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Zusatzlichkeit und Investitionsorientierung des Sondervermdgens verbessern - Kapitel 2

WICHTIGSTE BOTSCHAFTEN

N Das Sondervermdgen fur Infrastruktur und Klimaneutralitat (SVIK) soll zusatzliche Investitio-
nen in die Infrastruktur und zur Erreichung der Klimaneutralitat erméglichen. Die Zusatzlichkeit
und Investitionsorientierung fallen in der derzeitigen Finanzplanung jedoch gering aus.

N Die geplanten Ausgaben im SVIK und flr Verteidigung haben nur geringe Wachstumseffekte,
sodass die Schuldenstandsquote bis zum Jahr 2035 auf Uber 85 % des BIP steigen durfte.

N Das SVIK sollte nicht genutzt werden, um Spielrdume fur die Finanzierung fragwurdiger Maf3-
nahmen im Kernhaushalt zu schaffen. Um das sicherzustellen, braucht es effektive Regeln zur
Transparenz, Zuséatzlichkeit und Zielgenauigkeit.

DAS WICHTIGSTE IN KURZE

Das Sondervermoégen Infrastruktur und Klimaneutralitat (SVIK) in Hohe von 500 Mrd Euro soll
bis zum Jahr 2037 staatliche Investitionsrickstande bei der Infrastruktur abbauen, zur Erreichung
der Klimaneutralitat beitragen und die gesamtwirtschaftliche Entwicklung starken. Eine nachhal-
tig positive Wirkung auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung ist nur erreichbar, wenn die Mittel
fur Investitionen eingesetzt werden, die zuvor nicht geplant waren. Analysen des Sachverstandi-
genrates zeigen, dass die geplante Verausgabung nur geringe Wachstumseffekte entfalten dirfte.
Das zusatzliche BIP fallt deutlich geringer aus als bei einer investitionsorientierten Verausgabung.
Die Schuldenstandsquote dlrfte deshalb bis zum Jahr 2035 auf Uber 85 % des BIP steigen.

Bei den aktuellen Gesetzesvorhaben bestehen drei zentrale Probleme. Erstens wird das Prin-
zip der Zusatzlichkeit im Bundeshaushalt unterlaufen, da SVIK-Mittel teils fir bereits geplante
Projekte verwendet werden. Zweitens flieBen Mittel auch in konsumtive Ausgaben oder Projekte
mit geringer Wachstumswirkung. Fur die Ldnder und den Klima- und Transformationsfonds (KTF)
fehlen drittens klare Regeln, die sicherstellen, dass die SVIK-Mittel zusatzlich genutzt werden.

Das SVIK sollte nicht herangezogen werden, um strukturelle Defizite zu decken oder notwen-
dige Konsolidierungen zu vermeiden. Daher sollten die gesetzlichen Rahmenbedingungen zur Ein-
haltung der Zusatzlichkeit prazisiert werden. Die Investitionsquote im Kernhaushalt des Bundes
sollte transparent und einheitlich berechnet und nicht nur in der Haushaltsplanung, sondern auch
in der Ausfiihrung in einem mehrjahrigen Durchschnitt tatsachlich erreicht werden. Lander und
Kommunen, fur die bei der Verwendung von SVIK-Mitteln bisher keinerlei Vorgaben fir die Zusatz-
lichkeit festgelegt sind, sollten ihr Investitionsniveau ohne SVIK-Projekte mindestens auf dem bis-
herigen Durchschnitt halten. Da die Kommunen zentrale Trager 6ffentlicher Investitionen sind,
sollten sie verbindlich mindestens 60 % des Anteils der Lander am SVIK erhalten. Ein konsequen-
tes Monitoring sollte die sachgerechte Mittelverwendung absichern. Ein mehrjahriger Finanzplan
sollte Transparenz schaffen, ein Projektregister die Umsetzung nachvollziehbar machen.

Um den Bundeshaushalt nachhaltig zu stabilisieren und kurzfristig zu konsolidieren, sollten
fragwiirdige Maflnahmen wie die Ausweitung der Mitterrente, die Umsatzsteuerermasiigung in
der Gastronomie, die Anhebung der Entfernungspauschale und die Wiedereinfihrung der Agrar-
diesel-Subventionen unterbleiben. Flankierend kann eine konsequente Bekampfung von Steuer-
hinterziehung die Einnahmenbasis starken. Langerfristig sollten Perspektiven zur Finanzierung
von Infrastruktur und Verteidigung aus dem Kernhaushalt entwickelt und die Bereichsausnahme
Verteidigung zurickgenommen werden, um die Tragfahigkeit und Resilienz der 6ffentlichen Finan-
zen zu sichern. Um die sich abzeichnenden finanz- und wirtschaftspolitischen Herausforderungen
zu bewaltigen, sollten zusatzlich Reformen erfolgen, die das Produktionspotenzial starken und
dessen Wachstum wieder steigern.
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|. EINLEITUNG

82.

83.

84.

Das 500 Mrd Euro umfassende Sondervermogen fiir Infrastruktur
und Klimaneutralitit (SVIK) soll gemidB Begriindung im SVIK-Gesetz
(SVIKG) bis zum Jahr 2037 Defizite im Bereich der 6ffentlichen Infrastruktur ab-
bauen, Investitionen zur Erreichung der Klimaneutralitit stirken und die zuletzt
schwache gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland verbessern. Der
Sachverstindigenrat hat in seinem Frithjahrsgutachten 2025 aufgezeigt, dass das
Sondervermogen die gesamtwirtschaftliche Entwicklung deutlich
steigern kann, sofern die Mittel zusitzlich und investiv verausgabt
werden. ~yzFFER532 Ein daraus resultierendes hoheres Bruttoinlandsprodukt
(BIP) wiirde zudem den Anstieg der Schuldenstandsquote, der durch die Kredit-
finanzierung des Sondervermdgens und — mehr noch — die Bereichsausnahme
Verteidigung bedingt ist, ddmpfen. ~ ziFFern 114 F. Berechnungen des Sachverstin-
digenrates zeigen, dass unter dem derzeitigen Ausgabenpfad des SVIK (,aktuelles
Politikszenario“) die makrookonomischen Effekte im Vergleich zu einem investi-
tionsorientierten Ausgabenpfad (,Investitionsszenario“) gering bleiben und die
Verschuldung auf 87,6 % des BIP bis zum Jahr 2035 steigen konnte.

Die jiingsten gesetzlichen Beschliisse und Vorhaben zur Nutzung der Kre-
diterméchtigungen lassen eine schwache gesamtwirtschaftliche Wir-
kung des Sondervermogens erwarten. Auf Bundesebene bestehen zwei
zentrale Probleme. Das Grundgesetz legt fest, dass das SVIK vom Bund fiir zuséatz-
liche Investitionen in die Infrastruktur genutzt werden soll. Die Mittel des Son-
dervermogens sollten somit nicht an die Stelle bestehender Haushaltsmittel tre-
ten, sondern die Investitionen iiber das bisherige Niveau hinaus erhéhen. Ansons-
ten besteht die Gefahr, dass eine gesamtwirtschaftlich positive Wirkung ausbleibt.
Im Bundeshaushalt 2025 und im Entwurf des Bundeshaushalts 2026
sollen jedoch bereits vor Beschluss des SVIK geplante Projekte aus dem Sonder-
vermogen finanziert werden. Da diese Ausgaben nicht zusitzlich sind, haben
sie keinen positiven Effekt auf das BIP. v ziIFFer 91 Nennenswerte Teile der Mittel
ersetzen regulare Haushaltsausgaben. Hinzu kommt, dass die Mittel des Bun-
desanteils direkt oder indirekt durch teils intransparente Umschichtungen
aus dem Kernhaushalt in konsumtive Ausgaben oder Projekte mit geringer
Wachstumswirkung flieBen. v ziFFErn 98 UND 95 F. Solche Verwendungen mindern
die zu erwartenden Wachstumseffekte des Sondervermogens erheblich. v ziF
FERN 111 UND 113

Jeweils 100 Mrd Euro und damit insgesamt 40 % des Sondervermaogens entfal-
len auf die Lander und den Klima- und Transformationsfonds (KTF).
N ZIFFERN 103 UND 106 Im Gegensatz zur Mindestinvestitionsquote fiir den Kernhaus-
halt des Bundes von 10 % gibt es fiir diese Bereiche bisher keine institutionel-
len Vorkehrungen, die gewihrleisten, dass die Mittel aus dem Sonder-
vermogen zusitzlich ausgegeben werden. v ziFrer 514 Auch die Zielgenauig-
keit ist nicht sichergestellt, da klare Regeln fiir die Verausgabung im Lander-und-
Kommunal-Infrastrukturfinanzierungsgesetz (LuKIFG) sowie eine Priorisierung
nach Investitionsorientierung weitgehend fehlen. v ziFrern 100 FF. Die Lander
konnten die zusitzlichen Mittel teilweise nutzen, um strukturelle Haushalts-
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defizite auszugleichen. Das reduziert den investiven Charakter des SVIK noch
mehr und die Wachstumseffekte werden weiter geschwicht. Im KTF ist die Zu-
satzlichkeit besonders schwach ausgeprigt, da ein Teil der Mittel die geplante glo-
bale Minderausgabe der vorherigen Koalition aus SPD, Biindnis 90/Die Griinen
und FDP in Hohe von 9 Mrd Euro fiir das Jahr 2025 ersetzt.

Die gesetzlichen Rahmenbedingungen zur Einhaltung der Zusiitzlich-
keit sollten daher priazisiert werden. Die Investitionsquote im Kernhaushalt
des Bundes sollte konsistent berechnet werden, indem die Bereichsausnahme
Verteidigung nicht nur im Nenner, sondern auch im Zihler ausgenommen und
damit einheitlich beriicksichtigt wird. v ziFFer 125 MaBstab fiir die Einhaltung der
Investitionsquote sollte nicht die Haushaltsplanung, sondern der Haushaltsvoll-
zug sein. Investitionen sollten verbindlich nachgeholt werden, solange die tat-
sachlichen Investitionen in Summe geringer sind als in der Haushaltsplanung
vorgesehen. v ziFFer 126 Auf Landerebene ist — wie urspriinglich vorgesehen — eine
verbindliche Weitergabe von mindestens 60 % der Mittel des Sonder-
vermogens an die Kommunen anzustreben, da diese wesentliche Investiti-
onstriager sind. v ziFrer 128 Eine moderate Kofinanzierungspflicht fiir SVIK-Pro-
jekte auf Ebene der Linder und Kommunen sollte eingefiihrt werden, um die Mit-
telverwendung zu disziplinieren, ergdnzt durch Ausnahmen fiir finanzschwache
Kommunen. ~ ziFFer 129 Beim KTF sollten in den Wirtschaftsplanen vor dem Jahr
2025 vorgesehene MaBnahmen von der Finanzierung aus dem SVIK ausgeschlos-
sen werden. N ZIFFER 131

Die Verausgabung des Sondervermogens sollte durch konsequentes Mo-
nitoring begleitet werden. Ein mehrjahriger Finanzplan fiir das SVIK wiirde
Planbarkeit und Transparenz iiber Einnahmen und Ausgaben herstellen. v ziF-
FER 118 Zudem sollte ein Projektregister fiir Bund, Lander und KTF eingefiihrt wer-
den. v ziFrer 119 Ein Monitoring-Gremium sollte ein gesetzliches Mandat fiir eine
konsequente und unabhingige Uberwachung erhalten. v zIFFer 122

Das SVIK sollte nicht dazu genutzt werden, Finanzierungsliicken im
Kernhaushalt zu schlieBen und notwendige Konsolidierungsanstren-
gungen aufzuschieben. Vielmehr sollte der im Koalitionsvertrag verankerte
Finanzierungsvorbehalt bei der Haushaltsaufstellung ernst genommen werden.
Perspektivisch muss im Bundeshaushalt Raum fiir die Finanzierung von Infra-
strukturausgaben geschaffen werden, sobald das SVIK verausgabt ist. N zIFFER 132
Bereits in den Haushaltsjahren 2026 und 2027 lisst sich dies vorbereiten,
indem auf die Einfiihrung neuer konsumtiver Ausgaben wie die Ausweitung der
Miitterrente, die Anhebung der Entfernungspauschale, die Umsatzsteuerermafi-
gung in der Gastronomie und die Wiedereinfiithrung der Agrardiesel-Subventio-
nen verzichtet wird. ~ ziFFer 133 Flankierend sollte die Einnahmenbasis durch eine
konsequente Eindimmung von Steuerhinterziehung und -vermeidung gestarkt
werden. ~ziFrer 135 Die Bereichsausnahme Verteidigung muss in der mittleren
Frist zurlickgenommen werden, sobald die Nachholbedarfe gedeckt sind, um die
Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen zu gewihrleisten. v ziFrer 137 Diese Riick-
nahme sowie einsetzende Tilgungsverpflichtungen verstiarken den Konsolidie-
rungsbedarf in der langen Frist. Es braucht daher eine Diskussion iiber Reformen
der Sozialversicherungen. v ziFFer 139 Zusitzliche fiskalische Spielrdaume sollten
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durch Strukturreformen, die das Potenzialwachstum erhohen, wie beispielsweise
den Abbau von unnotiger Biirokratie v ziFrer 135 und die Starkung von Erwerbs-
anreizen und -moglichkeiten durch eine Zusammenfassung von Leistungen im
Transfersystem ~ zIFFER 140 entstehen.

Il. BESTANDSAUFNAHME:
DIE GEPLANTE VERAUSGABUNG DES
SONDERVERMOGENS

87.

88.

Die Errichtung des Sondervermégens Infrastruktur und Klimaneutralitdt (SVIK)
wurde damit begriindet, dass Mittel in Hohe von 500 Mrd Euro fiir zent-
rale Zukunftsaufgaben im Bereich 6ffentlicher Infrastruktur und Kli-
maneutralitat bendtigt werden. Das SVIK ist auf eine Laufzeit bis zum Jahr
2037 angelegt. Die Mittel werden teilweise (300 Mrd Euro) direkt durch den
Bund eingesetzt, ein Teil (100 Mrd Euro) durch den Klima- und Transformations-
fonds (KTF) und weitere 100 Mrd Euro flieBen an die Lander.

Aus dem SVIK sind Ausgaben von 37,2 Mrd Euro fiir das Jahr 2025 und
58,9 Mrd Euro fiir das Jahr 2026 vorgesehen. Hiervon flieBen jedes Jahr
10 Mrd Euro als Zuweisungen an den KTF sowie 8,3 Mrd Euro an Liander und
Kommunen. Fiir die Jahre 2027 bis 2029 sieht die Finanzplanung weitere jahrli-
che Ausgaben in Hohe von 47,1 bis 49,2 Mrd Euro vor. N ABBILDUNG 36 0BEN Damit
sind bis einschlieflich des Jahres 2029 bereits 240,8 Mrd Euro oder 48 % des Ge-
samtvolumens des Sondervermogens verplant. Im Vergleich mit der mittelfristi-
gen Finanzplanung der vorherigen Regierung von SPD, Biindnis 90/Die Griinen
und FDP sieht der neue mittelfristige Finanzplan bis einschlieflich des Jahres
2028 zusitzliche Investitionen von 63,9 Mrd Euro und eine zuséatzliche Nettokre-
ditaufnahme von 173,1 Mrd Euro vor (BMF, 2025a). N ABBILDUNG 36 UNTEN Nimmt
man die Bereichsausnahme hinzu, erhoht sich die Nettokreditaufnahme in die-
sem Zeitraum um 257,6 Mrd Euro auf 430,7 Mrd Euro. Insgesamt plant die Bun-
desregierung bis einschlieflich des Jahres 2029 eine Nettokreditaufnahme in
Ho6he von 851,1 Mrd Euro.

Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2025/26
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N ABBILDUNG 36
Vergleich der Finanzplane von Ampel und Schwarz-Rot*
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Ampel® Schwarz-Rot: B NKA ohne Bereichsausnahme® ® NKA aus der Bereichsausnahme?

1 - Ampel = Regierung Scholz Dezember 2021 bis Mai 2025; Schwarz-Rot = Regierung Merz seit Mai 2025. 2 - Von der
Bundesregierung als Investitionen zusammengefasste Ausgabengruppen: SVIK, KTF und Investitionen im Kernhaushalt
(BMF, 2025a). 3 - Zuweisung an den KTF: 10 Mrd Euro pro Jahr. 4 - Annahme der Aufteilung von 100 Mrd Euro gleich-
mafig auf 12 Jahre: 8,3 Mrd Euro jahrlich. 5 - NKA Kernhaushalt. 6 - NKA Kernhaushalt mit SVIK. 7 - Bei der Schul-
denregel nicht zu bertcksichtigende Kreditaufnahme nach Artikel 115 Absatz 2 Satz 4 GG.

Quellen: Bundesregierung (2024, 2025a), eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-232-02

1. Bund plant in der laufenden Legislaturperiode
umfangreiche, wenig zielgenaue SVIK-Ausgaben

89. Die auf Bundesebene geplanten Investitionsausgaben v pLUSTEXT 2 nehmen
in den Jahren 2025 und 2026 gegeniiber dem Finanzplan der Ampel
nur wenig zu. Erst in den Folgejahren bis einschlieBlich des Jahres 2029
ergibt sich ein deutlicher Anstieg. Aus dem Kernhaushalt und dem SVIK plant
die Bundesregierung, Investitionsausgaben in Héhe von 81,6 Mrd Euro im Jahr
2025 und 96,7 Mrd Euro im Jahr 2026 zu tétigen. v ABBILDUNG 36 0BEN Im Kern-
haushalt waren fiir das Jahr 2025 im 1. Regierungsentwurf (Koalition aus SPD,
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N PLUSTEXT 2

Biindnis 90/Die Griinen und FDP) Investitionsausgaben in Hohe von 81,0 Mrd
Euro vorgesehen. Demgegeniiber kommt es im 2. Regierungsentwurf (Koalition
aus CDU/CSU und SPD) mit Investitionsausgaben in Hohe von 62,7 Mrd Euro
jedoch zu einem Riickgang. Auch im Folgejahr gehen die Investitionsausgaben
gegeniiber der friiheren Planung zuriick. Ein hoheres Gesamtniveau gegen-
iiber dem 1. Regierungsentwurf fiir das Haushaltsjahr 2025 wird nur durch die
zusitzlichen Mittel des SVIK erreicht.

Investitionen in der Haushaltsrechnung

Gemaf der Definition in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) um-
fassen Investitionen die Bildung von realem und immateriellem Kapital (JG 2024
Plustext 3). Im Gegensatz dazu zahlen zu den Investitionen in der Haushaltsrech-
nung auch finanzielle Transaktionen, bestehend aus Beteiligungen und Darlehen.
Das Investitionsvolumen des Kernhaushalts im Jahr 2025 beinhaltet finanzielle
Transaktionen in Héhe von 17,3 Mrd Euro. Davon entfallen 8,5 Mrd Euro auf die
Erhdhung des Eigenkapitals der Deutschen Bahn AG und 5,1 Mrd Euro auf Dar-
lehen, darunter 2,3 Mrd Euro an die Bundesagentur fir Arbeit und 2,3 Mrd Euro an
den Gesundheitsfonds. Im 1. Regierungsentwurf (Koalition aus SPD, Blndnis
90/Die Grinen und FDP) fur das Haushaltsjahr 2025 waren ahnliche Transaktionen
im Umfang von insgesamt 28,0 Mrd Euro vorgesehen. Die im Finanzplan des Bun-
des fur die Jahre 2025 bis 2029 ausgewiesenen Investitionsausgaben schliefien
zwar finanzielle Transaktionen mit ein. Sie werden jedoch sowohl im Zahler als auch
im Nenner der Investitionsquote im Kernhaushalt des Bundes herausgerechnet, da
es sich nicht um Sachinvestitionen handelt. Bei der Berechnung der strukturellen
Nettokreditaufnahme im Sinne der Schuldenbremse werden finanzielle Transaktio-
nen abgezogen, da Vermogensveranderungen mit Renditeerwartungen bzw. ver-
zinsten Rlckzahlungen verbunden sind.

90.

Neben den Zuweisungen im Rahmen des Lander-und-Kommunal-Infrastruktur-
finanzierungsgesetzes (LuKIFG) wpLusTexT3 an die Linder (im Umfang von
22.4 %) und den Zuweisungen an den KTF (26,8 %) entfillt ein GroBteil der
Ausgaben des SVIK im Jahr 2025 auf Investitionen im Verkehrsbereich
(31,5 % bzw. 11,7 Mrd Euro). v ABBILDUNG 37 Dazu zdhlen der Erhalt von Brii-
cken im Bestandsnetz der Bundesautobahnen sowie Baukostenzuschiisse des
Bundes fiir Schienenwege. Hinzu kommen Mittel fiir die Digitalisierung
(4,0 Mrd Euro), fir die Krankenhausinfrastruktur (1,5 Mrd Euro) sowie im
Energiebereich fiir den Unterhalt der Fliissiggas-Anlandekapazititen und MaB-
nahmen zur Energieversorgungssicherheit von Nordostdeutschland, insbeson-
dere mit Rohol (0,9 Mrd Euro). Viele der im Jahr 2025 geplanten Ausgaben im
SVIK waren bereits im Haushaltsentwurf der Vorgiangerregierung vorgesehen.
v zIFFER 95 Der Aufwuchs der Ausgaben von 37,2 Mrd Euro im Jahr 2025 auf
58,9 Mrd Euro im Jahr 2026 wird iiberwiegend durch geplante Mehrausgaben in
den Bereichen Verkehr (9,5 Mrd Euro), Krankenhausinfrastruktur (4,5 Mrd
Euro), Digitalisierung (4,4 Mrd Euro) und Bildung (1,2 Mrd Euro) getragen.
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N ABBILDUNG 37
Geplante Ausgaben des Sondervermoégens Infrastruktur und Klimaneutralitat (SVIK)
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1 - Lander-und-Kommunal-Infrastrukturfinanzierungsgesetz. 2 - Klima- und Transformationsfonds.

Quelle: Bundesregierung
© Sachverstandigenrat | 25-235-01

91.

N PLUSTEXT 3

Die Mittel des SVIK konnen auf Bundesebene nur genutzt werden,
wenn der Kernhaushalt eine Investitionsquote von mindestens 10 %
aufweist (Artikel 143h Abs. 1 Satz 2 GG und § 4 Abs. 3 SVIKG). ~ pLUSTEXT 3 Dies
soll laut Gesetz die Zusitzlichkeit der Mittel sicherstellen. Die Investitions-
quote berechnet sich als Anteil der um finanzielle Transaktionen bereinigten In-
vestitionsausgaben an den bereinigten Gesamtausgaben. Letztere werden eben-
falls um finanzielle Transaktionen bereinigt und zudem durch Ausgaben, die un-
ter die Bereichsausnahme fallen, verringert. Die zu beriicksichtigenden Gesamt-
ausgaben verringern sich so von 503 Mrd Euro im Jahr 2025 auf 454 Mrd Euro.
Die Investitionsquote liegt nach den aktuellen Planungen im laufenden Jahr bei
10,0 % und im Jahr 2026 bei 10,4 %. Gegeniiber der Finanzplanung der vorheri-
gen Regierung aus SPD, Biindnis 90/Die Griinen und FDP fillt die Investitions-
quote damit um 0,7 Prozentpunkte bzw. 2,2 Prozentpunkte niedriger aus. Dies ist
inkonsistent mit dem Ziel, zusétzliche Investitionen zu tiatigen. N TABELLE 26

SVIK-Errichtungsgesetz und LUKIFG

Das Errichtungsgesetz zum SVIK (SVIKG) schafft die rechtliche Grundlage fur die
Umsetzung des in Artikel 143h GG verankerten Sondervermdgens (Deutscher
Bundestag, 2025). Das Gesetz regelt insbesondere die Zweckbindung der Mittel im
SVIK. Zudem konkretisiert es die Investitionsquote in Hohe von mindestens 10 %,
die in Artikel 143h GG als Voraussetzung fur den Zugriff auf die Mittel des SVIK
gefordert wird. Investitionen sollen unter anderem in die Verkehrs-, Energie- und
Bildungsinfrastruktur flieBen. Dem KTF werden jahrlich 10 Mrd Euro bis einschlief3-
lich des Jahres 2034 zugefuhrt, um das Ziel der Klimaneutralitat bis zum Jahr 2045
zu erreichen. FUr den KTF gibt es jenseits der Investitionsquote im Kernhaushalt,
die auch fur den Zugriff auf den KTF erfullt sein muss, keine Bestimmungen, nach
denen die zugefuhrten Mittel nur fur zusatzliche Ausgaben genutzt werden durfen.

Das Gesetz zur Finanzierung von Infrastrukturinvestitionen von Landern und
Kommunen (LUKIFG) konkretisiert die Verwendung der den Landern zugeordneten
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100 Mrd Euro aus dem Sondervermogen (Bundesregierung, 2025b). Der aktuelle
Gesetzentwurf legt die Verteilung der Mittel auf die Lander nach dem Kénigsteiner
Schlussel vy GLOSSAR sowie Forderbereiche, fur die die Mittel vorgesehen sind, fest.
Zwar sieht es vor, dass Investitionsmafinahmen nur dann finanziert werden kbnnen,
wenn diese ab dem 1. Januar 2025 begonnen wurden (8§ 4 LUKIFG) oder selbstan-
dige Abschnitte bereits friher begonnener Projekte darstellen. Darlber hinaus
bestehen jedoch keine Regeln, die sicherstellen, dass die Mittel nicht auch fur
bereits geplante Investitionen oder konsumtive Umschichtungen genutzt werden.
Forderfahige InvestitionsmafRnahmen mussen ein Mindestvolumen von 50 000
Euro aufweisen (§ 3 LUKIFG).

92.

93.

Die ausgewiesene Investitionsquote ist als ReferenzgroBe fiir die Zusatzlichkeit
von Investitionen im Sinne der im Errichtungsgesetz benannten Zwecke aus zwei
Griinden ungeeignet: Erstens ist der Investitionsbegriff der Haushaltsrechnung
sehr breit gefasst (§ 13 Abs. 3 Nr. 2 BHO). v pLusTEXT 2 Einige Ausgaben im Kern-
haushalt, die unter diesen Begriff fallen, haben nur eingeschriankt investiven
Charakter und lassen sich auch nicht als zukunftsorientiert einordnen. Darunter
fallen insbesondere Biirgschaften und Zuschiisse ins Ausland (6,5 Mrd
Euro im Jahr 2025) sowie Investitionszuschiisse, die keinen unmittelbaren
Bezug zu Infrastruktur oder Klimaneutralitit haben. Aufgrund der breiten Defi-
nition fallt die ausgewiesene Investitionsquote hoher aus als bei einem Investiti-
onsbegriff mit engem Infrastruktur- und Klimaneutralititsbezug. Der Investiti-
onsbegriff der Haushaltsrechnung ist daher als MaBstab fiir die Zusatzlichkeit von
Investitionen mit den im SVIK-Errichtungsgesetz genannten Zwecken ungeeig-
net.

Zweitens entfillt ein Teil der erfassten Investitionen auf den Verteidigungsbe-
reich. Dessen Ausgaben diirfen, soweit sie {iber 1 % des BIP hinausgehen, im
Rahmen der Bereichsausnahme ohnehin schuldenfinanziert werden. Im Zahler
der Investitionsquote sind Ausgaben fiir die Bereichsausnahme Verteidigung ent-
halten, im Nenner werden sie dagegen abgezogen (Deutsche Bundesbank, 2025).
Diese Berechnung der Quote ist inkonsistent und erhoht die Quote rechnerisch
um etwa einen halben Prozentpunkt und damit um 2,3 Mrd Euro (Christofzik,
2025).

Ferner handelt es sich bei den im Bundeshaushalt ausgewiesenen Investitionen
um Planwerte, deren Umsetzung unsicher ist. Insofern wire die tatsiachliche
Investitionsquote, gemessen an der Mittelverwendung im Vollzug, aussagekrafti-
ger. In der Vergangenheit wurden die Mittel des Bundeshaushalts in zukunftsori-
entierten Bereichen wie Digitalisierung, Bildung und Forschung sowie Klimaneu-
tralitit regelmiiBig nicht vollstindig verausgabt, mit Ausgaberesten von 17
bis 20 Mrd Euro pro Jahr (vbw, 2024). Denn anders als laufende Transfers, etwa
der Bundeszuschuss zur Gesetzlichen Rentenversicherung (GRV), sind Investi-
tionen unter anderem mit langwierigen Planungs-, Genehmigungs- bzw. Verga-
beverfahren verbunden. Die unvollstindige Verausgabung ercffnet haushalts-
technische Spielrdume. So konnten Ausgaben formal als Investitionen verbucht
werden, obwohl ihre Realisierung gar nicht beabsichtigt oder nicht realistisch ist,
um die Investitionsquote zu erhhen. Damit konnte die Bedingung zur Nutzung
der Mittel des SVIK ex post nicht erfiillt sein.
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Der Bundeshaushalt verliert durch die Einrichtung eines weiteren Sonderver-
mogens und dessen Verflechtung mit dem Kernhaushalt, dem KTF und den Lin-
derfinanzen erheblich an Transparenz. Dies behindert eine Priifung der Zusitz-
lichkeit massiv. Doppelbuchungen und unklare Bezeichnungen der einzelnen
Ausgabenpositionen erschweren es nachzuvollziehen, welche Ausgaben zusatzli-
che Investitionen darstellen. Ein Beispiel hierfiir sind etwa die Mittel zum Erhalt
der Bundesschienenwege. Auch die Verschiebung von Ausgaben zwischen Kern-
haushalt, SVIK und KTF macht die Zusitzlichkeit schwer nachvollziehbar. Dies
betrifft beispielsweise Ausgaben fiir die Registermodernisierung oder Férderun-
gen im Bereich Mikroelektronik. v ziFFer 642 Die mangelnde Transparenz er-
schwert die 6ffentliche und parlamentarische Kontrolle der Verausgabung und
gefiahrdet das Vertrauen in die zukunftsorientierte Verwendung der
Mittel.

Trotz dieser Intransparenz sind Verschiebungen von Ausgaben aus dem
Kernhaushalt des Bundes in das SVIK erkennbar. Auf Bundesebene zeigt
sich die Verschiebung durch einen Vergleich der Finanzplanung der vor-
herigen Regierung mit der Finanzplanung der aktuellen Regierung. Die geplanten
Gesamtinvestitionen im Kernhaushalt der aktuellen Regierung fallen in den Jah-
ren 2025 bis 2028 um 92,6 Mrd Euro niedriger aus als von der Vorgingerregie-
rung fiir dieselben Jahre geplant. v AsiLDUNG 36 Im Jahr 2025 reduzieren sich die
geplanten Investitionen im Kernhaushalt beispielsweise um 18,3 Mrd Euro auf
62,7 Mrd Euro. Dem steht ein Aufwuchs an Bundesmitteln aus dem SVIK um
18,9 Mrd Euro gegeniiber. Der Nettoaufwuchs der Investitionen des Bundes wire
damit im Jahr 2025 mit 0,6 Mrd Euro gegeniiber der vorherigen Finanzplanung
nur gering. Aufgrund der Verschiebungen diirfte die Zusitzlichkeit der vom Bund
genutzten SVIK-Mittel fiir die Jahre 2025 und 2026 nach Berechnungen des
Sachverstindigenrates nur etwa 8 % bzw. 45 % betragen.

Ein detaillierter Vergleich von Titeln im Bundeshaushalt zeigt ebenfalls
Verschiebungen von Haushaltsmitteln aus dem Kernhaushalt in das
SVIK. Die Investitionen in Bundesschienenwege beispielsweise steigen im Jahr
2025 gegeniiber dem Regierungsentwurf der Vorgiangerregierung insgesamt zwar
um etwa 3,5 Mrd Euro auf knapp 21,7 Mrd Euro. Gleichzeitig reduzieren sich die
aus dem Kernhaushalt bereitgestellten Mittel aber um etwa 5,7 Mrd Euro. Fiir das
Jahr 2026 sind im Rahmen des SVIK Investitionen in Erhalt und Ausbau des
Schienennetzes von 18,8 Mrd Euro vorgesehen, wihrend die Schieneninvestitio-
nen im Bundeshaushalt um 8,2 Mrd Euro geringer ausfallen als nach der Finanz-
planung der Vorgingerregierung (Beznoska et al., 2025). In Summe gewinnt
die Bundesregierung in den Jahren 2025 und 2026 im Kernhaushalt so-
mit einen haushaltspolitischen Spielraum von 13,9 Mrd Euro.

Bei der Beurteilung der Zusétzlichkeit der Verwendung der Mittel aus dem SVIK
ist allerdings zu bertiicksichtigen, dass der Finanzplan der Vorgingerregierung
nicht ausfinanziert war. Wiirde man alternativ die Investitionsausgaben aus dem
Jahr 2024 fiir die Beurteilung der Zusétzlichkeit zugrunde legen, fiele der Ver-
gleich giinstiger aus, da die dann zu beriicksichtigenden zusatzlichen Investitions-
ausgaben des Bundes in den Jahren 2026 bis 2029 jeweils zwischen 40 und
50 Mrd Euro hoher ausfallen.
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Insgesamt ist also davon auszugehen, dass die durch das SVIK und die Bereichs-
ausnahme fiir Verteidigungsausgaben geschaffenen Kreditspielrdume nicht
vollstiindig in zusétzliche Ausgaben flieBen. Ein Teil dieser Mittel wird
vielmehr genutzt, um Finanzierungsliicken im Kernhaushalt zu fiillen. Um dies in
zukiinftigen Bundeshaushalten zu verhindern, miisste an anderer Stelle konsoli-
diert werden, denn die mittelfristige Finanzplanung der aktuellen Bundesre-
gierung weist bis einschlieBlich des Jahres 2029 eine Finanzierungsliicke von
insgesamt 172 Mrd Euro auf. Der damit verbundene Konsolidierungsbedarf
verengt kiinftig den haushaltspolitischen Spielraum im Kernhaushalt.
Der Konsolidierungsdruck entsteht einerseits dadurch, dass die nach der Schul-
denregel maximal zulédssige Nettokreditaufnahme aufgrund einer riicklaufigen
Konjunkturkomponente sinken wird (BMWE und BMF, 2025) und die Zinsaus-
gaben weiter steigen werden. Andererseits erhohen Steuermindereinnahmen aus
dem Investitionssofortprogramm der Bundesregierung den Konsolidierungs-
druck. v zFrer 274 Die direkten Steuerausfille des Bundes diirften sich bis ein-
schlieBlich des Jahres 2029 auf bis zu 17,9 Mrd Euro belaufen. v pLUSTEXT 4 Das
liegt vor allem an Mindereinnahmen aus der Korperschaftsteuer (10,9 Mrd Euro)
und der Einkommensteuer (4,7 Mrd Euro). Zudem plant der Bund, die Minder-
einnahmen der Linder und der Kommunen teilweise auszugleichen. vz
FERN 101 F. Diese Mindereinnahmen diirften allerdings zum Teil durch einen An-
stieg der wirtschaftlichen Aktivitit und dadurch steigende Steuereinnahmen
kompensiert werden. v zIFFER 319

Steuermindereinnahmen aufgrund des Investitionssofortprogramms

Das Investitionssofortprogramm der Bundesregierung sieht degressive Abschrei-
bungen in Hohe von maximal 30 % pro Jahr fiir Ausristungsinvestitionen (beweg-
liche GUter des Anlagevermoégens) vom 1. Juli 2025 bis zum 1. Januar 2028 vor, die
bei Korperschaft-, Einkommen- und Gewerbesteuer anwendbar sind (§ 7 Abs. 2
EStG). Zudem beinhaltet es eine stufenweise Senkung des Korperschaftsteuer-
satzes ab 1. Januar 2028 von 15 % um jeweils einen Prozentpunkt pro Jahr bis auf
10 % ab dem Jahr 2032 (§ 23 Abs. 1 KStG). Nach Schatzung der Bundesregierung
dirften sich die steuerlichen Mindereinnahmen bis einschlief3lich des Jahres 2029
auf 45,8 Mrd Euro belaufen (Fraktionen CDU/CSU und SPD, 2025). Davon entfallen
21,7 Mrd Euro auf die Koérperschaftsteuer, 11,1 Mrd Euro auf die Einkommen-
steuer, 10,7 Mrd Euro auf die Gewerbesteuer und der Rest auf Lohnsteuer und Soli-
daritatszuschlag. Bund und Lander tragen jeweils zur Halfte die Mindereinnahmen
aus der Korperschaftsteuer. Die Mindereinnahmen der Einkommensteuer werden
jeweils zu 42,5 % von Bund und Landern getragen, 15,0 % Ubernehmen die Ge-
meinden. Die Steuerausfélle der Gewerbesteuer werden hingegen zu 91,3 % von
den Gemeinden Ubernommen, der Rest von Bund und Landern. Insgesamt durften
die Haushalte von Bund, Ladndern und Gemeinden jeweils 17,9 Mrd Euro, 16,3 Mrd
Euro und 11,5 Mrd Euro an Steuerausfallen bis einschliellich des Jahres 2029 zu
verkraften haben, wobei die Kompensationsmafnahmen des Bundes fir die Lan-
der und Gemeinden nicht berlcksichtigt sind.
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Der Bundesanteil des SVIK ist auerdem nicht zielgenau auf investive Zwe-
cke in den Bereichen Infrastruktur und Klimaneutralitiat zugeschnit-
ten. Die im Errichtungsgesetz in § 4 SVIKG definierten Zwecke diirften bereits
fiir sich genommen iiber Ausgaben mit investivem Charakter nach § 13 Abs. 3
Nr. 2 BHO hinausgehen. Beispielsweise werden aus dem SVIK-Mittel fiir Zivil-
und Bevolkerungsschutz, aber auch fiir Digitalisierung bereitgestellt, die in gro-
Bem Umfang fiir laufende Kosten eingesetzt werden diirften. Besonders deutlich
wird dies bei Projekten wie der Registermodernisierung: Hier handelt es sich in
wesentlichen Teilen um laufende Personal- und IT-Betriebskosten, die kaum den
Charakter einer Investition, auch nicht im Sinne der breiten Definition der Bun-
deshaushaltsordnung, haben diirften und dennoch im Sondervermoégen verbucht
werden (z. B. Titel 532 66 im Wirtschaftsplan des SVIK fiir das Jahr 2025).

Uber die in § 10 SVIKG standardmiiBig vorgesehenen Erfolgskontrollen hinaus ist
ein Monitoring durch den als beratendes Gremium eingesetzten Investiti-
onsbeirat vorgesehen. Dieser soll den Mitteleinsatz begleiten und bewerten
(BMF, 2025b). Besetzt ist er mit Vertreterinnen und Vertretern aus Wissenschaft,
Unternehmen und Kommunalpolitik, die vom Bundesminister der Finanzen er-
nannt worden sind. Die Aufgaben des Beirats umfassen halbjahrliche Berichte
zum Stand der Verausgabung des SVIK, die Benennung von Umsetzungshemm-
nissen sowie Empfehlungen zur Verbesserung von Wirksamkeit und Effizienz.
Verbindliche Kompetenzen hat er jedoch nicht. Die Bundesregierung ist auch
nicht verpflichtet, zu seinen Berichten Stellung zu beziehen.

2. Verwendung der SVIK-Mittel durch Lander ist
gesetzlich nur schwach abgesichert

Die realisierten Investitionsquoten der Linder unterscheiden sich
teils deutlich und lagen im gesamten Durchschnitt im Jahr 2024 bei knapp
9,6 % aller Ausgaben. v ABBILDUNG 38 RECHTS Der langfristige Durchschnitt betragt
etwa 8,3 %, allerdings sind Stadtstaaten und Flachenlinder nur eingeschrankt
vergleichbar, und Fliachenldnder weisen unterschiedliche Kommunalisierungs-
grade auf. Die Lander tragen erheblich zu den gesamtwirtschaftlichen 6ffentli-
chen Investitionen bei (JG 2024 Ziffer 92). Thr Anteil an den Investitionen aller
Gebietskorperschaften betrug im Jahr 2024 etwa 28 %. Sie investieren vor allem
in die Verkehrsinfrastruktur, sowie die Schul- und Betreuungsinfrastruktur.

Die Haushaltslage der Linder ist seit mehreren Jahren angespannt. Zuletzt
belief sich der Finanzierungssaldo aller Lander im Jahr 2024 auf —0,4 % des BIP
und fiel damit unglinstiger aus als im langfristigen Durchschnitt. v aBBILDUNG 38
LINks Seit der Grundgesetzanderung fiir das Finanzpaket im Marz 2025 konnen
sich die Lander nun strukturell in Hohe von 0,35 % des BIP verschulden. Bei der
Hilfte der Lander iibersteigt das Finanzierungsdefizit im Jahr 2024 jedoch die
nun mogliche strukturelle Neuverschuldung. In den meisten Lindern sind da-
her umfangreiche Konsolidierungen erforderlich (Dylla und GeiBler,
2025), wiahrend gleichzeitig das Investitionssofortprogramm der Bundesregie-
rung bei den Landern bis einschlieBlich des Jahres 2029 zu Steuerausfillen in
Hohe von 16,3 Mrd Euro fithrt. ~pLustexT4 Die Steuerausfille lassen sich
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N ABBILDUNG 38
Finanzierungssalden?t und Investitionsquoten der Lander?

Finanzierungsdefizite im Jahr 2024 Investitionsquoten variieren teils
tiberdurchschnittlich hoch erheblich
[ Berlin
| Hamburg
¢ | Bremen
| Hessen
i Bayern
> | | Sachsen
I | Saarland
I Sachsen-Anhalt
— i Brandenburg
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[ i Schleswig-Holstein
| Nordrhein-Westfalen
= | Rheinland-Pfalz

i Insgesamt
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Finanzierungssaldo in % des jeweiligen BIP Investitionsausgaben in % der bereinigten Ausgaben

HE 2024 Durchschnitt Gber den m 2024 Durchschnitt Gber den
Zeitraum 2014 bis 2023 Zeitraum 2014 bis 2023

1 - In Abgrenzung der Finanzstatistik. 2 - Kern- und Extrahaushalte. Einschlieflich nachgemeldeter Zahlungen.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-237-01

mabBgeblich auf Mindereinnahmen bei der Korperschaftsteuer (10,9 Mrd Euro)
und Einkommensteuer (4,7 Mrd Euro) zuriickfiihren. Die restlichen Minderein-
nahmen entfallen auf die Gewerbesteuer und Lohnsteuer. Zum Teil entlastet der
Bund die Lander dafiir durch Investitionen in Hohe von 8 Mrd Euro (Bundesre-
gierung, 2025c¢). Die Mittel flieBen in Hohe von 4 Mrd Euro unter anderem in
Programme zur Bildungs- und Betreuungsinfrastruktur, zur Modernisierung von
Hochschulen sowie in gleicher Hohe in den Transformationsfonds fiir Kranken-
hauser. Zusitzlich konnten die Lander die Zuweisungen aus dem Sondervermo-
gen dafiir nutzen, den Konsolidierungsdruck in ihren Haushalten abzumildern.
Die SVIK-Mittel wiirden in diesem Umfang dann jedoch nicht fiir zusatzliche Aus-
gaben genutzt. N ZIFFER 103

102. Die Haushaltslage der Gemeinden ist noch angespannter. Die Kern- und
Extrahaushalte der Kommunen in Deutschland wiesen im Jahr 2024 ein Finan-
zierungsdefizit von 24,8 Mrd Euro (6,2 % der Ausgaben) auf und damit den
hochsten Stand seit dem Jahr 1990 (Statistisches Bundesamt, 2025). Zugleich
sind die Kommunen wesentliche Trager von Investitionen, z. B. im Bildungs- und
Verkehrsbereich (JG 2024 Ziffer 97). Auf kommunaler Ebene fallen bis ein-
schlieBlich des Jahres 2029 aufgrund des Investitionssofortprogramms etwa
11,5 Mrd Euro an Steuern aus. ~ PLUSTEXT 4 Die Mindereinnahmen entfallen haupt-
sdchlich auf die Gewerbesteuer (85 %) und zu geringeren Teilen auf die Einkom-
mensteuer (14 %) und Lohnsteuer (1 %). Der Bund entlastet die Kommunen dafir
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vollstindig durch eine Erhohung ihrer Anteile an der Umsatzsteuer (Bundesre-
gierung, 2025d).

Die Finanzierung von Infrastrukturinvestitionen von Lindern und
Kommunen aus dem Sondervermogen soll das LuKIFG regeln. ~ pLUSTEXT 3 Der
aktuelle Gesetzentwurf sieht dabei keinerlei Regeln vor, die sicherstellen, dass die
Mittel des Sondervermdgens nicht fiir bereits geplante Investitionen oder kon-
sumtive Umschichtungen genutzt werden. Statt einer Finanzierung zusitzlicher
Ausgaben konnten die Mittel daher zur Konsolidierung genutzt werden. Zu-
dem ist nicht mehr — wie noch im urspriinglichen Referentenentwurf — vorgege-
ben, ob und welchen Anteil die Lander an die Kommunen weitergeben.

Die Verwendung der SVIK-Mittel fiir die Linder ist gemifB LuKIFG noch
weniger zielgenau als fiir den Bund. Die Forderbereiche sind im Gesetzent-
wurf nicht allein auf die Forderbereiche aus dem SVIK-Errichtungsgesetz festge-
legt. Die Lander konnten die Mittel somit fiir weitere Bereiche und nicht zwingend
fiir die Ziele des SVIK — Beseitigung der Defizite in der Infrastruktur und Beitrag
zu einem nachhaltigen Wirtschaftswachstum — nutzen. Damit steigt das Risiko,
dass MaBnahmen finanziert werden, die nur geringe gesamtwirtschaftliche Wir-
kungen entfalten. Ahnliche Probleme gab es in der Vergangenheit, beispielsweise
bei den Finanzhilfen nach dem Gesetz zur Forderung von Investitionen finanz-
schwacher Kommunen aus dem Jahr 2015 (Bundesrechnungshof, 2024). Der
Bund stellte Finanzhilfen von jeweils 3,5 Mrd Euro fiir ein Infrastruktur- und ein
Schulsanierungsprogramm zur Verfiigung. Laut Bundesrechnungshof fehlten fiir
die Forderprogramme jedoch klare Ziele und konkrete Fordervoraussetzungen,
sodass teilweise MaBnahmen finanziert wurden, die nur wenig Wirkung im jewei-
ligen Forderbereich zeigten.

Zudem wird die Zusatzlichkeit moglicherweise durch das Fehlen eines Ver-
bots von Doppelforderungen, bei denen derselbe Zweck mehrfach finanziert
wird, beeintrichtigt. Doppelférderungen konnen zu Mitnahmeeffekten fithren
und die verfiigbaren Mittel fiir weitere Projekte schmaélern. In jedem Fall fehlt es
an einer klaren Abgrenzung und einer besseren Koordination zwischen Bundes-
und Landesprogrammen.

3. SVIK fullt Finanzierungslucken im KTF

Der Klima- und Transformationsfonds soll dazu beitragen, die Dekar-
bonisierung der deutschen Volkswirtschaft zu unterstiitzen. Die Kredit-
finanzierung des Fonds durch Zuschiisse aus dem SVIK kann aus Sicht der inter-
generationellen Lastenteilung grundsatzlich gerechtfertigt sein. Wirksame schul-
denfinanzierte Ausgaben zur Erreichung der Klimaneutralitat konnen zur Wohl-
fahrt kiinftiger Generationen beitragen, insbesondere wenn sie im Vergleich zu
bereits geplanten Ausgaben zusitzlich erfolgen. Fiir den KTF bestehen im Errich-
tungsgesetz allerdings keine institutionellen Vorkehrungen, die sicher-
stellen, dass die Mittel aus dem SVIK als zusiitzliche Ausgaben zur Er-
reichung der Klimaneutralitit eingesetzt werden.

Jahresgutachten 2025/26 - Sachverstandigenrat

109



110

Kapitel 2 - Zusatzlichkeit und Investitionsorientierung des Sondervermdégens verbessern

107.

108.

Die Priifung der Zusétzlichkeit der Ausgaben im KTF ist aufgrund der geringen
Haushaltstransparenz schwierig. Es ist nicht leicht nachvollziehbar, ob die
Mittel fiir klar abgrenzbare neue Ausgaben zur Erreichung der Klimaneut-
ralitit verwendet werden oder bestehende Liicken fiillen. Der Transparenz ist
zudem abtréglich, dass einerseits vorgesehene Ausgaben aus dem KTF ins SVIK
verschoben werden, darunter beispielsweise 4,8 Mrd Euro fiir Mikroelektronik
fiir die Digitalisierung und 0,8 Mrd Euro fiir die Transformation der Warmenetze
(Beznoska et al., 2025). Andererseits wurden fiir das Jahr 2025 verschiedene Aus-
gaben aus dem Bundeshaushalt in den KTF iibertragen, darunter einmalig der
Ausgleich der Gasspeicherumlage in Hohe von 3,4 Mrd Euro.

Ein Vergleich der Finanzplanungen der Vorgingerregierung und der aktuellen
Regierung legt nahe, dass die SVIK-Zuweisungen in den KTF wesentlich
zur Deckung einer globalen Minderausgabe genutzt werden. Fiir das Jahr
2024 waren im KTF Ausgaben in Hohe von 58,2 Mrd Euro geplant, von denen
knapp 10,4 Mrd Euro aus Zuweisungen des Bundes finanziert werden sollten.
Nach dem Plan der vergangenen Regierung sollten die Ausgaben im Jahr 2025
um etwa die Hilfte auf 34,4 Mrd Euro zuriickgehen (Bundesregierung, 2024). Zu-
séitzlich war eine globale Minderausgabe von 9 Mrd Euro fiir das Jahr 2025
eingeplant. Somit waren lediglich Gesamtausgaben von 25,4 Mrd Euro gedeckt.
Der Haushaltsentwurf des KTF der neuen Regierung sieht Ausgaben von
36,7 Mrd Euro fiir das Jahr 2025 vor (BMF, 2025¢). Dabei entfallen die Zuwei-
sungen des Bundes ginzlich und werden durch Zuschiisse von 10 Mrd Euro aus
dem SVIK groBtenteils ersetzt. Die globale Minderausgabe wird auf 2,0 Mrd Euro
reduziert. Gegenlaufige zusétzliche Riicklagenzufiihrungen von 2,1 Mrd Euro de-
cken somit die Gesamtausgaben vollstindig (BMF, 2025¢).
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1l. MAKROOKONOMISCHE EINORDNUNG
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Der Sachverstindigenrat hat im Friithjahrsgutachten 2025 eine ausfiihrliche ge-
samtwirtschaftliche Analyse moglicher Ausgabenpfade fiir das SVIK vor-
gelegt und dabei zwischen einer eher konsumtiven und einer eher investiven Ver-
ausgabung unterschieden. Im Lichte der jiingsten Entwicklungen im Haushalts-
prozess ist es nun moglich, diese Projektionen auf Basis der Finanzpla-
nung der neuen Bundesregierung fiir die Jahre 2025 bis 2029 zu aktuali-
sieren. v zIFFErRN 113 FF. Die Analysen zeigen, welchen Wachstumsbeitrag das Son-
dervermogen haben kann, wenn die Mittel zusitzlich und investiv verausgabt
werden, und wie sich, auch unter Beriicksichtigung der Bereichsausnahme, die
Schuldenstandsquote entwickelt.

Die verschiedenen Ausgabenbereiche des SVIK unterscheiden sich
deutlich mit Blick auf den Transmissionsmechanismus und die gesamt-
wirtschaftliche Wirkung. Die Multiplikatoreffekte von 6ffentlichen Investiti-
onen fallen dabei in einer Phase der Unterauslastung — wie der aktuellen — in der
Regel groBer aus als in Zeiten der Normal- oder Uberauslastung (Abiad et al.,
2016). Allerdings konnen Investitionen in Nichtwohnbauten kurzfristig die Aus-
lastung der Bauindustrie erhéhen und damit die Multiplikatoreffekte senken. An-
dererseits konnen solche Investitionen in der mittleren und langen Frist zu wei-
teren, privaten Investitionen fithren (,Crowding-In“) und damit die Multiplika-
tor-effekte positiv beeinflussen. Besonders wachstumsférdernd sind immaterielle
Investitionen (Forschung und Entwicklung, Bildung, digitale Infrastruktur). Zwar
entfalten diese ihren Effekt erst nach langer Zeit, erreichen jedoch langfristig die
hochsten Multiplikatoren (Ciaffi et al., 2024) und erh6hen durch positive Exter-
nalitdten die gesamtwirtschaftliche Produktivitit.

Die Wachstumswirkung des Sondervermogens fillt dagegen schwi-
cher aus, wenn in Bereiche mit geringen gesamtwirtschaftlichen Er-
triagen investiert wird. Beispielsweise konnen Projekte im Wohnungsbau (wie
etwa die Forderung des klimafreundlichen Neubaus im Niedrigpreissegment oder
die Wohneigentumsforderung fiir Familien in Titelgruppe 07 im Wirtschaftsplan
des SVIK fiir das Jahr 2025) zwar sozialpolitisch wertvoll sein, sie tragen aber nur
begrenzt zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung bei. v ziFrer 134 Beitrage zur in-
ternationalen Zusammenarbeit (6,5 Mrd Euro im Jahr 2025) haben — weil Mittel
ins Ausland flieBen — {iberhaupt keine direkte Wirkung auf das inlandische BIP.
Die Einbeziehung von konsumtiven Verwendungen — wie beispielsweise
Personalmittel fiir ein vom Bundesministerium fiir Arbeit und Soziales (BMAS)
eingerichtetes neues Forschungsinstitut in der Sozialpolitik — mindert die ge-
samtwirtschaftliche Wirkung des Sondervermogens noch weiter.

Der Sachverstidndigenrat stellt den durch die Gesetzgebung seit Mai 2025
konkretisierten Ausgabenpfad (,,aktuelles Politikszenario“) des SVIK
einem Ausgabenpfad mit starker Investitionsorientierung (,,Investiti-
onsszenario“) im Sinne von Ochsner und Zuber (2025) gegeniiber und aktu-
alisiert deren Berechnungen. v kasTen 10 Fiir beide Szenarien werden am aktuellen
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Rand die neuesten Daten und Prognosen genutzt. Dariiber hinaus werden die
jingsten Beschliisse beriicksichtigt, die eine stirkere Ausweitung der Verteidi-
gungsausgaben vorsehen als im Frithjahrsgutachten 2025 unterstellt. Ab dem
Jahr 2030 wird angenommen, dass Verteidigungsausgaben weitgehend in den
Kernhaushalt zuriickgefiihrt werden. N KASTEN 10 UND N zIFFER 137 Ausgaben und zu-
satzliches BIP werden in Preisen des Jahres 2025 ausgewiesen, wihrend die Zah-
len der Finanzplanung v zIFFerN 87 FF. zuvor jeweils in aktuellen Preisen ausgewie-
sen wurden.

Fiir das aktuelle Politikszenario v ABBILDUNG 40 LiNkS wird unterstellt, dass in kiinf-
tigen Haushalten des Bundes, der Linder und im KTF ab dem Jahr 2027 nur die
Hilfte der Ausgaben aus dem SVIK zusitzlich sind. Die restlichen Mittel werden
lediglich umgeschichtet. Die Zusatzlichkeit des SVIK iiber die gesamte Laufzeit
diirfte damit nach Einschatzung des Sachverstiandigenrates nur dhnlich hoch wie
im Bundeshaushalt 2026 sein, anstatt, wie bei der Grundgesetzinderung ange-
strebt, vollstandig zusitzlich. ~ ziFFer 95 Im aktuellen Politikszenario flieBen
aus dem SVIK bis einschlieBlich des Jahres 2030 dementsprechend preisbereinigt
226 Mrd Euro ab. Es wird aus der aktuellen Finanzplanung abgeleitet, dass davon
nur 98 Mrd Euro auf zusitzliche Ausgaben entfallen. Die restlichen 128 Mrd Euro
werden fiir zuvor bereits geplante Projekte genutzt. Insgesamt fallt die Zusatzlich-
keit geringer als 50 % aus, da die zusatzliche Verausgabung beim Bund im Jahr
2025 v zIFFER 95 und bei den SVIK-Mitteln fiir den KTF in den Jahren 2025 und
2026 N KASTEN 10 niedriger sein diirfte.

Fir das Investitionsszenario v ABBILDUNG 40 RECHTS wird hingegen unterstellt,
dass das gesamte Sondervermogen zusitzlich verausgabt wird. Es wird
angenommen, dass Bund und Lénder preisbereinigt 279 Mrd Euro investieren.
Die Ausgaben des KTF hingegen teilen sich zu 70 % in Konsum und zu 30 % in
Investitionen auf. Diese Aufteilung basiert auf dem Anteil der Investitionen im
KTF im Jahr 2023.

N KASTEN 10

Hintergrund: Ausgaben im aktuellen Politikszenario und Investitionsszenario

Der Sachverstandigenrat hat die Pfade der zusatzlichen Ausgaben aus dem SVIK bzw. aufgrund
der Bereichsausnahme flr Verteidigung gegeniiber dem Friihjahrsgutachten 2025 aktuali-
siert. N KASTEN 30 Diese unterscheiden sich von den Pfaden aus dem Frihjahrsgutachten 2025
mafgeblich in drei Aspekten. N TABELLE 12 Erstens wurden die Ausgabenpfade des SVIK an die
aktuelle Finanzplanung des Bundes angepasst und unter Annahme zukunftiger Abflussraten
bis einschlieflich des Jahres 2029 leicht erhoht. Zweitens fallen die Ausgaben fir Verteidigung
aufgrund des NATO-Beschlusses im Juni 2025 héher aus. Dieser sieht vor, die Verteidigungs-
ausgaben auf 3,5 % des BIP anzuheben und zusatzlich 1,5 % des BIP fur weitere verteidigungs-
relevante Bereiche auszugeben (NATO, 2025). Drittens ergibt sich aus der aktuellen Haushalts-
planung eine geringere Zusatzlichkeit als noch im Frihjahrsgutachten unterstellt, was den Aus-
gabenpfad im aktuellen Politikszenario reduziert.
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N TABELLE 12
Annahmen fiir Ausgabenpfade

Aktuelles Politikszenario Investitionsszenario Investitionsszenario
FG 2025

Sondervermogen Infrastruktur und Klimaneutralitat (SVIK)

Front-Loading" 216 Mrd Euro 204 Mrd Euro 175 Mrd Euro
Zusatzlichkeit 47 % 100 % 100 %
Zusammensetzung:

Investitionen/Konsum 49 %/ 51 % 86 %/ 14 % 100% /0 %

Verteidigung
Ausgabenverlauf

bis zum Jahr 2029 Kreditfinanzierte Ausgaben steigen bis zum Jahr Kreditfinanzierte Ausgaben
2029 auf etwa 2,5 % des BIP. steigen bis zum Jahr 2029
auf etwa 1,5 % des BIP.
ab dem Jahr 2030 Kreditfinanzierte Ausgaben gehen bis zum Jahr Kreditfinanzierte Ausgaben
2034 auf 0,5 % des BIP zurtick. Der Wert ist gehen bis zum Jahr 2034
danach konstant und entspricht der unterstellten auf null zurtck.

jahrlichen Verschiebung aus dem Kernhaushalt.

Verschiebung von Jedes Jahr werden Verteidigungsausgaben in Hohe Es werden keine Ausgaben
Ausgaben aus dem von 0,5 % des BIP aus dem Kernhaushalt verschoben. verschoben.
Kernhaushalt? Ein Zehntel wird fur zusatzlichen Konsum ausgegeben.

Der Rest wird fur bereits geplante Ausgaben genutzt

und hat damit keine Wachstumswirkung.

1 - Unterstellter nominaler Mittelabfluss bis zum Jahr 2029. 2 - Die Bereichsausnahme erlaubt eine Kredit-
finanzierung von Verteidigungsausgaben, die 1 % des BIP Ubersteigen. Bei unterstellten Verteidigungsausgaben
von 1,5 % des BIP im Kernhaushalt, konnten dementsprechend Verteidigungsausgaben von 0,5 % des BIP
kreditfinanziert werden und wirden fiskalische Spielraume in gleicher Hohe im Kernhaushalt er6ffnen.

Quellen: Ochsner und Zuber (2025), eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-244-01

Fur die Verteidigungsausgaben wird angenommen, dass bis zum Jahr 2029 Mittel in HOhe
von bis zu 2,5 % des BIP uber die Bereichsausnahme kreditfinanziert werden. Die preisberei-
nigten Ausgaben fallen somit im Zeitraum von 2025 bis 2034 doppelt so hoch aus wie im
Frihjahrsgutachten angenommen. ~ ABBILDUNG 39 Nach dem Jahr 2030 werden die Verteidi-
gungsausgaben weitgehend in den Kernhaushalt zurtickgefuhrt. N zIFFER 137 Ab dem Jahr 2034
werden lediglich 0,5 % des BIP jedes Jahr noch Uber die Bereichsausnahme finanziert. Damit
belaufen sich die kreditfinanzierten Verteidigungsausgaben bis einschlieflich des Jahres 2040
auf preisbereinigt 725 Mrd Euro. Zusatzlich sind davon jedoch nur 454 Mrd Euro. Die Zusatz-
lichkeit ist verringert, weil angenommen wird, dass pro Jahr 0,5 % des BIP an geplanten Vertei-
digungsausgaben mittels Inanspruchnahme der Bereichsausnahme aus dem Kernhaushalt
verschoben werden. Die dadurch entstehenden Spielrdume im Kernhaushalt werden zu 10 %
fur zusatzliche, konsumtive Ausgaben genutzt. Der Rest entfallt auf bereits geplante Ausgaben
und hat somit keine Wachstumseffekte, erhoht allerdings die gesamtstaatliche Schulden-
standsquote. Diese Verschiebungen werden auch fur das Investitionsszenario als gegeben ge-
nommen. Die Analysen konzentrieren sich somit auf die Verwendung der Mittel des Sonderver-
maogens.

Fur die Verausgabung des SVIK wird unterstellt, dass die Lander und der KTF jahrlich jeweils
8,3 Mrd Euro bzw. 10 Mrd Euro (bis einschliellich des Jahres 2034) erhalten. Der erwartete
zusatzliche Mittelabfluss ergibt sich als Produkt von geplantem Mittelabfluss, unterstellter Ab-
flussrate und unterstellter Zusatzlichkeitsquote. Die unterstellte Abflussrate berlcksichtigt
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dabei, dass haufig nicht alle veranschlagten Mittel tatsachlich im veranschlagten Zeitraum ab-
flieBen. Die unterstellte Zusatzlichkeitsquote berlcksichtigt, dass ein Teil der Ausgaben nicht
zusatzlich, sondern fur bereits geplante Projekte genutzt wird. Beim KTF wird angenommen,
dass jedes Jahr 10 Mrd Euro aus dem SVIK abgerufen werden, die Mittel also jeweils vollstandig
abfliefen und binnen zehn Jahren erschopft sind. Bei Bund und Landern steigt die Abflussrate
dagegen auf etwa 73 % im Jahr 2027 an. Im Jahr 2026 betragt sie fir den Konsum durch-
schnittlich 60 %, fir Investitionen 40 %. Fir den Bund wird die Finanzplanung fur die Jahre
2025 bis 2029 unterstellt. Die unterstellten Abflussraten verdeutlichen, dass zusatzliche Aus-
gaben tendenziell rascher konsumiert als investiert werden konnen, da Planungs- und Geneh-
migungsverfahren bei Konsumausgaben in geringerem Umfang anfallen. Bis einschliefllich des
Jahres 2029 flieRen im aktuellen Politikszenario aus dem SVIK nominal etwa 216 Mrd Euro
oder 43 % des Gesamtvolumens ab. Das entspricht weiterhin einem moderaten ,Front-Loa-
ding“. Auf den Bund entfallen davon knapp 136 Mrd Euro bis einschlieflich des Jahres 2029,
also 45 % der gesamten Bundesmittel. Das Front-Loading des Bundes fallt damit deutlich ge-
ringer aus als in der Finanzplanung mit 179,3 Mrd Euro vorgesehen. N ABBILDUNG 36 OBEN

N ABBILDUNG 39
Ausgabenpfade im Vergleich
Zusatzliche Ausgaben (kumuliert)

Investitionsszenario aus dem FG 2025 Aktualisiertes Investitionsszenario?
Mrd Euro (real, jahrlich) Mrd Euro (real, jahrlich)
1200 - 1200 -
1000 - 1000 H
800 + 800 H
600 - 600 -
400 A 400 +
200 H 200 +
0 - 0 +
2025 30 35 2040 2025 30 85 2040
m Verteidigungsausgaben: Sondervermdgen: = Investive Ausgaben ® Verkehrsinfrastrukturausgaben

Ausgabenpfad im FG 2025
Weitere Ausgaben im aktualisierten Szenario:

Zusatzliche B Sondervermoégen: # Kreditfinanzierter, Kreditfinanzierte

Verteidigungs- Konsumtive zusatzlicher Konsum Ausgaben ohne

ausgaben Ausgaben im Kernhaushalt zusatzliche Wirkung
— Gesamt

1 - Ausgaben basieren auf den Pfaden mit Investitionsorientierung in Kasten 30. Verteidigungsausgaben werden
nicht zugunsten konsumtiver Ausgaben aus dem Kernhaushalt verschoben. 2 - Verteidigungsausgaben fallen um
bis zu 1,0 Prozentpunkte pro Jahr hoher aus als im Friihjahrsgutachten unterstellt. Es wird angenommen, dass da-
runter Verteidigungsausgaben in Héhe von 0,5 % des BIP fallen, die aus dem Kernhaushalt verschoben werden
(siehe Tabelle 12). Die dadurch entstehenden Spielraume im Kernhaushalt werden zu 10 % fur zusatzliche, kon-
sumtive Ausgaben genutzt (lila schraffiert). Der Rest entfallt auf bereits geplante Ausgaben und hat somit keine
Wachstumseffekte (gelb schraffiert).

Quellen: Ochsner und Zuber (2025), Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-239-01

Das aktuelle Politikszenario unterscheidet sich gegenuber dem Investitionsszenario im An-
teil der Ausgaben, die das Wachstum erhohen. N ABBILDUNG 39 Im FrUhjahrsgutachten 2025
wurde fur die Ausgaben des SVIK in allen Szenarien unterstellt, dass diese vollstandig zusatz-
lich wirken, also nicht fir bereits geplante Projekte genutzt werden. Im Investitionsszenario ist
dies weiterhin der Fall. N ABBILDUNG 40 RECHTS Dabei handelt es sich um den Optimalfall. Zwar
zeichnet sich dieser aufgrund von Verschiebungen N zIFFERN 95 F. UND 103 aktuell nicht ab, die
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Realisierung des Investitionsszenarios ist aber immer noch maéglich. Fur das Jahr 2027 betragt
der Anteil der zuséatzlich wirkenden Ausgaben im aktuellen Politikszenario nach Berechnungen
des Sachverstandigenrates 50 %. In den Jahren 2025 und 2026 ist die Zusatzlichkeitsquote
deutlich geringer, weil angenommen wird, dass die SVIK-Mittel fur den KTF bestehende Liucken
fillen und nicht zusatzlich verausgabt werden. Zudem ist die Zusatzlichkeit bei den Bundesmit-
teln niedriger. N zIFFER 95 Im Projektionszeitraum ab dem Jahr 2027 wird die Annahme getroffen,
dass die Zusatzlichkeitsquote von 50 % bestehen bleibt. Das bedeutet, nur die Halfte der Mittel
im SVIK durften zusatzlich wachstumswirksam sein.

N ABBILDU

113. Investive Ausgaben weisen nach Schitzungen von Ochsner und Zuber (2025)
mittelfristig (d. h. binnen fiinf Jahren) Multiplikatoren von iiber eins auf
und konnen damit substanzielle Wachstumsimpulse entfalten. Demgegeniiber
liegen die Multiplikatoren von Konsum- und Verteidigungsausgaben deutlich

NG 40

Zwei Szenarien?

1000
800
600
400

200 H
0 A

600 A
500 H
400 H
300 H
200 ~
100 -

0 A

Zusatzliche Ausgaben (kumuliert)
Aktuelles Politikszenario?

Mrd Euro (real, jahrlich)

2025 30 35 2040

Zusatzliches BIP (kumuliert)
Aktuelles Politikszenario?

Mrd Euro (real, jahrlich)

2025 30 35 2040

Sondervermdgen: M Verkehrsinfrastrukturausgaben

1000
800
600
400
200

0

600
500
400
300
200
100

0

Zusatzliche Ausgaben (kumuliert)
Investitionsszenario®

Mrd Euro (real, jahrlich)

2025 2040

Zusatzliches BIP (kumuliert)
Investitionsszenario®

Mrd Euro (real, jahrlich)

2025 2040

Investive Ausgaben ™ Konsumtive Ausgaben

# Kreditfinanzierter, zusatzlicher Konsum im Kernhaushalt B Verteidigungsausgaben — Gesamt

1 - Ausgaben basieren auf den Pfaden in Kasten 10. Fir die Verteidigungsausgaben auRerhalb der Schuldenbremse wird
angenommen, dass sie ab dem Jahr 2026 bis einschlieflich zum Jahr 2029 auf 2,5 % des BIP steigen und danach bis
zum Jahr 2035 auf 0,5 % des BIP zurtickgehen. In beiden Szenarien wird angenommen, dass jedes Jahr Verteidigungs-
ausgaben in Hohe von 0,5 % des BIP aus dem Kernhaushalt verschoben werden. Ein Zehntel wird fiir zusatzlichen Kon-

sum genutzt und der Rest fir bereits geplante Ausgaben. 2 -

Im aktuellen Politikszenario wird eine durchschnittliche Zu-

satzlichkeitsquote von 50 % unterstellt. 3 - Im Investitionsszenario wird das Sondervermdégen hauptsachlich fir zusatz-
liche Investitionen genutzt.

Quellen: Ochsner und Zuber (2025), Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-227-01
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114.

115.

unter eins. ~ TABELLE 29 Die moglichen Effekte der derzeitigen Unterauslastung der
deutschen Volkswirtschaft werden in diesen Multiplikatoren nicht beriicksichtigt.
v zIFFER 110 Die Mittel im aktuellen Politikszenario werden nicht nur fiir zu-
sétzliche Investitionen, sondern zu nennenswerten Teilen zur Finanzierung von
Konsum oder zur Substitution konsumtiver Ausgaben im Kernhaushalt verwen-
det. Dadurch ergibt sich bis einschliefilich des Jahres 2030 (2035) im Verhaltnis
zu den Gesamtausgaben lediglich ein geringer positiver Effekt auf das BIP.
N ABBILDUNG 40 LINKS In diesem Fall fiihren zusitzliche preisbereinigte Ausgaben von
426 (635) Mrd Euro nur zu einem Anstieg des preisbereinigten BIP von rund
246 (246) Mrd Euro. Damit liegt der durchschnittliche Multiplikator der ge-
planten Ausgaben bis einschlieBlich des Jahres 2030 im aktuellen Politikszenario
deutlich unter eins.

Demgegeniiber zeigt sich bei einem vollstindig zusitzlichen und gezielt
investitionsorientierten Einsatz der Mittel v ABBILDUNG 40 RECHTS ein deut-
lich groBerer Effekt auf die Produktion. Werden zusitzliche Ausgaben von
542 (812) Mrd Euro bis einschlieBlich des Jahres 2030 (2035) fiir investive Zwe-
cke eingesetzt, steigt das BIP um etwa 467 (542) Mrd Euro. Im Investitionsszena-
rio liegt der durchschnittliche Multiplikator aufgrund der zuséatzlichen Verteidi-
gungsausgaben, anders als im Friihjahrsgutachten 2025, damit knapp unter eins.
Das zusétzliche BIP (das Volumen zusétzlicher Ausgaben) im Jahr 2030 liegt etwa
8,9 % (etwa 37,9 %) iiber dem im Friihjahrsgutachten 2025 errechneten Wert fiir
das Investitionsszenario, was mafBgeblich auf die nun zusétzlich kreditfinanzier-
ten Verteidigungsausgaben zuriickzufiihren ist, die in allen Zeithorizonten Multi-
plikatoren unter eins aufweisen.

Fiir die Entwicklung der Schuldenstandsquote sind Umfang und Struktur
der zusatzlichen kreditfinanzierten Ausgaben sowie deren Wachstumsimpulse
und Preiseffekte entscheidend: Je geringer die Ausgaben und je stirker das nomi-
nale BIP-Wachstum, desto niedriger fillt der Anstieg der Schuldenstandsquote
aus. Wie im Policy Brief des Sachverstidndigenrates wird ein Pfad simuliert, bei
dem das fiir die Schuldenbremse relevante Defizit in 20 % der Fille — im Mittel
also alle 5 Jahre — 3 % statt der Regelobergrenze fiir die strukturelle Nettokredit-
aufnahme betriagt (SVR Wirtschaft, 2024). Bis einschlieflich des Jahres 2029
werden ohne solche Notlagen nominal etwa 876 Mrd Euro an zusétzlichen Schul-
den aufgenommen. Wenn die vom BMF ausgewiesenen Stock-Flow-Adjustments
N GLOSSAR zusdatzlich berticksichtigt werden, ~ TaBeLLE 13 wiirde der Schuldenstand
bis zum Jahr 2029 um weitere 372 Mrd Euro anwachsen (Unabhéngiger Beirat
des Stabilititsrats, 2025).

Die Simulationen des Sachverstindigenrates zeigen, dass die durchschnittli-
che Schuldenstandsquote bis einschlieBlich des Jahres 2030 (2035) im
aktuellen Politikszenario auf knapp 78,2 % (87,6 %) des BIP ansteigt.
N ABBILDUNG 41 LINKS Bei einer investitionsorientierten Ausrichtung fillt sie dage-
gen — vor allem aufgrund des starkeren Anstiegs des BIP — mit 73,3 % (79,5 %)
des BIP niedriger aus. v ABBILDUNG 41 RECHTS Werden zudem die Veranderungen des
Schuldenstands aufgrund von Stock-Flow-Adjustments beriicksichtigt, liegt die
Schuldenstandsquote jeweils bis zu 7 Prozentpunkte hoher. v TABELLE 13
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N ABBILDUNG 41
Hypothetische Entwicklung der gesamtstaatlichen Schuldenstandsquote?

Aktuelles Politikszenario? Investitionsszenario3

% des BIP % des BIP
100 - 100 -
95 - 95 -
90 - 90 -
85 A = 85 1
80 -+ 80 -
75 A 75 A
70 A 70 1
65 - 65 -
60 ———— T T T T 60 — T

2025 28 31 34 37 2040 2025 28 31 34 37 2040
— Durchschnittliche Schuldenstandsquote 5. bis 95. Perzentil

1 - Den Simulationen liegen die Schuldenstandsquote im Jahr 2025, das projizierte Wachstum des realen Produktions-
potenzials bis zum Jahr 2040 (siehe Ziffern 76 f.) sowie ein durchschnittlicher BIP-Deflator von 1,6 % pro Jahr, die zu-
satzlichen kreditfinanzierten Ausgaben gemaf der zwei Ausgabenpfade und das dadurch implizierte BIP-Wachstum
(siehe Kasten 10) zugrunde. Mit einer Wahrscheinlichkeit von 20 % tritt eine Notlage ein. In der Notlage betragt das
gesamtstaatliche Budgetdefizit ohne die Ausgaben des Finanzpakets 3 % des BIP. Sonst betragt es 0,7 % des BIP. Fur
jedes Szenario werden 100 000 Pfade simuliert. Flr die Verteidigungsausgaben auBerhalb der Schuldenbremse wird
angenommen, dass sie ab dem Jahr 2026 bis einschlie8lich zum Jahr 2029 auf 2,5 % des BIP steigen und danach bis
zum Jahr 2035 auf 0,5 % des BIP zurlickgehen. In beiden Szenarien wird angenommen, dass jedes Jahr Verteidigungs-
ausgaben in H6he von 0,5 % des BIP aus dem Kernhaushalt verschoben werden. Ein Zehntel wird fir zusatzlichen Kon-
sum genutzt und der Rest fUr bereits geplante Ausgaben. 2 - Im aktuellen Politikszenario wird eine durchschnittliche
Zusatzlichkeitsquote von 50 % unterstellt. 3 - Im Investitionsszenario wird das Sondervermdégen hauptsachlich fur zu-
satzliche Investitionen genutzt.

Quellen: Ochsner und Zuber (2025), eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-233-01

Im Vergleich zum Investitionsszenario, das im Friihjahrsgutachten 2025 betrach-
tet wurde, ist die Schuldenstandsquote im aktualisierten Investitions-
szenario bis zu 8,5 Prozentpunkte hoher. Das ist einerseits auf die hoheren
Verteidigungsausgaben zuriickzufiihren. v kasTen 10 Andererseits wird ange-
nommen, dass Verteidigungsausgaben in Hohe von 0,5 % des BIP jahrlich aus
dem Kernhaushalt verschoben werden und dementsprechend fiskalischen Spiel-
raum im Kernhaushalt schaffen. Ein Zehntel dieses Spielraums, also 0,05 % des
BIP, wird fiir zusitzlichen Konsum genutzt. Die restlichen kreditfinanzierten Mit-
tel in Hohe von 0,45 % des BIP finanzieren bereits geplante Ausgaben. Sie erho-
hen damit das Defizit, haben aber keine Wirkung auf das BIP.

N TABELLE 13
Gesamtstaatliche Schuldenstandsquote im Jahr 2029 mit und ohne Stock-Flow-Adjustments?
in % des BIP

Aktuelles Politikszenario Investitionsszenario

ohne Notlage mit Notlage ohne Notlage mit Notlage

Ohne Stock-Flow-Adjustments 73,0 74,8 69,1 70,9

Mit Stock-Flow-Adjustments 79,9 81,7 75,7 77,4

1 - Die vom BMF ausgewiesenen aber nicht ndher erlduterten Stock-Flow-Adjustments diirften sich zwischen den
Jahren 2025 bis einschliellich 2029 auf 372 Mrd Euro belaufen.

Quellen: Ochsner und Zuber (2025), Unabhangiger Beirat des Stabilitatsrats (2025), eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-278-01
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V. HANDLUNGSOPTIONEN

116.

117.

Das SVIK wurde geschaffen, um Nachholbedarfe in den Bereichen der 6ffentli-
chen Infrastruktur und Klimaneutralitit abzubauen und die deutsche Wirtschaft
zu beleben. Dafiir kommt es jedoch auf eine zusatzliche und investive Ver-
ausgabung an, die sich derzeit nur sehr eingeschriankt abzeichnet.

Die Vorhersehbarkeit der Verausgabung des SVIK sollte mit einem mehr-
jahrigen Finanzplan verbessert werden. Ein verlasslicher Finanzplan kann An-
reize fiir einen Kapazitdtsausbau in der Wirtschaft schaffen und so der Gefahr ent-
gegenwirken, dass die zusitzlichen Ausgaben in Preissteigerungen verpuffen.
N zIFFER 118 Zudem braucht es ein effektives Monitoring auf Grundlage einer
einheitlichen Datenbank sowie ein unabhingiges Monitoring-Gre-
mium. v ziFFerN 119 FF. Die gesetzlichen Rahmenbedingungen, die Zusitzlichkeit
und Zielgenauigkeit festlegen, sind zu weit oder unklar gefasst. Um die Einhal-
tung des Grundsatzes der Zusitzlichkeit zuverlissig zu gewihrleisten,
sollte die Berechnung der Investitionsquote auf Bundesebene angepasst
werden. v zIFFER 126 Die Zusiétzlichkeit sollte zudem auch fiir die Linder und
den KTF gelten. v ziFrern 127 Fr. Der Konsolidierungsbedarf ist bereits in den
kommenden Jahren hoch und diirfte weiter zunehmen, auch weil die Be-
reichsausnahme fiir Verteidigung perspektivisch zuriickgefahren werden muss.
N ZIFFERN 132 FF. Kurzfristig kann der Verzicht auf fragwiirdige neue MaBnah-
men wie die Ausweitung der Miitterrente helfen. Mittel- bis langfristig
braucht es eine umfassende Konsolidierungsstrategie auf Ausgaben- und Einnah-
meseite und Reformen, die zligig angegangen werden sollten, um das Produkti-
onspotenzial zu stirken und dessen Wachstum wieder zu beschleuni-
gen. N ZIFFER 140

1. Transparenz und Verlasslichkeit herstellen

Bei der Verwendung o6ffentlicher Mittel besteht ein Spannungsverhiéltnis zwi-
schen ziigiger Verausgabung und einer zielgenauen Mittelverwen-
dung. Angesichts der langen Laufzeit des Sondervermdogens reicht es nicht aus,
die Ausgaben nur fiir das Folgejahr zu planen. Fiir eine wirksame Steuerung,
die unerwiinschten Preissteigerungen entgegenwirkt, braucht es Vorherseh-
barkeit und Verlisslichkeit. vziFrer 118 Zugleich ist ein systematisches
Monitoring erforderlich, das sicherstellt, dass Fehlentwicklungen 6ffentlich be-
kannt und konsequent korrigiert werden. v ziFFerN 119 F. Dafiir sollte ein unab-
hingiges Monitoring-Gremium das gesetzliche Mandat erhalten. v zi--
FERN 122 F.

Fehlentwicklungen bei der Verausgabung der SVIK-Mittel liegen insbe-
sondere vor, wenn sie nicht im Sinne der im Errichtungsgesetz benannten Zwecke
oder nicht zusitzlich eingesetzt werden, wenn sie nur geringfiigig zum Wachstum
oder zur Erreichung der Klimaneutralitat beitragen oder wenn es im Zuge der
Projektumsetzung zu erheblichen Kosteniiberschreitungen kommt. Solche Ab-
weichungen sollten im Monitoring systematisch erfasst und beispielsweise
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in regelmiiBigen, 6ffentlich zugiinglichen Priifberichten dokumentiert
werden.

Vorhersehbarkeit durch Finanzplan verbessern

Als erster Schritt sollte fiir Bund und Lénder ein fiinfjédhriger, rollierender
Finanzplan des SVIK eingefiihrt werden, der Einnahmen und Ausgaben iiber
mehrere Jahre detailliert darstellt. Dieser wiirde Transparenz, Bindungswirkung
und Planungssicherheit erhohen. Finanzpline zeigen die Finanzierbarkeit ge-
planter MaBnahmen auf und bieten damit eine wichtige Steuerungs- und Orien-
tierungshilfe fiir Unternehmen, Politik und Verwaltung.

Zugleich ergibt sich ein Zielkonflikt zwischen Planungssicherheit und
Flexibilitiat: Je detaillierter und verbindlicher der Finanzplan gestaltet wird,
desto hoher ist einerseits die Planbarkeit der Ausgaben, desto geringer ist ande-
rerseits aber die Anpassungsfahigkeit an unerwartete Entwicklungen. Umgekehrt
erlaubt eine flexible Finanzplanung schnelle Reaktionen, geht aber zulasten der
Verlasslichkeit fiir strategische Vorhaben. Da Finanzpldne in der Regel nicht
rechtsverbindlich sind (§ 9 StabG), sind Anpassungen allerdings ohne Gesetzge-
bungsprozess moglich.

Bundesweite Datenbank fur Monitoring einfuhren

Um die Transparenz und Nachvollziehbarkeit der Mittelverwendung si-
cherzustellen, sollte ein bundesweites Projektregister fiir das SVIK einge-
fiihrt werden. Das Register sollte fiir jedes geforderte Vorhaben Angaben zu Pro-
jekttrager, Standort, Zweck und Fordertatbestand enthalten. Dariiber hinaus soll-
ten Meilensteine des Projektfortschritts sowie die Budgets ausgewiesen werden.
Ergidnzend sollte das Register Kennzahlen zum Stand der Vergabeverfahren, zu
relevanten Lieferterminen sowie Abweichungen von den urspriinglichen Kosten-
ansitzen dokumentieren. Besonders wichtig ist die zeitnahe Veréffentlichung
der Projektdaten, da dies nicht nur die Nachvollziehbarkeit starkt, sondern
auch eigenstindige Auswertungen durch Wissenschaft, Zivilgesellschaft, Medien
und Parlamente ermoglicht.

Fiir die Steuerung der Verausgabung des SVIK sollte auch auf Ebene der Lian-
der ein verbindliches Monitoring eingefiihrt werden. GemiB Artikel 143h
GG sollen die Lander dem Bund Bericht erstatten, und der Bund ist zur Priifung
iiber die Mittelverwendung berechtigt. Mit dieser Priifung sollte per Gesetz ein
unabhéngiges Monitoring-Gremium v ziFrer 122 beauftragt werden. Dazu sollten
die Lander regelmafBige Berichte zu ihren eingegangenen Verpflichtungen und be-
reits erfolgten Auszahlungen vorlegen. Diese Daten sollten dem bundesweiten
Projektregister zugefiihrt werden, um Vergleichbarkeit und Konsistenz sicherzu-
stellen. Ergédnzend sollte ein automatischer Abgleich mit bestehenden Forderpro-
grammen erfolgen, damit unzuldssige Doppelférderungen verhindert oder zu-
mindest niedrigschwellig 6ffentlich bekannt werden.
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Kosten-Nutzen-Analysen im Verkehrsbereich veroffentlichen

Ein wesentlicher Teil der Mittel des SVIK flieBen dem Verkehrshaushalt zu.
Der Bundesrechnungshof hat wiederholt beméngelt, dass die Bedarfsermittlung
im Verkehrsbereich unzureichend ist und die Wirtschaftlichkeit nicht plausibili-
siert wird (Bundesregierung, 2016; Bundesrechnungshof, 2023). Eine gesetzliche
Veroffentlichungspflicht fiir die Kosten-Nutzen-Analysen der Verkehrswegepla-
nung konnte dazu beitragen, deren Transparenz zu erhohen, politische Fehlan-
reize zu verringern und somit eine fundierte, evidenzbasierte Investitionssteue-
rung zu begiinstigen. Daher sollte das Bundesministerium fiir Verkehr ver-
pflichtet werden, bei Verkehrsprojekten sémtliche Kosten-Nutzen-Analy-
sen fiir die Verkehrswegeplanung detailliert zu veroffentlichen. Durch
die vollstindige Verodffentlichung jeder Kosten-Nutzen-Analyse kann Transpa-
renz gewihrleistet und Haushaltswahrheit und -klarheit (BMF, 2011; § 7 BHO)
gestiarkt werden. Dazu sollten simtliche Annahmen, die verwendeten Parameter
(beispielsweise Diskontsitze, Bewertungszeitraume, Schattenpreise), die durch-
gefiihrten Sensitivitatsrechnungen sowie die Ergebnisse zur externen Qualitatssi-
cherung offengelegt werden.

Ein neues Monitoring-Gremium gesetzlich verankern

Ein unabhingiges und einheitliches Monitoring der Ausgaben der Ge-
bietskorperschaften inklusive der Sondervermogen ist iiberfillig. Um
ein wirksames Monitoring der Verausgabung des SVIK zu erméglichen, sollte ein
neu zu schaffendes, unabhingiges Monitoring-Gremium ein gesetzli-
ches Mandat erhalten. Es sollte die Mittelverwendung regelmifig und syste-
matisch iiberpriifen und gegeniiber der Bundesregierung nach dem Prinzip ,,com-
ply or explain“ vorgehen diirfen. Das Gremium sollte zweimal jahrlich zentrale
Kennzahlen zu Mittelabfliissen, Projektfortschritten und Zielerreichung beurtei-
len und dartiiber hinaus einmal jahrlich einen Priifbericht zum Stand der Veraus-
gabung des Sondervermogens dem Bundestag und dem Bundesrat vorlegen.

Zudem sollten Korrekturmechanismen verankert werden, die sicherstellen,
dass festgestellte Fehlverwendungen nicht nur dokumentiert, sondern
auch korrigiert werden. Werden vom Monitoring-Gremium Fehlentwicklun-
gen festgestellt, sollte das zustdndige Ressort verpflichtet sein, innerhalb von
sechs Monaten nach der Feststellung eine fundierte Stellungnahme vorzulegen,
die entweder nachvollziehbar begriindeten Widerspruch oder aber konkrete MaB-
nahmen und einen Zeitplan zur Korrektur der Fehlentwicklungen enthilt. Die
Stellungnahme und der Korrekturplan sollten dem Haushaltsausschuss vorgelegt
werden miissen und konkrete Angaben zu KorrekturmaBBnahmen, einen verbind-
lichen Zeitplan sowie eine Einschitzung der erwarteten Wirksamkeit enthalten.
Bleiben solche Korrekturen aus oder erweisen sie sich aus Sicht des Haushalts-
ausschusses als unzureichend, sollten automatische Sanktionen greifen. Dazu
konnten eine anteilige Kiirzung kiinftiger Mittelzuweisungen aus dem
SVIK sowie die Riickfithrung fehlverwendeter Gelder zulasten des jewei-
ligen Einzelplans zihlen.
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2. Gesetzliche Rahmenbedingungen fur
Zusatzlichkeit und Zielgenauigkeit verscharfen

Einige der Gesetze, die zur Umsetzung des Finanzpakets vom Mairz 2025 verab-
schiedet wurden, enthalten so weit gefasste oder unklare Regelungen, dass die
Einhaltung des Grundsatzes der Zusiitzlichkeit der auf dieser Basis ge-
tiatigten Ausgaben nicht zuverlissig gewihrleistet werden kann. Daher
besteht Anpassungsbedarf im SVIKG und LuKIFG, um Zusitzlichkeit und dar-
iiber hinaus auch Zielgenauigkeit sicherzustellen.

Investitionsquote im Kernhaushalt gesetzlich prazisieren

Zihler und Nenner sollten bei der Berechnung der Investitionsquote im
Kernhaushalt des Bundes einheitlich bereinigt werden. Insbesondere sollte
die Bereichsausnahme fiir Verteidigungsausgaben in beiden GroBen abgezogen
werden, um einen konsistenten Indikator fiir den Investitionsanteil im Bundes-
haushalt zu ermitteln.

Dariiber hinaus sollte die Investitionsquote im Kernhaushalt nicht nur fiir
die Planung gelten, sondern auch im Haushaltsvollzug tatsichlich erreicht
oder in den Folgejahren nachgeholt werden (Heinemann, 2025). Anderen-
falls wiirde die Zusétzlichkeit der kreditfinanzierten Ausgaben des Sondervermo-
gens unterlaufen. Vermieden werden kann dies durch eine Ubertragung von In-
vestitionsmitteln in das nichste Haushaltsjahr mittels einer verbindlichen Nach-
holregel. Diese sollte sicherstellen, dass die in einem gegebenen Haushaltsjahr
vertraglich nicht gebundenen Mittel im Durchschnitt iiber die folgenden drei
Jahre fiir Investitionen verausgabt werden. Im Haushaltsvollzug sollte zudem
jahrlich dargelegt werden, wie hoch die Abweichung zwischen Soll- und Ist-Quote
ist und wie die Nachholung erfolgt. Alternativ konnte, sofern der im Haushalt vor-
gesehene Zielwert fiir Investitionen nicht erreicht wird, die unter Artikel 115 GG
zuldssige strukturelle Neuverschuldung in der nachsten Periode um den Fehlbe-
trag gekiirzt werden.

Zusatzlichkeit auf Lander und Gemeinden ausweiten

Wie bei der Mittelverwendung des SVIK durch den Bund ist auch fiir den Lén-
deranteil zentral, dass zusitzliche Investitionen ermdglicht werden. Insbe-
sondere darf nicht der Anreiz entstehen, notwendige Konsolidierungsan-
strengungen durch die Inanspruchnahme der SVIK-Mittel zu unter-
laufen. Der Sachverstiandigenrat hat im Friihjahrsgutachten 2025 bereits eine
landerspezifische Investitionsquote zur Sicherstellung der Zusétzlichkeit auf Lan-
desebene vorgeschlagen. v zIFFer 550 Diese oder eine vergleichbare Regelung sollte
dem LuKIFG nachtriglich hinzugefiigt werden, da die Zusatzlichkeit der von den
Landern zu tatigenden Infrastrukturinvestitionen ansonsten nicht gewahrleistet
ist.

Fiir einige Lander und Kommunen diirfte die Aufrechterhaltung ihrer Inves-
titionsquote in den kommenden Jahren aufgrund hoher laufender Defizite
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schwierig sein. ~ zIFFer 101 In diesen Fillen konnte den betroffenen Landern eine
Ubergangsfrist von einigen wenigen Jahren eingeriumt werden, in denen die
SVIK-Mittel nicht oder nur eingeschrankt zusitzlich verwendet werden miissen.
Dies konnte die politischen Spielrdaume schaffen, iiberhaupt einen Konsolidie-
rungspfad einzuschlagen.

Die Kommunen als zentraler Triager 6ffentlicher Investitionen sollten
in der Bildungs- und Verkehrsinfrastruktur (JG 2024 Ziffer 97) direkt vom
Sondervermogen profitieren. Damit die Mittel des SVIK, die den Liandern
zuflieBen, wirksam eingesetzt werden, ist daher eine hohe gesetzliche Quote fiir
die verpflichtende Weitergabe an die Kommunen erforderlich. Dieser Anteil sollte
sich auf mindestens 60 % belaufen, wie im Referentenentwurf des LuKIFG
(BMF, 2025d) und im Gesetzesvollzug fiir Sachsen-Anhalt vorgesehen (MF Sach-
sen-Anhalt, 2025). Angesichts der Aufteilung der Sachinvestitionen zwischen
Landern (28,9 %) und Kommunen (71,1 %) im Jahr 2024 kénnte der Anteil auch
auf 70 % festgesetzt werden, es sei denn, ein landesspezifisch niedriger Kommu-
nalisierungsgrad stiinde dazu im Widerspruch.

Eine moderate Kofinanzierungspflicht fiir Linder und Kommunen
kann bei Projekten im Rahmen des SVIK dazu beitragen, dass die Projekte
nach Wirtschaftlichkeit ausgewihlt werden. Wenn Liander und Kommunen ver-
pflichtet werden, einen Teil der Investitionsausgaben selbst zu finanzieren, bei-
spielsweise in einer Grofenordnung von 10 bis 20 % der Kosten, erhoht
sich die Verbindlichkeit der Mittelverwendung. Dies mindert das Risiko ineffizi-
enter Projekte und starkt die Zielgenauigkeit der eingesetzten Mittel. Allerdings
kann die Pflicht zur Kofinanzierung fiir finanzschwache Kommunen eine erhebli-
che Hiirde darstellen (BMF, 2025¢). Diese konnen bereitstehende Mittel unter
Umsténden nicht in Anspruch nehmen, weil der erforderliche Eigenanteil nicht
aufgebracht werden kann. Dies kann die regionale Ungleichheit verstiarken, in-
dem finanzstarke Kommunen iiberproportional profitieren. Um diesen Nachteil
abzumildern, konnte eine Ausnahmeregelung fiir besonders finanz-
schwache Kommunen vorgesehen werden. In diesen Fillen konnte den be-
troffenen Kommunen alternativ eine Ubergangsfrist bis zum Jahr 2027 einge-
raumt werden, in der keine Kofinanzierungserfordernisse gelten.

In der mittleren Frist sollte der Bund gemeinsam mit Landern und Kommunen
einen Finanzreformprozess anstofen, der auf eine Erhebung der Finanz-
bedarfe der nachgeordneten Gebietskorperschaften und gegebenen-
falls auf dauerhafte Anpassung ihrer Mittel abzielt. Strukturelle Finanzie-
rungsengpasse sollten so reduziert und Anreize zur konsumtiven Verschiebung
der SVIK-Mittel abgemildert werden.

Benotigen einzelne Lander aufgrund eines hohen Konsolidierungsdrucks in der
mittleren Frist zusétzliche finanzielle Unterstiitzung, sollte diese separat
vom SVIK und befristet erfolgen sowie an konkrete Bedingungen, bei-
spielsweise MaBnahmen im Bereich Verwaltungsdigitalisierung, gekniipft wer-
den. Diese Reformen sollten in Vereinbarungen mit verbindlichen Meilensteinen
festgehalten werden und die Auszahlung der Unterstiitzung stufenweise nach Zie-
lerreichung erfolgen. Eine Ausgestaltung konnte sich an den Sonder-Bundes-
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erginzungszuweisungen (SoBEZ) orientieren: Diese dienen dem Ausgleich
klar definierter und nachpriifbar begriindeter Sonderlasten einzelner Liander
(z. B. strukturelle Arbeitslosigkeit oder iiberdurchschnittliche Fixkosten kleiner
Lander). Sie werden zeitlich befristet und degressiv gewihrt, regelmifBig tiber-
priift und enden mit Wegfall der Sonderlast. Die Vergabe setzt neben einer schliis-
sigen Begriindung eine belastbare Datengrundlage voraus. Kurzfristige Finanz-
schwichen oder laufende Defizite diirfen auf diesem Weg nicht kompensiert wer-
den (§ 12 Abs. 1 MaBstG).

Zusatzliche Ausgaben zur Erreichung der Klimaneutralitat im KTF
sicherstellen

Auch die SVIK-Zuweisungen an den KTF sollten fiir zusétzliche Ausgaben zur
Erreichung der Klimaneutralitit erfolgen v ziFrer 106 und nicht bestehende Min-
derausgaben fiillen. Um die Zusétzlichkeit der KTF-Zuweisungen sicherzu-
stellen, gibt es verschiedene Instrumente. Der Sachverstiandigenrat hat im Friih-
jahrsgutachten 2025 eine Quote fiir Investitionsausgaben im KTF, analog zur Re-
gelung fiir den Kernhaushalt, vorgeschlagen. v ziFFErs50 Alternativ konnten
MafBnahmen von einer Finanzierung aus dem SVIK ausgeschlossen
werden, die bereits in den KTF-Wirtschaftsplinen vor dem Jahr 2025 vor-
gesehen waren. Fiir diesen Ausschluss sollte je Titel die im Wirtschaftsplan des
Jahres 2024 festgelegte Hohe gelten. Ferner sollten Titel, die bereits deckungsfa-
hig mit Haushaltstiteln sind, nicht durch das SVIK finanziert werden kénnen. Die-
ser Vorschlag wiirde dem Gesetzgeber Spielrdume eroffnen, auch neue Ausgaben
zur Erreichung der Klimaneutralitat mittelbar aus dem SVIK zu finanzieren oder
tiber das Niveau des Jahres 2024 hinaus auszuweiten.

Dieses Vorgehen erfordert allerdings, die bestehende globale Minderaus-
gabe im KTF auf anderem Wege zu decken, beispielsweise durch Konsolidie-
rungsmafBnahmen, weitere Zuweisungen aus dem Kernhaushalt oder die Auswei-
tung anderer Einnahmen des KTF. Dabei gilte es allerdings zu verhindern, dass
aufgrund von Konsolidierungen im KTF relativ wirksame klimapolitische MaB-
nahmen zugunsten weniger wirksamer, aber neuer Mafnahmen gestrichen wer-
den. Bei MaBnahmen, die bei der Vermeidung von CO2-Aquivalenten eine hohe
Effektivitat aufweisen, konnte die Zusitzlichkeit weniger streng ausgelegt werden
als bei MaBnahmen, die ab dem Jahr 2025 in den KTF aufgenommen und somit
potenziell aus dem SVIK finanziert werden.

3. Konsolidierungsbedarf zeitnah angehen

Werden die durch das Sondervermogen erdffneten Spielriume {iber das Haus-
haltsjahr 2026 hinaus stark konsumtiv und nicht zusatzlich verausgabt, besteht
nicht nur das Risiko, dass die moglichen Wachstumseffekte des SVIK gering blei-
ben. Je mehr regulire Aufgaben aus dem Kernhaushalt verschoben werden, desto
unwahrscheinlicher wird es zudem, dass die Aufgaben im Infrastrukturbereich
nach Auslaufen des SVIK (wieder) vollstindig aus dem Kernhaushalt finanziert
werden konnen. N zZIFFER 113 UND N ABBILDUNG 40 Die Bundesregierung sollte deshalb
vor dem Hintergrund der Finanzierungsliicke in der mittelfristigen Finanz-
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planung (172 Mrd Euro vom Jahr 2027 bis einschlieBlich des Jahres 2029) den
im Koalitionsvertrag verankerten Finanzierungsvorbehalt bei der
Haushaltsaufstellung konsequent beachten. Gleichzeitig sollte sie not-
wendige Konsolidierungsanstrengungen nicht aufschieben und damit
den finanzpolitischen Spielraum schaffen, das SVIK wachstumswirksam zum Ein-
satz zu bringen.

Kurzfristig sollte auf fragwiirdige MaBnahmen wie die Ausweitung der Miit-
terrente, die dauerhafte Anwendung des ermiBigten Umsatzsteuersatzes
in der Gastronomie, die Ausweitung der einkommensteuerlichen Entfer-
nungspauschale auf 38 Cent ab dem ersten Kilometer und die zusitzliche Sub-
ventionierung des Dieselkraftstoffs in der Land- und Forstwirtschaft
verzichtet werden. v zIFFer 133 Flankierend sollte die Einnahmenbasis durch
eine konsequente Eindimmung von Steuerhinterziehung und -vermeidung ge-
starkt werden, bevor Steuern erh6ht werden. ~ ziFrFer 135 Diese kurz- und mittel-
fristigen KonsolidierungsmaBnahmen allein werden aber nicht ausreichen, um
die derzeitigen finanz- und wirtschaftspolitischen Herausforderungen zu bewal-
tigen. Langerfristig wird der Konsolidierungsbedarf noch um einiges groBer, da
Tilgungsverpflichtungen eintreten, weil die demografische Alterung die offentli-
chen Finanzen immer stirker unter Druck setzt und nicht zuletzt, weil Verteidi-
gungsausgaben und offentliche Investitionen wieder fest im Kernhaushalt veran-
kert werden sollten. N zIFFERN 136 FF.

Ausgabenseite konsolidieren

Unter den von der Schwarz-Roten Koalition vereinbarten MaBnahmen sollten
insbesondere vier fragwiirdige MaBnahmen nicht umgesetzt werden, auf die der
Sachverstandigenrat schon im Frithjahrsgutachten 2025 hingewiesen hat, um be-
reits in den Haushaltsjahren 2026 und 2027 einen weiteren Ausgaben-
anstieg zu vermeiden: die Ausweitung der Miitterrente (4,9 Mrd Euro jihr-
lich), die dauerhafte Anwendung des ermiBigten Umsatzsteuersatzes in
der Gastronomie (bis zu 4 Mrd Euro jahrlich), die Ausweitung der einkom-
mensteuerlichen Entfernungspauschale auf 38 Cent ab dem ersten Kilo-
meter (bis zu 1,9 Mrd Euro jahrlich) und die zusétzliche Subventionierung des
Dieselkraftstoffs in der Land- und Forstwirtschaft (0,5 Mrd Euro jahr-
lich). v ziFrer 556 Ein Verzicht auf diese Ausgaben wiirde den gesamtstaatlichen
Finanzierungssaldo fiir das Jahr 2027 um 11,3 Mrd Euro senken. Die Liicke in der
Finanzplanung des Bundes wiirde sich damit fiir das Jahr 2027 von 34,3 Mrd
Euro auf etwa 26,6 Mrd Euro reduzieren.

Die Ausweitung der Miitterrente weitet einen pauschalen, nicht bedarfs-
gepriiften Zuschlag aus, der kein zielgenaues Instrument zur Verringe-
rung von Altersarmut ist. Die Leistungen flieBen an Empfangerinnen in allen
Einkommensgruppen, werden gerade bei Einkommensschwachen aber auf an-
dere Sozialleistungen angerechnet (Keck et al., 2015; Geyer et al., 2020; Blesch et
al., 2024). Die Umsatzsteuersenkung in der Gastronomie diirfte aufgrund
einer voraussichtlich geringen Weitergabe (Harju et al., 2018; Benzarti und Car-
loni, 2019) nur zu geringen Umsatzzuwichsen fiithren. Die Entlastungswir-
kungen der Entfernungspauschale steigen mit lingeren Pendeldistanzen,
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denen oft niedrigere Wohnkosten gegeniiberstehen, und nehmen zudem mit dem
individuellen Grenzsteuersatz bei hoheren Einkommen zu (Elmer und Fischer,
2022; Stowhase und Altstadt, 2022). Die Subventionierung des Dieselkraft-
stoffs in der Land- und Forstwirtschaft vergilinstigt einen fossilen Produktions-
faktor und sendet damit klimapolitisch falsche Preissignale (Briimmer,
2024; Heinemann und Kemper, 2024).

Dartiber hinaus sollten bestehende ineffiziente und bestenfalls schwach wachs-
tumswirksame Transferleistungen und Subventionen abgebaut werden.
Ein Beispiel liefert die Wohneigentumsforderung, die im Jahr 2026 im Um-
fang von 500 Mio Euro durch Titelgruppe 07 des SVIK finanziert werden soll, ob-
wohl sie klare Anzeichen von Ineffizienz zeigt. Sie konnte Mitnahmeeffekte
von bis zu 345 Mio Euro pro Jahr implizieren, wenn die Inanspruchnahme
mit dem Baukindergeld vergleichbar ist. Laut Evaluation des Bundesinstituts fiir
Bau, Stadt- und Raumforschung (Weber et al., 2022) gaben 59 % der durch das
Baukindergeld Geforderten beim Erwerb von Bestandsimmobilien und 69 %
beim Neubau an, die Forderung sei fiir die Kaufentscheidung nicht ausschlagge-
bend gewesen. Die Forderung begiinstigt damit {iberwiegend private Haushalte,
die ohnehin einen Hauskauf vorgenommen hitten. Teilweise entspricht die For-
derung zudem einer indirekten Subventionierung der Verkaufer, z. B. der Bautra-
ger, denn sie hat maBgeblich zu hoheren Kaufpreisen beigetragen, was den inten-
dierten Anstieg der Wohneigentumsquote dampfen diirfte. Nachgewiesen wurden
solche Effekte z. B. in Bayern fiir das Jahr 2018 (Krolage, 2023).

Ein weiterer, jedoch erst langfristig wirksamer Ansatzpunkt zur Konsolidierung
besteht darin, den Anstieg bestehender Transfers oder Subventionen zu
verlangsamen. Dies gilt insbesondere fiir klimaschadliche Subventionen (JG
2022 Ziffer 197). Beispielsweise lieBe sich der Kostenauftrieb der einkommen-
steuerlichen Behandlung von Dienstwagen durch den Ubergang von der
einheitlichen 1-%-Regel zu einer CO2-differenzierten Pauschalbewer-
tung mit Preisdeckel auf die begiinstigte Bemessungsgrundlage bremsen.
Durch eine solche Reform sinkt der steuerliche Vorteil fiir Arbeitnehmerinnen
und Arbeitnehmer mit privat genutzten Dienstwagen mit héheren CO2-Emissio-
nen des jeweiligen PKW bzw. hohen Anschaffungskosten. Fiskalisch wirkt sie al-
lerdings erst in der mittleren und langen Frist.

Einnahmenbasis starken

Zur Stirkung der Einnahmenbasis sollten an erster Stelle Steuerhinterzie-
hung und -vermeidung konsequent eingedéimmt werden. MaBinahmen,
die die Nachpriifbarkeit der Steuererklirungen erleichtern, konnen die
Steuereinnahmen erhohen, da das erwartete Entdeckungsrisiko steigt. Beispiels-
weise wird das Volumen der jahrlich hinterzogenen Umsatzsteuer auf etwa
5 Mrd Euro geschitzt (Europédische Kommission, 2024). Drittmeldeverfahren
und die Verpflichtung zur Bereitstellung elektronischer Bezahlsysteme
konnen bei der Einddimmung der Steuerhinterziehung besonders hilfreich sein.
Durch transaktionsscharfe Gegenparteidaten entsteht ein belastbarer Abgleich
beispielsweise von Umsitzen und Vorsteuerabzug. Der Spielraum fiir eine Nicht-
verbuchung schrumpft damit und bislang informelle oder untererfasste Trans-
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136.

137.

aktionen werden messbar. Dadurch steigt die Steuerbasis, ohne den Tarif zu adn-
dern. Bohne et al. (2023) zeigen, dass ein Anstieg der bargeldlosen Transaktionen
um einen Prozentpunkt die durch Steuerhinterziehung entstandene Einnahmelii-
cke um 12 % verkleinert. Weitere Moglichkeiten, Steuerbemessungsgrundlagen
innerhalb des bestehenden Systems zu verbreitern, bieten die Eindimmung von
Gewinnverschiebungen multinationaler Konzerne v zIFFEr 299 sowie eine Verrin-
gerung von steuerlichen Begiinstigungen bei der Erbschaft- und Schenkung-
steuer. N ZIFFER 434

Perspektiven zur Finanzierung von Infrastruktur und Verteidigung
aus dem Kernhaushalt entwickeln

Langerfristig wirksame MafBnahmen zur Haushaltskonsolidierung
sind wichtig, weil die Finanzierungsengpisse in der mittelfristigen Fi-
nanzplanung im Zeitablauf immer groBer werden. Dafiir sorgen unter an-
derem die Tilgungsverpflichtungen fiir im Zuge der Corona-Pandemie aufgenom-
mene Schulden und die im Rahmen des Next-Generation-EU-Programms von
Deutschland eingegangenen Verpflichtungen (jeweils ab dem Jahr 2028) sowie
Tilgungsverpflichtungen fiir das Sondervermogen Bundeswehr (nach vollstiandi-
ger Inanspruchnahme bzw. spitestens ab dem Jahr 2031). Steigende finanzielle
Belastungen fiir den Bundeshaushalt resultieren auch aus dem demografischen
Alterungsprozess in Deutschland, der sich bis zum Jahr 2035 voll entfaltet und
anschlieBend nicht wieder zuriickbildet (JG 2023 Ziffern 360 ff.). Hinzu kommt,
dass Investitionen in die offentliche Infrastruktur, jenseits der Deckung von
Nachholbedarfen, langfristig ebenfalls wieder aus dem Kernhaushalt finanziert
werden miissen. Vor allem aber stellt die mittel- bis langfristig notwendige Riick-
nahme der Bereichsausnahme fiir Verteidigungsausgaben von den geltenden Ver-
schuldungsregeln eine immense finanzpolitische Herausforderung dar.

Ausgaben, die aufgrund der Bereichsausnahme Verteidigung kreditfinan-
ziert werden konnen, tragen maBgeblich zum projizierten Anstieg der
Staatsverschuldung bei, haben aber einen wesentlich geringeren Multiplikator
als Investitionsausgaben. v ziFFerN 114 F. Anders als im Frithjahrsgutachten 2025
beriicksichtigen die aktualisierten Szenarien das NATO-5 %-Ziel. ~ KASTEN 10 Zu-
dem sind die Ausgaben aufgrund der Bereichsausnahme weder in ihrer Hohe
noch in der Laufzeit begrenzt. Da Verteidigungsausgaben eine dauerhafte Auf-
gabe und in weiten Teilen konsumtive Ausgaben sind, sollte ihre Finanzierung
grundsétzlich aus laufenden Einnahmen erfolgen. v ziFrer 551

Fiir die Tragfihigkeit der Staatsfinanzen ist es von zentraler Bedeutung,
dass diese Verteidigungsausgaben nach Auslaufen der europiischen Aus-
nahmeregelung und nach Deckung des bestehenden Nachholbedarfs ab dem Jahr
2029 wieder in den Kernhaushalt zuriickgefiihrt werden. Angesichts der
makrookonomisch relevanten Dimensionen sowie aus finanzpolitischen Griinden
erscheint ein schrittweises Vorgehen hierbei als sachgerecht. Denkbar wére ins-
besondere, die Schwelle, ab der eine Kreditfinanzierung zulassig ist, stufenweise
zu erh6hen, sodass die Riickfiihrung in den Kernhaushalt iber mehrere Jahre ge-
streckt werden kann.
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Zur Sicherung der Tragfihigkeit und Resilienz der 6ffentlichen Finanzen
sollten nach der Verausgabung des SVIK dariiber hinaus auch 6ffentliche In-
vestitionen wieder weit stiarker als derzeit im Kernhaushalt verankert wer-
den. Dabei sind Vorkehrungen erforderlich, damit solche zukunftsorientierten
Ausgaben wirklich in ausreichendem Umfang vorgenommen werden und nicht
stindig zugunsten konsumtiver Staatsausgaben zuriickgestellt werden (JG 2024
Ziffern 86 ff.). Zu diesem Zweck konnte die derzeit fiir den Kernhaushalt geltende
Investitionsquote, jenseits der kurzfristig erforderlichen Anpassungen, - ziF-
FERN 125 F. langfristig fortentwickelt werden. Speziell fiir Investitionen in die Ver-
kehrsinfrastruktur kann auch ein intermodaler Fonds geschaffen und dauerhaft
mit Einnahmen aus dem Kernhaushalt, z. B. aus der LKW-Maut, der Energie-
steuer auf fossile Kraftstoffe im Verkehrsbereich und der Kfz-Steuer, ausgestattet
werden (JG 2024 Ziffer 177).

Um perspektivisch, nach Auslaufen des SVIK und einer notwendigen Riickfiih-
rung der Bereichsausnahme Verteidigung, Spielriume zur Finanzierung erhohter
Verteidigungsausgaben und angemessener oOffentlicher Investitionen aus dem
Kernhaushalt zu schaffen, ergibt sich ein enormer, mittel- bis langfristig zu
realisierender Konsolidierungsbedarf. Dessen Einlosung sollte bereits zeit-
nah angegangen werden. Zusétzliche, mit der Zeit stark steigende Belastungen,
wie sie etwa durch die geplante Steuerfinanzierung einer Haltelinie fiir das Siche-
rungsniveau gesetzlicher Renten ab dem Jahr 2029 entstehen (Bundesregierung,
2025¢), sollten daher vermieden werden. Vielmehr muss iiber Reformen der
Sozialversicherungen diskutiert werden, die geeignet sind, die Auswirkungen
der demografischen Alterung auf den Bundeshaushalt, aber auch die Belastung
der privaten Haushalte und der Unternehmen mit Sozialbeitragen einzudammen.
Dies gilt sowohl fiir die Gesetzliche Rentenversicherung (JG 2023 Ziffern 359 ff.)
als auch fiir die gesetzliche Krankenversicherung und die soziale Pflegeversiche-
rung, deren Ausgaben derzeit besonders stark steigen. Um die Finanzierung eines
neuen Verkehrsinfrastrukturfonds gezielt zu sichern, konnte eine nutzungsab-
héangige PKW-Maut als zusétzliches Einnahmeinstrument eingefiihrt werden,
schon allein um die perspektivisch riicklaufigen Einnahmen aus der Besteuerung
fossiler Kraftstoffe zu ersetzen (JG 2024 Ziffer 177). Wenn es der Politik ange-
sichts des enormen Finanzbedarfs, der dreistellige Milliardenbetrige pro Jahr er-
reichen kann, nicht gelingt, den Haushalt zu konsolidieren und das Wachstum
wieder zu beleben, v ziFFer 140 werden kiinftige Bundesregierungen nicht darum
herum kommen, weitere MaBnahmen zur Erhohung der 6ffentlichen Einnahmen
in Betracht zu ziehen.

Wachstum durch Reformen starken

Ohne Konsolidierungsmafnahmen lassen sich die derzeitigen finanz- und wirt-
schaftspolitischen Herausforderungen nicht bewiltigen. Sie allein werden aber
nicht reichen. Zusatzlich miissen daher Reformen ergriffen werden, die das Pro-
duktionspotenzial stirken und dessen Wachstum wieder steigern. Der
eingesetzte Kapitalstock und der technische Fortschritt leisten seit Jahren nur ge-
ringe Beitrage zum Wachstum des Produktionspotenzials. Aktuell und in Zukunft
wird es vor allem durch den Faktor Arbeit geddmpft. v ziFFer 76 Im Projektions-
zeitraum bis zum Jahr 2030 diirfte der jahrliche Beitrag dieses Faktors durchweg
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negativ sein, was auf einen demografisch bedingten Riickgang der Erwerbsbevol-
kerung, der Erwerbsquote und der durchschnittlichen Arbeitszeit pro Erwerbsta-
tigen zuriickzufiihren ist. Riicklaufige Zuwanderungszahlen dimpfen das Arbeits-
volumen zusétzlich. vy ZIFFERN 76 FF.

Zur Stirkung des Arbeitsvolumens sollten Erwerbsanreize gestirkt
werden, beispielsweise durch eine Zusammenfassung von Leistungen im Trans-
fersystem, bei der Hinzuverdienstmoglichkeiten verbessert und Sprungstellen re-
duziert werden (JG 2023 Ziffern 320 ff.), sowie eine Reform des Ehegattensplit-
tings und weiterer Hindernisse fiir eine umfangreichere Erwerbsbeteiligung von
Zweitverdienenden, insbesondere Frauen (JG 2023 Ziffern 337 ff.). Zudem soll-
ten Erwerbsmaoglichkeiten verbessert werden, beispielsweise durch einen
weiteren Ausbau von Kinderbetreuungsmoglichkeiten (JG 2023 Ziffern 345 ff.).
Bei der Erwerbsmigration sollten Hiirden fiir den Zugang zum deut-
schen Arbeitsmarkt gesenkt werden (JG 2022 Ziffern 450 ff.), wie beispiels-
weise die Abschaffung des Gleichwertigkeitsnachweises fiir nicht-reglementierte
Berufe. Diese MaBnahmen zur Starkung des Produktionspotenzials diirften zwar
nur langsam wirken, konnen aber finanzierungsneutral ausgestaltet werden.

Zur Erhohung des Kapitalstocks und des Wachstums der Totalen Fak-
torproduktivitiat konnen hohere offentliche Investitionen direkt beitragen.
Entscheidend ist aber, dass auch die privaten Investitionen in Deutschland wieder
deutlich zunehmen. Hierzu sollten wachstumsfordernde Rahmenbedin-
gungen gestirkt werden. Bessere steuerliche Rahmenbedingungen, insbeson-
dere fiir Forschung und Entwicklung, bessere Bedingungen fiir Start-ups und
Scale-ups sowie der Abbau unnétiger Biirokratie konnen hierzu einen Beitrag leis-
ten. Der Bereitstellung von digitaler und physischer Infrastruktur kommt eben-
falls eine wesentliche Rolle zu. ~ ziFFern 762 Fr. Gerade hierbei kann das SVIK bei
reformierter Ausgestaltung einen entscheidenden Beitrag leisten.
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Eine andere Meinung

141.

142.

N ABBILDUNG 42
Haushaltsplanung des Bundes 2025 - 2029: Finanzierung und Verwendung
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Finanzierung (Einnahmen und Kredite)

Ein Mitglied des Sachverstandigenrates, Veronika Grimm, teilt die Einschitzun-
gen der Ratsmehrheit zum Teil nicht und halt die Aussagen zu notwendigen
Strukturreformen fiir nicht weitreichend genug. Nach Einschatzung des abwei-
chenden Ratsmitglieds fithren die aktuellen politischen Entscheidun-
gen — insbesondere die Wahlgeschenke in Verbindung mit dem fehlenden Re-
formwillen — zu einem schnell steigenden Druck, eine weitere Aufwei-
chung der Schuldenbremse und/oder Steuererh6hungen umzusetzen.
Beides wiirde aber mit weiteren Risiken und negativen Effekten fiir den Wirt-
schaftsstandort einhergehen. Die Bundesregierung hat aktuell noch die Mog-
lichkeit, dem entgegenzuwirken. Der Sachverstindigenrat hitte darauf
deutlicher hinweisen und mogliche Wege zu hoherem und nachhaltigem Wirt-
schaftswachstum aufzeigen sollen.

1. Die fiskalische Lage im Uberblick

Um die Relevanz der abweichenden Positionen zu untermauern ist es hilfreich,
ein vollstandiges Bild von der aktuellen Haushaltslage des Bundes an-
hand von leicht nachvollziehbaren Grafiken zu zeichnen. Hier wird daher — an-
ders als im Haupttext — durchgehend auch die Bereichsausnahme Verteidigung
auf der Einnahme- und der Ausgabenseite mitbetrachtet.

Verwendung (geplante Ausgaben)

Mrd Euro Mrd Euro
R 700 -
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R 400 A
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E 100 A
I O T T T T 1
2025 2026 2027 2028 2029 2025 2026 2027 2028 2029
B Einnahmen Kernhaushalt (ohne Nettokredit- Soziale Sicherung
aufnahme, NKA) und KTF* . ) "
| Verteidigung (inkl. Sondervermdgen
NKA im Kernhaushalt ohne Bereichsausnahme Bundeswehr)
NKA Sondervermégen Bundeswehr Zinskosten ™ Andere

B NKA Bereichsausnahme Verteidigung

NKA SVIK?

1 - Klima- und Transformationsfonds. 2 - Sondervermdégen Infrastruktur und Klimaneutralitat.

Quellen: Bundesregierung (2025a), Deutsche Bundesbank (2025), eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-273-01
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143.

N ABBILDUNG 43
Zusatzliche Verschuldung und zusatzliche o6ffentliche Investitionen des Bundes
Im Vergleich zu Planungen der Vorgangerregierung fir das Jahr 2025
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Abbildung 42 illustriert die Finanzplanung der Einnahme- und der Ausgabenseite
des Bundeshaushalts und seiner wichtigsten Sondervermogen (KTF, SVIK, Bun-
deswehr) in den Jahren bis 2029. v ABBILDUNG 42 Dabei wird deutlich, dass (1) ein
immer groBerer Teil der Ausgaben iiber zusitzliche Schulden finan-
ziert wird (2029: 28,2 %) und (2) die Ausgaben fiir soziale Sicherung, die
Verteidigungsausgaben und die Zinslasten stark ansteigen, wodurch
immer weniger Spielraum fiir andere Ausgaben verbleibt. Das Rentenpaket er-
hoht die Ausgaben fiir soziale Sicherung sogar noch iiber die hier gezeigten Zahlen
hinaus.

In Mrd Euro In % der Gesamtausgaben des Bundes

2025

30 1
25 +
20 A
15
10

-5
2026 2027 2028 2029 2025 2026 2027 2028 2029

Zusatzliche Verschuldung: B Sondervermdégen Infrastruktur und Klimaneutralitdt = Bereichsausnahme

Verénderung der Investitionen?: mit finanziellen Transaktionen M ohne finanzielle Transaktionen

1 - Summe aus Kernhaushalt, KTF und SVIK.

Quellen: Bundesregierung (2024, 2025a), eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-274-01
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Zugleich zeigt Abbildung 43, dass trotz der zusitzlichen Verschuldung im
hohen dreistelligen Milliardenbereich die Investitionen im Vergleich zu den
urspriinglich von der Vorgingerregierung (der Koalition aus SPD, Biind-
nis 90/Die Griinen und FDP) fiir das Jahr 2025 geplanten Investitionen nur
geringfiigig ansteigen. v ABBILDUNG 43 Die geplante Kreditaufnahme betragt in
den Jahren 2025 bis 2029 insgesamt 851,1 Mrd Euro, wovon 650,5 Mrd Euro al-
lein auf das SVIK und die Bereichsausnahme Verteidigung zuriickgehen. Die In-
vestitionen steigen in Summe bis 2029 aber nur um 170,5 Mrd Euro im Vergleich
zur Fortfiihrung des Niveaus, das die Vorgangerregierung fiir das Jahr 2025 ge-
plant hatte. Der Aufwuchs an Investitionen im Vergleich mit den Planungen der
Vorgingerregierung ist sogar noch niedriger, wenn man bei den Investitionen die
finanziellen Transaktionen (ebenso wie die Ratsmehrheit in N ABBILDUNG 36) nicht
herausrechnet — dann sind es bis 2029 nur 58,3 Mrd Euro zusatzlich.

Berechnet man die Verschuldung und die zusatzlichen Investitionen als Anteil an
den Gesamtausgaben des Bundes, so zeigt sich: wihrend die Verschuldung im
Jahr 2029 einen Anteil von 28,2 % am Haushaltsvolumen ausmacht,
steigt der Anteil der Investitionen an den Gesamtausgaben um ledig-
lich 3,2 Prozentpunkte (bei Herausrechnung finanzieller Transaktionen).

Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2025/26



146.

147.

148.

149.

150.

Zusatzlichkeit und Investitionsorientierung des Sondervermdgens verbessern - Kapitel 2

Rechnet man die finanziellen Transaktionen nicht heraus, so fallt der Anteil der
Investitionen an den Gesamtausgaben sogar um 2 Prozentpunkte gegentiiber einer
Fortfiihrung des von der Vorgangerregierung fiir das Jahr 2025 geplanten Anteils
der Investitionen an den Ausgaben. Dies verdeutlicht den Umfang des Ver-
schiebebahnhofs, der im Haupttext anhand von Beispielen illustriert wird.

Bei all diesen Berechnungen werden die 8,3 Mrd Euro, die jahrlich aus dem Son-
dervermogen Infrastruktur und Klimaschutz (SVIK) an die Lander flieBen
(ebenso wie in den Berechnungen der Ratsmehrheit) den zusétzlichen Investitio-
nen zugerechnet, obwohl nicht zu erwarten ist, dass die Lander diese Mittel tat-
sachlich zusatzlich investieren.

Trotz der umfangreichen zusitzlichen Verschuldung und der indirekten
Verwendung der zusétzlichen Mittel zur Finanzierung von konsumtiven Ausga-
ben gibt es immer noch Liicken im Bundeshaushalt. Zum einen sind fiir
die Jahre 2027 bis 2029 erhebliche Handlungsbedarfe von 34 bis 74 Mrd Euro in
der Finanzplanung enthalten. Zum anderen kénnen insbesondere bei den not-
wendigen Investitionen bei weitem nicht alle Bedarfe befriedigt werden. Es ist da-
von auszugehen, dass es weiterhin nicht gelingen diirfte, die Investitio-
nen wesentlich zu steigern.

Die Betrachtung der Haushaltsplanungen verdeutlicht vielmehr, dass die per-
spektivisch ansteigenden Ausgaben im Bereich der Sozialen Sicherung
sowie der Zinslasten im Zusammenspiel mit den notwendigen hohe-
ren Verteidigungsausgaben immer weniger Spielriaume lassen. ~ aBBiL-
DUNG 42 RECHTS Ohne konsequente ausgabensenkende und wachstumssteigernde
Reformen diirfte der Druck immer groBer werden, die Liicken im Haushalt durch
eine noch hohere Verschuldung oder Steuererh6hungen zu schlieBen. Ein Zuriick-
fahren der Investitionen diirfte aufgrund der Begriindung der zusétzlichen Ver-
schuldung politisch schwierig sein. AuBerdem nahm in Deutschland sogar vor
Aufweichung der Schuldenbremse in Zeiten von Konsolidierungen der Anteil von
Investitionen des Bundes an den gesamten Ausgaben im Durchschnitt nicht ab
(JG 2019 Kapitel 5, Kasten 14).

Zu erwartende — aber fehlgeleitete — politische Reaktionen wéren es, die Zins-
lasten fiir das Sondervermogen Verteidigung tiber die Bereichsausnahme
(also zusitzliche Verschuldung) zu finanzieren oder im Zuge einer Reform die
Schuldenbremse weiter aufzuweichen (etwa iiber eine Ausnahme von In-
vestitionen von der Schuldenbremse oder eine groBziigige Ubergangsregel nach
Notlagen). All dies wiren Schritte in die genau falsche Richtung, die aber
bereits in der Diskussion sind (Handelsblatt, 2025a, 2025b). Die Ratsmehrheit
schlagt diese MaBnahmen im Haupttext des Kapitels zwar nicht vor, hitte aber
deutlicher vor dieser Entwicklung warnen konnen.

Die Simulationen des Sachverstindigenrats weisen fiir das Jahr 2029 (ohne die
Beriicksichtigung von Notlagen) eine Schuldenstandsquote zwischen 73,5 % und
80,5 % des BIP aus, mit Beriicksichtigung regelmiBiger Notlagen sind es bis zu
82,3 %. n1ABELLE 13 Eine Berechnung der Entwicklung des Schuldenstands auf der
Basis der Projektionen der Bundesregierung ergibt im Jahr 2029 eine Staats-
schuldenquote von etwa 80 % des BIP (Unabhéngiger Beirat des Stabilitatsrats,
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2025). In den Berechnungen des Sachverstandigenrats sinkt der Schuldenstand
in den Jahren nach 2035 wieder. Das liegt daran, dass lediglich die Beschliisse
zum Sondervermogen beriicksichtigt werden und die iiber die Bereichsausnahme
schuldenfinanzierten Verteidigungsausgaben in den Simulationen nach dem Jahr
2029 bis zum Jahr 2034 auf 0,5 % des BIP zuriickgehen. Es wird also angenom-
men, dass die Verteidigungsausgaben, die auch in den 2030er-Jahren auf einem
hohen Niveau notwendig sein werden, zunehmend aus Steuereinnahmen finan-
ziert werden. Bringt die Bundesregierung jedoch nicht unmittelbar
weitreichende Reformen auf den Weg, die strukturell den Anstieg der Aus-
gaben dampfen und fiir nachhaltiges Wachstum sorgen, so diirften ein weite-
rer Anstieg der Verschuldung oder Steuererhéhungen unvermeidlich
sein.

Die hier vorgestellten zusitzlichen Analysen und Einschédtzungen deuten also da-
rauf hin, dass sich die fiskalische Lage ab dem Jahr 2030 deutlich un-
glinstiger entwickeln konnte, als die Berechnungen im Haupttext ver-
muten lassen. Dies wiirde kiinftig auch die Einhaltung der européischen Fiskal-
regeln erschweren. In den Verhandlungen mit der Européischen Kommission hat
die Bundesregierung mit einer jahrlichen Steigerung um 0,9 % ein auBergewohn-
lich dynamisches Wachstum des Produktionspotenzials unterstellt (BMF und
BMWE, 2025). Die aktuelle Entwicklung ist demgegeniiber deutlich schwicher
(0,3 % bzw. 0,4 % in den Jahren 2025 und 2026, danach lediglich 0,1 %). N ziF-
FEr 76 Je ldnger die gegenwirtige Wachstumsschwiche wirtschafts- und
finanzpolitisch nicht wirksam adressiert wird, desto groB8er wird das Ri-
siko, dass Deutschland die europiischen Fiskalregeln in den kommen-
den Jahren nicht einhalten kann (Deutsche Bundesbank, 2025; Grimm, 2025;
Unabhéngiger Beirat des Stabilitatsrats, 2025).

2. Ruckkehr zu nachhaltiger Finanzpolitik ohne
ambitionierte Strukturreformen unmaoglich

Die ergidnzenden Darstellungen haben gezeigt, dass allein die Ausgaben fiir
soziale Sicherung, die Verteidigungsfihigkeit und fiir Zinslasten
schon im Jahr 2029 etwa den Umfang der gesamten fiir den Bund ver-
fiigbaren Einnahmen (ohne Nettokreditaufnahme) erreichen diirften. Die
Riickkehr zu einer nachhaltigen Finanzpolitik setzt daher ambitionierte Struktur-
reformen voraus. Die Ratsmehrheit stellt dies aus Sicht des abweichenden Rats-
mitglieds nicht deutlich genug heraus.

Sowohl ausgabendimpfende als auch wachstumssteigernde Reformen
miissten jetzt angegangen werden, damit iiberhaupt eine Chance be-
steht, den Anstieg der Ausgabenlast noch vor dem Ende der Legislaturperi-
ode zu ddmpfen. Appelle an die Ministerien, Einsparungen zu realisieren, die erst
in den jeweiligen Haushaltsverhandlungen ergehen (wie im August dieses Jahres,
vgl. ZDF, 2025), konnen aufgrund der Zementierung weiter Teile des Haushalts
durch Leistungsversprechen oder gesetzliche Pflichten des Staates N ABBILDUNG 42
nicht anndhernd ausreichend Wirkung entfalten. Im Folgenden werden daher die
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wichtigen Reformschritte kurz angesprochen und es wird auf Studien verwiesen,
die diese Reformen detaillierter beschreiben.

Ausgabendimpfende Reformen betreffen die gesetzliche Rentenversi-
cherung (vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim BMF, 2022; Grimm et al., 2025a;
Thum et al., 2025) sowie die sonstigen Sozialversicherungen. Weiterhin ist
ein Abbau von Subventionen angezeigt (Feld et al., 2025; Fuest, 2025). So lie-
Ben sich etwa nach Schitzungen von Fuest (2025) 94 Mrd Euro gegeniiber dem
jetzigen Ausgabenpfad bis zum Jahr 2030 einsparen. Zudem sollte durch eine
sparsame und zielgenaue Nutzung der verfiigharen Schuldenspiel-
raume der Schuldenanstieg und damit auch der erwartete steile Anstieg der Zins-
kosten eingedammt werden (Grimm et al., 2025b). Die schirfere Verfolgung von
Steuerhinterziehung — von der Ratsmehrheit prominent hervorgehoben — diirfte
hingegen ohne tiberméBige Belastung durch zusitzliche Biirokratie keinen signi-
fikanten Beitrag leisten. Zu Recht weist die Ratsmehrheit allerdings darauf hin,
dass die Umsetzung teurer Wahlgeschenke (im Haupttext: ,fragwiirdige MaB-
nahmen®) zuriickgenommen werden sollten. N zIFFER 133

Wachstumssteigernde Reformen miissen darauf ausgerichtet sein, das der-
zeit extrem niedrige Potenzialwachstum der Volkswirtschaft zu steigern. Zurecht
mahnt die Ratsmehrheit in diesem Zusammenhang eine Erhohung der Ar-
beitsanreize und des Erwerbspersonenpotenzials an. vy zIFrer 140 Um das
Wachstumspotenzial ausreichend zu erhohen ist jedoch ein deutlicher Anstieg der
privaten Investitionen notwendig, ebenso wie ein dynamischer technischer Fort-
schritt. Dazu sollte die Attraktivitidt des Standorts fiir innovative Unternehmen
erhoht werden, damit in Deutschland nicht nur an der Weltspitze geforscht wird,
sondern die Ideen auch in Deutschland umfangreich in Wertschopfung iibersetzt
werden. Dies erfordert etwa einen weitreichenden Abbau von innovations-
hemmender Regulierung, Flexibilisierung am Arbeitsmarkt, Verein-
fachungen im Baurecht und eine Diampfung des Anstiegs der Lohnne-
benkosten (Grimm et al., 2025b). NzIFFERN 672 FF. Diese MaBnahmen werden
etwa von Feld et al. (2025) oder Grimm et al. (2025b) skizziert. Es sind also deut-
lich weitreichendere MaBnahmen notwendig, als von der Ratsmehrheit vorge-
schlagen oder angedeutet.

Eine Senkung der Unternehmenssteuern auf ein international vergleichba-
res Niveau oder ein Abbau steuerlicher Verzerrungen ~ ziFFern 253 Fr. diirfte eben-
falls die Attraktivitit des Standorts im internationalen Vergleich erhéhen. Der
Vorschlag der Ratsmehrheit zu Anpassungen bei der Erbschaftssteuer (insb. eine
teilweise Riicknahme der Verschonung der Betriebsvermogen) N zIFFERN 340 FF.
diirfte angesichts der aktuellen wirtschaftlichen Schwéachephase nicht zielfithrend
oder sogar kontraproduktiv sein, sofern die Steuersatze nicht deutlich abgesenkt
werden. Eine aufkommensneutrale Reform mit einem Steuersatz von um die 15 %
konnte den ohnehin schon hohen Druck auf viele Familienunternehmen noch er-
hohen (Feld, 2025a, 2025b).

Reformen, die eine deutliche Entspannung der Haushaltslage gegen Ende der
Legislaturperiode moglich machen (etwa die Dampfung des Ausgabenanstiegs in
der Gesetzlichen Rentenversicherung (GRV) ebenso wie wachstumssteigernder
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159.

160.

Abbau von Regulierung) sind in hohem MaBe zeitkritisch, da ihre Umset-
zung eine gewisse Zeit braucht und ihre Wirkung teilweise mit einer gewissen Ver-
zogerung einsetzt. Umgekehrt ausgedriickt: handelt die Bundesregierung
nicht unmittelbar, so wird sich eine signifikante Steuererh6hung oder
noch weitere Ausweitung der Verschuldung als bisher geplant nicht
vermeiden lassen.

Einordnung der Berechnungen des Sachverstandigenrats und
Kritik an den Vorschlagen zur Priorisierung von Ausgaben

In diesem Zusammenhang muss angemerkt werden, dass der sinkende Schul-
denstand in der v 7ABELLE 14 des Haupttextes ab dem Jahr 2036 irrefithrend
ist, da die im Text vorgeschlagenen MaBnahmen es nicht erméglichen, die Ver-
schuldung — wie in den Berechnungen implizit unterstellt — in den 2030er-Jah-
ren wieder zuriickzufahren. Die Kalibrierung des Modells beriicksichtigt nur be-
reits beschlossene MaBnahmen und fiihrt deshalb zu einer Darstellung der zu-
kiinftigen Entwicklung, die inkonsistent mit den im aktuellen Politikszenario
moglichen zukiinftigen Entwicklungen ist.

Regeln zur Zusitzlichkeit, Zielgenauigkeit und zum Monitoring in den
Haushalten von Bund und Landern, wie sie von der Ratsmehrheit vorgeschlagen
werden, N zIFFERN 124 FF. konnen keine Wirkung entfalten, solange die iiber
die Jahre automatisch ansteigenden Leistungsversprechen und Zinszah-
lungen nicht durch Strukturreformen und umsichtige Haushaltsfiihrung
gedampft werden. Es diirfte ohne konsequente Reformen unmdéglich sein,
klare Vorgaben fiir zukunftsgerichtete Ausgaben zu entwickeln (vergleiche die
Ausfiihrungen im Minderheitsvotum des abweichenden Ratsmitglieds w~ziF-
FERN 582 FF.). Dariiber hinaus wiren entsprechende Vorgaben auch deshalb prob-
lematisch, weil der Handlungsspielraum der demokratisch gewahlten Abgeord-
neten deutlich beschriankt und durch Expertenentscheidungen ersetzt wiirde
(Minderheitsvotum des abweichenden Ratsmitglieds im JG2024 Ziffern 182 ff.).

Sollte es gelingen, Haushaltsspielriume zu schaffen und die Zweckentfremdung
der Mittel im SVIK zu reduzieren, so bestiinden noch immer signifikante Heraus-
forderungen, wenn es um die wachstumsfordernde Verwendung der Mittel geht.
Die von der Ratsmehrheit ins Spiel gebrachten Vorgaben N zIFFERN 121 FF. UND 127 FF.
diirften nicht greifen. Erstens entstiinde ein umfangreicher neuer Verwal-
tungsaufwand und zusitzliche Biirokratie. Zweitens ist es typischerweise
leicht moglich, eine gesetzlich verankerte Zweckbestimmung flexibel
zu interpretieren (die Politik liefert derzeit bei der Umsetzung der Grundge-
setzinderungen ein anschauliches und eindrucksvolles Beispiel). Drittens kon-
nen derartige Vorgaben die Budgetautonomie des Parlaments ein-
schrianken. Viertens diirften diese Vorgaben rechtlich keine Bindungskraft
haben. Auch der Vorschlag eines Monitoring-Gremiums durch die Ratsmehrheit
N ZIFFERN 122 iberrascht, da er tief in bestehende Zustandigkeiten eingreift und so-
wohl Biirokratisierung als auch verfassungsrechtliche Spannungen riskiert. Die
vorgesehenen Eingriffsbefugnisse — etwa die Kiirzung kiinftiger Mittelzuweisun-
gen — konnten mit den haushaltsrechtlichen Kompetenzen des Bundestags kolli-
dieren. Die hohe Berichtsdichte birgt das Risiko zusitzlicher Verwaltungslasten,
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ohne die Wirksamkeit notwendigerweise zu erhohen. SchlieBlich wire auch eine
Politisierung des Gremiums nicht auszuschlieBen. Mit Blick auf den Infrastruk-
turausbau und -erhalt wire die Griindung einer Infrastrukturgesellschaft nach
dem Beispiel der Osterreichischen Asfinag ein wirksameres Mittel zur Sicherstel-
lung von Investitionen und zur Selektion der Projekte (vgl. MV JG2024 Ziffer
187).

Da es unumginglich ist, dass die gewihlten Parlamentarier iiber die Ver-
wendung und Priorisierung der Mittel entscheiden, hitte es ein wichtiger
Beitrag des Sachverstiandigenrats sein konnen, die kurz- und langfristigen Aus-
wirkungen dieser Entscheidungen zu beleuchten, um die Entscheidungstriger
und ihre Wahlerinnen und Wihler tiber die entscheidenden Trade-offs zu infor-
mieren. Im Folgenden werden diese Zusammenhénge daher kurz (und nicht er-
schopfend) skizziert.

Wachstumseffekte offentlicher Investitionen konnen iiber verschie-
dene Kanile ausgelost werden. Sie wirken dabei unterschiedlich stark auf das
Potenzialwachstum und sind deshalb auch in sehr unterschiedlichem Grad nach-
haltig. Einige Anhaltspunkte:

— Kurzfristige Effekte entstehen durch eine hohere Auslastung im Ver-
arbeitenden Gewerbe. Aktuell unterausgelastete Kapazitdten N ABBILDUN-
GEN 20 UND 22 konnen durch die zusétzliche staatliche Nachfrage eine stirkere
Auslastung erfahren, was die Wirtschaftsleistung temporar erhoht. Dort, wo
die Kapazititsauslastung heute schon hoch ist, konnten zusétzli-
che Investitionen aber zu Preissteigerungen fiithren. Gesamtwirt-
schaftlich stellt sich zudem die Frage, ob durch die staatlichen Aktivitaten
private Investitionen verdringt werden. Ein solcher Impuls verschwin-
det, sobald das staatliche Engagement voriiber ist.

— Direkte mittelfristige Effekte konnen entstehen, wenn ein dauerhafter
Anstieg der 6ffentlichen Investitionen glaubwiirdig ist. Denn dies kann zu ei-
nem Kapazititsausbau in den Sektoren fiihren, die an der Umset-
zung der offentlichen Vorhaben beteiligt sind. Dadurch wiirde das
Produktionspotenzial der Volkswirtschaft auf ein hoheres Niveau an-
steigen (Level-Effekt). Der Effekt diirfte aber iiberschaubar sein. Da die In-
vestitionen aktuell noch nicht verlésslich signifikant ansteigen N ABBILDUNG 43
diirfte dieser Effekt zunichst nicht eintreten.

— Spillovereffekte der Infrastrukturinvestitionen treten auf, wenn eine
Ausweitung der o6ffentlichen Infrastruktur die Attraktivitit des Standor-
tes erhoht. Hierbei kann es sich um verschiedenste Infrastrukturen handeln
(StraBe, Schiene, Bildungs- und Betreuungseinrichtungen, (Flug)Hifen, ...).
Dieser Effekt ist umso hoher, je zielgenauer solche Infrastruktu-
ren ausgebaut werden, die die Attraktivitit des Wirtschaftsstan-
dortes fiir Unternehmen und Arbeitnehmer erhohen. Komplemen-
tdre MaBnahmen wie der Abbau von Regulierung und Biirokratie oder eine
Senkung der Unternehmenssteuern konnen den Effekt verstarken. Die Wahl
der spezifischen Projekte hat somit ebenfalls einen Einfluss auf den Wachs-
tumseffekt.
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— Langfristige Effekte staatlicher Investitionen auf das Wirtschaftswachs-
tum sind am groBten, wenn die Mittel in Bildung und Forschung flieBen.
Im Bildungssystem besteht aufgrund der seit geraumer Zeit sinkenden PISA-
Ergebnisse groBer Handlungsbedarf (Anger et al., 2025; Stanat et al., 2025).
N ZIFFER 442 Forschungsforderung sollte so ausgestaltet sein, dass der Hoch-
technologie-Bereich stiarker im Fokus ist (Fuest et al., 2024, 2025).

Dies hitte der Sachverstindigenrat in seinem Gutachten umfangreicher ausfiih-
ren konnen.
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ANHANG

N TABELLE 14
Simulationsergebnisse im Uberblick

Aktueller Politikpfad Investitionspfad

Ausgaben (nominal) in Mrd Euro

Jahr

2025 1 1 4 7 11 4
2026 6 6 12 8 23 12
2027 15 9 57 9 34 57
2028 17 14 100 9 50 100
2029 17 15 104 10 52 104
2030 16 12 97 10 46 97
2031 15 11 78 10 42 78
2032 15 10 58 10 38 58
2033 14 9 37 10 34 37
2034 13 8 14 10 30 14
2035 8 7 0 3 23 0
2036 7 5 0 3 19 0
2037 6 4 0 3 13 0
2038 4 3 0 3 8 0
2039 4 2 0 3 0
2040 3 1 0 3 2 0
Ausgaben (in Preisen von 2025) in Mrd Euro

2025 1 1 4 7 11 4
2026 6 5 12 8 21 12
2027 14 8 52 9 30 52
2028 15 11 87 9 41 87
2029 15 11 87 8 40 87
2030 14 8 77 8 33 77
2031 13 7 59 8 29 59
2032 12 5 42 8 24 42
2033 11 5 25 7 20 25
2034 10 4 10 7 17 10
2035 5 3 0 2 12 0
2036 5 2 0 2 9 0
2037 4 2 0 2 6 0
2038 2 1 0 2 4 0
2039 2 1 0 2 2 0
2040 2 0 2 1 0

1 - Summe von durchschnittlichen Staatsinvestitionen und Verkehrsinfrastrukturinvestitionen. 2 - Definiert als Mini-
mum der geschatzten Medianmultiplikatoren. 3 - Definiert als Maximum der geschatzten Medianmultiplikatoren.

4 - Verhaltnis der Niveaus des realen BIP mit Finanzpaket und des realen BIP des Referenzszenarios, minus eins. Im
Referenzpfad sind die Effekte des Finanzpakets auf das BIP in Héhe von 3,3 Mrd Euro fur das Jahr 2025 und 17,2 Mrd
Euro fur das Jahr 2026 enthalten. Diese Effekte werden daher auch im aktuellen Politik- und Investitionsszenario be-
rucksichtigt. Ab dem Jahr 2027 enthalt der Referenzpfad keine BIP-Effekte des Finanzpakets. Analog zu Ochsner und
Zuber (2025) wird unterstellt, dass Infrastrukturinvestitionen einen dauerhaften Effekt auf das BIP-Niveau haben.

Quellen: Ochsner und Zuber (2025), eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-234-01
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N NOCH TABELLE 14
Simulationsergebnisse im Uberblick

Aktueller Politikpfad Investitionspfad
Jahr Multiplikator Multiplikator

e | e | ompons | oo | e | oo

Zusatzliches kumuliertes BIP in Mrd Euro

2025 0 3 7 4 21 36
2026 3 19 36 12 66 115
2027 8 64 121 22 147 260
2028 17 132 247 38 264 466
2029 30 198 367 59 379 667
2030 41 246 452 77 467 820
2031 48 272 500 89 522 919
2032 49 281 518 95 551 976
2033 47 278 515 98 561 1.001
2034 43 265 495 97 558 1.002
2035 36 246 465 92 542 980
2036 28 229 439 86 525 956
2037 21 215 418 81 507 933
2038 16 203 401 77 491 909
2039 11 194 387 73 477 888
2040 8 187 375 71 464 869
Schuldenstandsquote (ohne Notlagen) in % des BIP

2025 62,7 62,7 62,7 62,7 62,7 62,7
2026 64,2 64,4 64,6 63,8 63,7 63,8
2027 66,9 66,7 66,4 65,8 65,1 64,5
2028 70,5 69,8 69,1 68,6 67,0 65,7
2029 73,8 73,0 72,3 71,2 69,1 67,4
2030 76,8 76,0 75,4 73,5 71,2 69,3
2031 79,2 78,7 78,1 75,3 72,9 70,9
2032 81,2 80,7 80,3 76,6 74,3 72,1
2033 82,6 82,2 81,8 77,5 75,1 72,8
2034 83,3 83,0 82,7 77,8 75,5 73,1
2035 83,6 83,3 83,0 77,7 75,4 73,0
2036 83,6 83,3 82,9 77,4 75,1 72,7
2037 83,5 83,1 82,7 77,0 74,7 72,3
2038 83,2 82,8 82,4 76,5 74,3 71,9
2039 82,9 82,6 82,1 76,0 73,9 71,5
2040 82,6 82,3 81,8 75,4 73,3 71,0

1 - Summe von durchschnittlichen Staatsinvestitionen und Verkehrsinfrastrukturinvestitionen. 2 - Definiert als Mini-
mum der geschatzten Medianmultiplikatoren. 3 - Definiert als Maximum der geschatzten Medianmultiplikatoren.

4 - Verhaltnis der Niveaus des realen BIP mit Finanzpaket und des realen BIP des Referenzszenarios, minus eins. Im
Referenzpfad sind die Effekte des Finanzpakets auf das BIP in Héhe von 3,3 Mrd Euro fur das Jahr 2025 und 17,2 Mrd
Euro fur das Jahr 2026 enthalten. Diese Effekte werden daher auch im aktuellen Politik- und Investitionsszenario be-
rlcksichtigt. Ab dem Jahr 2027 enthalt der Referenzpfad keine BIP-Effekte des Finanzpakets. Analog zu Ochsner und
Zuber (2025) wird unterstellt, dass Infrastrukturinvestitionen einen dauerhaften Effekt auf das BIP-Niveau haben.

Quellen: Ochsner und Zuber (2025), eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-234-01
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N NOCH TABELLE 14
Simulationsergebnisse im Uberblick

Aktueller Politikpfad Investitionspfad

Multiplikator Multiplikator

I B R I T e

Reales BIP-Wachstum in %

2025 0,3 0,3 0,3 0,4 0,7 1,0
2026 0,8 0,4 0,1 0,8 0,9 0,8
2027 0,7 1,4 2,1 0,7 1,8 2,8
2028 0,5 1,1 1,6 0,6 1,8 2,8
2029 0,4 0,5 0,6 0,5 1,1 1,7
2030 0,2 0,1 - 0,0 0,3 0,5 0,8
2031 0,1 - 01 - 0,3 0,2 0,2 0,4
2032 0,1 - 01 - 0,2 0,1 0,1 0,3
2033 0,1 - 0,0 - 01 0,2 0,2 0,3
2034 0,2 0,1 0,0 0,2 0,2 0,3
2035 0,2 0,1 0,1 0,2 0,1 0,2
2036 0,3 0,4 0,4 0,3 0,4 0,5
2037 0,4 0,5 0,5 0,4 0,4 0,5
2038 0,4 0,4 0,5 0,4 0,4 0,4
2039 0,3 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3
2040 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3
Gesamtstaatliches Defizit in % des BIP

2026 - 29 - 29 - 29 - 28 - 28 - 2,8
2027 - 4,2 - 42 - 41 - 40 - 4,0 - 39
2028 - 49 - 49 - 4,8 - 4,8 - 4,7 - 4,6
2029 - 47 - 47 - 46 - 46 - 44 - 43
2030 - 4,3 - 4,2 - 4,2 - 4,2 - 4,0 - 39
2031 - 3,8 - 3,7 - 3,7 - 3,6 - 35 - 35
2032 - 33 - 32 - 3,2 - 31 - 31 - 30
2033 - 2,7 - 2,7 - 2,7 - 2,6 - 2,6 - 25
2034 - 22 - 22 - 22 - 21 - 21 - 20
2035 - 1,7 - 1,7 - 1,7 - 16 - 16 - 1,6
2036 - 1,6 - 1,6 - 1,6 - 15 - 15 - 15
2037 - 15 - 15 - 15 - 14 - 14 - 14
2038 - 14 - 14 - 14 - 14 - 13 - 1,3
2039 - 13 - 13 - 13 - 13 - 13 - 13
2040 - 13 - 13 - 13 - 12 - 12 - 12

1 - Summe von durchschnittlichen Staatsinvestitionen und Verkehrsinfrastrukturinvestitionen. 2 - Definiert als Mini-
mum der geschatzten Medianmultiplikatoren. 3 - Definiert als Maximum der geschéatzten Medianmultiplikatoren.

4 - Verhaltnis der Niveaus des realen BIP mit Finanzpaket und des realen BIP des Referenzszenarios, minus eins. Im
Referenzpfad sind die Effekte des Finanzpakets auf das BIP in Hé6he von 3,3 Mrd Euro fur das Jahr 2025 und 17,2 Mrd
Euro fur das Jahr 2026 enthalten. Diese Effekte werden daher auch im aktuellen Politik- und Investitionsszenario be-
rlcksichtigt. Ab dem Jahr 2027 enthalt der Referenzpfad keine BIP-Effekte des Finanzpakets. Analog zu Ochsner und
Zuber (2025) wird unterstellt, dass Infrastrukturinvestitionen einen dauerhaften Effekt auf das BIP-Niveau haben.

Quellen: Ochsner und Zuber (2025), eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-234-01
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N NOCH TABELLE 14
Simulationsergebnisse im Uberblick

Aktueller Politikpfad Investitionspfad
Jahr

Mittelwert

Differenz zum realen BIP des Referenzpfads in %*

2025 0,0 04
2026 0,0 0,8
2027 0,8 2,1
2028 1,5 3,6
2029 1,8 45
2030 1,7 4,9
2031 1,5 5,0
2032 1,2 49
2033 1,0 4,9
2034 0,9 49
2035 0,8 438
2036 0,9 4.8
2037 0,9 4,9
2038 1,0 4,9
2039 1,0 49
2040 1,0 4,9

1 - Summe von durchschnittlichen Staatsinvestitionen und Verkehrsinfrastrukturinvestitionen. 2 - Definiert als Mini-
mum der geschatzten Medianmultiplikatoren. 3 - Definiert als Maximum der geschatzten Medianmultiplikatoren.

4 - Verhaltnis der Niveaus des realen BIP mit Finanzpaket und des realen BIP des Referenzszenarios, minus eins. Im
Referenzpfad sind die Effekte des Finanzpakets auf das BIP in H6he von 3,3 Mrd Euro fiir das Jahr 2025 und 17,2 Mrd
Euro fur das Jahr 2026 enthalten. Diese Effekte werden daher auch im aktuellen Politik- und Investitionsszenario be-
ricksichtigt. Ab dem Jahr 2027 enthalt der Referenzpfad keine BIP-Effekte des Finanzpakets. Analog zu Ochsner und
Zuber (2025) wird unterstellt, dass Infrastrukturinvestitionen einen dauerhaften Effekt auf das BIP-Niveau haben.

Quellen: Ochsner und Zuber (2025), eigene Berechnungen
© Sachverstandigenrat | 25-234-01
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