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1. Sachverhalt

Der Entwurf des Bundeshaushalts 2027 sieht Ausgaben von 555,4 Mrd. Euro und eine
Nettokreditaufnahme von 118,7 Mrd. Euro vor; hinzu kommen die Kreditaufnahmen der
Sondervermogen. Zugleich binden hohere Verteidigungs- und Zinsausgaben sowie die
demografisch bedingte Dynamik der Sozialausgaben kiinftig einen wachsenden Teil der
Einnahmen. Hoheres nominales Wachstum kann diesen Druck nur begrenzt auffangen. Die
finanzpolitische Herausforderung liegt deshalb auf absehbare Zeit weniger in der
Finanzierung eines einzelnen Haushaltsjahres als darin, dauerhafte Ausgaben auf eine
tragfihige Finanzierungsbasis zu stellen. Dafiir kommen grundsitzlich Anderungen auf der
Ausgaben- und Einnahmeseite, Reformen zur Stirkung von Wachstum und Beschiftigung
sowie Kreditaufnahme in Betracht.? Das Haushaltsbegleitgesetz soll einen Teil des
Finanzierungsbedarfs 2027 decken. Mit einer Entlastung des Bundeshaushalts von rund 4,5
Mrd. Euro ist sein Volumen allerdings begrenzt. Fiir seine Bewertung ist daher nicht nur
malgeblich, wie stark es den Kernhaushalt 2027 entlastet, sondern auch, ob sich der
gesamtstaatliche Finanzierungssaldo dauerhaft verbessert oder der Finanzierungsbedarf
zwischen Haushalten und Jahren verlagert wird.

Daraus folgt kein allgemeines Kiirzungsziel. Eine Entlastung des Kernhaushalts verbessert
die gesamtstaatliche Finanzlage nicht, wenn an anderer Stelle ein entsprechender
Finanzierungsbedarf entsteht. Daran schlieBen die bereits 2025 hervorgehobenen
Anforderungen an  Zusatzlichkeit, Investitionsorientierung und  Transparenz
kreditfinanzierter Ausgaben an.? Das zentrale Ergebnis dieser Stellungnahme ist, dass das
Haushaltsbegleitgesetz 2027 rund 4,5 Mrd. Euro Spielraum im Kernhaushalt schafft; es
verbessert die gesamtstaatliche Finanzlage aber deutlich weniger, denn mehr als vier Fiinftel
der Entlastung beruhen auf Verschiebungen zwischen Finanzierungskreislaufen oder Jahren.

'Generalsekretir im wissenschaftlichen Stab des Sachverstindigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung. Der vorliegende Text ist als personliche Stellungnahme des Autors zu verstehen. Bei der sprachlichen
Uberarbeitung und der Plausibilisierung einzelner Berechnungen wurden KI-gestiitzte Werkzeuge eingesetzt. Die fachliche
Verantwortung liegt beim Verfasser.

2Der im Finanzplan ausgewiesene ,Handlungsbedarf ist nicht das Defizit, sondern der Teil der geplanten Ausgaben, der weder
durch erwartete Einnahmen noch durch die nach der Schuldenregel zuldssige Kreditaufnahme gedeckt ist; fiir 2027 sind das
rund 34 Mrd. Euro, die der Regierungsentwurf als aufgelost ausweist. Dauerhaft schliefen lasst sich eine solche Liicke nur
durch titelscharfe Kiirzungen oder Mehreinnahmen; Verlagerungen in andere Finanzierungskreisldufe, Globalansitze und
Riicklagenentnahmen verschieben sie. Im Entwurf 2027 entfallen von 17,1 Mrd. Euro Konsolidierung 6,2 Mrd. Euro auf
Globalansitze, hinzu kommen 6,8 Mrd. Euro Riicklagenentnahme.

3Vgl. Ochsner (2025), Stellungnahme zur Anhoérung des Haushaltsausschusses am 25. August 2025, insbesondere zu
Investitionsorientierung, Zusatzlichkeit, Monitoring und fiskalischer Transparenz.
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2. Wirkung des Haushaltsbegleitgesetzes 2027

Das Haushaltsbegleitgesetz entlastet den Bundeshaushalt 2027 um rund 4,5 Mrd. Euro.*
Gesamtwirtschaftlich ist die Wirkung gering. Unmittelbar nachfragewirksam sind rund 0,8
Mrd. Euro (0,02 Prozent des BIP), der BIP-Effekt liegt bei etwa -0,01 Prozent.®> Auch mit
moglichen Ausgabenkiirzungen im KTF bleibt er begrenzt. Entscheidend ist die dauerhafte
Wirkung auf den gesamtstaatlichen Finanzierungssaldo. Zu den einzelnen MaBnahmen:

e Artikel 1 bis 3 bewirken Mehreinnahmen von 455 Mio. Euro jahrlich (Kassenwirkung
im Jahr 2027 etwa 380 Mio. Euro). Anders als die Verschiebungen nach Artikel 6
und 8 verbessern sie den Finanzierungssaldo dauerhaft, soweit die Lenkungswirkung
der Steuererhohung das Aufkommen nicht erodiert; ihre steuer- und
gesundheitspolitische Bewertung ist davon zu trennen und wird im Finanzausschuss
vorgenommen.

e Artikel 5 verschiebt den Tilgungsbeginn fiir das Sondervermégen Bundeswehr von
spatestens 2031 auf 2033. Er entlastet den Haushalt 2027 nicht, verandert aber den
Spielraum kiinftiger Haushalte (siehe Abschnitt 4).

e Artikel 6 und 8 entlasten den Kernhaushalt 2027 zusammen um 3,7 Mrd. Euro;
allerdings ohne den gesamtstaatlichen Finanzierungssaldo zu verbessern. Die
Zuweisung von 2,7 Mrd. Euro Emissionshandelserlose an den Kernhaushalt statt an
den KTF wird dort durch kreditfinanzierte Mittel ersetzt, die Kiirzung des
Rentenzuschusses um 1 Mrd. Euro durch die Nachhaltigkeitsriicklage und spatere
Beitrage. Beides sind Verschiebungen, keine Konsolidierung (siehe Abschnitt 3).

e Artikel 7 streicht den Sofortzuschlag von 25 Euro je Kind im Kinderzuschlag und
entlastet den Gesamtstaat dauerhaft um rund 340 Mio. Euro jahrlich. Der Entwurf
begriindet dies allein damit, dass der Zuschlag 2022 bis zur geplanten
Kindergrundsicherung eingefiihrt wurde und diese nicht kommt. Das ist keine
Aussage iiber den Bedarf, der 2022 Anlass fiir den Zuschlag war, und trife ebenso auf
die zeitgleich eingefiihrten Sofortzuschlige in der Grundsicherung zu, die der
Entwurf unangetastet lasst. Von der Bruttoersparnis von 450 Mio. Euro erwartet der
Entwurf selbst, dass ein Drittel als Mehrausgaben im SGB II verloren geht, weil
erwerbstitige Familien in die Grundsicherung wechseln, obwohl der Kinderzuschlag
genau diesen Ubergang vermeiden soll. Eine erwerbstiitige Familie knapp oberhalb
der Grundsicherungsschwelle verlore je Kind 25 Euro gegeniiber einer Familie im
Leistungsbezug, deren Sofortzuschlag bestehen bleibt und laut Begriindung erst mit
der Aktualisierung des Regelbedarfsermittlungsgesetzes 2026 ,zu iiberpriifen“ ist.
Das lauft dem Lohnabstand zuwider, den die Koalition mit der Reform der

4Rechenweg der Bundesentlastung 2027: 0,38 Mrd. Euro (Steuern, Kassenwirkung) + 2,7 Mrd. Euro (KTF) + 0,32 Mrd. Euro
(Artikel 7, Bund netto) + 1 Mrd. Euro (Artikel 8) + 0,099 Mrd. Euro (Artikel 9, quantifizierbarer Bundesanteil) = 4,499 Mrd.
Euro, gerundet 4,5 Mrd. Euro. Artikel 7, Bund netto: Bruttoersparnis 450 Mio. Euro abziiglich 150 Mio. Euro Mehrausgaben im
SGB II; gegenldufig entlastet der Wegfall das Wohngeld um rund 40 Mio. Euro, davon die Hilfte beim Bund.

Die unmittelbar einkommens-/nachfragewirksame quantifizierbare GroSenordnung ergibt sich grob als 0,38 Mrd. Euro
(Steuern 2027) + 0,34 Mrd. Euro (Artikel 7 gesamtstaatlich) + 0,106 Mrd. Euro (Artikel 9 gesamtstaatlich, quantifizierbar) =
0,826 Mrd. Euro. Bezogen auf ein nominales BIP von rund 4,6 Billionen Euro (2026): 0,826/4.600 = 0,00018 = 0,018 %,
gerundet 0,02 %.

5Wirkt nur der unmittelbar nachfragewirksame Teil, ergibt sich bei einem Multiplikator von etwa 0,5 ein Effekt von rund -0,01
Prozent.



Grundsicherung stiarken will. Der Sofortzuschlag ist kein Bestandteil des
Existenzminimums; die Frage ist deshalb keine verfassungsrechtliche, sondern eine
der Zielgenauigkeit und der Erwerbsanreize. Konsistent wire, iiber alle
Sofortzuschlage in einem Schritt zu entscheiden; eine Zuriickstellung von Artikel 7
bis dahin kostete den Bund 2027 allerdings rund 320 Mio. Euro.

o Artikel 9 fiihrt die Regelbedarfsfortschreibung auf den einstufigen Mischindex aus 70
Prozent Preisentwicklung der regelbedarfsrelevanten Giiter und Dienstleistungen
und 30 Prozent Entwicklung der Nettolohne und -gehilter zuriick. Der
Regierungsentwurf beziffert die quantifizierbaren Minderausgaben auf Bundesebene
mit rund 99 Mio. Euro jahrlich; gesamtstaatlich ergeben sich rund 106 Mio. Euro
jahrlich, wobei Minderausgaben nach dem SGB XIV nicht quantifiziert sind.°
Methodisch ist die Riickkehr vertretbar. Die 2023 eingefiihrte ergédnzende
Fortschreibung hat 2024 zu einem UberschieBen gefiihrt, das der Besitzschutz seither
iiber Nullrunden abbaut; am geltenden Regelbedarf von 563 Euro dndert sich deshalb
2027 voraussichtlich nichts, und fiir die Riickkehr spricht der Lohnabstand.
Entscheidend ist, dass der Mechanismus entfillt, mit dem auf Preisschocks zeitnah
reagiert werden konnte. Beim nachsten Preisschub tragen die Leistungsberechtigten
den Kaufkraftverlust bis zu anderthalb Jahre, bevor der Index nachzieht, und das
nach zwei, voraussichtlich drei Nullrunden bei iiberdurchschnittlich gestiegenen
Lebensmittelpreisen. Das Lohnabstandsargument tragt nur, wenn dieser Schutz
anders gesichert wird. Ein Berichtsausloser sollte deshalb bei deutlichen
Preissteigerungen der regelbedarfsrelevanten Giiter eine Darlegung der
Bundesregierung verlangen, ob und wie der Kaufkraftverlust bis zur nichsten
Fortschreibung ausgeglichen wird.

Rechnet man die Umleitung der Emissionshandelserlose als Verschiebung, entfallen rund 82
Prozent der Entlastung 2027 auf Einmal- oder Verschiebeeffekte; rechnet man
Programmkiirzungen im KTF von rund 1 Mrd. Euro als dauerhaft, sind es noch rund 60
Prozent.” Ab 2028 verbleibt eine quantifizierbare dauerhafte Bundeswirkung von knapp 0,9
Mrd. Euro jahrlich. Gemessen am ausgewiesenen Handlungsbedarf der Folgejahre von 22,
38 und 47 Mrd. Euro fiir 2028 bis 2030 ist der Beitrag damit begrenzt.® Das
Haushaltsbegleitgesetz 10st vor allem das Finanzierungsproblem des Jahres 2027.

3. Finanzierungsverschiebungen

Die quantitativ bedeutendste MaBnahme des Gesetzes ist die Zuweisung von 2,7 Mrd. Euro
aus Emissionshandelserlosen an den Kernhaushalt statt an den KTF. Der Kernhaushalt
erhdlt einen neuen  Einnahmetitel fiir = Versteigerungserlose @ nach  dem
Treibhausgas-Emissionshandelsgesetz mit 2,7 Mrd. Euro; im Wirtschaftsplan des KTF sinkt
der entsprechende Ansatz von 4,27 auf 2,51 Mrd. Euro, weil der Entwurf zugleich hohere

®Bund = 22 Mio. Euro (SGB XII) + 77 Mio. Euro (SGB II) = 99 Mio. Euro. Gesamtstaatlich quantifizierbar = 24 Mio. Euro (SGB
XII) + 78 Mio. Euro (SGB II) + 1 Mio. Euro (§ 2 AsylbLG) + 3 Mio. Euro (§ 3a AsylbLG) = 106 Mio. Euro. Minderausgaben nach
SGB XIV sind laut Gesetzentwurf nicht quantifizierbar.

’Anteil Einmal-/Verschiebeeffekte = (2,7 + 1)/4,499 = 0,82; bei Anrechnung von 1,0 Mrd. Euro dauerhafter
Programmbkiirzungen im KTF (1,7 + 1,0)/4,499 = 0,60 (Abschnitt 3).

8Dauerhafte Bundeswirkung ab 2028 = 0,455 + 0,320 + 0,099 = 0,874 Mrd. Euro. Quantifizierbare gesamtstaatliche
Dauerwirkung = 0,455 + 0,34 + 0,106 = 0,901 Mrd. Euro. Deckung des im Finanzplan ausgewiesenen Handlungsbedarfs:
0,874/22 = 3,97 %; 0,874/38 = 2,30 %; 0,874/47 = 1,86 %.



Gesamterlose aus dem EU-ETS 1 von rund 5,2 Mrd. Euro erwartet. Der neu gefasste § 4
Absatz 1 Nummer 1 KTFG gibt dem Kernhaushalt den Erstzugriff, dem Fonds verbleibt, was
den dort veranschlagten Anteil iibersteigt. Fiir die Schuldenregel zahlt der Betrag als
originare Einnahme des Kernhaushalts; er senkt die erforderliche Nettokreditaufnahme um
2,7 Mrd. Euro und schafft innerhalb der 2027 vollstindig ausgeschopften reguldren
Kreditobergrenze den Spielraum, der den Handlungsbedarf schlief3t.

Ob die Umleitung dauerhaft entlastet, hiangt davon ab, welche Ausgaben des KTF entfallen
(Tabelle 1 im Anhang). Die Gesamtausgaben des KTF steigen von 34,8 auf 38,9 Mrd. Euro.
Titelscharf sinken Ansitze von brutto rund 2,8 Mrd. Euro, davon rund 1 Mrd. Euro beim
Zuschuss zu den Ubertragungsnetzkosten. Dem stehen Aufwiichse von rund 6 Mrd. Euro
gegeniiber, vor allem bei den Strompreisentlastungen und in der Gebaudeférderung.
Gedeckt wird das iiber eine Riicklagenentnahme von 6,4 Mrd. Euro, eine von 2,6 auf 4,4
Mrd. Euro erhohte globale Minderausgabe, um 3,3 Mrd. Euro hohere Einnahmeerwartungen
aus dem Brennstoffemissionshandel und die unverandert kreditfinanzierte Zuweisung von
10 Mrd. Euro aus dem SVIK. Da Mittel innerhalb des Fonds keiner Verwendung zugeordnet
sind, ist maBgeblich, welche Deckungsquelle ohne die Umleitung entbehrlich wire; das ist
die kreditfinanzierte Zuweisung aus dem SVIK, die auBerhalb der Schuldenregel steht, nicht
die hohere Erloserwartung aus dem Brennstoffemissionshandel. Der Sache nach werden
damit Kredite von 2,7 Mrd. Euro in den Kernhaushalt verschoben. Fiir den
gesamtstaatlichen Saldo ist 2027 allein die Ausgabenverianderung des Fonds maBgeblich,
und die ist expansiv. Ein dauerhafter Beitrag entsteht erst mit dem im Finanzplan ab 2028
vorgesehenen Riickgang, der allerdings zu groBen Teilen iiber eine globale Minderausgabe
von rund 6 Mrd. Euro jahrlich veranschlagt ist. Der Betrag von 2,7 Mrd. Euro gilt nur fiir
2027; der Finanzplan sieht fiir 2028 bis 2030 weitere Umleitungen von zusammen mehr als
13 Mrd. Euro vor. Solange der Gesetzentwurf die Kiirzungen im Wirtschaftsplan nicht der
Umleitung zuordnet und nicht ausweist, welche Ausgaben des Kernhaushalts die
Zweckbindung der Versteigerungserlose nach der Emissionshandelsrichtlinie erfiillen, ist die
Umleitung als Verschiebung zu behandeln. Erbringt die Bundesregierung diesen Nachweis
im Verfahren, kann sie ein dauerhafter Konsolidierungsbeitrag sein; dem Klimaschutz niitzt
dies allerdings nichts.

Die Kiirzung des Bundeszuschusses an die Rentenversicherung um 1 Mrd. Euro (Artikel 8)
entlastet den Kernhaushalt 2027, ohne Leistungen oder Finanzierungsbedarf der
Rentenversicherung zu verdndern. Gesamtstaatlich ist das eine Verlagerung auf die
Nachhaltigkeitsriicklage und damit auf spitere Beitragsbedarfe. Nach Angaben der
Deutschen Rentenversicherung (Stellungnahme vom 15. September 2026) entspricht 1 Mrd.
Euro rund 0,05 Beitragssatzpunkten; ein Beitragssatzanstieg wird fiir 2028 erwartet und
fallt entsprechend hoher oder frither aus.® Was der Bund 2027 spart, tragen in den
Folgejahren die Beitragszahler. Fiskalisch ist die MaBnahme deshalb keine Konsolidierung;
sie verlagert die Last zudem auf den Faktor Arbeit und lauft dem im Koalitionsvertrag
vereinbarten Ziel zuwider, die Sozialbeitrige zu stabilisieren (siehe Abschnitt 5). Sie
widerspricht zudem der eigenen Logik der Koalition. Mit Haltelinie und Miitterrente III hat

9Die Nachhaltigkeitsriicklage sinkt bis Ende 2027 auf voraussichtlich 0,36 Monatsausgaben. Mit 1 Mrd. Euro weniger (rund
0,03 Monatsausgaben) unterschreitet sie die gesetzliche Untergrenze nicht unmittelbar.
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der Gesetzgeber neue nicht beitragsgedeckte Leistungen beschlossen und ihre
Steuerfinanzierung zugesagt, wiahrend er den Zuschuss kiirzt, der genau solche Leistungen
pauschal abgelten soll.

Das Haushaltsbegleitgesetz enthilt allerdings nur einen Teil der Verschiebungen, mit denen
der Entwurf 2027 den Handlungsbedarf von 34 Mrd. Euro auflést. Die iibrigen stehen im
Haushaltsgesetz, in den Wirtschaftsplanen der Sondervermogen oder im Finanzplan und
werden deshalb nicht im Verfahren zum Begleitgesetz entschieden, sondern in der
Bereinigungssitzung oder gar nicht. Die Entnahme von 6,8 Mrd. Euro aus der Riicklage des
Kernhaushalts ist okonomisch eine Kreditaufnahme des Jahres 2027. Der Entwurf
veranschlagt ferner verteidigungsrelevante Verkehrsinvestitionen in Strafle, Schiene und
Briicken von 4,1 Mrd. Euro im Einzelplan 14, die zuvor im SVIK ausgewiesen waren. Sie
werden damit {iber die Bereichsausnahme kreditfinanziert, entlasten das Sondervermogen
und sichern zugleich erst die Investitionsquote von 10 Prozent, die das SVIK-Gesetz
voraussetzt, weil Investitionen der Bereichsausnahme in den Zahler eingehen, die
zugehorigen Ausgaben aus dem Nenner aber herausgerechnet werden.” Hinzu kommen
Entlastungen bei der gesetzlichen Krankenversicherung und das iiberjahrige Darlehen von
5,2 Mrd. Euro an die Bundesagentur fiir Arbeit, die moglicherweise dem Muster von Artikel
8 folgen. SchlieBlich verschiebt der Finanzplan den Tilgungsbeginn fiir die Notlagenkredite
des Kernhaushalts auf 2033. Diese Verschiebungen iibersteigen das Volumen des
Begleitgesetzes um ein Mehrfaches. Eine Bewertung, die allein auf das Begleitgesetz blickt,
greift deshalb zu kurz.

4. Dauerhafte Finanzierung der Verteidigungs- und Sicherheitsausgaben

Die Frage einer dauerhaften Finanzierung stellt sich besonders bei den Verteidigungs- und
Sicherheitsausgaben. Oberhalb von 1 Prozent des BIP konnen diese iiber die
Bereichsausnahme kreditfinanziert werden. Im Regierungsentwurf 2027 umfasst die
Bereichsausnahme rund 130,1 Mrd. Euro; rund 85,4 Mrd. Euro der Nettokreditaufnahme
des Kernhaushalts entfallen auf sie. Anders als beim Sondervermdgen Infrastruktur und
Klimaneutralitat sind fiir diese Kreditfinanzierung weder ein Gesamtvolumen noch ein
Endpunkt vorgesehen. Fiir eine Aufbauphase ist diese Flexibilitit niitzlich;
Kreditfinanzierung lasst sich rechtfertigen, solange sie voriibergehende Belastungen glittet.
Je dauerhafter das hohere Ausgabenniveau wird, desto weniger trigt diese Begriindung, und
desto ldanger vertagt die Kreditfinanzierung die Entscheidung, wie eine staatliche
Kernaufgabe finanziert werden soll. Eine Uberschlagsrechnung zeigt die Gré8enordnung. Bei
unveranderter Finanzierungsstruktur lage die Schuldenquote 2036 bei rund 87 Prozent und
die Zinsausgaben bei rund 2,6 Prozent des BIP." Verteidigung ist eine hoheitliche

“Nach § 4 Absatz 3 SVIK-Gesetz werden Investitionen und Gesamtausgaben um finanzielle Transaktionen bereinigt und die
Gesamtausgaben zusitzlich um den Teil der Bereichsausnahme oberhalb von 1 Prozent des BIP gekiirzt. Fiir 2027 ergibt das
50,0/463,7 = 10,8 Prozent; ohne die 4,1 Mrd. Euro Verkehrsinvestitionen im Einzelplan 14 sinkt nur der Zéhler, die Quote lage
bei 9,9 Prozent und damit unter der Schwelle (Bundesrechnungshof: 9,8 Prozent).

"Uberschlagsrechnung: Nettokreditaufnahme des Kernhaushalts von 118,7 Mrd. Euro zuziiglich der in den Wirtschaftspldnen
veranschlagten Kreditaufnahmen der Sondervermégen, bezogen auf ein nominales BIP von rund 4,6 Billionen Euro. Die
Rechnung unterstellt ein gesamtstaatliches Defizit in derselben GroBenordnung; angesichts der kommunalen Defizite ist das
eher eine Untergrenze. Bei konstanter Defizitquote d und nominalem Wachstum g strebt die Schuldenquote gegen d(1+g)/g.
Ausgehend von knapp 70 Prozent im Jahr 2028 steigt die Schuldenquote mit d = 4 Prozent und g = 2,5 Prozent bis 2036 auf
rund 87 Prozent. Zinsausgaben von rund 2,6 Prozent des BIP ergeben sich bei einer Durchschnittsverzinsung des
Schuldenstands von 3 Prozent. Das ist keine Prognose, sondern eine Fortschreibung unter unverianderten Annahmen.
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Kernaufgabe und sollte, wie ich bereits 2025 vertreten habe, nach der Ubergangsphase
wieder dauerhaft aus laufenden Einnahmen des Kernhaushalts finanziert werden. Wie diese
Ausgaben finanziert werden — durch Umschichtungen bzw. Kiirzungen, hohere Einnahmen,
Effizienzgewinne oder eine Kombination dieser Wege —, ist politisch zu entscheiden.

Davon zu unterscheiden ist die in Artikel 5 geregelte Tilgung des Sondervermogens
Bundeswehr, die bereits eingegangene Kreditverpflichtungen betrifft, aber ebenfalls auf den
Spielraum kiinftiger Haushalte wirkt. Nach geltendem Recht beginnt die Riickfiithrung nach
vollstandiger Inanspruchnahme der Kreditermichtigung, spatestens 2031, nach dem
Entwurf erst 2033; da die Ermichtigung Ende 2027 ausgeschopft sein diirfte, sind das
faktisch fiinf Jahre. Die Gesamtverpflichtung andert sich nicht, ihre Belastung wandert in
spatere Haushaltsjahre. Verfassungsrechtlich ist das zuldssig, weil Art. 87a Abs. 1a GG
anders als Art. 115 Abs. 2 GG keinen Tilgungsplan vorschreibt; umso mehr liegt es beim
einfachen Gesetzgeber, Transparenz iiber die Riickfiihrung herzustellen. § 8 Absatz 2 sollte
deshalb um eine Berichtspflicht erginzt werden, etwa: ,Die Bundesregierung legt dem
Deutschen Bundestag spitestens mit dem Entwurf des Haushaltsgesetzes 2029 einen
Tilgungsplan vor, aus dem der vorgesehene Tilgungszeitraum und die geplanten jahrlichen
Tilgungsbetrige hervorgehen.”

5. Struktureller Finanzierungsbedarf nach 2027

Die groBere finanzpolitische Aufgabe betrifft die Jahre nach 2027. Eine pauschale Kiirzung
aller Ausgaben wire kein iiberzeugender MaBstab, weil sie nicht zwischen Ausgaben mit
geringen gesellschaftlichen Ertrigen und solchen unterscheidet, deren Kiirzung
Investitionen, Wachstum oder die Versicherungsfunktion des Sozialstaats schwicht.
Entscheidend ist deshalb nicht allein die Hohe der Anpassung, sondern ihre
Zusammensetzung und damit die Frage, wer die Lasten tragt und welche Folgewirkungen
entstehen. In den Sozialversicherungen zeigt sich die GroBenordnung des Problems
besonders deutlich. Bundesmittel an die Sozialversicherungen belaufen sich 2026 auf rund
159 Mrd. Euro. Zugleich diirfte der Gesamtsozialversicherungsbeitragssatz unter geltendem
Recht von 42,3 Prozent im Jahr 2026 auf 49,7 Prozent im Jahr 2040 steigen. Weder eine
fortgesetzte Verlagerung auf den Bundeshaushalt noch eine Finanzierung allein iiber hohere
Beitrige bietet einen tragfihigen Ausweg (Neef, Rochell, Ochsner und Werding, 2026, S.
591-596; SVR Wirtschaft, Friihjahrsgutachten 2026, Ziffern 109 ff.). Hohere Beitrige
belasten Erwerbseinkommen bis zur Beitragsbemessungsgrenze, also untere und mittlere
Einkommen relativ stirker, und vergroBern den Abstand zwischen Arbeitskosten und
Nettoeinkommen. Sie setzen zudem dort an, wo die Grenzbelastung aus Steuern und
Abgaben nach Bierbrauer, Peichl und Weishaar (2026) bereits am hochsten ist, namlich
zwischen 70.000 und 130.000 Euro, bei Fachkriaften und Vollzeitbeschiftigten mit
Berufserfahrung. Simulationen ergeben bis 2035 ein um 0,5 bis 0,9 Prozent niedrigeres
reales BIP als bei konstanten Beitragssitzen (SVR Wirtschaft, Frithjahrsgutachten 2026).
Eine Entlastung des Bundeshaushalts, die den Faktor Arbeit starker belastet, kann deshalb
gesamtwirtschaftlich ungiinstiger ausfallen, als die Verbesserung des Bundeshaushalts
nahelegt. Eine Steuerfinanzierung nicht beitragsgedeckter Leistungen verteilt die Last



breiter; sie ist aber nur gerechtfertigt, wenn die Leistungen gesamtgesellschaftlichen
Zwecken dienen.

Der Kapitalmarkt bewertet die hohere Verschuldung bislang nicht als
Tragfahigkeitsproblem. Nach der Ankiindigung des Finanzpakets im Marz 2025 stieg die
Rendite zehnjahriger Bundesanleihen binnen drei Handelstagen um rund 40 Basispunkte,
der Kabinettbeschluss zum Haushaltsentwurf 2027 ging mit einem Anstieg von rund 14
Basispunkten einher. Eine modellbasierte Zerlegung (Abbildung 1 im Anhang) fiihrt den
Anstieg 2025 iiberwiegend auf einen besseren europidischen Makro-Ausblick und hohere
Zinserwartungen zuriick; ein eigenstidndiger Risikoaufschlag fiir Deutschland ist nicht
erkennbar. Das Zinsrisiko liegt deshalb weniger im gegenwartigen Renditeniveau als in einer
Neubewertung. Bei rund 1,9 Billionen Euro Umlaufvolumen kostet ein dauerhaft um einen
Basispunkt hoheres Renditeniveau nach vollstindiger Refinanzierung knapp 200 Mio. Euro
Zinsen jahrlich, eine Neubewertung um 20 Basispunkte auf Dauer rund 4 Mrd. Euro und
damit nahezu das Volumen dieses Begleitgesetzes.

Der Spielraum, iiber die dauerhafte Finanzierung ohne Marktdruck zu entscheiden, besteht
derzeit; er ist nicht garantiert. Eine solche Entscheidung setzt voraus, dass das Parlament die
Gesamtposition des Bundes sieht. Das ist bislang deutlich erschwert. Neben dem
Kernhaushalt bestehen mehrere Dutzend Nebenhaushalte sowie die kreditfinanzierte
Bereichsausnahme; Nettokreditaufnahme und Handlungsbedarf des Kernhaushalts bilden
deshalb nur einen Ausschnitt ab, und Verschiebungen zwischen den Kreislaufen dndern
nicht die Gesamtposition, wohl aber ihre Sichtbarkeit im Haushaltsverfahren. Ein jahrlicher
Gesamtausweis von Kernhaushalt, Sondervermoégen und Bereichsausnahme sollte
Einnahmen, Ausgaben, Kreditaufnahme, Schuldenstand, Zinsausgaben und Tilgungspfade
zusammenfithren und dauerhafte MaBnahmen von Einmaleffekten und Verschiebungen
trennen. Ergidnzend konnte eine beim Bundestag angesiedelte, fachlich unabhéngige Stelle
mit begrenztem Mandat und gleichem Zugang fiir alle Fraktionen die langerfristigen
Haushaltswirkungen von Gesetzentwiirfen quantifizieren; der Beirat beim Stabilitatsrat
erfiillt diese Funktion nicht, weil er nicht im Auftrag des Parlaments arbeitet. Sie sollte aus
vorhandenen Kapazitaten entstehen, ohne neuen Behordenaufbau.

6. Fazit

Das Haushaltsbegleitgesetz 2027 entlastet den Bundeshaushalt um rund 4,5 Mrd. Euro; 60
bis 82 Prozent davon sind Verschiebungen innerhalb des Staates, dauerhaft wirken ab 2028
knapp 0,9 Mrd. Euro jahrlich. Die groBere Aufgabe liegt in der dauerhaften Finanzierung
hoherer Verteidigungs-, Zins- und Sozialausgaben; Kreditfinanzierung kann Aufbauphasen
glatten, ersetzt aber nicht die Entscheidung, wie ein dauerhaft hoheres Ausgabenniveau
finanziert werden soll. Fiir die weiteren Beratungen ergeben sich daraus vier grundsatzliche
Empfehlungen und vier Anderungen am Begleitgesetz.

1. Konsolidierung sollte am gesamtstaatlichen Finanzierungssaldo gemessen werden.
Jede MaBnahme sollte im Verfahren als dauerhaft, einmalig oder Verschiebung
ausgewiesen werden; Kernhaushalt, Sondervermogen und Bereichsausnahme



gehoren jahrlich in einen gemeinsamen Ausweis; erginzend sollte der Bundestag die
Einrichtung einer unabhéangigen Budgetstelle priifen (siehe Abschnitt 5).

Mit dem  Haushaltsentwurf 2028 sollte die Bundesregierung ein
Konsolidierungskonzept vorlegen, das den im Finanzplan ausgewiesenen
Handlungsbedarf ohne Verschiebungen zwischen Finanzierungskreislaufen und
Jahren schlieBt. Es sollte Ausgaben- und Einnahmeseite ausweisen; der MaBstab ist
nicht die Seite des Haushalts, sondern Dauerhaftigkeit der Wirkung und Folgen fiir
Wachstum und Verteilung (siehe Abschnitte 2 und 5).

Fir die kreditfinanzierten Verteidigungs- und Sicherheitsausgaben sollte der
Finanzplan ausweisen, in welchem Umfang die Bereichsausnahme kreditfinanziert ist
und auf welchem Pfad diese Finanzierung in den Kernhaushalt iiberfiihrt wird (siehe
Abschnitt 4).

Bundeszuschiisse an die Sozialversicherungen sollten nicht als Konsolidierungsmasse
dienen. Eine Kiirzung sollte nur zusammen mit einer Entscheidung iiber die
Leistungen erfolgen, die der Zuschuss finanziert; nicht beitragsgedeckte Leistungen
gehoren in die Steuerfinanzierung, weil Beitrdge untere und mittlere
Erwerbseinkommen stiarker belasten und den Faktor Arbeit verteuern (siehe
Abschnitte 3 und 5).

Fiir das Haushaltsbegleitgesetz selbst folgt daraus:

Artikel 6: Die Umleitung sollte auf das Jahr 2027 und hochstens 2,7 Mrd. Euro
begrenzt werden, durch Befristung in § 4 Absatz 1 Nummer 1 KTFG oder einen
Haushaltsvermerk zum neuen Einnahmetitel in Kapitel 6002. Der
Haushaltsausschuss  sollte die  Bundesregierung auffordern, vor der
Bereinigungssitzung den Deckungsmix des KTF fiir 2027 und den Ausgabenpfad ab
2028 offenzulegen. Die im Finanzplan ab 2028 vorgesehenen weiteren Umleitungen
von mehr als 13 Mrd. Euro sollten erst veranschlagt werden, wenn ihnen dauerhafte
Ausgabenentscheidungen im Wirtschaftsplan des KTF gegeniiberstehen.

Artikel 5: Die Verschiebung des Tilgungsbeginns beim Sondervermégen Bundeswehr
sollte  mit einem  verbindlichen  Tilgungsplan  verbunden  werden
(Formulierungsvorschlag in Abschnitt 4).

Artikel 7: Uber die Sofortzuschlige sollte in einem Schritt entschieden werden, nicht
vorab allein zulasten erwerbstitiger Familien; dafiir bietet sich die vom Entwurf
angekiindigte Uberpriifung 2026 an. In jedem Fall sollte die Bundesregierung Zahl
der betroffenen Kinder, erwartete Uberginge in die Grundsicherung und
Verteilungswirkung ausweisen.

Artikel 9: Die Riickkehr zum einstufigen Mischindex sollte mit einer Berichtspflicht
verbunden werden, die bei deutlichen Preissteigerungen der regelbedarfsrelevanten
Giiter ausgelost wird (siehe Abschnitt 2).
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Anhang
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Bl EZB-/europdische Zinserwartungen B Européischer Makroausblick US-amerikanische, globale und tibrige Faktoren

Abbildung 1. Oben: kumulierte Verinderung der Rendite zehnjihriger Bundesanleihen seit dem 2. Januar 2023
in Basispunkten (schwarze Linie). Die Flachen zeigen, welcher Anteil der Verdnderung auf welche Treiber
entfallt. Unten: Verdnderung tiber den Ereignistag und die beiden Folgetage, zerlegt nach denselben Treibern; die
Raute markiert die tatsdchliche Verinderung iiber dieses Fenster. Die Zerlegung beruht auf einem téglichen
strukturellen VAR mit Vorzeichenrestriktionen nach Brandt et al. (2021, EZB Working Paper 2560). Stichprobe
1999 bis 18.09.2026. Dargestellt sind die beiden europdischen Schocks einzeln, die {brigen
(US-Zinserwartungen, US-Makroausblick, globale Risikoneigung) zusammen mit dem nicht erklarten Rest. Beim
sEuropdischen Makroausblick® steigen die Zinsen, weil sich die Wachstumsaussichten verbessern, und die
Aktienkurse steigen mit. Bei ,,EZB-/europiischen Zinserwartungen® erwartet der Markt hohere Zinsen, ohne dass
sich die Wachstumsaussichten verbessern, und die Aktienkurse fallen. Weil das Modell nur iiber Vorzeichen
identifiziert ist, ist die Zurechnung auf einzelne Treiber mit Unsicherheit behaftet. Ein fiskalischer
Risikoaufschlag ist kein eigener Schock des Modells und wird daher nicht separat ausgewiesen. Das
Dreitagesfenster beriicksichtigt, dass Ankiindigungen teils nach Borsenschluss erfolgen. So veranderte sich die
Bundrendite am Tag der Ankiindigung des Finanzpakets selbst nicht, an den beiden Folgetagen stieg sie um 22
und 18 Basispunkte. Quellen: Deutsche Bundesbank, LSEG, EZB, eigene Berechnungen.
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Zweckbestimmung Soll 2026 Entwurf 2027 Veranderung
A. Sinkende Ansatze

Zuschuss zu den Ubertragungsnetzkosten 6.500 5.530 -970
BEG, Teilansatz Nichtwohngebiude 1.848 1.462 —-386
Wasserstoffeinsatz Industrie 1.540 1.620 -320
Ankauf von Bussen mit alternativen Antrieben 403 130 -273
Ausfinanzierung altes CO,-Gebdudesanierungsprogramm 258 20 -238
Nutzfahrzeuge mit alternativen Antrieben 296 150 -146
Sanierung kommunaler Einrichtungen Sport, Jugend, Kultur 358 215 —143
Tank- und Ladeinfrastruktur 1.710 1.630 -80
Energieeffizienz in Industrie und Gewerbe 973 919 -54
Kompensation nach dem BEHG 294 256 -38
Energieforschung und Energietechnologien 492 457 -35
Beratung Energieeffizienz 196 162 -34
Klima- und Biodiversitatsschutz im Ausland 635 612 23
Energetische Stadtsanierung 39 24 -15
Nalionale Klimaschutzinitiative 402 389 -13
Summe A -2.768
B. Steigende Ansiitze

Strompreiskompensation stromintensive Unternehmen 4.000 5.000 +1.000
Industriestrompreis 0 2450 +2.450
BEG, Einzelmafnahmen 7.605 8.239 +634
BEG, Wohngebaude 2.037 2.601 564
Natlirlicher Klimaschutz 822 1.170 1348
Nationale Wasserstoffstrategie 901 1.250 +349
Sozial gestaffelte Férderung von Elektrofahrzeugen 550 803 +253
Tropical Forest Forever Facility 0 179 +179
Batterieforschung und -technologien 227 307 +80
Naturschutz und Klimaanpassung 50 126 +76
Internationale Wasserstoffkooperation 148 220 172
CO,-Differenzvertrige 54 100 +46
Summe B +6.051
C. Deckung und Gesamtgrofien

Einnahmen EU-ETS 1 4.270 2,510 -1.760
Finnahmen Brennstoffemissionshandel 16.700 20.000 +3.300
Zuweisung aus dem SVIK 10.000 10.000 0
Entnahme aus der Riicklage 2.100 6.400 +4.300
Zuflihrung an die Riicklage 3.100

Globale Mehreinnahme 1.730 0 -1.730
Globale Minderausgabe 2.580 4.430 +1.850
Gesamtausgaben KTF 34.800 38.900 +4.100

Tabelle 1. Klima- und Transformationsfonds: Verdnderung der Ansétze im Entwurf des Wirtschaftsplans 2027
gegeniiber dem Soll 2026 in Mio. Euro. Teil A und B enthalten die Titel mit den groften Veranderungen; nicht
aufgefiihrte Titel, die Zufiihrung an die Riicklage und die globale Minderausgabe erkliren die Differenz zwischen
Summe A + B und der Verdnderung der Gesamtausgaben. Im Soll 2026 war keine Zufiihrung an die Riicklage
veranschlagt. Verdnderungen aus den gerundeten Ansitzen. Quellen: Entwurf des Bundeshaushaltsplans 2027,

Einzelplan 60, Anlage 3; BDEW (2026).
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