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1. Fragestellung 

Der Auftraggeber fragt, ob eine schuldenfinanzierte Eigenkapitalerhöhung der Deutschen Bahn 
AG der Schuldenbremse unterläge. 

2. Bedeutung von finanziellen Transaktionen im Rahmen der Schuldenbremse 

Eine schuldenfinanzierte Eigenkapitalerhöhung der Deutschen Bahn AG unterläge dann nicht der 
Schuldenbremse (Art. 109 Abs. 3, 115 Abs. 2 Grundgesetz (GG)), wenn die zugrunde liegenden 
Ausgaben des Bundes als finanzielle Transaktionen anzusehen wären. 

2.1. Begriff der finanziellen Transaktion 

Nach Art. 115 Abs. 2 Satz 5 GG wird die Bereinigung der Einnahmen und Ausgaben um finanzi-
elle Transaktionen durch ein Bundesgesetz geregelt. Diesem Regelungsauftrag ist der Bundesge-
setzgeber durch das Gesetz zur Ausführung von Artikel 115 des Grundgesetzes (Artikel 115-Ge-
setz (G 115)1) nachgekommen. Nach § 2 Abs. 1 Satz 1 G 115 sind „Einnahmen und Ausgaben […] 
bei der Veranschlagung in einer konjunkturellen Normallage grundsätzlich ohne Einnahmen aus 
Krediten auszugleichen; Einnahmen und Ausgaben sind um finanzielle Transaktionen zu berei-
nigen.“ Nach § 3 G 115 sind aus „den Ausgaben nach § 2 Absatz 1 erster Halbsatz […] die Ausga-
ben für den Erwerb von Beteiligungen, für Tilgungen an den öffentlichen Bereich und für die 
Darlehensvergabe herauszurechnen, aus den Einnahmen nach § 2 Absatz 1 erster Halbsatz dieje-
nigen aus der Veräußerung von Beteiligungen, aus der Kreditaufnahme beim öffentlichen Bereich 
sowie aus Darlehensrückflüssen.“ 

Zum Begriff der finanziellen Transaktionen führt das Bundesministerium der Finanzen (BMF) 
Folgendes aus: 

  „Als finanzielle Transaktionen werden Transaktionen in Bezug auf finanzielle Vermögens-
werte (Forderungen und Verbindlichkeiten) bezeichnet. Es handelt sich dabei um finanzver-
mögensneutrale Vorgänge, d. h. mit den Kassenbewegungen gehen ausgleichende Gegenbu-
chungen bei Forderungen bzw. Verbindlichkeiten einher, z. B. Privatisierungserlöse (Tausch 
von Beteiligungsvermögen gegen Kassenzugang) oder Darlehensvergaben (Tausch Kassenaus-
gang gegen Forderungserwerb).“2 

 

1 Gesetz zur Ausführung von Artikel 115 des Grundgesetzes (Artikel 115-Gesetz - G 115), abrufbar unter: 
https://www.gesetze-im-internet.de/g_115/G_115.pdf, zuletzt abgerufen am 29. November 2023. 

2 BMF, Kompendium zur Schuldenregel des Bundes (Schuldenbremse), Stand: 25. Februar 2022, S. 19, abrufbar 
unter: https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Oeffentliche_Finan-
zen/Schuldenbremse/kompendium-zur-schuldenbremse-des-bundes.pdf?__blob=publicationFile&v=9, zuletzt 
abgerufen am 5. Juni 2023; entsprechend auch Stabilitätsrat, Kompendium zur Überwachung der Einhaltung der 
Schuldenbremse nach Artikel 109a Absatz 2 Grundgesetz vom 16, Dezember 2022, S. 10, abrufbar unter: 
https://www.stabilitaetsrat.de/DE/Dokumentation/Ueberwachung_Einhaltung_Schuldenbremse/Kompen-
dium/Kompendium_node.html;jsessionid=944EE8A7CF203BCE39E49EF2FAF1EDCB.internet0622, zuletzt ab-
gerufen am 29. November 2023. 

https://www.gesetze-im-internet.de/g_115/G_115.pdf
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Oeffentliche_Finanzen/Schuldenbremse/kompendium-zur-schuldenbremse-des-bundes.pdf?__blob=publicationFile&v=9
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Oeffentliche_Finanzen/Schuldenbremse/kompendium-zur-schuldenbremse-des-bundes.pdf?__blob=publicationFile&v=9
https://www.stabilitaetsrat.de/DE/Dokumentation/Ueberwachung_Einhaltung_Schuldenbremse/Kompendium/Kompendium_node.html;jsessionid=944EE8A7CF203BCE39E49EF2FAF1EDCB.internet0622
https://www.stabilitaetsrat.de/DE/Dokumentation/Ueberwachung_Einhaltung_Schuldenbremse/Kompendium/Kompendium_node.html;jsessionid=944EE8A7CF203BCE39E49EF2FAF1EDCB.internet0622
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2.2. Zweck der zugrunde liegenden Regelungen 

Zum Zweck der genannten Regelungen wird in der Gesetzesbegründung ausgeführt, dass die Be-
rücksichtigung von finanziellen Transaktionen im Rahmen der Schuldenregel zu einer Annähe-
rung des Haushaltssaldos an den Finanzierungssaldo der Maastricht-Rechnung führe, der dem 
Konzept der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) folge. Als finanzielle Transaktionen 
würden in den VGR – und damit in der Maastricht-Rechnung – nichtvermögenswirksame Ein-
nahmen und Ausgaben bezeichnet.3 

Der Grund für die Berücksichtigung finanzieller Transaktionen liegt mithin in dem Bestreben, auf 
der Grundlage der nationalen Schuldenregel annähernd zu einem Ergebnis zu gelangen, das als 
Finanzierungssaldo des Bundes für die europarechtlichen Bestimmungen zur Haushaltsdisziplin 
maßgeblich ist. Die Berechnung ist dort gemäß Art. 1 Abs. 1 und 3 der VO (EG) Nr. 479/2009 in 
der Fassung der VO (EU) Nr. 220/2014 in Anwendung des Systems Volkswirtschaftlicher Gesam-
trechnungen (ESVG 2010) vorzunehmen. In dessen Rahmen bleiben Vorgänge für die Ermittlung 
des öffentlichen Defizits außer Betracht, die lediglich den Austausch von Vermögenspositionen 
beinhalten und somit den Vermögensstand des Staates nicht verändern, wie zum Beispiel bei 
Veräußerung einer Unternehmensbeteiligung, der eine Einnahme gegenübersteht (sog. Aktiv-
tausch) oder bei der Vergabe eines Darlehens, die die Begründung eines Rückzahlungsanspruchs 
zur Folge hat.4 

2.3. Herausrechnung bei der Berechnung der zulässigen Kreditaufnahme 

Zu der Berücksichtigung der finanziellen Transaktionen bei der Berechnung der zulässigen Kre-
ditaufnahme wird in der Literatur ausgeführt: 

  „Die in die Bereinigung einzubeziehenden Haushaltspositionen sind jeweils auf der Ausga-
ben- bzw. Einnahmenseite ‚herauszurechnen‘ d.h. sie bleiben bei der Ermittlung der Gesamt-
summe von Ausgaben bzw. Einnahmen unberücksichtigt.“5 

Wird als Ausgabe etwa ein Darlehen veranschlagt, bleibt dies bei der Ermittlung der Gesamtaus-
gaben unberücksichtigt.6 Dies führt dazu, dass der Finanzierungssaldo verringert und der Kredit-
spielraum entsprechend ausgeweitet wird. Die „Herausrechnung“ von Ausgabepositionen bedeu-
tet, dass ihre Finanzierung durch Kredit für die Schuldenregelung des Art. 115 Abs. 2 GG nicht 
relevant ist, da sie nicht zu den „Ausgaben“ gehören, die gemäß § 2 Abs. 1 Halbsatz 1 
G 115 durch Einnahmen (ohne Kreditaufnahme) auszugleichen sind.7 

 

3 BT-Drs. 16/12400, S. 19. 

4 Nebel, in: Piduch, Bundeshaushaltsrecht, 50. EL Februar 2018, Art. 115, Rn. 20. 

5 Ebd. 

6 Ebd. 

7 Ebd. 
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3. Einordnung der Eigenkapitalerhöhung als finanzielle Transaktion? 

Vor dem Hintergrund der vorstehenden Erwägungen könnten die Ausgaben des Bundes für eine 
Eigenkapitalerhöhung bei der Deutschen Bahn AG möglicherweise als finanzielle Transaktion bei 
der Berechnung der zulässigen Kreditaufnahme aus den Ausgaben herauszurechnen sein und so-
mit nicht der Schuldenbremse unterfallen. Dem wird im Folgenden nachgegangen. 

3.1. Erwerb von Beteiligungen 

Eine finanzielle Transaktion kommt vorliegend in Form eines Beteiligungserwerbs im Sinne von 
§ 3 G 115 in Betracht. Gemeint sind damit nach allgemeiner Auffassung Unternehmensbeteili-
gungen im Sinne der §§ 65 ff. Bundeshaushaltsordnung (BHO), für deren Kauf die erforderlichen 
Ausgaben in der Obergruppe 83 des Gruppierungsplans zu veranschlagen sind.8 In Obergruppe 
83 des Gruppierungsplans ab Haushaltsjahr 2022 ist unter „Erwerb von Beteiligungen und dgl.“ 
vorgesehen: „Erwerb von Beteiligungen und sonstigem Kapitalvermögen, von Forderungen und 
Anteilsrechten an Unternehmen, Ausgaben für die Heraufsetzung des Kapitals von Unterneh-
men, Erwerb von Aktien, Pfandbriefen und anderen Wertpapieren.“9 

Der Begriff „Erwerb“ wird dabei weit verstanden und soll „nicht nur den Erwerb von Dritten, 
sondern auch das Einzahlen von Kapital im Zuge der Gründung einer Beteiligung oder eine Ein-
zahlung zur Aufstockung des Eigenkapitals einer Beteiligung“ erfassen.10 

Eine Eigenkapitalerhöhung durch den Bund würde dort zudem zu einer „Ausgabe für die Herauf-
setzung des Kapitals von Unternehmen“ im Sinne des Gruppierungsplans führen. Nach der vor-
stehend genannten Auffassung, welche im Rahmen der Einordung als Beteiligungserwerb auf den 
Gruppierungsplan Bezug nimmt, käme somit grundsätzlich eine Einordnung der Eigenkapitaler-
höhung als Beteiligungserwerb und damit als finanziellen Transaktion in Betracht. 

3.2. Stimmen in der Literatur 

In der Literatur werden zu der genannten Frage indes unterschiedliche Auffassungen vertreten. 
Nach verbreiteter Auffassung werden durch den Bund vorgenommene Eigenkapitalerhöhungen 

 

8 Nebel, in: Piduch, Bundeshaushaltsrecht, 52. EL. Mai 2020, Art. 115, Rn. 20; Stüber, DÖV 2021, 680, 683 f.; Sta-
bilitätsrat, Kompendium zur Überwachung der Einhaltung der Schuldenbremse nach Artikel 109a Absatz 2 
Grundgesetz, S. 10, abrufbar unter: https://www.stabilitaetsrat.de/DE/Dokumentation/Ueberwachung_Einhal-
tung_Schuldenbremse/Kompendium/Kompendium_node.html;jsessio-
nid=944EE8A7CF203BCE39E49EF2FAF1EDCB.internet0622, zuletzt abgerufen am 29. November 2023. 

9 Gruppierungsplan ab Haushaltsjahr 2022, abrufbar unter: https://www.verwaltungsvorschriften-im-inter-
net.de/bsvwvbund_17022021_IIA3H11031310001GPL.htm, zuletzt abgerufen am 29. November 2023 (Hervorhe-
bung nur hier). 

10 Stüber, DÖV 2021, S. 680, 684. 

https://www.stabilitaetsrat.de/DE/Dokumentation/Ueberwachung_Einhaltung_Schuldenbremse/Kompendium/Kompendium_node.html;jsessionid=944EE8A7CF203BCE39E49EF2FAF1EDCB.internet0622
https://www.stabilitaetsrat.de/DE/Dokumentation/Ueberwachung_Einhaltung_Schuldenbremse/Kompendium/Kompendium_node.html;jsessionid=944EE8A7CF203BCE39E49EF2FAF1EDCB.internet0622
https://www.stabilitaetsrat.de/DE/Dokumentation/Ueberwachung_Einhaltung_Schuldenbremse/Kompendium/Kompendium_node.html;jsessionid=944EE8A7CF203BCE39E49EF2FAF1EDCB.internet0622
https://www.verwaltungsvorschriften-im-internet.de/bsvwvbund_17022021_IIA3H11031310001GPL.htm
https://www.verwaltungsvorschriften-im-internet.de/bsvwvbund_17022021_IIA3H11031310001GPL.htm
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bei der Deutschen Bahn AG generell als finanzielle Transaktionen eingeordnet, ohne dies vom 
Vorliegen weiterer Voraussetzungen abhängig zu machen.11 

Zum Teil werden durch den Bund vorgenommene Eigenkapitalerhöhungen bei Unternehmen da-
gegen nur unter bestimmten Voraussetzungen als finanzielle Transaktionen eingeordnet.12 Da es 
sich bei der Deutschen Bahn AG um ein öffentliches Unternehmen des Bundes in der privat-
rechtlichen Organisationsform einer Aktiengesellschaft (AG) handelt, dürften die entsprechenden 
Erwägungen grundsätzlich auch für Eigenkapitalerhöhungen zu Gunsten der Bahn gelten. 

So nimmt etwa der Sachverständigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung13 Stellung zu Vorschlägen zur Ausweitung der Eigenkapitalausstattung öffentlicher Unter-
nehmen (unter anderem der Deutschen Bahn AG) und führt hierzu aus: 

  „Ein solches Vorgehen könnte im Grundsatz zwar mit der Schuldenbremse in gegenwärtiger 
Form vereinbar sein, wenn die Beteiligungen als finanzielle Transaktionen klassifiziert wür-
den, jedoch würde dies zunächst das Bestehen des Kapitalzuführungstests verlangen […]. 
Letzterer setzt voraus, dass die Beteiligung nicht ausschließlich dem Verlustausgleich dienen 
darf und Erträge bringen muss. Sollte der Kapitalzuführungstest negativ ausfallen, wären sol-
che Transaktionen nicht neutral im Sinne der Schuldenbremse und würden in die Berech-
nung der relevanten Nettokreditaufnahme einfließen.“14 

Hierbei bezieht sich der Sachverständigenrat unter anderem auf Kube, welcher zu der genannten 
Thematik ausführt: 

 

11 Vgl. etwa: Jaeger/Haas/Teitge, in: GCF Report 1/2021, S. 13, 18, abrufbar unter: https://globalclimatefo-
rum.org/wp-content/uploads/2021/09/GCF_Report-_2021_1_Zukunftsinvestitionen.pdf; Dullien/Herzog-
Stein/Rietzler/Tober/Watt, in: IMK Report Nr. 173, Januar 2022 S. 5, abrufbar unter: https://www.imk-boeck-
ler.de/de/faust-detail.htm?sync_id=HBS-008218; Boysen-Hogrefe, in: Wirtschaftsdienst 2022, S. 19, 21, abrufbar 
unter: https://www.wirtschaftsdienst.eu/inhalt/jahr/2022/heft/1/beitrag/berlin-sieht-es-locker-bruessel-noch-
nicht.html; Krebs/Steitz/Graichen, in: Agora Energiewende und Forum New Economy, Öffentliche Finanzierung 
von Zukunftsinvestitionen, S. 6, 10, 11, 17, abrufbar unter: https://www.agora-energiewende.de/fileadmin/Pro-
jekte/2021/2021_09_KlimaInvest2030/A-EW_244_KlimaInvest_II_WEB_v1.2.pdf, jeweils zuletzt abgerufen am: 
28. November 2023. 

12 Vgl. etwa: Sachverständigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Jahresgutachten 
2021/22, S. 175, abrufbar unter: https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/gutach-
ten/jg202122/JG202122_Gesamtausgabe.pdf; Kube, in: Verfassungsblog, Beitrag vom 20. Oktober 2021, abrufbar 
unter: https://verfassungsblog.de/die-zukunft-der-staatlichen-kreditaufnahme/; Der Präsident des Bundesrech-
nungshofes als Bundesbeauftragter für Wirtschaftlichkeit in der Verwaltung, Gutachten zu Organisationsformen 
und Finanzierungsvarianten für die Bundesfernstraßen, S. 82 f., abrufbar unter: https://www.bundesrechnungs-
hof.de/SharedDocs/Downloads/DE/Berichte/BWV-Veroeffentlichung/organisationsformen-und-finanzierungsva-
rianten-fuer-strassen-volltext.pdf?__blob=publicationFile&v=1; jeweils zuletzt abgerufen am 28. November 
2023; Stüber, DÖV 2021, S. 680, 684 (Fn. 44), 687 (Fn. 71). 

13 Im Folgenden: „Sachverständigenrat“. 

14 Sachverständigenrat, a.a.O. (Hervorhebung nur hier), mit Verweis auf: Kube, a.a.O. und Statistisches Bundes-
amt, Methoden der Finanzstatistiken 2020 (neu erschienen im Jahr 2022, Ausführungen zum „Kapitalzufüh-
rungstest“ im Rahmen der VGR auf S. 54, abrufbar unter: https://www.destatis.de/DE/Themen/Staat/Oeffentli-
che-Finanzen/methoden-finanzstatistiken-5710001219004.pdf?__blob=publicationFile, zuletzt abgerufen am 29. 
November 2023. 

https://globalclimateforum.org/wp-content/uploads/2021/09/GCF_Report-_2021_1_Zukunftsinvestitionen.pdf
https://globalclimateforum.org/wp-content/uploads/2021/09/GCF_Report-_2021_1_Zukunftsinvestitionen.pdf
https://www.imk-boeckler.de/de/faust-detail.htm?sync_id=HBS-008218
https://www.imk-boeckler.de/de/faust-detail.htm?sync_id=HBS-008218
https://www.wirtschaftsdienst.eu/inhalt/jahr/2022/heft/1/beitrag/berlin-sieht-es-locker-bruessel-noch-nicht.html
https://www.wirtschaftsdienst.eu/inhalt/jahr/2022/heft/1/beitrag/berlin-sieht-es-locker-bruessel-noch-nicht.html
https://www.agora-energiewende.de/fileadmin/Projekte/2021/2021_09_KlimaInvest2030/A-EW_244_KlimaInvest_II_WEB_v1.2.pdf
https://www.agora-energiewende.de/fileadmin/Projekte/2021/2021_09_KlimaInvest2030/A-EW_244_KlimaInvest_II_WEB_v1.2.pdf
https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/gutachten/jg202122/JG202122_Gesamtausgabe.pdf
https://www.sachverstaendigenrat-wirtschaft.de/fileadmin/dateiablage/gutachten/jg202122/JG202122_Gesamtausgabe.pdf
https://verfassungsblog.de/die-zukunft-der-staatlichen-kreditaufnahme/
https://www.bundesrechnungshof.de/SharedDocs/Downloads/DE/Berichte/BWV-Veroeffentlichung/organisationsformen-und-finanzierungsvarianten-fuer-strassen-volltext.pdf?__blob=publicationFile&v=1
https://www.bundesrechnungshof.de/SharedDocs/Downloads/DE/Berichte/BWV-Veroeffentlichung/organisationsformen-und-finanzierungsvarianten-fuer-strassen-volltext.pdf?__blob=publicationFile&v=1
https://www.bundesrechnungshof.de/SharedDocs/Downloads/DE/Berichte/BWV-Veroeffentlichung/organisationsformen-und-finanzierungsvarianten-fuer-strassen-volltext.pdf?__blob=publicationFile&v=1
https://www.destatis.de/DE/Themen/Staat/Oeffentliche-Finanzen/methoden-finanzstatistiken-5710001219004.pdf?__blob=publicationFile
https://www.destatis.de/DE/Themen/Staat/Oeffentliche-Finanzen/methoden-finanzstatistiken-5710001219004.pdf?__blob=publicationFile
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  „Allerdings ist zu beachten, dass die Neutralisierung finanzieller Transaktionen im Rahmen 
von Art. 115 GG n. F. dem Ziel diente und dient, die verfassungsrechtliche Schuldenbremse 
auf die europäischen Fiskalregeln abzustimmen. Nach Maßgabe dieser Regeln setzt die Ein-
ordnung als finanzielle Transaktion einen Kapitalzuführungstest voraus. Wenn der Beteili-
gungserwerb durch den Bund allein dem Verlustausgleich dient oder auch sonst in keiner 
Weise ertragsträchtig ist, ist die Einordnung des Beteiligungserwerbs als finanzielle Trans-
aktion danach zu versagen. Ein in diesem Zusammenhang vom Bund aufgenommener Kredit 
wird dann durch die Schuldenbremse erfasst. Die mögliche Ausstrahlungswirkung der EU-
Regeln auf die Auslegung des Begriffs der finanziellen Transaktion in Art. 115 Abs. 2 Satz 5 
GG setzt deshalb einen kreditfinanzierten Erwerb einer Bundesbeteiligung an einer öffentli-
chen Investitionsgesellschaft dem nicht unerheblichen Risiko aus, dass die Kreditaufnahme 
doch der Schuldenbremse unterstellt wird.“15 

Der Präsident des Bundesrechnungshofes als Bundesbeauftragter für Wirtschaftlichkeit in der 
Verwaltung führt im Hinblick auf eine Kapitalerhöhung bei einer „Verkehrsinfrastrukturgesell-
schaft“ aus: 

  „Sollte einer Kapitalerhöhung allerdings kein realisierbarer Anspruch gegenüberstehen, wäre 
zu prüfen, ob ein solcher ‘verlorener Zuschuss‘ noch als finanzielle Transaktion im Sinne der 
Schuldenregel bewertet werden kann.“16 

Die vorstehend wiedergegebenen Ausführungen des Sachverständigenrates sowie von Kube und 
dem Präsidenten des Bundesrechnungshofes thematisieren zwar allgemein die Frage der Einord-
nung von Eigenkapitalerhöhungen bei Unternehmen als finanzielle Transaktion und nennen 
hierfür bestimmte Kriterien. Sie enthalten jedoch keine Aussage dahingehend, dass eine Eigenka-
pitalerhöhung der Deutschen Bahn AG generell nicht als finanzielle Transaktion einzuordnen 
wäre. 

Stüber nimmt dagegen ausdrücklich Bezug auf eine Eigenkapitalerhöhung bei der Deutschen 
Bahn AG. Er führt zunächst allgemein aus, dass „bei ESVG-konformer Auslegung Zahlungen an 
Beteiligungen […], die dem Ausgleich laufender Verluste dienen“ nicht als Beteiligungserwerb 
und damit auch nicht als finanzielle Transaktionen einzuordnen seien.17 Im Hinblick darauf zieht 
er die Einordnung einer im Zweiten Nachtragshaushalt 2020 veranschlagten 

 

15 Kube, in: Verfassungsblog, Beitrag vom 20. Oktober 2021 (Hervorhebung nur hier), abrufbar unter: https://ver-
fassungsblog.de/die-zukunft-der-staatlichen-kreditaufnahme/, zuletzt abgerufen am 28. November 2023. 

16 Der Präsident des Bundesrechnungshofes als Bundesbeauftragter für Wirtschaftlichkeit in der Verwaltung, Gut-
achten zu Organisationsformen und Finanzierungsvarianten für die Bundesfernstraßen, S. 82 f., abrufbar unter: 
https://www.bundesrechnungshof.de/SharedDocs/Downloads/DE/Berichte/BWV-Veroeffentlichung/organisati-
onsformen-und-finanzierungsvarianten-fuer-strassen-volltext.pdf?__blob=publicationFile&v=1, zuletzt abgeru-
fen am 28. November 2023. 

17 Stüber, DÖV 2021, S. 680, 684. 

https://verfassungsblog.de/die-zukunft-der-staatlichen-kreditaufnahme/
https://verfassungsblog.de/die-zukunft-der-staatlichen-kreditaufnahme/
https://www.bundesrechnungshof.de/SharedDocs/Downloads/DE/Berichte/BWV-Veroeffentlichung/organisationsformen-und-finanzierungsvarianten-fuer-strassen-volltext.pdf?__blob=publicationFile&v=1
https://www.bundesrechnungshof.de/SharedDocs/Downloads/DE/Berichte/BWV-Veroeffentlichung/organisationsformen-und-finanzierungsvarianten-fuer-strassen-volltext.pdf?__blob=publicationFile&v=1
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Eigenkapitalerhöhung der Deutschen Bahn AG18 als finanzielle Transaktion in Zweifel und be-
gründet dies mit dort im Jahr 2020 entstandenen Verlusten.19 

Die zuletzt in Betracht gezogene Eigenkapitalerhöhung der Deutschen Bahn AG soll laut der Bun-
desregierung dem Abbau des Investitionsstaus bei der Bahninfrastruktur dienen.20 Diesbezüglich 
wird Kube in der Presse dahingehend zitiert, dass eine solche Eigenkapitalerhöhung „als finanzi-
elle Transaktion keine Auswirkungen auf die Schuldenbremse habe.“21 Denn dabei, so Kube wei-
ter, „erhalte der Staat schließlich etwas für sein Geld, das er in das Schienennetz investiere“.22 

4. Ergebnis 

Abschließend bleibt festzuhalten, dass die Frage, ob eine schuldenfinanzierte Eigenkapitalerhö-
hung der Deutschen Bahn AG der Schuldenbremse unterläge, davon abhängt, ob eine solche Ei-
genkapitalerhöhung als finanzielle Transaktion einzuordnen und damit bei der Berechnung der 
zulässigen Kreditaufnahme aus den Ausgaben herauszurechnen wäre (vgl. hierzu unter 2.). 

Das hierzu vertretene Meinungsbild ist indes nicht einheitlich. Während einige Stimmen Eigen-
kapitalerhöhungen bei der Deutschen Bahn AG durch den Bund generell als finanzielle Transak-
tionen einordnen, fordern andere im Falle eines Beteiligungserwerbs allgemein einen Kapitalzu-
führungstest, bei dem zu prüfen sei, ob der Erwerb allein dem Verlustausgleich diene oder dem 
Bund auch Erträge bringe (vgl. hierzu unter 3.). 

Vor diesem Hintergrund lässt sich keine abschließende Aussage zur Frage der Einordnung einer 
Eigenkapitalerhöhung der Deutschen Bahn AG als finanzielle Transaktion treffen. 

*** 

 

18 Vgl. Zweiter Nachtrag zum Bundeshaushaltsplan 2020, Einzelplan 12, Kapitel 1202, Titel 831 01 – 742, abrufbar 
unter: https://bundeshaushalt.de/static/daten/2020/soll/n2/2_Nachtrags-HH_2020_getaggt.pdf, zuletzt abgerufen 
am 29. November 2023. 

19 Stüber, DÖV 2021, S. 680, 684 (Fußnote 44). 

20 Vgl. hierzu: Bundesministerium für Digitales und Verkehr (BMDV), Pressemitteilung 081/2023, abrufbar unter: 
https://bmdv.bund.de/SharedDocs/DE/Pressemitteilungen/2023/081-wissing-ktf-klimafreundliche-
schiene.html#:~:text=Gesellschaft%20und%20Wirtschaft%20durchlaufen%20der-
zeit,f%C3%BCr%20den%20Bereich%20der%20Mobilit%C3%A4t., zuletzt abgerufen am 28. November 2023. 

21 Kube, zitiert bei faz.net, Artikel vom 29. November 2023, abrufbar unter: https://www.faz.net/aktuell/wirt-
schaft/haushaltschaos-der-ampel-christian-lindner-wichtige-milliarden-fuer-die-bahn-
19341313.html#:~:text=Die%20L%C3%BCcke%20f%C3%BCr%202024%20bel%C3%A4uft,60%20Milliar-
den%20Euro%20f%C3%BCr%20verfassungswidrig., zuletzt abgerufen am 29. November 2023. 

22 Ebd. 

https://bundeshaushalt.de/static/daten/2020/soll/n2/2_Nachtrags-HH_2020_getaggt.pdf
https://bmdv.bund.de/SharedDocs/DE/Pressemitteilungen/2023/081-wissing-ktf-klimafreundliche-schiene.html#:~:text=Gesellschaft%20und%20Wirtschaft%20durchlaufen%20derzeit,f%C3%BCr%20den%20Bereich%20der%20Mobilit%C3%A4t
https://bmdv.bund.de/SharedDocs/DE/Pressemitteilungen/2023/081-wissing-ktf-klimafreundliche-schiene.html#:~:text=Gesellschaft%20und%20Wirtschaft%20durchlaufen%20derzeit,f%C3%BCr%20den%20Bereich%20der%20Mobilit%C3%A4t
https://bmdv.bund.de/SharedDocs/DE/Pressemitteilungen/2023/081-wissing-ktf-klimafreundliche-schiene.html#:~:text=Gesellschaft%20und%20Wirtschaft%20durchlaufen%20derzeit,f%C3%BCr%20den%20Bereich%20der%20Mobilit%C3%A4t
https://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/haushaltschaos-der-ampel-christian-lindner-wichtige-milliarden-fuer-die-bahn-19341313.html#:~:text=Die%20L%C3%BCcke%20f%C3%BCr%202024%20bel%C3%A4uft,60%20Milliarden%20Euro%20f%C3%BCr%20verfassungswidrig
https://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/haushaltschaos-der-ampel-christian-lindner-wichtige-milliarden-fuer-die-bahn-19341313.html#:~:text=Die%20L%C3%BCcke%20f%C3%BCr%202024%20bel%C3%A4uft,60%20Milliarden%20Euro%20f%C3%BCr%20verfassungswidrig
https://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/haushaltschaos-der-ampel-christian-lindner-wichtige-milliarden-fuer-die-bahn-19341313.html#:~:text=Die%20L%C3%BCcke%20f%C3%BCr%202024%20bel%C3%A4uft,60%20Milliarden%20Euro%20f%C3%BCr%20verfassungswidrig
https://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/haushaltschaos-der-ampel-christian-lindner-wichtige-milliarden-fuer-die-bahn-19341313.html#:~:text=Die%20L%C3%BCcke%20f%C3%BCr%202024%20bel%C3%A4uft,60%20Milliarden%20Euro%20f%C3%BCr%20verfassungswidrig
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