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Liebe Leserin, lieber Leser,

die nachste Bundesregierung steht vor einer histori-
schen Herausforderung: Sie muss nach einer Phase
des deficit spendings wéhrend der Corona-Pandemie
die Haushaltspolitik wieder normalisieren und
gleichzeitig die Weichen fiir Klimaneutralitét bis
2045 stellen.

Der Weg in Richtung Klimaneutralitét ist ein grof3-
angelegtes Investitionsprogramm und modernisiert
die wirtschaftliche Basis in Deutschland. Die Bosten
Consulting Group hat fiir den BDI errechnet, dass bis
2030 die Klimaziele jahrliche Mehrinvestitionen in
Héhe von 100 Milliarden Euro bedeuten - und damit
ungefahr 2,5 Prozent des deutschen Bruttoinland -
produkts. Einen wesentlichen Teil davon muss der
Staat beisteuern, hinzu kommen erhebliche

Ergebnisse auf einen Blick

Offentliche Investitionsbedarfe in den Bereichen Di-

gitalisierung, Gesundheit und Bildung.

Vor diesem Hintergrund wird die Finanzpolitik der
néchsten Bundesregierung den Erfolg der Zukunfts-
transformation maligeblich beeinflussen. Die neue
Koalition hat sich zur grundgesetzlichen Schulden-
bremse bekannt, jetzt kommt es darauf an, die not-
wendigen Zukunftsinvestitionen - éffentlich und
privat — iber geeignete finanzpolitische Instrumente
sicherzustellen. Wie dies gelingen kann, diskutiert
diese Studie, die in Zusammenarbeit mit dem Forum

New Economy entstanden ist.
Ich wiinsche eine interessante Lektiire!
Thr

Dr. Patrick Graichen
Exekutivdirektor, Agora Energiewende

Der Weg in die Klimaneutralitat ist ein umfassendes Investitionsprogramm in die Zukunft
Deutschlands - und bedarf einer 6ffentlichen Finanzierung von tber 30 Mrd. Euro pro Jahr. Im

1 Jahr 2045 wird die in die Jahre gekommene 6ffentliche Infrastruktur grundlegend modernisiert
sein. Der Finanzbedarf des Bundes hierfur betragt rund 30 Milliarden Euro jahrlich. Hinzu kom-
men Finanzbedarfe der Lander/Kommunen.

Die Finanzierung der Zukunftsinvestitionen im Rahmen der Schuldenbremse erfordert die Aus-
weitung erprobter Finanzinstrumente. Dies betrifft die Finanzierung 6ffentlicher Investitionen
2 Uber die Starkung der Eigenkapitalbasis oder Neugrindung offentlicher Unternehmen sowie
die Férderung privater Investitionen mit zinsgunstigen Krediten, beschleunigten Abschreibun-
gen und Klimaschutzvertragen Uber eine konsequente RUckfUhrung klimaschadlicher Subven-

tionen.

Zusatzlicher Finanzspielraum kann Uber die Nutzung der Ausnahmeklausel im Bundeshaushalt
2022 sowie eine methodische Weiterentwicklung der Potenzialschatzung gewonnen werden.

3 Zur Vermeidung dauerhafter Pandemieschaden sollte die Ausnahmeklausel im Jahr 2022 ge-
nutzt werden, um eine einmalige Zuweisung an die Sozialversicherungssysteme sowie die Bil-
dung einer Rucklage fur die Absenkung der EEG-Umlage zu finanzieren.

Werden die hier diskutierten Strategien konsequent angewendet, kdnnen Klima- und andere
Zukunftsinvestitionen in der ndchsten Legislatur deutlich erhéht werden. Mittelfristig sto/3t der
4 Ansatz jedoch an Grenzen: Steigender Finanzierungsbedarf fur Zukunftsinvestitionen nach
2025 sowie einsetzende Tilgungsverpflichtungen gemals Schuldenbremse werden zu starkem
Konsolidierungsdruck fuhren. Handlungsalternativen gilt es national wie europaisch vorzube-

reiten.
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1 Zusammenfassung fur Entschei-
dungstrager:innen

Die deutsche Finanzpolitik steht vor groflen Heraus-
forderungen. Krebs und Steitz (2021) schétzen einen
6ffentlichen Finanzbedarf fiir Klimainvestitionen
von 460 Milliarden Euro bis 2030. Dabei entfallen
90 Milliarden Euro auf Bundesinvestitionen, 170
Milliarden Euro auf kommunale Investitionen und
200 Milliarden Euro auf die Férderung privater In-
vestitionen.! Hinzu kommen weitere erhebliche In-
vestitionsbedarfe in den Bereichen Bildung und Di-
gitalisierung. Bardt et al. (2019) schétzen den
zusatzlichen 6ffentlichen Finanzbedarf im Bildungs-
bereich auf circa 100 Milliarden Euro und im digita-
len Bereich auf etwa 20 Milliarden Euro bis 2030.
Schlieflich hat die Corona-Krise die finanziellen

Ricklagen der Sozialversicherungstriger aufgezehrt.

Die neue Bundesregierung wird sich diesen finanz-
politischen Herausforderungen sehr bald stellen
missen. Eine der ersten Amtshandlungen des neuen
Bundeskabinetts wird die Aufstellung eines Bundes-
haushalts fiir 2022 und eines Finanzplans fiir 2023
bis 2025 sein.? Darber hinaus beginnt im Frithjahr
2022 der Prozess zur Aufstellung des Bundeshaus-
halts 2023 und eines Finanzplans 2024 bis 2026. Fiir
den Bundeshaushalt 2022 gilt noch die Ausnahme-
klausel zur grundgesetzlichen Schuldenbremse, aber
danach wird die regulére Schuldenregel greifen und
die Nettokreditaufnahme (NKA) eng begrenzt sein.
Anders gesagt: Die Zukunftspldne der neuen Bun-
desregierung miissen mit den finanzpolitischen Re-
alitdten in Einklang gebracht werden.

In dieser Studie entwickeln wir ein Konzept, wie die
6ffentliche Finanzierung der notwendigen Zu-
kunftsinvestitionen im Rahmen der Schuldenbremse
und ohne Steuererhéhungen sichergestellt werden

1 Tabelle 1 im Anhang bietet eine umfassende Darstellung
der 6ffentlichen Finanzbedarfe im Klimabereich.

2 Ein Entwurf der Bundesregierung fiir den Bundeshaus-
halt 2022 und den Finanzplan 2023 bis 2025 liegt vor

kann. Im Wesentlichen nutzt der hier entwickelte
Ansatz bekannte finanzpolitische Instrumente, die
in der Vergangenheit bereits erfolgreich angewendet
wurden. Darliber hinaus enthélt das Konzept einen
Vorschlag, wie zusatzliche finanzielle Spielrdume
mithilfe einer methodischen Weiterentwicklung der
Potenzialschétzung geschaffen werden kénnen.

Unser Finanzierungskonzept besteht aus vier
Saulen:

1. Die Finanzierung 6ffentlicher Investitionen
durch eine Starkung der Eigenkapitalbasis oder
Neugriindung 6ffentlicher Unternehmen sowie
eigene Kreditaufnahme dieser Unternehmen;
diese Mafinahmen sind schuldenbremsenneutral.

2. Die Finanzierung der Férderung privater Investi-
tionen durch bereits eingeplante Férdermittel
und den schrittweisen Abbau klimaschadlicher
Subventionen. Dabei liegt der Fokus der Férde -
rung auf drei Instrumenten: zinsgiinstige Kredite
mit Tilgungszuschuss, beschleunigte Abschrei-
bungen und Differenzvertréage.

3. Die Finanzierung von krisenbedingten Verlusten
der Sozialversicherungssysteme durch erhdhte
Zuweisungen an die Sozialversicherungstrager
im Bundeshaushalt 2022. Zudem die Schaffung
einer neuen Riicklage im Bundeshaushalt 2022
far Klima-Ausgaben der ndchsten Jahre, zum
Beispiel um den Abbau der EEG-Umlage zu fi-
nanzieren und so den pandemiebedingten An-
stieg der Energiepreise abzufedern. Weitere An-
wendungsmoglichkeiten der Riicklagenbildung
im Jahr 2022 sind zu priifen.

4. Eine methodische Weiterentwicklung der mittel-
fristigen Potenzialschitzung, die im Fall einer
wachstumsfreundlichen Wirtschaftspolitik zu
einer Anhebung der mittelfristigen Steuerprog-

nose fithrt.

(BMF, 2021a), doch ist davon auszugehen, dass ein Poli-
tikwechsel eine Anderung dieser Finanzpldne mit sich
bringt.
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Die erste Saule riickt die Rolle der &ffentlichen Un-
ternehmen in den Mittelpunkt und enthalt als zent -
rales Instrument zur Finanzierung 6ffentlicher Zu-
kunftsinvestitionen die Starkung der
Eigenkapitalbasis dieser Unternehmen. Zum Beispiel
kann die Modernisierung und Digitalisierung des
Schienennetzes iiber eine Eigenkapitalerhéhung der
Deutschen Bahn durch den Bund finanziell unter -
stlitzt werden. Der rasche Aufbau eines flachende-
ckenden Wasserstoffleitungsnetzes in Deutschland
kann tiber die Griindung einer 6ffentlichen Wasser-
stoffgesellschaft erfolgen, deren Eigenkapital vom
Bund (und eventuell den Landern) bereitgestellt wird.
Der Ausbau der Stromtrassen kann durch eine Auf-
stockung des Eigenkapitals der Uberragungsnetzbe-
treiber verbunden mit einer Mehrheitsbeteiligung
des Bundes beschleunigt werden.

Aus haushaltsrechtlicher Sicht entsprechen die ge-
nannten Kapitalerhthungen dem Erwerb von Betei-
ligungen des Bundes an Unternehmen. Solche finan-
ziellen Transaktionen erhéhen das
Nettofinanzvermégen des Bundes und die zuléssige
Nettokreditaufnahme (NKA) geméall Schulden-
bremse. Der kreditfinanzierte Erwerb von Unter-
nehmensbeteiligungen verdndert daher das Netto-
vermégen des Bundes und die zuléssige NKA nicht.
In diesem Sinne ist die Finanzierung der notwendi-
gen Bundesinvestitionen iiber Eigenkapitalerhd-
hungen schuldenbremsenneutral und schrénkt die
finanziellen Spielrdume des Bundes nicht ein. Zudem
kénnen die betroffenen Unternehmen zusétzliche
Investitionen iiber eine eigene Kreditaufnahme fi-
nanzieren, ohne die zuldssige NKA des Bundes zu
verdndern.

Der Bedarf an 6ffentlichen Klima- und Bildungsin-
vestitionen ist gréfltenteils ein kommunaler Investi-
tionsbedarf (Krebs, 2020; Krebs und Steitz, 2021).
Die Finanzierung solcher Investitionsbedarfe ist
hauptséchlich eine Aufgabe der Lander und Kom-
munen, aber der Bund kann die Kommunen beim Er-
reichen nationaler Ziele (zum Beispiel Klimaziele
oder Gleichwertigkeit der Lebensverhé&ltnisse)

finanziell unterstiitzen. Beispielsweise kénnte der
Bund neben den tiblichen Férderprogrammen (zum
Beispiel Kommunalinvestitionsférderungsfonds)
zwei Beteiligungsgesellschaften griinden, welche die
kommunalen Wohnungsbauunternehmen und die
kommunalen Verkehrsunternehmen durch organi-
satorisches Wissen und zusatzliches Eigenkapital
unterstiitzen. Zudem sollte der Bund zur Starkung
der kommunalen Planungskapazitéten die bereits
existierende Bundesgesellschaft ,Partnerschaft
Deutschland” weiter ausbauen. Aus Bundessicht
sind diese Malinahmen schuldenbremsenneutral
und beschréinken die finanziellen Spielriume nicht.

Die genannten Bundesmafinahmen werden nicht
ausreichen, um den erheblichen Finanzbedarf fur
6ffentliche Investitionen auf kommunaler Ebene zu
decken. Dies ist nicht Giberraschend, denn die Finan-
zierung kommunaler Investitionen ist im Rahmen
des féderalen Systems der Bundesrepublik Deutsch -
land hauptséchlich eine Aufgabe der Lander und
Kommunen. Eine konsequente Anwendung des hier
entwickelten finanzpolitischen Ansatzes auf die
Landerebene ist prinzipiell méglich und wiirde - zu-
sammen mit den genannten BundesmalRnahmen -
die Finanzierung der notwendigen kommunalen In-
vestitionen zusatzlich unterstiitzen.

Die zweite Saule zur Finanzierung von Zukunftsin-
vestitionen betrifft die Férderung privater Investiti-
onen. Eine solche Investitionsférderung kann iiber
zinsglinstige Kredite, Zuschiisse, Differenzvertrige
oder steuerliche Vergiinstigungen wie beschleunigte
Abschreibungen erfolgen. Die Vergabe zinsgiinstiger
Kredite belastet den Bundeshaushalt nicht und eine
Ausweitung existierender Férderprogramme erfor-
dert gegebenenfalls eine schuldenbremsenneutrale

Eigenkapitalerhchung der 6ffentlichen Férderbank

ktw. Forde |




