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Der aufgelaufene Investitionsstau und die zukiinftigen wirtschaftlichen Herausforderungen haben
einen erheblichen Bedarf an zusatzlichen 6ffentlichen Investitionen in Deutschland geschaffen.
Solche 6ffentlichen Investitionen kdnnten sich fir alle lohnen, denn sie steigern das
Wirtschaftswachstum, starken den gesellschaftlichen Zusammenhalt und erzeugen zusatzliche
fiskalische Einnahmen (Krebs und Scheffel, 2017).

Die funf Antrage betreffen verschiedene Fragen hinsichtlich der Zusammensetzung des
Investitionsbedarfs und der moéglichen Finanzierung dieser Bedarfe. Dabei schlagen DIE LINKE und
BUNDNIS90/DIE GRUNEN vor, die Schuldenbremse so zu verandern, dass kiinftig zu
Investitionszwecken wieder eine hohere Neuverschuldung zugelassen wird, wahrend die FDP-
Fraktion dies mit einer , Verstarkung” der Schuldenbremse verhindern méchte.

Es lassen sich folgende Ergebnisse festhalten, die im Folgenden néher erldutert werden:

(1) Deutschland hat einen erheblichen Bedarf an zuséatzlichen 6ffentlichen Investitionen in den
Bereichen Bildung, erneuerbare Energie, Verkehrsinfrastruktur, digitale Infrastruktur und Wohnen.
Etwa zwei Drittel des Gesamtbedarfs betreffen origindre Aufgaben der Kommunen und Landern.

(2) Die Investitionsausgaben des Bundes und der Lander sind in den letzten Jahren schneller
gestiegen als die staatlichen Konsumausgaben und das Bruttoinlandsprodukt. Das ist eine erste
Trendwende, doch die gesteckten Investitionsziele kbnnen nur mit zusatzlichen Anstrengungen
erreicht werden.

(3) Die gesetzten Investitionsziele hinsichtlich der origindren Aufgaben des Bundes konnen ohne
Umschichtungen im Haushalt und ohne Steuererhéhungen im Rahmen der verfassungsrechtlich
verankerten Schuldenbremse erreicht werden. Eine Nettokreditaufnahme des Bundes kénnte in
naher Zukunft notwendig sein.

(4) Die strikten Schuldenbremsen der Lander verhindern groRtenteils eine Neuverschuldung auf
Landerebene. Die gesetzten Investitionsziele hinsichtlich der origindren Aufgaben der Lander und
Kommunen kénnen vorrausichtlich nur erreicht werden, wenn zusatzliche Steuereinnahmen fur die
Lander generiert werden (z.B. durch eine Reaktivierung der Vermdgenssteuer oder eine Reform der
Erbschaftssteuer).

(5) Zum Erreichen der gesetzten Investitionsziele sollte der Staat die Rolle der 6ffentlichen
Unternehmen starken — der Staat muss haufiger als investiver Unternehmer auftreten. Diese
Unternehmen sollten mit einer Kreditermachtigung zur Finanzierung von Infrastrukturinvestitionen
ausgestattet werden. Dieser Ansatz ist auf Effizienzgriinden einer starren Regel vorzuziehen, die
Neuverschuldung in Hohe der (Netto)Investitionen zuldsst oder ein MindestmaR bzw.
,Mindestdrehzahl” an kreditfinanzierten Investitionen vorschreibt.



1. Investitionsbedarfe

Eine Studie von Bardt, Dullien, Hiither und Rietzler (2019) schéatzt einen zuséatzlichen Bedarf an
offentlichen Investitionen in den Bereichen Bildung, erneuerbare Energie, Infrastruktur (Verkehr und
Digital) und Wohnen von preisbereinigt 457 Mrd. Euro in den nachsten 10 Jahren — also 45,7 Mrd.
Euro oder circa 1,4% des BIP pro Jahr.

Der zusatzliche gesamtstaatliche Investitionsbedarf von insgesamt 457 Mrd. Euro relativ zum
Investitionsniveau in 2019 lasst sich wie folgt auf die verschiedenen staatlichen Ebenen aufteilen:

(1) Offentliche Investitionsbedarfe, die origindre Aufgaben der Kommunen und Linder betreffen:
317 Mrd. Euro oder 31,7 Mrd. Euro pro Jahr. Die Gesamtsumme setzt sich wie folgt zusammen: 138
Mrd. kommunale Infrastruktur, 20 Mrd. Ausbau des OPNV, 50 Mrd. friihkindliche Bildung, 34 Mrd.
Ausbau und Betrieb der Ganztagsschulen, 25 Mrd. Erhéhung der Ausgaben fiir Hochschulen und
Forschungsforderung, 15 Mrd. staatlicher Anteil am Wohnungsbau, 35 Mrd. zur Dekarbonisierung.

(2) Offentliche Investitionsbedarfe, die origindre Aufgaben des Bundes betreffen: 140 Mrd. Euro
oder 14 Mrd. Euro pro Jahr. Die Gesamtsumme setzt sich wie folgt zusammen: 60 Mrd. Deutsche
Bahn, 20 Mrd. Ausbau FernstraBen, 20 Mrd. Euro Breitbandausbau/5G, 40 Mrd. Euro zur
Dekarbonisierung.

Zum Vergleich: Die Ausgaben der Kommunen und Lander fir 6ffentliche Investitionen unter anderem
in Infrastruktur und Wohnungsbau betrugen im Jahr 2018 52,7 Mrd. Euro nach Abgrenzung der
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR). Und die Investitionsausgaben des Bundes beliefen sich
in 2018 auf 25,5 Mrd. Euro nach VGR-Abgrenzung (38,1 Mrd. Euro nach haushaltsrechtlicher
Abgrenzung).

Die genannten Investitionsbedarfe sind als zusatzliche preisbereinigte Investitionen relativ zu den
Investitionsausgaben in 2019 zu interpretieren. Die vorgenommene Aufteilung der staatlichen Kosten
der Dekarbonisierung von 75 Mrd. Euro stellt eine grobe Schatzung dar, wobei der hier
angenommene Bundesanteil von 40 Mrd. Euro wahrscheinlich etwas zu hoch angesetzt ist.

Es ist zu beachten, dass ein erheblicher Teil des geschatzten Investitionsbedarfs von 457 Mrd. Euro
nicht den 6ffentlichen Investitionen in den amtlichen Statistiken zugeordnet wird. Beispielsweise
sind in der Abschatzung der Kosten des Ausbaus der Ganztagsbetreuung bzw. des
Ganztagsunterrichts die Ausgaben fir Gehélter von Erzieher*innen und Lehrer*innen enthalten.
Solche Ausgaben sind Investitionen im 6konomischen Sinne (Humankapital), werden jedoch in der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) und auch in den Haushalten der Lander und
Kommunen nicht so gebucht. Die Investitionsausgaben der Deutschen Bahn und der Betreiber der
Ubertragungsnetzwerke (z.B. Tennet) werden in der VGR dem Marktsektor zugeordnet und werden
daher nicht als 6ffentliche Investitionen gebucht (sondern als private Investitionen). Im
Bundeshaushalt (Finanzstatistik) werden die Zuweisung des Bundes an die Bahn fiir
Infrastrukturinvestitionen (Leistungs- und Finanzierungsvereinbarung) jedoch den 6ffentlichen
Investitionen zugerechnet.

Die Aufteilung der Investitionsbedarfe auf die verschiedenen staatlichen Ebenen zeigt deutlich, dass
der groRte Bedarf an zusatzlichen offentlichen Investitionen bei den Kommunen und Landern liegt.
Dieses Ergebnis ist nicht tiberraschend, denn der grofRte Handlungsbedarf in Deutschland besteht in
zwei Bereichen, die beide direkt die Linder und Kommunen betreffen: Erstens haben viele
Kommunen in den letzten Jahrzehnten zu wenig in die Instandhaltung und den Ausbau der lokalen
Infrastruktur investiert, so dass sich insbesondere in den strukturschwachen Regionen die
Infrastruktur in einem teilweise erbarmlichen Zustand befindet. Zweitens gibt es in Deutschland
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einen grolRen Nachholbedarf im Bildungsbereich, wobei die Defizite im vorschulischen Bereich und
bei den Grundschulen besonders grof8 sind.

Bei der Interpretation der angesetzten Investitionskosten ist zu beachten, dass 6ffentliche
Investitionen Uber positive Wachstums-und Beschaftigungseffekte zusatzliche Einnahmen aus
Steuern und Abgaben erzeugen. Diese positiven fiskalischen Effekte 6ffentlicher Investitionen
konnen erheblich sein (Krebs und Scheffel, 2017), werden hier aber nicht weiter berlicksichtigt.

Die in Bardt et al. (2019) geschéatzten Investitionsbedarfe setzen sich zusammen aus
Ersatzinvestitionen und Modernisierungsinvestitionen. Die berechneten Ersatzinvestitionen sind die
gesamten Investitionen, die notwendig waren, um die in der Vergangenheit nicht getatigten
Investitionen zur Erhaltung des bestehenden Kapitalstocks zu tatigen. Die
Modernisierungsinvestitionen sind die zur Ausweitung bzw. Modernisierung des Kapitalstocks
notwendigen Investitionen. Diese Unterscheidung ist in der praktischen Anwendung nicht immer
trennscharf durchzufiihren, da z.B. der Ersatz einer alten Maschine durch eine neue, modernere
Maschine beide Elemente enthalt. Die Studie von Bardt et al. (2019) nutzt im Wesentlichen die
Ergebnisse von Umfragen, um das Volumen der notwendigen Ersatzinvestitionen zu bestimmen (z.B.
KfW, 2019), die den vorhandenen Investitionsrickstand abbauen wiirden. Das Volumen der
notwendigen Modernisierungsinvestitionen ist hingegen hauptsachlich bestimmt auf Basis
ausfihrlicher Analysen, die ausgehend von eindeutig bestimmten Zielen (z.B. Ganztagsplatz fir 70
Prozent der Grundschulkinder) die notwendigen Investitionen berechnen.

2. Investitionspolitik der letzten Jahre — aggregierte Analyse

Die bereits genannten Studien von Bardt et al. (2019) und Krebs und Scheffel (2017) kommen zu dem
eindeutigen Ergebnis, dass es erheblichen Handlungsbedarf im Bereich der 6ffentlichen Infrastruktur
gibt. Diese Einsicht hat sich mittlerweile auch in der Politik durchgesetzt und es sind bereits
entsprechende MalRnahmen ergriffen worden. Dies spiegelt sich auch in den Zahlen wider.

Insgesamt sind die die staatlichen Investitionen seit 2015 schneller als das Bruttoinlandsprodukt
gestiegen, wobei diese Entwicklung im Wesentlichen auf die zusatzlichen Investitionsausgaben der
Lander und des Bundes zurlickzufiihren ist — die Investitionsausgaben der Kommunen relativ zu BIP
sind eher konstant geblieben. Die folgende Grafik verdeutlicht diesen Trend basierend auf Daten des
statischen Bundesamts (VGR):
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Quelle: Destatis (VGR, 10.09.2019)

Die Jahres-Daten des statischen Bundesamts sind aktuell nur bis 2018 verfligbar. Zusatzliche
Information enthalten die Haushaltentwirfe der verschiedenen staatlichen Ebenen (Finanzstatistik),
die auch Information Uber einen vorlaufigen Wert fiir 2019 und einen geplanten Wert (sogenannter
Soll-Wert) fiir 2020 enthalten. Ein Blick auf die Haushalts-Daten zeigt, dass in dieser Legislaturperiode
insbesondere der Bund eine sehr expansive Investitionspolitik verfolgt hat: Die Bundesausgaben fiir
offentliche Investitionen sind von 34 Mrd. Euro im Haushaltsjahr 2017 (Ist-Wert) auf 42,9 Mrd. Euro
im Haushaltsjahr 2020 (Soll-Wert) angestiegen — ein Zuwachs von circa 9 Prozent pro Jahr. Die
Investitionsausgaben sind also wesentlich schneller gestiegen als die Einnahmen und die Ausgaben
fur konsumtive Zwecke, die im Zeitraum 2017-2020 nur um circa 3 Prozent pro Jahr gestiegen sind.?

Die oben aufgefiihrten Statistiken zeigen einen deutlichen Anstieg der 6ffentlichen Investitionen seit
2015 mit einer gewissen Beschleunigung des positiven Trends in dieser Legislaturperiode. Diese
Trendumkehr ist Folge eines Blindels an MalRnahmen, die von den Ldndern und dem Bund in den
letzten Jahren in die Wege geleitet wurden. Die folgende Tabelle zeigt eine Aufstellung der in Bardt
et al. (2019) geschéatzten Investitionsbedarfe und die wichtigsten MalRnahmen des Bundes, die einen
Teil dieser Investitionsbedarfe bereits erfiillen bzw. bei einer Ausweitung erfiillen konnten.

1 Die Investitionsquote im Bundeshaushalt ist von 9,5% in 2015 auf 11,9% in 2020 gestiegen.
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Tabelle 1 BundesmaBBnahmen zum Erreichen der Investitionsziele

Gesamtstaatlicher zusatzlicher
Investitionsbedarf laut Studie (457

Aktuelle Ansatze der Investitionspolitik des Bundes

Mrd. Euro)

317 Mrd. 138 Mrd. Euro Infrastrukturprogramm KInvFG |, Schulsanierungsprogramm
Lander und kommunale KInvFG ll, Strukturstarkungsgesetz (Verkehrsprojekte)
Kommunen Infrastruktur

20 Mrd. Euro Ausbau
des OPNV

50 Mrd. Euro
friihkindliche Bildung

34 Mrd. Euro Ausbau
und Betrieb der
Ganztagsschulen

25 Mrd. Euro fiir
Hochschulen und
Forschungsforderung

15 Mrd. Euro
staatlicher Anteil am
Wohnungsbau

35 Mrd. Euro zur
Dekarbonisierung

Erh6hung Regionalisierungsmittel und
Gemeindeverkehrswegefinanzierungsgesetz (GVFG)

Gute-Kita-Gesetz

Digitalpakt Schule, Férderung Ganztagsschulen (geplant)
Strukturstarkungsgesetz (Projekte im Bereich Forschung und
Innovationen)

Forderung sozialer Wohnungsbau (Wohngipfel)

140 Mrd. Bund

60 Mrd. Euro
Deutsche Bahn

LuFV Il und Eigenkapitalerhéhung insgesamt ca. 30 Mrd.

20 Mrd. Euro Ausbau
FernstralBen

20 Mrd. Euro
Breitbandausbau/5G

Digitalfonds ca. 9 Mrd. Euro und Strukturstarkungsgesetz

40 Mrd. Euro zur
Dekarbonisierung

Klimapaket ca. 20 Mrd. Euro (Ladeinfrastruktur,
energetische Gebdudesanierung) und Wasserstoffstrategie
ca. 15 Mrd. Euro

3. Finanzierung des zusatzlichen Investitionsbedarfs der Kommunen und

Lander

Diese und andere Entwicklungen verdeutlichen, dass ein Umdenken in der Politik bereits

stattgefunden hat. Doch der zukiinftige Investitionsbedarf ist sehr groR und auf kommunaler Ebene
besteht ein erheblicher Investitionsriickstand. Es stellt sich somit die Frage, wie die notwendigen
zuséatzlichen Investitionen finanziert werden kénnen. Ein Plan zur Finanzierung der
Investitionsbedarfe von 317 Mrd. Euro auf kommunaler Ebene und Landerebene wird in Krebs (2020)
besprochen. Hier sollen nur kurz die Ergebnisse der Analyse zusammengefasst werden.




Der Bund kann Landern und Kommunen unter bestimmten Voraussetzungen helfen, ihre originaren
Aufgaben zu erfiillen. Diese Moglichkeit hat der Bund in den letzten Jahren verstarkt genutzt, um die
kommunalen Investitionen zu starken. Dies ist ein Schritt in die richtige Richtung, doch sind
zusatzliche MaRnahmen notwendig. Konkret sollte der Bund die folgenden drei MaBnahmen
ergreifen, um die Kommunen bei der Finanzierung notwendiger Investitionen zu unterstiitzen: einen
einmaligen Beitrag zum Abbau der kommunalen Altschulden leisten, erfolgreiche Forderprogramme
fortsetzen und einen Zukunftsfonds einrichten, der als Beteiligungsgesellschaft die kommunalen oder
landeseigenen Infrastruktur- und Wohnungsbaugesellschaften unterstitzt.

Aktuell besitzen die Lander und Kommunen finanzielle Spielrdaume, die zur Finanzierung zusatzlicher
Investitionen genutzt werden kdnnen. Zum Ersten haben einige Lander und Kommunen in den
letzten Jahren Haushaltsiiberschiisse erwirtschaftet. Doch sind diese Uberschiisse haufig in den
Landern am geringsten, die den groRten Bedarf an zusatzlichen Investitionen aufweisen. Zum
Zweiten kam es mit der Foderalismusreform 2017 zu einer veranderten Zuordnung der Finanzmittel
zwischen Bund und Landern, so dass den Landern ab 2020 netto circa 4 Milliarden Euro pro Jahr
zusatzliche Mittel zur Verfiigung stehen (Lenk und Glinka, 2019). Diese zusatzlichen Finanzmittel
sollten vornehmlich fir zusatzliche Investitionsausgaben verwendet werden.

Die Ausnutzung der finanziellen Spielrdume der Lander und Kommunen in Kombination mit den
unterstltzenden MaBnahmen des Bundes sind wichtige Bausteine einer 6ffentlichen
Investitionsoffensive, doch werden diese Anstrengungen bei weitem nicht den geschéatzten
Finanzierungsbedarf von 317 Milliarden Euro decken konnen. Dabei muss beachtet werden, dass die
aktuell hohen Haushaltsiiberschiisse sehr schnell sinken werden in den kommenden zwei Jahren.
Zum Beispiel wird laut Stellungnahme des unabhdngigen Beirats des Stabilitatsrats vom 9. Dezember
2019 das staatliche Finanzierungssaldo (alle Ebenen) von +1,4% des BIP in 2019 auf +0,5% des BIP in
2020 und 0% in 2021 fallen.

Darliber hinaus setzen die starren Schuldenbremsen der Lander einer Neuverschuldung enge
Grenzen und erfordern ab 2020 einen ausgeglichenen Haushalt. Damit haben die Lander im
Gegensatz zum Bund kaum die Moglichkeit, einen Teil der zusatzlichen Investitionsausgaben durch
Neuverschuldung zu finanzieren. Eine Ausnahme dazu bildet die Griindung von landeseigenen
Infrastruktur- und Wohnungsbaugesellschaften mit Kreditermachtigung, die im Wettbewerb mit
privaten Anbietern den Kommunen die entsprechenden Dienstleistungen anbieten. Dieser Ansatz
erscheint aus 6konomischer Sicht verniinftig, doch ist offen, inwieweit die Lander in den kommenden
Jahren diesen Weg einschlagen werden. Anders ist die Situation der Kommunen, die ihre
Investitionen Uber eine Kreditaufnahme finanzieren kénnen, da sie nicht unter die Schuldenbremse
fallen und somit in ihrer Schuldenaufnahme prinzipiell nicht beschrankt sind.? Es ist eine offene
Frage, inwieweit diese Finanzierungsmoglichkeit von der Kommunen zukiinftig genutzt werden kann.

Aus diesen gesetzlichen und politischen Rahmenbedingungen ergibt sich der vorlaufige Schluss, dass
die Lander und Kommunen in den nachsten Jahren eventuell zusatzliche Einnahmequellen
erschliefen missen, wenn die notwendige Investitionsoffensive erfolgreich sein soll. Eine
Moglichkeit zur Finanzierung zusatzlicher 6ffentlicher Investitionen der Kommunen und Lander ist
die Reaktivierung der Vermogenssteuer. Eine weitere Moglichkeit besteht in der Anderung der sehr
groRRziigigen Ausnahmeregeln fiir Betriebsvermégen in der Erbschaftssteuer in Verbindung mit
zeitlich gestreckten Tilgungsoptionen. Beide Ansdtze haben den Vorteil, dass die zusatzlichen
Einnahmen an die Léander flieRen und so direkt die fiskalischen Spielrdume der Lander (und

2 Die spezifischen Bedingungen, unter denen Kommunen Schulden aufnehmen diirfen, werden in den
Gemeindeordnungen der Lander definiert. In den meisten Fallen ist die Kreditaufnahme fir Investitionen
gestattet.
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Kommunen) erweitern. Zudem kdnnten beide Optionen zusatzliche Einnahmen generieren, die einen
erheblichen Teil des Finanzierungsbedarfs der Lander und Kommunen decken wiirden.

Eine Reaktivierung der Vermdgenssteuer in Deutschland oder eine Anderung der Erbschaftssteuer
hatte 6konomische Auswirkungen, die berlicksichtigt werden missen. Wahrend die allgemeinen
okonomischen Wirkmechanismen bekannt sind, herrscht hinsichtlich ihrer quantitativen
Auswirkungen ein erhebliches Ausmal an Unsicherheit. Eine wissenschaftlich fundierte, ex-ante
Evaluierung der 6konomischen Effekte solcher Steuerreformen in Deutschland ist daher zurzeit kaum
moglich. Anders gesagt: Es gibt keine wissenschaftliche Evidenz dafiir, dass eine solche Steuerreform
den Wirtschaftsstandort Deutschland gefahrden wiirde, aber es gibt auch keine liberzeugende
Evidenz, dass die moglichen negativen Effekte vernachlassigbar klein sein werden. Es bleibt zu
hoffen, dass diese Wissensliicke zukiinftig geschlossen werden kann.

In der 6ffentlichen Debatte werden gelegentlich Umschichtungen in den 6ffentlichen Haushalten als
eine mogliche Finanzierungsoption angefiihrt. Solche Umschichtungen zugunsten der 6ffentlichen
Investitionen bedeuten immer Einsparungen bei den konsumtiven Ausgaben in dem Sinne, dass sie
ohne die Umschichtungen schneller wachsen wiirden. Die Finanzierung expansiver Investitionspolitik
durch Umschichtungen stoRt daher rasch an ihre politischen Grenzen und hat in der Vergangenheit
wiederholt dazu gefiihrt, dass eine expansivere Investitionspolitik aufgegeben wurde und
Einsparungen im Investitionsbereich erfolgten. Deshalb sind pauschale Forderungen nach
,2Umschichtungen im Haushalt” oder , Kiirzungen von Subventionen” nur glaubwirdig, wenn sie von
einem konkreten Katalog von politisch umsetzbaren KirzungsmaRnahmen begleitet werden. Anders
gesagt: Ein Investitionsprogramm kann nur erfolgreich umgesetzt werden, wenn eine seridse
Gegenfinanzierung der zusatzlichen Investitionsausgaben vorliegt.

4. Finanzierung des zusatzlichen Investitionsbedarfs des Bundes

Die Finanzierung der zusatzlichen Bundesinvestitionen von 140 Mrd. Euro ist zur Halfte bereits von
der Bundesregierung zugesagt worden. Dieser Sachverhalt wird bei einer Betrachtung der oben
dargestellten Tabelle deutlich. Diese Tabelle zeigt, dass der Bund bereits zusatzliche
InvestitionsmalRnahmen in Héhe von 74 Mrd. Euro zur Erfiillung des zusatzlichen Investitionsbedarfs
von 140 Mrd. Euro ergriffen hat. Dabei ist zu beachten, dass die 140 Mrd. Euro einen
preisbereinigten Wert darstellen, wahrend die 74 Mrd. Euro nominale Zusagen sind.

Damit verbleibt eine Finanzierungsliicke von preisbereinigt circa 70 Mrd. Euro bzw. 7 Mrd. Euro pro
Jahr. Ein erheblicher Teil der Finanzierung dieser Investitionsausgaben wird auRerhalb des
Bundeshaushalts erfolgen, denn diese Investitionen werden von 6ffentlichen Unternehmen
durchgefiihrt (siehe unten). Doch auch wenn diese zusatzlichen Ausgaben vollstdndig aus dem
Bundeshaushalt finanziert werden sollten, ware dies ohne Umschichtungen im Haushalt mit einer
Nettokreditaufnahme im Bundeshaushalt (ohne Sondervermégen) im Rahmen der
verfassungsrechtlich verankerten Schuldenbremse maoglich. Denn eine solche Nettokreditaufnahme
des Bundes stiinde im Einklang mit einem strukturell ausgeglichenen Haushalt nach Artikel 109 des
Grundgesetzes (Schuldenbremse), der ein strukturelles Defizit des Bundes von 0,35% des BIP erlaubt.
Dies entspricht 11,7 Mrd. Euro fiir 2020.3

3 Dieser finanzielle Spielraum wird durch zwei gesetzlich vorgeschriebene Korrekturen moglicherweise
zusatzlich eingeengt. Erstens wird eine Konjunkturbereinigung vorgenommen, die aber nach aktuellem Stand
flir 2020 klein ist (-0,5 Mrd. Euro) und sich Gber einen langeren Zeitraum in etwa ausgleichen sollte. Zudem
missen die Einnahmen und Ausgaben der sogenannten Sondervermogen beriicksichtigt werden. Nach
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Neben der Finanzierungsfrage ist die Frage des Mitteleinsatzes wichtig. Aus 6konomischer Sicht ist es
sinnvoll, dass 6ffentliche Unternehmen die Bereitstellung der Infrastruktur in den Bereichen Verkehr,
Digital und erneuerbare Energien gewahrleisten. Ein solcher Ansatz verbindet
gemeinwohlorientiertes mit betriebswirtschaftlichen Handeln und kann bei optimaler
Organisationsstruktur der Unternehmen sicherstellen, dass gesamtgesellschaftliche Ziele mit
effizienten Mitteleinsatz erreicht werden. Anders gesagt: Die Gesellschaft braucht den Staat als
investiven Unternehmer.

Die 6ffentlichen Unternehmen sollten rechtlich unabhangige sein, die zu 100% im Eigentum der
offentlichen Hand verbleiben und eine Krediterméachtigung erhalten. Eine Zurechnung der
Kreditaufnahme solcher Gesellschaften auf die Haushalte von Bund und Landern im Sinne des Art.
109 Abs. 3 GG wird nach herrschender Meinung in der verfassungsrechtlichen Literatur abgelehnt.
Das bedeutet zum Beispiel, dass nach aktueller Rechtsauffassung eine mogliche Kreditaufnahme der
Bundesautobahngesellschaft oder der BImA keine Auswirkung auf den Bundeshaushalt und keine
Auswirkung auf die maximal moégliche Nettokreditaufnahme des Bundes hatte. Denn diese
Gesellschaften erfiillen zwei wesentlichen Kriterien: Es sind rechtlich selbstandige Personen und sie
haben eine (zukunftsorientierte) Sachaufgabe.*

Die konkreten Implikationen dieses Ansatzes hinsichtlich der Restrukturierung existierender
offentlicher Unternehmen, Griindung neuer 6ffentlicher Unternehmen und transparenter
Investitionsplanung kdnnen hier aus Platzgriinden nicht weiter analysiert werden.

5. Einwand: Mehr Geld bringt nichts

In der 6ffentlichen Debatte ist haufig der Einwand zu héren, dass die Bereitstellung zusatzlicher
Finanzmittel fiir Investitionsprojekte nicht zu mehr realwirtschaftlichen Investitionen fiihren wirde.
Kurz gesagt: Mehr Geld bringt nichts. Als Beweis fiir diese Hypothese wird das Argument angefiihrt,
dass vorhandene Investitionsmittel im Bundeshaushalt nicht abfliefen wiirden.

Dieses Argument ist jedoch nicht tiberzeugend. Denn der Abfluss der Investitionsmittel im
Bundeshaushalt ist relativ hoch und hat sich in den letzten Jahren sogar verbessert, obwohl die
Investitionsausgaben stark gestiegen sind. Konkret ist der Anteil der abgeflossenen Investitionsmittel
(Ist-Wert) an den bereitgestellten Investitionsmitteln (Soll-Wert) von 94% in 2017 auf 98% in 2019
gestiegen, obwohl gleichzeitig die Investitionsausgaben in diesem Zeitraum von 34 Milliarden Euro in
2017 auf 38,1 Milliarden Euro in 2019 gestiegen sind — ein Zuwachs von insgesamt 12%. Diese
Entwicklung zeigt, dass die Bereitstellung zusatzlicher Investitionsmittel eine positive Auswirkung auf
die offentlichen Investitionsausgaben gehabt hat.

Ein zweites Argument betrifft die Gelder aus den verschiedenen Investitionsfonds des Bundes, die
angeblich zu langsam abflieRen wiirden. Doch auch hier zeigt ein Blick auf die Sachlage, dass die
vorhandene Evidenz nicht fiir einen auBerordentlich langsamen Mittelabfluss sprechen.

aktuellen Berechnungen wird fiir das Jahr 2020 der Finanzierungssaldo der Sondervermdgen den moglichen
Spielraum fir eine Nettokreditaufnahme im Bundeshaushalt um 6,2 Mrd. Euro einengen, doch kénnte dieser
Finanzierungssaldo der Sondervermégen in den kommenden Jahren abnehmen.
4 Nach den Kriterien des Européischen Systems Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG) wiirden diese
beiden Gesellschaften dem Sektor Staat zugerechnet werden und ihre Kreditaufnahme ware somit auf die
europaische Schuldenbremse anrechenbar, wenn nicht ein gewisser Mindestanteil der laufenden Kosten durch
Markteinkommen gedeckt wird. Doch das ESVG gilt nicht fiir die Schuldenbremse des Bundes und der Lander
aus Art. 109 Abs. 3 GG und eine mogliche Ausweitung der Reichweite des ESVG auf die verfassungsrechtliche
Schuldenbremse kann auch nicht aus Art. 109a Abs. 2 Satz 2 GG abgeleitet werden.
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Beispielsweise sind fir den Kommunalinvestitionsfonds | nach vier Jahren tiber 90 Prozent der
Fordermittel verplant und etwas mehr als die Halfte der Mittel sind abgeflossen (BMF, 2020). Das
heilt, die Fordermittel sind fast alle gebunden und die Halfte ist von den Kommunen genutzt
wurden, um die Rechnungen der beauftragten Handwerker und Baufirmen zu bezahlen. Diese
Durchschnittswerte erscheint nicht auRergewdhnlich niedrig zu sein fiir die Planung, Genehmigung
und Umsetzung von Investitionsprojekten. Eine fundierte Beurteilung kann jedoch nur eine
eingehende empirische Analyse liefern, die zu diesem Zeitpunkt nicht existiert.

Natdrlich ist die Bereitstellung zusatzlicher Finanzmittel nur eine notwendige, aber keine
hinreichende Bedingung fir eine erfolgreiche Investitionsoffensive. Planungsengpasse in den
kommunalen Verwaltungen und Fachkraftemangel in der Bauwirtschaft sind weitere Hiirden, die
Ulberwunden werden mussen. Diese Hemmnisse kénnen durch strukturelle MaBnahmen verkleinert
werden, doch ohne eine angemessene Finanzierung wird es nicht gehen. Dies bestatigen auch
Umfragen der KfW (2019) unter den Kdmmereien, in denen regelméRig die Verfiigbarkeit von
Finanzmitteln als der wichtigste Faktor fir die Entwicklung der kommunalen Investitionen genannt
wird. Erst wenn Bund und Lander Planungssicherheit schaffen und die Finanzierung einer langfristig
angelegten Investitionsoffensive sicherstellen, werden die Kommunen ihre Personaldecke starken
und die Bauwirtschaft ihre Kapazitdten ausweiten.
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