Hinzu kommen weitere zusätzli-
che Bedarfe insbesondere für die Bahn (62 Mil-
liarden Euro) sowie den öffentlichen Nahver-
kehr (38 Milliarden Euro).   
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Abbildung 1: Öffentlicher Finanzierungsbedarf des Bundes für Dekarbonisierung in Szenarien mit hohen und niedrigen
 Emissionspreisen; Quelle: Heilmann et al. (2024)
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3.

5

6

Die Spannweite ergibt sich aus der unterschiedlichen Gewich-
tung zukünftiger Schäden: Werden durch den Klimawandel ver-
ursachte Schäden in Gegenwart und Zukunft gleichgewichtet 
(0% Zeitpräferenzrate), beträgt die Social Cost of Carbon 940 
Euro; werden zukünftige Schäden geringer gewichtet (1% Zeit-
präferenzrate), beträgt die Social Cost of Carbon 335 Euro. Für 
das Jahr 2050 liegt die Spanne zwischen 435 und 1.080 Euro.  
Wie stark Deutschland und Europa in Zukunft von Klimafolge-
schäden betroffen sein werden, hängt natürlich von den globa-
len Emissionen ab. Diese wiederum hängen zum Teil davon ab, 

wie stark die Emissionen hierzulande reduziert werden: Je er-
folgreicher die Bundesrepublik und die Europäische Union zei-
gen, dass Dekarbonisierung gelingen kann, desto größer ist die 
Wahrscheinlichkeit, dass andere Staaten diesem Weg folgen. In 
einigen Bereichen wie der Elektromobilität ist Deutschland ins-
besondere gegenüber der Konkurrenz aus China schon heute 
kein Vorreiter mehr, so dass auch jenseits des Klimaschutzes 
ein starkes Argument für entschlossenes Handeln besteht, um 
nicht abgehängt zu werden.

Die öffentliche Finanzierung bestimmter Kli-
maschutzmaßnahmen ist also ein sinnvoller 
Baustein einer zielführenden Klimapolitik, die 
gleichzeitig negative wirtschaftliche Folgen und 
soziale Schieflagen vermeidet. Diese Ausgaben 
sollten mindestens teilweise kreditfinanziert 
werden – hierfür sprechen eine Reihe von 
Gründen.

Ökonomisch spricht grundsätzlich dafür, dass 
Klimaschutz zukünftige Klimaschäden vermei-
det. Die gesellschaftlichen Kosten einer Tonne 
CO2-Emissionen, die sogenannten Social Cost of 
Carbon (SCC), betragen zum Jahr 2030 zwischen 
335 und 940 Euro (Matthey et al. 2024; UBA 
2024).5 Solange die effektiven Vermeidungs-
kosten unter der SCC liegen, steigt das inter-
temporale Nettovermögen der Gesellschaft ge-
genüber der Alternative des Nichthandelns. Für 
den ganz überwiegenden Teil der notwendigen 
Klimaschutzmaßnahmen gilt das – Klimaschutz 
lohnt sich also volkswirtschaftlich (IPCC 2022).6

Sofern die öffentliche Klimaschutzfinanzierung 
zu besseren ökonomischen und verteilungspo-
litischen Ergebnissen führt oder notwendig ist, 
weil Alternativen politisch nicht durchsetzbar 
sind (siehe vorheriger Abschnitt), spricht aus 
ökonomischer Sicht nichts gegen eine Kredit-
finanzierung. Die Alternative des Nichtstuns, 
d.h. der eingeschränkten oder verzögerten 
Emissionsminderung, führt langfristig zu höhe-
ren fiskalischen Kosten. 

Berechnungen des staatlichen Office for Budget 
Responsibility in Großbritannien verdeutlichen 
dies: So würde, für Großbritannien, ein schnel-
les und entschiedenes Handeln zum Erreichen 
der Klimaziele zwar eine zusätzliche Kreditauf-

nahme in Höhe von 21 Prozent des BIP bis 2050 
erfordern – ein verspätetes Handeln würde die 
zur Erreichung der Ziele notwendige Kreditauf-
nahme allerdings verdoppeln (OBR 2021a, 
2021b).

Auch unter dem Gesichtspunkt der Generatio-
nengerechtigkeit spricht vieles für eine zumin-
dest teilweise Kreditfinanzierung von Klima-
schutzmaßnahmen, da auch die Lebenswirk-
lichkeit zukünftiger Generationen durch den 
Erfolg oder Misserfolg von Klimaschutzbemü-
hungen stark beeinflusst wird und somit ein 
Gerechtigkeitsargument für eine Beteiligung 
dieser Generationen über zukünftig zurückzu-
zahlende Kredite besteht. Hinzu kommt, dass 
eine Verteilung der Lasten über längere Zeit-
räume, wie sie eine Kreditfinanzierung ermög-
licht, auch dafür sorgen kann, dass heutige Ge-
nerationen, die in kurzer Zeit eine umfassende 
Transformation bewältigen müssen, nicht 
überfordert werden (Hüther 2023). Die von uns 
vorgeschlagene mittel- und langfristige Rück-
zahlungsverpflichtung für Kredite, die für nicht 
produktive Klimaschutzausgaben aufgenom-
men wurden, stellt sicher, dass der Finanzie-
rungsbedarf entsprechend gestreckt wird.

Der Umfang der benötigten Mittel ist ein weite-
res relevantes Argument. So zeigen wir in Heil-
mann et al. (2024), dass die Einnahmen aus der 
Emissionsbepreisung insbesondere in der kür-
zeren Frist nicht ausreichen (siehe oben sowie 
Abbildung 2, siehe auch Agora Think Tanks 
2024; ERK 2025). Die zur Finanzierung notwen-
digen Mittel könnten zwar theoretisch auch 
durch Steuererhöhungen oder Umschichtun-
gen im Haushalt mobilisiert werden, angesichts 
der allgemein angespannten Haushaltslage 

Warum öffentliche Klimaschutzausgaben teilweise kreditfinanziert werden 
sollten
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Trotz dieser guten Gründe für eine Kreditfinan-
zierung öffentlicher Klimaschutzausgaben ist 
eine sinnvolle Begrenzung erforderlich. Denn 
Klimaschutz ist zwar im Vergleich zur Alternati-
ve des Nichthandelns volkswirtschaftlich vor-
teilhaft, geht aber für sich genommen für 
Deutschland und Europa in den nächsten zwei 
Jahrzehnten tendenziell mit Wachstumseinbu-
ßen gegenüber heute einher – selbst bei einem 
ausgewogenen Policy-Mix (siehe oben). Öffent-
liche Ausgaben für den Klimaschutz finanzieren 
sich in diesem Sinne also nicht zwangsläufig 
selbst. Dieser Aspekt ist in Zeiten hoher öffent-
licher Bedarfe in anderen Bereichen, allen vor-

an der Verteidigung, die ebenfalls nicht poten-
zialerweiternd sind, von entscheidender Be-
deutung. Denn die Nachhaltigkeit der öffentli-
chen Finanzen ergibt sich aus den Gesamt-
ausgaben und ihren Wirkungen und muss da-
her übergreifend gesteuert werden. 

Dementsprechend bedarf es eines Verfahrens, 
das den notwendigen Abwägungsprozess zwi-
schen den Finanzierungserfordernissen für 
effektiven Klimaschutz einerseits und den Risi-
ken für die fiskalische Nachhaltigkeit aus einer 
zu hohen, nicht produktiven Verschuldung an-
dererseits abbilden kann. 

und den weithin angestrebten Steuerentlastun-
gen erscheint dies jedoch höchst unwahr-
scheinlich (Hentze & Beznoska 2024; Mühlen-
weg & Schuster-Johnson 2025). Somit erscheint 

die Annahme plausibel, dass ohne eine erwei-
terte Kreditfinanzierung die zur Erreichung der 
Klimaziele notwendigen Maßnahmen nicht um-
gesetzt werden können. 

Abbildung 2: Jährlicher Gesamtbedarf und Netto-Zusatzbedarf (nach Abzug der Einnahmen aus der Emissionsbepreisung)  
 des Bundes für Dekarbonisierung in Szenarien mit hohen und niedrigen Emissionspreisen; 

Quelle: Heilmann et al. (2024)
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Kriterien für eine klimazielkompatible Fiskalregel4.

Für die Bestimmung konstruktiver Lösungen 
innerhalb dieses Spannungsfeldes schlagen wir 
drei Kriterien vor, die reformierte Fiskalregeln 
erfüllen sollten, um die Klimazielerreichung ei-
nerseits und finanzielle Nachhaltigkeit anderer-
seits zu gewährleisten. Im Anschluss machen 
wir einen eigenen Vorschlag zur Umsetzung; 
die folgenden drei Kriterien stehen jedoch für 
sich: 

1. Nachhaltige Staatsfinanzen überge-
ordnet sichern: Die Nachhaltigkeit der 
Staatsfinanzen kann nur übergreifend 
überwacht und gesichert werden. Die 
Frage des Umfangs staatlicher Kredit-
finanzierung für Klimaausgaben kann 
und sollte deshalb nicht in Isolation 
betrachtet werden.  Analog zu den 
Kriterien (i) und (ii) in Schuster-Johnson 
et al. (2025) sollte eine reformierte 
Fiskalregel die Sicherung der Nachhal-
tigkeit der Staatsfinanzen zum obers-
ten Ziel haben. Zentral hierfür ist die 
Berücksichtigung von Staatsanleihe-
zinsen und Wirtschaftswachstum. 
Denn: Die Kosten von Staatsverschul-
dung bestehen in zukünftigen Zins-
lasten, ihr Nutzen in künftigem Wohl-
stand, sofern Staatsschulden produk-
tive, wachstumsförderliche Ausgaben 
finanzieren. Mögliche Ansätze für die 
fortlaufende Überprüfung der überge-
ordneten Nachhaltigkeit der Staatsfi-
nanzen finden sich in Schuster-Johnson 
et al. (2025), Kapitel 3.

2. Kreditfinanzierung auf erforderliche, 
geeignete und in der Höhe angemes-
sene Klimaschutzausgaben begren-
zen: Es sollten nur Klima-Finanzie-
rungsmaßnahmen kreditfinanziert 
werden, die zur Erreichung der Klima-
ziele erforderlich, geeignet und 
hinsichtlich der Ausgabenhöhe ange-
messen sind. Erforderlich sind öffent-
liche Klimaausgaben, wenn konkrete 
Marktversagen jenseits der CO2-Exter-
nalität vorliegen (vgl. Abschnitt 2), 
deren Korrektur staatliche Unterstüt-

zungen grundsätzlich rechtfertigen. 
Geeignet sind sie, wenn die gewählten 
Instrumente das konkrete Marktver-
sagen beheben. Angemessen ist die 
Ausgabenhöhe, wenn nicht mehr Geld 
eingesetzt wird als zur Korrektur des 
Marktversagens nötig ist. Die Überprü-
fung dieser Kriterien ist zwar nicht 
trivial, aber es ließen sich im Einklang 
mit der ökonomischen Forschungslite-
ratur konkrete Prüfungstatbestände 
ableiten und operationalisieren. Wie 
eng oder weit diese definiert werden, 
muss politisch entschieden werden 
und determiniert letztlich wie groß-
zügig Kreditfinanzierung eingesetzt 
werden soll. Eine Überprüfung bzw. 
Einschätzung durch eine unabhängige 
Institution ist ebenfalls denkbar. 

3. Kredittilgungsverpflichtung einfüh-
ren: Öffentlichen Klimaausgaben, die 
Marktversagen effizient korrigieren, 
werden zwar effektiv Emissionen redu-
zieren und wirtschaftliche Negativ-
effekte reduzieren. Doch geht von 
ihnen kaum Wachstumspotenzial 
gegenüber heute aus (s.o.). In Anbe-
tracht vieler weiterer notwendiger, 
nicht zwangsläufig produktiver 
Ausgaben in den kommenden Jahren, 
vor allem im Verteidigungsbereich, ist 
davon auszugehen, dass der Staat aus 
solchen Ausgaben absehbar nicht 
„herauswachsen“ kann.  Deshalb 
sollten die kreditfinanzierten Klimaaus-
gaben mit einem angemessenen 
Tilgungsplan versehen werden, um 
langfristige Risiken für die fiskalische 
Nachhaltigkeit zu reduzieren. Bei der 
konkreten Ausgestaltung einer solchen 
Rückzahlungsverpflichtung sollte 
berücksichtigt werden, dass insbeson-
dere zukünftige Generationen von den 
heute ergrif-fenen Klimaschutzmaß-
nahmen profitieren. Sie sollten daher 
über die Tilgung an der Finanzierung 
beteiligt werden, was für längere 
Tilgungspläne spricht.
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Die Umsetzung dieser knapp umrissenen Krite-
rien kann auf verschiedenen Wegen ge-
schehen. Im folgenden Kapitel bieten wir eine 

konkrete Anwendung im Kontext unseres 
übergeordneten Reformvorschlags in Schus-
ter-Johnson et al. (2025) an.

Umsetzung im Kontext unseres übergeordneten Reformvorschlags5.

In Schuster-Johnson et al. (2025) schlagen wir 
vor, die deutsche Schuldenregel entlang von 
drei Kriterien grundgesetzlich zu reformieren: 
Erstens, die Nachhaltigkeit der Staatsfinanzen 
übergeordnet steuern und sichern. Zweitens, 
Verschuldungsspielräume für produktive, d.h. 
potential- und wachstumsfördernde, Ausgaben 
schaffen. Drittens, staatliche Handlungsfähig-
keit in der Krise gewährleisten und außerge-
wöhnliche Bedarfe für Kreditfinanzierung zu-
lassen.

Im Sinne unseres Vorschlags fallen staatliche 
Klimaschutzausgaben, die der Bewältigung der 

zeitlich befristeten Umwandlung der deut-
schen Volkswirtschaft hin zur Klimaneutralität 
dienen, unter außergewöhnliche Bedarfe. In 
den Ausführungsbestimmungen zu Artikel 115 
GG sollte dies spezifiziert werden – derzeit re-
gelt das Ausführungsgesetz unter anderem das 
Vorgehen zur Bestimmung der für den Aus-
gleich konjunktureller Schwankungen zulässi-
gen Kreditaufnahme (G 115 2009; Schuster et 
al. 2021). Abbildung 3 zeigt die Verortung unse-
res Vorschlags im Rahmen unseres übergeord-
neten Reformvorschlags in Schuster-Johnson 
et al. (2025).

Abbildung 3: Übergeordneter Reformvorschlag und Implementierung, im Fokus: Verortung der Regelungen zur Festlegung des   
 zulässigen Klimakreditrahmens (in rot); Quelle: eigene Darstellung 

Gleichzeitig sollten im Ausführungsgesetz die 
konkreten Kriterien festgelegt werden, welche 
Klimaschutzausgaben erfüllen müssen, um 
kreditfinanziert werden zu dürfen. Konkret lie-
ße sich das mithilfe der oben dargelegten Krite-

rien der Erforderlichkeit, Geeignetheit und An-
gemessenheit überprüfen, die als Kriterien in 
das Ausführungsgesetz aufgenommen und 
spezifiziert werden könnten. Eine Alternative 
wäre die Aufnahme einer Liste an typisierten 
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Außerdem könnte der Prozess eine Überprü-
fung durch ein unabhängiges Gremium bein-
halten. Diese könnte parallel zur Evaluation der 
gesamtwirtschaftlichen Effekte von weiteren 
im Haushaltsentwurf geplanten Maßnahmen 
stattfinden.7 Grundlage für diesen Prozess 
wäre eine konkrete Darstellung der Bundesre-
gierung, welche spezifischen Marktversagen 
durch eine öffentliche Finanzierung adressiert 
werden und weshalb öffentlich finanzierte 
Maßnahmen zur Auflösung der spezifischen 
Marktversagen geeignet, erforderlich und an-
gemessen sind. In bestimmten Fällen kann 
auch eine gebündelte Überprüfung verschiede-
ner Maßnahmen, die das gleiche Ziel verfolgen, 
sinnvoll sein. 

Da all diese Regelungen einfachgesetzlich erfol-
gen würden, würden sie die Souveränität des 
Bundestages als Haushaltsgesetzgeber nicht 
einschränken. Durch ihre einfachgesetzliche 

Verbindlichkeit würden sie allerdings eine Len-
kungswirkung entfalten und für höhere Trans-
parenz und somit Überprüfbarkeit und Einfor-
derbarkeit der Ziele sorgen, ähnlich dem 
Bundesklimaschutzgesetz (KSG). Die zusätzli-
chen Nachweispflichten für die Notwendigkeit 
und Angemessenheit geplanter Förder- und In-
vestitionsvorhaben würden auch eine zielge-
nauere Haushaltssteuerung und bessere Über-
prüfung des Einsatzes von Haushaltsmitteln 
ermöglichen, wie unter anderem im jüngsten 
Spending Review des Bundesfinanzministeri-
ums empfohlen (BMF 2024). Des Weiteren wür-
de sie auch eine transparentere Bestimmung 
der insgesamt für Nachhaltigkeitsziele aufge-
wendeten Haushaltsmittel ermöglichen, wie im 
Rahmen des SDG-Budgeting angestrebt (Bär & 
Collmer 2024).

Abbildung 4: Vorgehen für Prüfung Kreditspielraum für öffentliche finanzierte Klimaschutzmaßnahmen (Vorschlag); 
Quelle: eigene Darstellung

7 Auch unser übergeordneter Reformvorschlag, Kreditfinanzie-
rung primär für produktive Politikmaßnahmen zuzulassen, er-
fordert eine solche unabhängige Überprüfung, um sicherzu-
stellen, dass die entsprechenden Maßnahmen tatsächlich pro-
duktiv sind. 

Maßnahmen, die aufgrund ihrer grundsätzli-
chen Eignung zur Korrektur spezifischer Markt-
versagen kreditfinanziert werden können. 

Die Angemessenheit der Förderhöhe könnte, 
wo möglich, ebenfalls regelbasiert spezifiziert 
werden, zum Beispiel als Begrenzung in Höhe 
der Wirtschaftlichkeitslücke emissionsarmer 

Anwendungen. Somit würden nur Maßnahmen 
den Kreditspielraum erweitern, die konkrete 
Marktversagen jenseits der negativen Emissi-
onsexternalität adressieren (Erforderlichkeit 
und Geeignetheit) und deren angestrebtes Fi-
nanzierungsvolumen im Kontext der Kosten 
und Nutzen in Form vermiedener Emissionen 
angemessen ist. 
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Kurzvergleich mit anderen Reformvorschlägen6.

Unser Vorschlag ähnelt der Idee einer „fiscally 
responsible public investment rule“, die von Pi-
sani-Ferry und Tagliapietra (2024) für die euro-
päischen Fiskalregeln vorgeschlagen wird und 
nach der öffentliche Investitionen in vorab de-
finierte Klimaschutzmaßnahmen nach Prüfung 
durch den Rat der Europäischen Union nicht 
unter die Anwendung von Defizitverfahren fal-
len. Der relevante konzeptionelle Unterschied 
unseres Vorschlags ist die Prüfung anhand de-
finierter Kriterien und die mögliche Prüfung 
durch eine überparteiliche Institution anstelle 
des politisch besetzten Rates. Gleichzeitig wäre 
im Vorschlag von Pisani-Ferry und Tagliapietra 
(2024) die Entscheidung des Rates bindend, 
während die mögliche unabhängige Überprü-
fung in unserem Fall keine unmittelbare Bin-
dungswirkung hätte, sondern nur den Haus-
haltsprozess im Parlament informieren würde.8

Ein alternativer Reformvorschlag für die deut-
schen Fiskalregeln ist die „Goldene Regel“, – 
das heißt, die Begrenzung der Kreditfinanzie-
rung auf Netto-Investitionen (Investitionen ab-
züglich Abschreibungen). Eine solche Regel, in 
Verbindung mit einem unabhängigen Überprü-
fungsgremium, schlägt beispielsweise der Wis-
senschaftliche Beirat beim Bundeswirtschafts-
ministerium vor (Wissenschaftlicher Beirat 
beim BMWK 2023b).  

Neben den grundlegenden Herausforderun-
gen einer solchen Reform, wie der hierfür not-
wendigen, aufwändigen Erstellung einer staatli-
chen Vermögensrechnung, hat sie aus Klima-
schutzsicht allerdings zwei besonders entschei-
dende Schwächen: Zum einen kann sie auf-
grund ihres buchhalterischen Charakters Er-
satzinvestitionen nicht berücksichtigen. So 
würde beispielsweise ein vorzeitiger Ersatz ei-
ner fossilen Anlage durch eine klimaneutrale 
Alternative in den meisten Fällen keine Netto-
Investition darstellen, da der Kapitalstock un-
verändert bliebe. 

Gleichzeitig ist dies ist abhängig vom konkreten 
Netto-Investitionsbegriff, der für die Anwen-
dung der Regel genutzt würde. Im aktuellen 
Haushaltsrecht des Bundes besteht noch keine 
solche Definition, sie müsste für die Umset-
zung einer solchen Regel also erstmalig ge-
schaffen werden und könnte dann beispiels-
weise auch die Vermeidung von Klimaschäden 
als Kriterium berücksichtigen. In diesem Fall 
würde sich die Umsetzung des Konzepts aber 
relativ weit von der Originalidee einer „Golde-
nen Regel“, die auf eine Vergrößerung des Kapi-
talstocks abzielt, entfernen. 

Zum anderen stellt der Umgang mit Zuschüs-
sen zu privaten Investitionen eine weitere Her-
ausforderung dar. Während zur Erreichung an-
derer gesellschaftlicher Ziele primär öffentliche 
Investitionen benötigt werden (beispielsweise 
zur Verbesserung des Schulangebots oder zur 
Instandhaltung der Autobahnen), erfordert die 
Erreichung der Klimaziele private Investitionen 
in großem Umfang, beispielsweise beim Hei-
zungstausch oder der Umrüstung von Indus-
trieanlagen. Diese müssen allerdings aufgrund 
unterschiedlicher Marktversagen teils durch 
öffentliche Förderung ermöglicht werden (sie-
he oben). 

Bereits die Einführung einer staatlichen Vermö-
gensrechnung für die Umsetzung einer Netto-
Investitionsregel für staatliches Vermögen 
wäre herausfordernd. Die Anwendung ent-
sprechender Kriterien auf private Investitionen 
wäre ungleich aufwändiger und würde z.B. 
dann, wenn jeder potentielle Förderungswer-
ber den Nettoinvestitionscharakter der zu för-
dernden Investition nachweisen müsste, zu ei-
nem erheblichen Verwaltungsaufwand für 
Bürger bzw. Unternehmen und die ausführen-
den staatlichen Stellen führen. Weitere Proble-
me würden sich bei Maßnahmen ergeben, die 
direkt auf eine Senkung der laufenden Kosten 
für die Bevölkerung oder die Unternehmen ab-

8 Das Ergebnis einer solchen Überprüfung könnte jedoch bei 
eventuellen Klagen wegen Nichteinhaltung der dargelegten Kri-
terien eine wichtige Rolle spielen.  
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zielen, wie z.B. Strompreiskompensationen 
und Zuschüsse zu den Netzentgelten.   

Andere Vorschläge würden die strukturellen 
Probleme der heutigen Fiskalregeln, insbeson-
dere ihre Inflexibilität und Unfähigkeit, auf Ver-
änderungen des makroökonomischen Umfel-
des zu reagieren, nicht lösen. Hierzu zählt 
insbesondere eine simple Erhöhung der zuläs-
sigen jährlichen Nettokreditaufnahme, wie 
vom Sachverständigenrat Wirtschaft vorge-
schlagen (Sachverständigenrat zur Begutach-
tung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung 
2024). 

Die Einrichtung eines oder mehrerer Sonder-
vermögen, wie von Fuest et al. (2024) sowie 

dem BDI (2024b) vorgeschlagen, bietet den 
grundsätzlichen Vorteil, dass ein Sondervermö-
gen relativ zu einer grundsätzlichen Reform der 
Fiskalregeln weniger umfassende fachliche und 
politische Abwägungen erfordern würde und 
somit vergleichsweise schnell umsetzbar wäre. 
Als Zwischenlösung können Sondervermögen 
also eine sinnvolle Rolle spielen, auch mit Blick 
auf den kurzfristig hohen und im Zeitverlauf 
mit steigenden Emissionspreisen eher abneh-
menden Nettofinanzierungsbedarf für Klima-
schutzmaßnahmen. Gleichzeitig würde eine 
derartige Lösung nicht die grundsätzlichen 
Konstruktionsprobleme der derzeitigen Schul-
denbremse lösen und nicht langfristig auf 
eventuell neue Herausforderungen und Hand-
lungsbedarfe reagieren können.
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Zusammenfassung und Ausblick7.

Ohne zusätzlichen Kreditspielraum für die 
öffentliche Finanzierung ausgewählter Klima-
schutzmaßnahmen, die für die Erreichung der 
Klimaziele notwendig, geeignet und angemes-
sen sind, werden die Klimaziele nicht oder nur 
zu stark erhöhten wirtschaftlichen und sozialen 
Kosten erreicht werden können. In diesem Pa-
pier argumentieren wir, dass bestimmte staatli-
che Klimaschutzausgaben daher als außerge-
wöhnliche Bedarfe über zusätzliche Kredite 
finanziert werden können sollten. Diese Kredi-
te sollten mit einer Tilgungsverpflichtung ver-
bunden sein. Der Vorschlag knüpft an unseren 
übergeordneten Reformvorschlag in Schuster-
Johnson et al. (2025) an, der die Sicherung der 
Nachhaltigkeit der Staatsfinanzen zum Ziel hat. 
Die Sonderbehandlung von bestimmten Kli-
maausgaben als außergewöhnliche Bedarfe ist 
aufgrund der ungleich höheren Kosten ver-
schleppten Handelns auch der beste Weg, um 
die langfristige Nachhaltigkeit der Staatsfinan-
zen zu sichern. 

Kurzfristig würde eine Umsetzung dieser Re-
form keinen signifikanten zusätzlichen Spiel-
raum schaffen, da die EU-Fiskalregeln – und 
ihre derzeitige Implementierung – die Kredi-
taufnahme stark beschränken. Eine Priorisie-
rung von Ausgaben unter Berücksichtigung 
auch anderer Ausgabenbedarfen, zum Beispiel 
in den Bereichen Verteidigung oder Bildung, 
scheint ohne eine kurzfristige Reform der EU-
Regeln unvermeidbar. Dies spricht jedoch nicht 
gegen eine strukturelle Reform der deutschen 
Fiskalregeln im Sinne dieses Vorschlags, um be-
reits jetzt eine höhere Transparenz und Ziel-
wirksamkeit öffentlicher Klimaschutzausgaben 
zu erwirken. Mittelfristig, am besten aber kurz-
fristig, wäre eine Anpassung der europäischen 
Fiskalregeln erforderlich, um die entsprechen-
den Bedarfe umfänglich abdecken zu können. 
Diese könnte sich an dem hier vorgeschlagen-
en Verfahren orientieren, das auf die europäi-
sche Ebene übertragbar wäre.9

9 Siehe hierzu auch Pisani-Ferry & Tagliapietra (2024).
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