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Deutschland steht vor der Herausforderung, in kurzer Zeit
massive Investitionen in Klimaschutz, Infrastruktur und Mo-
dernisierung zu tatigen, nach Jahrzehnten zu niedriger 6f-
fentlicher Investitionen. Die Studie zeigt: Die Finanzbedarfe
sind sehr unterschiedlich je nach Sektor, Transformations-
phase und der Struktur der betroffenen Akteure. Gleichzei-
tig hemmen Unsicherheit, Kostenunterschiede und Zu-
gange zur Finanzierung die Umsetzung von Klimaschutzin-
vestitionen und machen so gezielte 6ffentliche Unterstiit-
zung erforderlich. Dafiir braucht es eine konsistente Aus-
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Forderinstrumente. Anhand von vier konkreten Handlungs-
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Beitrdge in die Debatte um eine moderne Umweltpolitik
eingebracht. Das FOS setzt sich fiir eine kontinuierliche 6ko-
logische Finanzreform ein, die die 6kologische Zukunftsfa-
higkeit ebenso nachhaltig verbessert wie die Wirtschafts-
kraft.
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ZUSAMMENFASSUNG

Wachsender Sanierungsstau, marode Briicken, sinkende Wettbewerbsfahigkeit und unzureichender Klimaschutz: Deutsch-

land zahlt heute den Preis jahrzehntelanger zu niedriger 6ffentlicher Investitionen. Sondervermogen und gezielte Klima-

schutzinvestitionen bieten nun die Chance, sinnvolle Investitionen fiir eine nachhaltige Zukunft zu tatigen. Daflr braucht es
in kurzer Zeit erhebliche Mittel, die gezielt in zentrale Zukunftsbereiche und Schlisseltechnologien gelenkt werden miissen.

Die Investitionsbedarfe sind zwar hoch, aber voriibergehend. Ebenso wichtig wie das zur Verfiigung stehende Investitionsvo-

lumen ist eine Politik, die die relevanten Hemmnisse erkennt und mit den richtigen Instrumenten adressiert.

Hohe Investitionsbedarfe fiir Klimaschutz, Infrastrukturen
und zur Unterstiitzung der Wirtschaft

Die okologische Transformation erfordert hohe Investitio-
nen —sowohl von der 6ffentlichen Hand als auch von Unter-
nehmen und Haushalten (Kapitel 2). Diese Bedarfe entste-
hen sowohl durch nétige Investitionen in den Wechsel von
fossilen zu klimaneutralen Technologien, Investitionen in
Naturkapital und in neue Infrastrukturen als auch durch den
Sanierungsstau bei einigen o6ffentlichen Infrastrukturen
(insb. der Schiene).

Der Verlauf der (6ffentlichen wie privaten) Finanzbedarfe
fiir die Transformation ist nicht-linear: Die Finanzbedarfe
und Investitionen steigen in den kommenden Jahren stark
an und erreichen einen Hohepunkt, bevor sie mittelfristig
wieder abnehmen (vgl. Kapitel 2.4).

Auch die Aufgaben offentlicher Unterstiitzung dndern sich
im Verlauf der Transformation: anfangs stehen die Forde-
rung von Innovation und der Markthochlauf im Vorder-
grund, spater sinkt der Forderbedarf. Die offentlichen Fi-
nanzbedarfe fiir den Klimaschutz sind also keinesfalls in al-
len Handlungsfelder dauerhaft hoch — sie verdandern sich
vielmehr lber die Zeit. Die vier diskutierten Handlungsfel-
der zeigen: Die Herausforderungen und Akteure sind vielfal-
tig, es gibt keinen One-fits-all-Ansatz. Unterschiedliche 6f-
fentliche Forderinstrumente wie Zuschusse, steuerliche
Entlastungen, Kredite oder staatliche Beteiligungen sind
notwendig, um Hemmnisse gezielt zu adressieren.

Investitionshemmnisse: warum sollte der Staat private Ak-
teure unterstiitzen?

Warum nicht von sich aus ,genug” in Klimaschutz investiert
wird, kann anhand von drei Kategorien von Hemmnissen zu-
sammengefasst werden (Kapitel 3):

1. Unsicherheiten hinsichtlich technologischer Entwick-
lungen, kinftiger Nachfrage, Infrastrukturverfiigbar-
keit und politischer Rahmenbedingungen

2. Kostenunterschiede zwischen fossilen und klima-
freundlichen Technologien, die die Wettbewerbsfa-
higkeit klimafreundlicher Technologien noch ein-
schranken

3. Eingeschrdnkter Zugang zu Finanzierung, insbesondere
fur kleinere Unternehmen, Stadtwerke oder Haushalte
mit geringen Eigenmitteln, sowie Finanzierungsunsi-
cherheiten fiir groRe, 6ffentliche Akteure mit langfris-
tigen GroRprojekten (z.B. Ausbau Schienennetz)
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aufgrund der Abhéangigkeit von jahrlichen Haushalts-
entscheidungen

4. Finanzierungs- und Investitionsmaéglichkeiten der 6f-
fentlichen Hand: Der Staat hat unterschiedliche Instru-
mente, um Offentliche und private Finanzierungen zu
tatigen bzw. zu unterstitzen. Der Werkzeugkasten
reicht von (Direkt-)Investitionen aus den offentlichen
Haushalten oder von 6ffentlichen Unternehmen tiber
direkte und indirekte Transfers an Unternehmen und
Haushalte (Zuschisse, Steuervergiinstigungen etc.) bis
hin zu Kreditvergabe und staatlichen Gewahrleistun-
gen und sogar Mehr- und Minderheitsbeteiligungen.

AuBerdem kdnnen diese Instrumente an sehr unterschied-
lichen Stellen finanzwirksam werden: direkt in den 6ffentli-
chen Haushalten der Gebietskorperschaften (Bund, Lander,
Kommunen), indirekt als verminderte Steuereinnahme, in
»,Nebenhaushalten” (Sondervermégen), in den Budgets 6f-
fentlicher Unternehmen (z. B. DB) oder mit der Umsetzung
beauftragter offentlicher Unternehmen (z. B. Autobahn
GmbH, KfW) oder wenig sichtbar als Ausfallrisiko.

Die Instrumente adressieren die verschiedenen Hemm-
nisse unterschiedlich gut. Welches Instrument am besten
geeignet ist, hangt vom Kontext der Branche bzw. des An-
wendungsfalls ab. Auch kdnnen sich die Hemmnisse und da-
mit die notwendigen Instrumente Uber die Zeit verandern.

= Unsicherheiten konnen politisch reduziert werden, in-
dem klare, verlassliche Rahmenbedingungen gesetzt
werden. Der Staat kann Nachfrage anreizen oder selbst
als Nachfrager auftreten (z. B. durch entsprechende
steuerliche Rahmenbedingungen, Kaufzuschiisse, of-
fentliche Beschaffung).

= Kostenunterschiede konnen reduziert werden, z.B.
durch Kaufzuschisse, Steuervergiinstigungen, Klima-
schutzvertrage oder auch héhere Besteuerung der alten
Technologien bzw. Beendigung der steuerlichen Privile-
gierung.

= Zugang zu Finanzierung kann verbessert/erleichtert
werden, z. B. durch Zinszuschusse, Kredite und Beteili-
gungen, Risikolibernahme durch Garantien etc. oder
Bereitstellung der Mittel in auskdmmlicher Héhe (z. B.
durch Sondervermogen).
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Klimafinanzierung in vier konkreten Handlungsfeldern:
Status quo und Zukunft

Die Studie stellt in vier konkreten Handlungsfeldern die In-
vestitionsbedarfe den Investitionshemmnissen und mogli-
chen Instrumenten gegeniber.

Stromnetz: Fir einige Jahre bestehen deutlich gesteigerte
Investitionsbedarfe flir den Ausbau und die Modernisierung
der Ubertragungs- und Verteilnetze. Netzbetreiber sind
teils in privater, teils in 6ffentlicher Hand. Der hohe Bedarf
an Fremdkapital kann zu héheren Finanzierungskosten fiih-
ren, die wiederum an die Verbraucher:innen weitergegeben
werden. Um Unsicherheiten und eingeschrankten Zugang
zum Kapital zu adressieren, sind der Rickhalt und die Risi-
kolibernahme durch den Staat z. B. durch Eigenkapitalbe-
reitstellung oder die Schaffung eines Infrastrukturfonds
wichtig.

Schiene: Ahnlich wie beim Stromnetz bestehen fiir einige
Jahre deutlich gesteigerte Investitionsbedarfe fur den Aus-
bau und die Modernisierung des Schienennetzes sowie ein
enormer Sanierungsstau. Im Gegensatz dazu wird die Infra-
struktur weitestgehend aus 6ffentlichen Geldern finanziert.
Hinderlich sind jedoch die unzureichenden Mittel und die
Unsicherheit aufgrund von Jahrlichkeit und Jahrigkeit der
Haushaltsfinanzierung. Die Finanzierung hangt von jahrli-
chen Politikentscheidungen ab und ungenutzte Mittel ver-
fallen bzw. kénnen nicht mit ins nachste Jahr genommen
werden. Wichtig ware mehr Planbarkeit Uber ein Haushalts-
jahr hinaus, die z. B. durch die Etablierung eines Schie-
neninfrastrukturfonds sichergestellt werden kdnnte.

Renaturierung von Mooren: Der Bereich befindet sich noch
in einer friihen Entwicklungsphase und es gibt kaum finan-
zielle Anreize fir Landwirt:innen. Der 6konomische Wert
der Okosystemleistung der Moore ist nicht sichtbar und
wird entsprechend nicht honoriert. Zur Adressierung dieser
Hemmnisse sind weitere Forschung und Modellprojekte
wichtig. Zuschisse fir Umriistung kdnnen kurzfristig helfen.
Langerfristig braucht es vor allem Instrumente zur Honorie-
rung der Okosystemleistung.

Dekarbonisierung des energieintensiven Mittelstands: Es
besteht ein temporar deutlich héherer Investitionsbedarf
zur Dekarbonisierung der Prozesse und Infrastrukturen.
Hohe Finanzierungskosten, fehlende finanzielle Ressourcen
und begrenztes Eigenkapital erschweren die Finanzierung.
Die 6ffentliche Hand kann Finanzierungkosten senken, z. B.
durch Zuschsse, zinsglinstige Kredite und spezielle Forder-
programme.

Forum Okologisch-Soziale Marktwirtschaft e.V.

Was heiBt das fiir die aktuelle Diskussion zur Klimafinan-
zierung?

Die Debatte um die 6ffentliche Klimafinanzierung hat in den
letzten Jahren, insbesondere durch das Wachstum der Aus-
gaben des Klima- und Transformationsfonds (KTF), enorm
an Fahrt aufgenommen. Dabei geht es sowohl um die Héhe
der Finanzierungsliicke zwischen den Bedarfen und den tat-
sachlich bereitgestellten Mitteln (FOS 2023) als auch um die
Frage, ob und wofir die Mittel des KTF tatsachlich ausgege-
ben werden (FOS 2024). Im Jahr 2024 wurden eine Vielzahl
neuer Studien zur Hohe der konkreten 6ffentlichen wie pri-
vaten Investitionsbedarfe fiir den Klimaschutz verdffent-
licht. Der Bundestag hat im Marz 2025 durch den Beschluss
eines neuen Sondervermogens Infrastruktur und Kli-
maneutralitat zusatzliche fiskalische Handlungsspielraume
fiir 6ffentliche Investitionen eréffnet.

Die vorliegende Studie zeigt: Offentliche Férderbedarfe
sind vielfdltig und konnen nicht durch dieselben Instru-
mente adressiert werden. Die 6ffentliche Unterstiitzung
muss sich iber die Zeit weiterentwickeln, um die begrenz-
ten offentlichen Mittel moglichst zielgenau und wirksam zur
Unterstiitzung von Klimaschutz und Transformation einzu-
setzen.

Fir die Debatte zur Ausgestaltung des Sondervermogens
Infrastruktur und Klimaneutralitdt, des Klima- und Trans-
formationsfonds und letztlich auch des Kernhaushalts erge-
ben sich wertvolle Einblicke: Welche Forderinstrumente
sollten aus welchem ,, Topf“ finanziert werden? Welche Fi-
nanzbedarfe sinken nach einem Peak wieder ab und wel-
che sind dauerhaft? All diese Fragen werden thematisiert
und liefern wertvolle Einblicke fur die zukiinftige Ausgestal-
tung von Kernhaushalt, Klima- und Transformationsfonds
und die Ausgestaltung des Sondervermdégens Infrastruktur
und Klimaneutralitat.

Eine klare und politisch nachvollziehbare Logik fiir die Kli-
mafinanzierung ist notig, um deren Legitimitat in den Au-
gen der Bevolkerung zu starken und um die Unsicherheit bei
privaten wie 6ffentlichen Unternehmen zu reduzieren. Es
wiirde die Transparenz zu klimabezogenen Einnahmen und
Ausgaben steigern, wenn klar ware: Welche Dauerausga-
ben sind aus dem Kernhaushalt zu finanzieren, welche zeit-
lich begrenzten zusatzlichen Investitionen (insbesondere
aus dem Sondervermdgen) sind erforderlich und welche
Ausgaben sollen aus den (ebenfalls temporaren) CO,-Preis-
einnahmen finanziert werden?
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1 Einleitung

Die offentliche Debatte zu Klimaschutz hat sich in letzter Zeit vor allem um die quantitative Frage der Klimafinanzierungsli-
cke(n) gedreht: Werden geniigend 6ffentliche Mittel zur Verfligung gestellt und werden diese tatsachlich abgerufen? Friihere
Studien des FOS zeigen, dass es in Deutschland nicht nur zwei groRe Liicken in der Klimafinanzierung gibt: 1. Gemessen an
den Bedarfen werden zu wenig 6ffentliche Mittel bereitgestellt (Bedarfe vs. Soll in einem Jahr) und 2. vergroRert sich die
Licke dadurch, dass regelméaRig von den bereitgestellten Mitteln nur ungefahr die Halfte tatsachlich abgerufen bzw. fir In-
vestitionen genutzt wird (Soll vs. Ist in einem Jahr) (vgl. FOS 2023; FOS 2024).

Hinzu kommt, dass weder die neue Bundesregierung noch ihre Vorgangerregierungen klar definiert haben, welche Aufgaben
KTF als zentrales Instrument zur Klimaschutzfinanzierung in Deutschland erfillen soll. Stattdessen wurde er zwar sukzessive
mit zusatzlichen Mitteln ausgestattet, aber inhaltlich mehr und mehr zu einem ,,Gemischtwarenladen®: Aus dem KTF sollten
sowohl Investitionen in klimafreundliche 6ffentliche Infrastrukturen getéatigt und private Klimaschutzinvestitionen gefordert
als auch Unternehmen und Biirger:innen entlastet und Industriepolitik ohne direkten Klimabezug (Mikroelektronik) finanziert
werden.

Die zusatzlichen fiskalischen Spielrdume durch eine mogliche Reform der Schuldenbremse und durch das beschlossenen
Sondervermogens fiir Infrastruktur und Klimaneutralitat entbinden die neue Bundesregierung nicht von der Aufgabe, klarer
zu definieren, welche Aufgaben 6ffentliche Ausgaben fiir Klimaschutz haben, wie hoch die Bedarfe in konkreten Handlungs-
feldern sind, mithilfe welcher Instrumente sie adressiert werden und wie sich die 6ffentliche Férderung im Zeitverlauf der
Transformation dndert. Damit verbunden ist auch die Aufgabe, eine Logik zu entwickeln, welche Ausgaben zur Klimafinanzie-
rung in den Kernhaushalt, den KTF oder das neue Sondervermogen ,gehoren”.

Angesichts des rasant fortschreitenden Klimawandels und der damit rasch steigenden Risiken fir Menschen, Natur und Wirt-
schaft ist es dringend nétig, dariiber nachzudenken, wie private Investitionen in Klimaschutz gestarkt und 6ffentliche Inves-
titionen und die 6ffentlichen Ausgaben zur Forderung von privaten Klimaschutzinvestitionen verbessert werden kénnen an-
gesichts begrenzter Mittel.!

Die vorliegende Studie versucht zu einer solchen besseren Klimafinanzpolitik beizutragen, indem sie
= die Bedarfe fiir (6ffentliche und private) Klimaschutzinvestitionen aufzeigt (Kapitel 2),

= erlautert, wie sich diese Aufgaben 6ffentlicher Forderung im Verlaufe von transformativem Wandel verandern und was
dies fir die zeitliche Verteilung der 6ffentlichen Finanzierungsbedarfe bedeutet (Kapitel 2.4),

= Hemmnisse fiir Klimaschutzinvestitionen systematisiert (Kapitel 3.1),
= darlegt, mit welchen Instrumenten die 6ffentliche Hand diese Hemmnisse adressieren kann (Kapitel 3.4) und

= anhand von vier konkreten Handlungsfeldern des Klimaschutzes den Status quo (Finanzierungsbedarfe und -lticken, In-
strumente etc.) in diesen Handlungsfeldern analysiert und Reformmaglichkeiten aufzeigt.

Zwar erweitern eine Reform der Schuldenregeln und ein weiteres Sondervermogen den fiskalischen Rahmen — die grundsatzliche
Begrenztheit 6ffentlicher Mittel bleibt aber so oder so erhalten.
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2 Investitionsbedarfe fiir den Klimaschutz: Wie viel, wofiir und wann?

Dieses Kapitel soll zu einer vollstdndigen und differenzierten Perspektive auf die 6ffentliche Finanzierung von Klimaschutz
beitragen. Uber die reine Quantifizierung der 6ffentlichen Bedarfe hinausgehend, soll auch das Verstandnis dieser Bedarfe
verbessert werden. Dazu gehort insbesondere das klare Verstandnis, dass transformativer Wandel kein linearer Prozess ist
und o6ffentliche Bedarfe der Finanzierung von Transformation zu einer klimaneutralen Wirtschaft eine Aufgabe fiir Jahrzehnte
sind. Aber: Es geht genau nicht darum, dass der Staat liber Jahrzehnte hinweg dieselben Zwecke in immer hherem Umfang
subventioniert. Vielmehr lassen sich 6ffentliche Daueraufgaben (wie fiir den Erhalt 6ffentlicher Infrastrukturen) unterschei-
den von offentlichen Ausgaben, die keine Daueraufgaben darstellen, sondern den Wandel zu einer klimaneutralen Wirt-
schaftsweise ermoglichen und beschleunigen kdnnen.

2.1 Kontext: Geringe offentliche Investitionen verstarken wirtschaftliche
Unsicherheit

Im Vergleich mit anderen Industrielandern ist die wirtschaftspolitische Unsicherheit in Deutschland in den letzten Jahren
deutlich gestiegen. Griinde dafiir, dass diese nach der Coronakrise erneut anstieg, lagen insbesondere in den Folgen des
russischen Angriffskriegs gegen die Ukraine und den damit verbundenen Energiepreissteigerungen, die insbesondere die
deutsche Volkswirtschaft mit ihrer vergleichsweisen groRen Abhangigkeit von den energieintensiven Industriezweigen hart
trafen, die vorher von billigem Gas aus Russland profitierte. Verstarkt wurde die Unsicherheit durch die Entscheidung des
Bundesverfassungsgerichts zur Finanzierung des Klima- und Transformationsfonds und die damit verbundenen abrupten An-
derungen bei 6ffentlichen Ausgaben und Investitionen in unterschiedlichen Bereichen des Klimaschutzes (Kolschbach-Ortego
et al. 2023; Kélschbach-Ortego/Kleimeier 2024).

Diese Unsicherheit hemmt unternehmerische Investitionen, sodass private Investitionen 2024 wieder fielen. Gleichzeitig lie-
gen Offentliche Investitionen in Deutschland — seit Jahrzehnten — deutlich niedriger als in vergleichbaren Volkswirtschaften
der EU und OECD. Das arbeitgebernahe Institut der deutschen Wirtschaft Kéln (IW) betont, dass ,der deutsche Staat im
vergangenen Vierteljahrhundert deutlich weniger investiert als in allen relevanten Landern und Landergruppen. Selbst im
Jahr 2024 mit Rekordinvestitionen lagen die 6ffentlichen Investitionen knapp unter 3 Prozent des BIP und damit deutlich
unter dem Durchschnitt der anderen EU-Lander von 3,9 Prozent” (Hiither 2025) (vgl. Abbildung 1).

Die Folge: durch die jahrzehntelangen (zu) niedrigen 6ffentlichen Investitionen seien nun ,,aber Umkippeffekte erreicht, weil
die laufenden Investitionen die Veraltung des bestehenden o6ffentlichen Kapitalstocks nicht mehr kompensieren [...] Dazu
kommen die fehlenden Modernisierungseffekte, die mit neuen Investitionsgitern einhergehen” (Huther 2025). Infolgedes-
sen fallt Deutschland in der internationalen Wettbewerbsfahigkeit zuriick (IMD Competitiveness Index). Aufgrund der sons-
tigen Rahmenbedingungen, insbesondere des demografischen Wandels, zieht das IW das Fazit, dass es mit Blick auf die wirt-
schaftliche Erholung und die Klimaschutzziele des Landes auf staatliches Handeln ankommt: ,wirtschaftliche Leistungsfahig-
keit ist in der demografischen Alterung noch starker von den Vorleistungen des Staates abhangig” (HUther 2025). Mit Blick
auf den Zeitdruck beim Klimaschutz?2 betont das IW: Wenn man die Klimaschutzziele nicht auf den ,Sankt-Nimmerleins-Tag*
verschieben mochte, braucht es jetzt eine ,konzentrierte und umfanglich auf Effizienz achtende Transformationspolitik®, die
sowohl an den 6ffentlichen Finanzbedarfen ansetzt (siehe Ubersicht in Kapiteln 2.2 und 2.3) als auch die nétigen Mittel be-
reitstellt und auf die Wahl der effizientesten Instrumente achtet.

Das IW betont: , Das lange Nichtstun bis 2021 und der dann unternommene massive Versuch, Versaumtes nachzuholen, haben
zusammengenommen nicht nur die politischen Akteure tUberfordert, sondern ebenso die Unternehmen und Verbraucher.”
(Hither 2025)
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Abbildung 1: Quote privater und staatlicher Investitionen, Bruttoanlageinvestitionen in Hohe des BIP, nominal
Private Sektoren
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Quelle: Hiither (2025)

2.2 Private und offentliche Investitionen fiir das Erreichen der Klimaziele

2.21 Viele Studien — schwierige Vergleichbarkeit

Eine Vielzahl von Studien wurden in den letzten beiden Jahren erstellt mit dem Ziel, die privaten und 6ffentlichen Investitio-
nen in Klimaschutz und die Transformation zu einer klimaneutralen Wirtschaft zu quantifizieren (siehe FOS et al. 2025). Sie
betrachten unterschiedliche Handlungsfelder und Zeitraume. Einige unterscheiden zwischen privaten und 6ffentlichen An-
teilen an den Investitionen bzw. den (zusatzlichen) Finanzierungsbedarfen. Long story short: Es gibt viele Beitrdge zur De-
batte, , wie viel” nétig ist fiir den Klimaschutz, aber beim Vergleich der Zahlen in den Studien ist sehr viel Sorgfalt geboten:

Einige betrachten Investitionsbedarfe, einige Mehrinvestitionen (z. B. BCG 2021; BCG/IW 2024; Prognos 2024; Dezernat Zu-
kunft 2024a), andere Finanzierungsbedarfe, in denen zuséatzlich zu Investitionen bspw. auch die Kosten fiir die Entlastungen
von Unternehmen und Biirger:innen bzw. auch Betriebskosten enthalten sind (insb. Dezernat Zukunft 2024a), zusatzlich War-
tungs- und Betriebskosten (Fraunhofer ISE 2024).

Einige Studien stellen den 6ffentlichen Finanzierungsbedarfen die 6ffentlichen Einnahmen aus der CO,-Bepreisung und an-
deren Steuern gegeniiber, um allein die zusatzlichen Finanzbedarfe zu ermitteln (BCG/IW 2024; Dezernat Zukunft 2024a).
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Einige betrachten Gesamtbedarfe, ohne zwischen privat und 6ffentlich zu unterscheiden (BCG 2021; BCG/IW 2024; Fraun-
hofer ISE 2024; Prognos 2024), andere unterscheiden private und 6ffentliche Anteile (Agora Energiewende 2024; IMK/IW
2024; KfW 2022); einige legen den Fokus auf 6ffentliche Anteile (BDI 2024; Dezernat Zukunft 2024a; Krebs/Steitz 2021).

Einige Studien fokussieren sich auf das Zieljahr 2030 (BCG 2021; Dezernat Zukunft 2024a; Krebs/Steitz 2021; Prognos 2024),
andere auf 2045 (Agora Energiewende 2024; Fraunhofer ISE 2024; KfW 2022).

Welche Sektoren bzw. Handlungsfelder von den Studien betrachtet werden, variiert auf der Ebene von Subsektoren, bei
denen bestimmte Technologien und Handlungsfelder (bspw. Klimaschutz im OPNV) mal beriicksichtigt werden, mal nicht.

Waihrend sich alle Studien auf die Bundesebene fokussieren, betrachten einige die kommunale Ebene und deren Handlungs-
und Finanzbedarfe flr Klimaschutz separat (IMK/IW 2024; Krebs/Steitz 2021).

2.2.2 Uberblick zu Gesamtinvestitionsbedarfen & Klimaschutzinvestitionen

Die Studie von Agora Energiewende (2024) sieht den Gesamtinvestitionsbedarf bis 2045 bei ca. elf Billionen Euro. Fast drei
Viertel des Gesamtinvestitionsbedarfs sind Sowieso-Investitionen® und wiirden auch ohne Ubergang zur Klimaneutralitit an-
fallen. 28 Prozent der Gesamtinvestitionen sind originare Klimaschutzinvestitionen, also Mehrkosten fiir die Anschaffung kli-
maneutraler Technologien im Vergleich zu ihren fossilen Pendants (Agora Energiewende 2024). Diese kdnnen unterschiedli-
chen Sektoren zugeordnet werden (vgl. Abbildung 2).

Die Frage, welcher Anteil der Klimaschutzinvestitionen 6ffentlich finanziert werden muss, z. B. flr 6ffentliche Infrastrukturen
bzw. zur Férderung privater Klimaschutzinvestitionen, wird recht unterschiedlich beantwortet. Andere Studien gehen von
niedrigeren Mehrinvestitionen und niedrigeren Anteilen der Mehrinvestitionen im Vergleich zu den Sowieso-Investitionen
aus (z. B. Fraunhofer ISE 2024).

Abbildung 2: Gesamtinvestitionen bis 2045, Klimaschutzinvestitionen nach Sektoren differenziert,
in Mrd. Euro und %

c . Energiewirtschaft
Sowieso

(7.860; 72%) ® Energieinfrastruktur

/" Klimaschutz .
B Industrie

. (3.063; 28%)

B Gebdude

m Verkehr

Quelle: eigene Darstellung, Daten aus Agora Energiewende (2024)

Sowieso-Investitionen (Ohnehin-Investitionen) sind Investitionen, die unabhéngig von Klimazielen anfallen, z. B. furr die Energie-
versorgung, Ersatz von Stromleitungen, Ersatz von Heizungen oder Pkw. Sie missen von den klimaschutzbezogenen Gesamtinves-
titionen abgezogen werden, um die Mehrinvestitionen zu ermitteln. Ein Beispiel: Wird eine Gasheizung planmaRig zum Ende der
Nutzungsdauer ausgetauscht, so sind die Sowieso-Investitionen die Ausgaben in Hohe der bisherigen Referenztechnologie. Die
Klimaschutzinvestitionen sind dagegen nur die Mehrausgaben fir z. B. den Einbau einer Warmepumpe gegeniber der Gashei-

zung.
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2.3 Die Rolle 6ffentlicher Klimaschutzinvestitionen

231 Wofiir 6ffentliche Klimaschutzinvestitionen?

Der offentliche Anteil an den nétigen Klimaschutzinvestitionen setzt sich im Wesentlichen aus zwei Aufgaben zusammen:

= Die Bereitstellung (Ausbau, Umbau, Instandhaltung) offentlicher Infrastrukturen (z. B. Strom- und Gasnetze, Schie-
neninfrastruktur etc.). Diese Bereitstellung erfolgt haufig Gber 6ffentliche bzw. tiber 6ffentlich-private Unternehmen.

= Die 6ffentliche Forderung/Unterstiitzung privater Klimaschutzinvestitionen, wenn Investitionen in klimaneutrale Tech-
nologien noch mit héheren Kosten als bei ihren ,fossilen Pendants” verbunden sind (auch, weil die von Letzteren verur-
sachten Umweltschaden nicht beriicksichtigt werden). Offentliche Férderung adressiert unterschiedliche Hemmnisse
(siehe Kapitel 3) und hat verschiedene Aufgaben in unterschiedlichen Phasen technologischer Entwicklung bzw. der
Transformation (vgl. Phasenmodell in Kapitel 2.4.3), von der Aufgabe der Finanzierung von Grundlagenforschung zu Kli-
maschutztechnologien tiber deren Skalierung und die Unterstiitzung/Absicherung von privaten oder unternehmerischen
Investitionen Gber Férdersysteme oder Steuervergilinstigungen bis hin zur 6ffentlich finanzierten Reduzierung der Kosten
des Zugangs zu Kapital).

Textbox 1: Weitere 6ffentliche Ausgaben ohne zusatzliche Klimaschutzwirkungen: Unterstiitzung fiir Unternehmen
und Biirger:innen

Dariiber hinaus werden offentliche Mittel im Zusammenhang mit der Klimapolitik fiir AusgleichsmaRnahmen (Ausgaben
flr Zuschusse zur Entlastung beim Strompreis, ca. 19,4 Milliarden Euro in 2024 [Soll]) oder zur Unterstitzung von Unter-
nehmen im Strukturwandel® durch die Belastungen durch CO,-Preise bereitgestellt. Beide 6ffentlichen Ausgaben aus Kern-
haushalt bzw. KTF tragen nicht zu mehr Klimaschutz bei, sondern sollen die Akzeptanz von Klimaschutzpolitik starken,
indem Belastungen auf die 6ffentlichen Haushalte verschoben werden.

No6tig und 6konomisch sinnvoll sind 6ffentliche Investitionen bzw. die 6ffentliche Férderung privater Investitionen aufgrund
von Formen von Marktversagen, Finanzierungshemmnissen, positiven Externalitdten von Umwelt- und Klimaschutz, zur Ab-
sicherung hoher Risiken, um Planbarkeit zu starken sowie aufgrund von strategischen und industriepolitischen Zielen (vgl. die
vielfaltigen Hemmnisse von Klimaschutzinvestitionen in Kapitel 3).

2.3.2 Offentliche Finanzbedarfe fiir den Klimaschutz bis 2030

Die vier Studien zu 6ffentlichen Finanzierungsbedarfen fiir Klimaschutz bis 2030 — IMK/IW (2024), BDI 2024, Dezernat Zu-
kunft/Heilmann et al. (2024b) und BCG & IW (2024) fur den BDI — zeigen alle: Es gibt groRe zusatzliche 6ffentliche Finanzbe-
darfe, um die Klimaschutzziele zu erreichen. Viele Studien gehen in ihrer Betrachtung tber das Thema Klimaschutz hinaus
und betrachten auch Bildung, Infrastruktur, den Geb&ude- und Verkehrssektor etc. IMK/IW (2024) heben die Herausforde-
rungen der Schuldenbremse hervor und betonen, dass Investitionen in Infrastruktur und Dekarbonisierung zentral sind. Das
Forderungspapier des BDI (2024) fordert ein breit angelegtes Investitionsprogramm zur Starkung von Resilienz, Infrastruktur
und Transformation, wahrend Dezernat Zukunft (2024a) vor allem die Modernisierung Deutschlands mit Fokus auf kommu-
nale Klimaanpassung und Sektoren wie Verkehr, Wohnen und Bildung adressiert. BCG & IW fiir den BDI (BCG/IW 2024) hin-
gegen skizzieren industriepolitische Transformationspfade fiir Klimaschutz, Transformation und Infrastruktur. Sie heben her-
vor, dass diese Investitionen notwendig sind, um Klimaziele zu erreichen, wirtschaftliche Resilienz zu starken und gesellschaft-
lichen Wandel zu ermdoglichen. Zudem unterstreichen sie die Bedeutung 6ffentlicher Mittel, insbesondere fiir Bereiche wie
Dekarbonisierung, Bildung, Wohnen und Verkehr.

233 Uberblick zu den Zahlen zu 6ffentlichen Finanzierungsbedarfen bis 2030

Ein Vergleich der 6ffentlichen Finanzbedarfe fir Klimaschutz in zentralen Handlungsfeldern zwischen den Studien ist nicht
einfach und sollte mit Vorsicht interpretiert werden. Tabelle 1 zeigt die Ergebnisse einer vergleichenden Auswertung der

Z. B. sind dies aus dem Klima- und Transformationsfonds die Zuschisse an stromintensive Unternehmen zum Ausgleich von emis-
sionshandelsbedingten Strompreiserhohungen, Ausgleichszahlungen fiir Betreiber von Kohlekraftwerken sowie finanzielle Kom-
pensationen nach § 11 BEHG.
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dffentlichen Finanzbedarfe pro Jahr in FOS (2025). Die Varianz der Ergebnisse bestitigen den Wert aus FOS (2023), der die
offentlichen Finanzbedarfe bei ca. 50 Milliarden Euro pro Jahr taxierte. Inzwischen wurde das Thema auch im Zweijahresgut-

achten des Expertenrats fir Klimafragen betrachtet, mit vergleichbaren Ergebnissen (Expertenrat fiir Klimafragen, 2025).5

Tabelle 1: Offentliche Finanzbedarfe fiir den Klimaschutz, pro Jahr in Mrd. Euro

Offentliche Finanzbedarfe (in

Mrd. Eurozoza) Anmerkung

Keine Quantifizierung des zusatzlichen, d. h. noch nicht
budgetierten Bedarfs. Summe aus 6ffentlichen Investitionen (ca.

Agora Energiewende (2024) 90 39 Mrd. Euro) und 6ffentlichen Mitteln zur Mobilisierung privater
Investitionen (durchschnittlich ca. 50 Mrd. Euro; ohne
Ausgleichszahlungen)

Mehrinvestitionen der offentlichen Hand, sofern offentlicher

g &, (o) 41 Anteil analog zu anderen Bereichen (32 %)

oo oz 2 EE e e e S
Dezernat Zukunft (2024) 65 Zuséazlicher Finanzbedarf

IMK, IW (2024) 29 Zusétzlicher Finanzbedarf

Krebs, Steitz (2021) 55 Keine Quantifizierung des zusatzlichen, d. h. noch nicht

budgetierten Bedarfs

Quelle: FOS (2025). Werte berechnet aus Agora Energiewende (2024); BCG (2021); BDI (2024); Dezernat Zukunft (2024); IMK & IW (2024); KfW (2022); Krebs &
Steitz (2021).

2.4 Transformation ist nicht linear - 6ffentliche Finanzbedarfe sind es auch nicht

24.1 Transformativer Wandel ist nicht linear

Der Kern von ,transformativem Wandel“ ist, dass dieser kein Dauerzustand ist, sondern es ein Vorher (altes Gleichgewicht)
und ein Nachher (neues Gleichgewicht) gibt. Transformativer Wandel per Definition ist nicht linear: , die Dichte von Verande-
rungen wahrend der Transformation ist gréRer ist als in den Zeiten davor und danach” (Jacob et al. [2015]). Transformationen
kénnen nicht von oben geplant oder zielgerichtet gesteuert werden. Sie bekommen eine Richtung dadurch, dass sich Veran-
derungen in unterschiedlichen (technologischen, kulturellen, industriellen) Bereichen gegenseitig verstarken (sogenannte Ko-
Evolution, z. B. werden Erneuerbare-Energien-Technologien kombiniert mit neuen Geschaftsmodellen, Infrastrukturen und
rechtlichen Rahmenbedingungen. Das ,,Neue” beginnt als Innovationen in der Nische, bis es den Status quo des soziotechni-
schen Regimes herausfordert und diesen ersetzt (oder nicht).

2.4.2 Was ist die Rolle 6ffentlicher Investitionen im transformativen Wandel?

Transformativer Wandel kann in Phasen mit je unterschiedlicher Veranderungsdynamik unterteilt werden. Abbildung 3 zeigt
eine Unterteilung in vier Phasen. Regierungen kénnen den Wandel nicht steuern, aber die Richtung des Wandels beeinflussen,
indem sie gezielt Veranderungen in unterschiedlichen Bereichen beschleunigen, die sich gegenseitig verstarken (z. B. hin zu
einer dezentralen, dekarbonisierten Energieversorgung).

Im ERK-Gutachten wird auch deutlich, dass die ausgewiesenen Bedarfe sich zum Teil nur auf 6ffentliche Investitionen fokussieren,
zum Teil die 6ffentliche Forderung privater Klimaschutzinvestitionen bericksichtigen. Dies erklart die Unterschiede in den ausge-
wiesenen Bedarfen (siehe Tabelle A 14 in Expertenrat flr Klimafragen [2025]).
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Abbildung 3: Phasen der Transformation (nach Mersmann)
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Quelle: Mersmann/Wehnert (2014)
243 Die Rolle 6ffentlicher Finanzierung im transformativen Wandel: Auch sie ist nicht linear

Der Blick zuriick auf die industrielle Revolution zeigt die Bedeutung von 6ffentlichen Investitionen in diesem Kontext. Die
Studie des Wissenschaftlichen Beirats der Bundesregierung Globale Umweltveranderungen (WBGU) zur ,GroRen Transfor-
mation” zur Nachhaltigkeit zeigt, dass 6ffentliche Investitionen eine zentrale Rolle bei der Beschleunigung der Transformation
und dem damit verbundenen Fortschritt und Wohlstand in Deutschland am Ende des 19. Jahrhunderts spielten (WBGU 2011).
Alle Ecken des Dreiecks (siehe Textbox 2) sind mit 6ffentlichen Investitionen verbunden. In der Transformation zur Nachhal-
tigkeit geht es um dhnliche Herausforderungen (Entwicklung neuer Technologien und neuer Wirtschaftszweige), dieses Mal
mit der Zielrichtung der Klimaneutralitat.

Die aktuellen, auch im internationalen Vergleich sehr niedrigen 6ffentlichen Investitionsquoten in Deutschland (vgl. Abbil-
dung 1) sind sehr weit von den damaligen entfernt. Zum Vergleich: In den letzten drei Jahren 2021 bis 2023 waren die Netto-
Investitionen des Staates in Deutschland stark riicklaufig. Im letzten Jahrzehnt lagen sie bei durchschnittlich 5,4 Milliarden
Euro pro Jahr, dies entsprich 1,3 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (2023). Sicher sind Investitionsquoten tber 140 Jahre
hinweg nicht eins zu eins vergleichbar. Der Vergleich zeigt allerdings schon, wie wenig heute 6ffentlich investiert wird, um
transformative Veranderungen in Richtung einer klimaneutralen Wirtschaftsweise zu beschleunigen.
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Textbox 2: Die Rolle 6ffentlicher Investitionen in der Industriellen Revolution in Deutschland: Das ,,goldene Dreieck”
Die WBGU-Studie zur GroBen Transformation (WBGU 2011) identifizierte ein ,,goldenes Dreieck” an Rahmenbedingungen
als Schlussel fir die ,,Verzahnung von Inventions-, Innovations- und Diffusionsprozessen, um positive Riickkopplungen zu
ermoglichen und die Dynamik des Wandlungsprozesses zu erhohen” bestehend aus:

1. dem ,Ausbau wissenschaftlich-technischer Kapazitat inner- i i
Wissenschaftlich-

halb der Hochschulen und Forschungsinstitute in Verbin- technische Kapazitit

dung mit der Ausbildung von Fachkraften

2. der Emergenz von Wirtschaftszweigen von (iiber)morgen, T
beispielsweise erste Anwendungen fir den damals neuen
Energietrager Strom oder ein sich rasch entwickelnder Ver-
kehrssektor sowie deren unternehmerische Erschliefung

[...] sowie

3. hohen Nettoinvestitionsquoten, die eine schnelle Diffusion Kl \
von Innovationen ermdglichten. So stieg die Nettoinvesti-
tionsquote in Deutschland von rund zehn Prozent im Jahr ~ Wirtschaftszweige Hohe Netto-
1850 auf iiber 15 Prozent auf dem Héhepunkt der Griin- von Libermorgen Investitionsquote
derzeit (WBGU 2011). Quelle: WBGU (2011)

Wofiir ist ,,6ffentliches Geld” n6tig? Was sind die Finanzfliisse in unterschiedlichen Phasen?

Die Erkenntnisse zur Rolle 6ffentlicher Investitionen im 19. Jahrhundert lassen sich nicht eins zu eins tbertragen auf die
Transformation zur Nachhaltigkeit. Aber: Offentliche Finanzfliisse kdnnen transformativem Wandel eine Richtung geben, bzw.
die Ko-Evolution in Richtung einer klimaneutralen Lebens- und Wirtschaftsweise beschleunigen. Je nach Phase und Hemm-
nissen in einem Handlungsfeld kommen 6ffentlicher Finanzierung unterschiedliche Aufgaben zu (Abbildung 4). Offentliche
Unterstiitzung zur Beschleunigung des Wandels ist keine Daueraufgabe und das Volumen der bendétigten 6ffentlichen Mittel
nicht linear. Es wird zundchst ansteigen, einen Peak erreichen und dann kontinuierlich sinken — eine Studie der britischen
Regierung illustriert dies (siehe Abbildung 5).

In Abbildung 4 ibertragen wir das Vier-Phasen-Modell zum Verlauf von transformativem Wandel auf die Frage der 6ffentli-
chen Finanzierung. In den unterschiedlichen Phasen 6ffentlicher Finanzierung

= haben offentliche Ausgaben bzw. 6ffentliche Investitionen unterschiedliche Aufgaben,
= sind unterschiedliche Finanzierungsinstrumente nétig fir diese Aufgaben und

= sind die fiskalischen Volumina (6ffentliche Ausgaben oder Mindereinnahmen durch Steuervergiinstigungen) nicht linear,
sondern dndern sich tber die Zeit.®

Waihrend in Phase 1 iber 6ffentlich geférderte Grundlagenforschung und erste Pilotprojekte klimaneutrale Technologien
und Wirtschaftsweisen entwickelt werden, geht es in Phase 2 darum, die Verbreitung (Diffusion) der Technologien und Pro-
dukte zu unterstitzen (Uber 6ffentliche Forderung, 6ffentliche Beschaffung oder die Unterstitzung des Infrastrukturausbaus,
bevor in Phase 3 der Roll-out und die endglltige Verbreitung klimaneutraler Technologien unterstitzt werden (z. B. iber
Steuerverglnstigungen bzw. tber bedarfsorientierte Forderung fiir einzelne Gruppen). In Phase 4 ist keine 6ffentliche For-
derung mehr nétig fir diese Technologien neben den Ausgaben fiir 6ffentliche Infrastrukturen. Die Handlungsfelder in Kapitel
4 zeigen, dass die Technologien sich in unterschiedlichen Phasen befinden und sich die 6ffentlichen Finanzierungsbedarfe
unterschiedlich zusammensetzen.

Dieses Auf und Ab der bengtigten Volumina zeigt auch Abbildung 5.
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Abbildung 4: Aufgaben 6ffentlicher Finanzierung in unterschiedlichen Phasen transformativen Wandels

Ausmal des transformativem Wandels

I.Innovationinder Nische 2. Ausbreitung der Innovation 3. Marktreife
(Grundlagen) (Friahe Adoption) (Innovaticn verdrangt Status quo)  (neue

Aufgaben fur &ffentliche Finanzierung:

--> F&E-Forderung fur Diffusion von --> Ausphasen der Keine éffentliche
Innovationen: Innovationen: Subventionen bzw. Unterstltzung fir
Grundlagenforschung Kaufanreize, nur noch private Investitionen
und Zuschiisse fir Infrastrukturaufbau, bedarfsorientierte
Pllotprojekte offentliche Férderung (z. B. sozial

Beschaffung gestaffelt)

+ F&E-Forderung
(steuerlich)

Quelle: eigene Darstellung

24.4 Offentliche Finanzbedarfe im Zeitverlauf

Beispiel GroBbritannien: Die 6ffentlichen Bedarfe sind nicht linear

Eine Studie des britischen Office for Budget Responsibility modelliert 6ffentliche Finanzbedarfe fiur die ,transition to net
zero” in unterschiedlichen Handlungsfeldern bis 2050. Die Modellierung zeigt: Die Finanzbedarfe sind nicht gleich verteilt
Uiber Zeit, sondern folgen einer umgedrehten U-Kurve. Der Blick auf einzelne Sektoren zeigt: Wahrend die Férderbedarfe in
einzelnen Feldern (z. B. im Stromsektor und bei Gebduden) bereits in den 2020er-Jahren ihren Hohepunkt erreichen, entste-
hen neue Handlungsfelder (insbesondere carbon dioxide removals) erst, sodass hier der Hohepunkt erst deutlich spater zu
erwarten ist. Die Studie wurde 2021 (Office for Budget Responsibility 2021) veroffentlicht und im Juli 2025 aktualisiert ). Die
Aktualisierung zeigt viel deutlicher als die Vorgangerstudie, dass die 6ffentlichen Finanzierungsbedarfe nicht linear sind, son-
dern ab Mitte der 2030er-Jahre deutlich zuriickgehen — wenn in den néchsten Jahren auf ambitioniertem Niveau in die De-

karbonisierung investiert wird (Office for Budget Responsibility 2025).”

7 zwischen beiden Publikationen gibt es ein paar methodische Unterschiede, sodass sie nicht 1:1 vergleichbar sind. So wurden in den Zlte-
ren drei Szenarien zu unterschiedlichen Anteilen der 6ffentlichen Finanzierung an den Gesamtbedarfen verglichen. In der 2025er-Studie
wurde nur das mittlere Szenario modelliert und einige Teilsummen wurden anders kategorisiert (siehe Notiz zu Chart 4.9 in Office for
Budget Responsibility 2025).
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Abbildung 5: Offentliche Finanzbedarfe fiir den Ubergang zu ,Net Zero“ in GroRbritannien bis 2050
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Sind die Erkenntnisse libertragbar auf Deutschland?

Die Herausforderungen der Dekarbonisierung auf unterschiedlichen Sektoren sind prinzipiell dieselben in Deutschland. Die
Studien zu Gesamtinvestitionsbedarfen fiir Klimaschutz zeigen eine dhnliche umgedrehte U-Kurve bis 2045 (s. FOS et al. 2025).
Abbildung 6 zeigt exemplarisch die Verldufe der Gesamtinvestitionen in unterschiedlichen Handlungsfeldern in den Studien
von Fraunhofer und Prognos. Daraus lasst sich zumindest die begriindete Vermutung ableiten, dass auch die 6ffentlichen
Finanzbedarfe in Deutschland nicht linear verlaufen werden und nach einem Peak kontinuierlich abnehmen.

Abbildung 6: Gesamtinvestitionsverldufe fiir Deutschland in Prognos (2024) und Fraunhofer ISE (2024)
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3 Investitionshemmnisse und unterstiitzende Finanzierungsinstrumente

Aus unterschiedlichen Griinden ist die Bepreisung von Treibhausgasen (THG) in vielen Bereichen noch kein ausreichendes
Steuerungsinstrument, um private Investitionen in Klimaschutz in ausreichendem Maf anzureizen. Das liegt vor allem daran,
dass die geltenden CO,-Preise weit unter den tatsachlichen Schadenskosten von rund 300 Euro je Tonne CO; liegen (UBA
2024b). Bei manchen Technologien und Investitionsbereichen sind die Vermeidungskosten (anfanglich) noch hoher, so dass
sich die Technologien selbst unter Einbeziehung der externen Kosten noch nicht rechnen.

Im Folgenden skizzieren wir drei Kategorien von Hemmnissen, die dafiir sorgen, dass in unzureichendem Mafe in Klimaschutz
investiert wird (Kapitel 3.1 — 3.3). Diese Hemmnisse konnen mit unterschiedlichen Férderinstrumenten adressiert werden
(siehe Tabelle 3 in Kapitel 3.4).

3.1 Hemmnis 1: Unsicherheiten

Investitionen in den Klimaschutz sind oft mit unklaren oder schwer vorhersehbaren Bedingungen verbunden. Das kann Un-
ternehmen oder Investoren davon abhalten, Geld in Projekte zu stecken.

= Technologien: Es ist nicht sicher, ob neue Technologien sich durchsetzen oder wie schnell sie marktreif sein werden.
Beispiel: Wasserstoff-Elektrolyseuren fehlt noch die breite Marktakzeptanz, und Unternehmen zdgern, in eine Technolo-
gie zu investieren, deren Kosten noch stark sinken konnten.

= MarktgroRe/Nachfrage: Es ist schwer abzusehen, ob die Nachfrage nach klimafreundlichen Produkten groR genug sein
wird.
Beispiel: Unternehmen, die griinen Stahl produzieren, fragen sich, ob Kunden bereit sind, hohere Preise dafiir zu zahlen,
oder ob der Markt dafiir noch zu klein ist.

= Regulierung: Hiufige Anderungen bei Gesetzen oder Férderprogrammen  schaffen  Unsicherheit.
Beispiel: Die Einspeisevergutung fiir Solarstrom wurde in der Vergangenheit mehrmals verdandert, was Investoren verun-
sichert.

= [Infrastrukturverfiigbarkeit: Viele Klimaschutzprojekte hiangen davon ab, dass die Infrastruktur vorhanden ist — und oft
ist sie das nicht.
Beispiel: Unausgereifte Ladeinfrastruktur und lange Ladezeiten sind nach Reichweite und Anschaffungskosten die hau-
figsten Griinde gegen die Anschaffung eines Elektrofahrzeugs (DAT 2023).

= Politische und rechtliche Rahmenbedingungen: Unklare oder wiederholt wechselnde Rahmenbedingungen oder Finan-
zierungszusagen erhdhen Unsicherheit infolge derer weniger investiert wird.
Beispiel: Politische Anderungen bei Einspeisevergiitungen fiir erneuerbaren Strom reduzieren Investitionen in EE-Anlagen.

3.2 Hemmnis 2: Kostenunterschiede zwischen fossil und klimaneutral

Griine Technologien sind in der betriebswirtschaftlichen Rechnung oft noch teurer als fossile Alternativen. Das macht sie
weniger attraktiv fur Investoren oder Unternehmen.

=  Fossil gegen klimaneutral: Klimaneutrale Technologien kosten aus verschiedenen Griinden (z. B. fehlende Einpreisung
externer Kosten, geringere Skalierung, fehlgeleitete steuerliche Regelungen oder Subvention von Energiepreisen) mehr
als fossile Alternativen.
Beispiel: Griiner Wasserstoff kostet derzeit bis zu dreimal so viel wie grauer Wasserstoff aus Erdgas.

= Internationaler Wettbewerb: In Deutschland hergestellte klimaneutrale Technologien sind oft teurer als vergleichbare
Technologien aus dem Ausland.
Beispiel: Die Produktion von Solarmodulen ist in Deutschland deutlich teurer als in China, wodurch deutsche Hersteller
Schwierigkeiten haben, wettbewerbsfihig zu bleiben.

= Kostenkomponenten: Die Preise fiir Energie oder Rohstoffe konnen stark schwanken und damit die Rentabilitat von Pro-
jekten gefdhrden.
Beispiel: Stark steigende Strompreise bei zu geringer Bepreisung fossiler Energien machen Investitionen in stromintensive
Produktionsprozesse riskant.
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3.3 Hemmnis 3: Zugang zu Finanzierung

Selbst wenn Unternehmen investieren wollen, fehlt ihnen oft der Zugang zu ausreichend Kapital oder geeigneten Finanzie-
rungsmoglichkeiten.

= Hohe Investitionssummen: Klimaschutzprojekte erfordern oft sehr hohe Anfangsinvestitionen, die sich erst langfristig
auszahlen.
Beispiel: Der Aufbau eines Wasserstoff-Kernnetzes benétigt Milliardeninvestitionen, die viele Unternehmen allein nicht
stemmen kénnen.

= Bilanzrestriktionen: Kleine Unternehmen oder Stadtwerke haben oft nicht genug Eigenkapital oder keine ausreichende
Bonitat, um Kredite zu bekommen.
Beispiel: Ein kleines Stadtwerk kann keine GroBprojekte wie den Bau eines Fernwarmenetzes allein finanzieren.

= Kapitalmarkttiefe: Der europaische Kapitalmarkt bietet nicht genug Moglichkeiten fir langfristige Investitionen, insbe-
sondere in griine Technologien.

Beispiel: Start-ups im Bereich griiner Technologien finden oft keine Investoren, weil Wagniskapital in Europa schwerer
zuganglich ist als in den USA.
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Tabelle 2: Hemmnisse der Klimafinanzierung und mogliche Finanzierungsinstrumente

Kategorie Hemmnisse Beispiele fiir das Hemmnis Finanzierungsinstrumente Beispiele fiir existierende Instrumente
Technologische Unsicherheit (z. B. neue Spei- Einfihrung von Hochtemperatur-Elektrolyseuren fir die Wagniskapital, Anzahlungsgarantien Hightech-Griinderfonds (Wagniskapital
chertechnologien, Elektrolyse) Wasserstoffproduktion fur Start-ups)

MarktgréBe/Demand: Unklare Nachfrageprog-  Unsicherheit, ob der européische Markt fiir griinen Stahl ~ Zuschussférderung in der Exportférde- Exportinitiative Umweltschutz: Zuschuss-
nosen (z. B. Exportmarkte fir Wasserstoff) ausreichend groR ist rung, forderung (BMUKN),
. . staatliche Risikoabsicherung bei Expor- Exportkreditgarantien (,,Hermesdeckun-

Unsicherhei- “

ten ten gen”) (BMWE)
Infrastrukturverfiigbarkeit: verzégerte Bereit- Mangelnde Schnellladepunkte fiir E-Autos entlang der Beschleunigter Infrastrukturausbau, An-  Deutschlandnetz (Bundesprogramm Lad-
stellung von Ladepunkten, Wasserstoffnetzen Autobahnen schlussgarantien einfrastruktur)
Unklare politische und rechtliche Rahmenbe- Haufige Anderungen bei Einspeisevergiitungen fiir er- Verlassliche Regulierung (z. B. langfris- EEG 2023 (langfristige Planung flr erneu-
dingungen neuerbare Energien; Jahrlichkeit der Haushaltsfinanzie- tige Forderrahmen) erbare Energien)
rung
Hohere Kosten griiner Technologien gegen- Griiner Wasserstoff ist aktuell teurer als grauer Wasser- 1) Carbon Contracts for Difference Carbon Contracts for Difference (Pilot-
Uiber fossilen Alternativen stoff. 2) Steuergutschriften programm des BMWE)
Kosten- 3) Kaufpramien E-Auto-Kaufpramien
deltas Wettbewerbsnachteile durch hohere Kostenin ~ Solarmodulproduktion in Deutschland teurer als in China  Volumenbasierte Forderungen, lokale IPCEI Green Deal (Férderung von Schlis-
Deutschland im Vergleich zu anderen Landern Produktionsanreize selprojekten fir Klimaschutz)
Volatile Kostenkomponenten wie Rohstoff- Schwankende Strompreise belasten energieintensive In- Power Purchase Agreements (PPAs), Preissicherungsmodelle im EEG
und Energiepreise dustrien. Preissicherungsinstrumente
Hohe Upfront-Kosten (z. B. Investitionen in Kosten flur den Aufbau eines Wasserstoff-Kernnetzes Zinsverglnstigungen, Zwischenfinanzie- KfW-Foérderprogramme (z. B. fiir Wasser-
Wasserstoffinfrastruktur, Fernwarmenetze) rungen (z. B. Amortisationskonten) stoffprojekte)
Begrenzte BilanzgréRen und Bonitdtsprobleme  Stadtwerke konnen GroRprojekte wie Warmenetze nicht  Hybridkapital (stille Beteiligungen, Eigenkapital-Forderungen durch Landes-
Finanzie- bei KMU und Stadtwerken allein finanzieren. Nachrangdarlehen), Eigenkapitalpro- banken

rungszugang gramme
Fragmentierter europdischer Kapitalmarkt und  Fehlende europaische Kapitalmarktunion erschwert Fi- Kapitalmarktunion, Forderung von Europdische Investitionsbank (EIB) for-
mangelndes Wachstumskapital nanzierung von GroRRprojekten. Wachstumskapital dert griine Investitionen
Sehr hoher Investitionsbedarf und Gefahr ei- Eigenkapitalbereitstellung durch den
ner absinkenden Kreditwirdigkeit Staat, Teilverstaatlichung

Quelle: eigene Darstellung
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3.4 Finanzierungs- und Investitionsmoglichkeiten der 6ffentlichen Hand

Dem Staat stehen verschiedene Maoglichkeiten zur Verfligung, um die genannten Investitionsbedarfe direkt zu decken oder
die Hemmnisse der betroffenen Akteure zu adressieren. BIn diesem Kapitel werden zentrale Optionen aufgezeigt und ihre

wesentlichen Charakteristika beschrieben.

Tabelle 3 gibt dazu einen nicht abschlieBenden Uberblick iiber verschiedene Finanzierungs- und Investitionsméglichkeiten

der offentlichen Hand und ordnet sie verschiedenen Kategorien zu. Die Instrumente und Kategorien sind nicht immer ein-

deutig abgrenzbar und tberschneiden sich teilweise. Dennoch wird so deutlich, auf welchen direkten und indirekten Wegen
der Staat Investitionen anreizen, unterstitzen und absichern kann:

Offentliche (Direkt-)Investitionen: Der Bund selbst beauftragt ,,BaumaRnahmen“ u. a. in den Bereichen Eisenbahn-, Stra-
Renbau- oder Stadtbauwesen oder gibt Zuwendungen an 6ffentliche Unternehmen (z. B. Autobahn GmbH) und Gebiets-
korperschaften (Bund, Lander, Gemeinden) zur Tatigung solcher Investitionen. Direktausgaben eignen sich besonders
dort, wo der Staat ein natirliches Monopol hat oder es (noch) keine privaten Anbieter gibt. Sie sind haushaltswirksam,
politisch sichtbar und steuerbar, aber in ihrer Reichweite begrenzt, da sie vollstandig aus 6ffentlichen Mitteln finanziert
werden missen.

Nicht riickzahlbare, direkte Transfers (Zuschiisse): Mit Zuschiissen kann der Staat direkte, Enicht riickzahlbare Finanzhil-
fen an Unternehmen und Haushalte gewahren, z. B. fiir Bauprojekte, Anschaffungen oder Betriebskosten. Sie sind beson-
ders wirksam, um kurzfristige Investitionsanreize zu setzen oder Finanzierungsliicken zu schlieRen — auch bei Empfanger-
gruppen mit eingeschrankter Kapitalverfligbarkeit. Sie erscheinen als Ausgaben im Haushalt und lassen sich gut politisch
steuern. Ein Nachteil liegt in der vollstandigen Belastung des Haushalts und dem Risiko von Mitnahmeeffekten.

Nicht riickzahlbare, indirekte Transfers (steuerliche Entlastungen): Mit Steuervergiinstigungen und Sonderabschreibun-
gen kann der Staat steuerliche Anreize fiir bestimmte Glter oder Dienstleistungen setzen. So kénnen Kostenunterschiede
reduziert werden (z. B. durch die Kfz-Steuerbefreiung fir E-Autos). Diese indirekte Form des Transfers erscheint beim
Staat nicht im Haushalt auf der Ausgabenseite, sondern mindert die Steuereinnahmen. Ein wesentlicher Nachteil aus
Sicht der 6ffentlichen Haushalte ist die eingeschrankte Plan- und Steuerbarkeit: Der Steuerausfall Iasst sich im Vorfeld
nur schwer prognostizieren und eine zielgruppenspezifische Forderung ist nur beschrankt moglich.

Riickzahlbare Forderinstrumente: Darlehen, Kredite und dhnliche Instrumente bieten 6ffentliche Mittel mit Rickzah-
lungsverpflichtung — teils zu vergiinstigten Konditionen. Sie kdnnen helfen, Finanzierungsliicken zu schlieRen, ohne den
Haushalt dauerhaft zu belasten, da Riickfliisse moglich sind. Sie eignen sich vor allem fur wirtschaftlich tragfahige Projekte
und adressieren vor allem das Problem des eingeschrdnkten Kapitalzugangs.

Risikoabsicherung und Gewahrleistungen: Garantien, Biirgschaften oder Carbon Contracts for Difference helfen, Inves-
titionsrisiken abzusichern — insbesondere bei Technologie-, Preis- oder Regulierungsrisiken. Sie sprechen gezielt das
Hemmnis ,,Unsicherheit” an und kénnen auch in kapitalintensiven Bereichen wirksam sein. Da sie erst im Schadensfall
ausgabenwirksam werden, belasten sie den Haushalt zunachst nicht direkt. Allerdings sind sie in ihrer Wirkung schwerer
kalkulierbar und bergen langfristige fiskalische Risiken fiir den Staat.

Staatliche Beteiligungen: Durch direkte Beteiligungen — mehrheitlich oder minderheitlich — kann der Staat strategisch
Einfluss auf Unternehmen nehmen, z. B. zur Sicherung von Infrastruktur oder zur Entwicklung klimarelevanter Technolo-
gien. Beteiligungen sind langfristig angelegt und kénnen sowohl Kapital mobilisieren als auch unternehmerische Steue-
rung ermoglichen. Sie sind meist komplex in der Governance und mit politischen Abwagungen verbunden. Ein Vorteil ist
die potenzielle Riickflussperspektive, ein Nachteil die oft geringe operative Flexibilitat.
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Tabelle 3: Kategorisierung von Finanzierungs- und Investitionsmoglichkeiten der 6ffentlichen Hand

Kategorie: Offentliche (Direkt-)Investitionen

Direktausgaben

BaumaRBnahmen und &ffentliche Investitionen in die eigene Infrastruktur

Hauptgruppe 7 im Bundeshaushalt: z. B. Erhaltung und Bedarfsplanmanahmen der Bundesstra-
Ren, Ausbau BundeswasserstralRen

Zuschiisse (investiv) an 6ffent-
liche Unternehmen und Ge-
bietskorperschaften

Investive Zuschuisse (z. B. Investitions-, Baukosten- und Zinszuschiisse) an 6ffentliche Unterneh-
men und Gebietskorperschaften (Bund, Lander, Gemeinden) zur Durchfiihrung von Investitionen
in ihrem jeweiligen Aufgabenbereich

»Sonstige Ausgaben flr Investitionen und Investitionsforderungsmafnahmen” (Hauptgruppe 8 im
Bundeshaushalt): z. B. Investitionen der Autobahn GmbH; Baukostenzuschusse fiir Investitionen
des Bedarfsplans Schiene; Finanzhilfen an die Lander (z. B. fir Vorhaben der Schieneninfrastruktur
des o6ffentlichen Personennahverkehrs)

Kategorie: Nicht riickzahlbare, direkte Transfers (Zuschiisse)

Zuschiisse (investiv) an private
Unternehmen und Haushalte

Investive Zuschisse (z. B. Investitions-, Baukosten- und Zinszuschiisse) an private Unternehmen
und Haushalte, mit denen konkrete Investitionen oder MaRnahmen geférdert werden

»Sonstige Ausgaben flr Investitionen und Investitionsforderungsmanahmen” (Hauptgruppe 8 im
Bundeshaushalt): z. B. Zuschlsse zum Kauf elektrisch betriebener Fahrzeuge; Zuschisse zur Er-
richtung von Tank- und Ladeinfrastruktur; Zuschiisse an private Unternehmen fiir Investitionen in
den Kombinierten Verkehr

Zuschiisse (nicht-investiv)

Nicht-investive, konsumtive Zuschiisse u. a. an Bund, Lander und Kommunen oder Unternehmen,
mit denen z. B. Betriebskosten gedeckt werden

»Ausgaben fir Zuweisungen und Zuschiisse mit Ausnahme flr Investitionen” (Hauptgruppe 6 im
Bundeshaushalt): z. B. Zuweisungen an Eisenbahnverkehrsunternehmen zur Reduzierung der
Trassenpreise; Zuwendungen zur Batterieforschung; Zinszuschiisse im Rahmen des Programms
LAltersgerecht Umbauen” der KfW; Erstattungen von ausgefallenden Garantien der KfW; Bunde-
sprogramm ,,Férderung der Serielle Sanierung”

Kategorie: Nicht riickzahlbare, indirekte Transfers (steuerliche Entlastungen)

Steuervergiinstigungen

Steuerbefreiungen, erméafigte Steuersatze etc., mit denen die Steuerlast von Unternehmen und
Haushalten fiir bestimmte Guter oder Dienstleistungen gesenkt wird: z. B. temporare Kfz-Steuer-
befreiung fiir E-Autos, Besserstellung von E-Autos in der Dienstwagenbesteuerung

Sonderabschreibungen

Sonderabschreibungen erlauben es Unternehmen, Investitionen schneller abzuschreiben, was die
Steuerlast (Korperschaft- und Gewerbesteuer; Einkommensteuer bei Personengesellschaften)
verringert und Investitionen wirtschaftlich attraktiver macht: z. B. Sonderabschreibung fiir Inves-
titionen in Energieeffizienz

Kategorie: Riickzahlbare Forderinstrumente

Darlehen, Kredite

Die staatliche Darlehens- und Kreditvergabe an Unternehmen und Privatpersonen erfolgt in der
Regel durch 6ffentliche Finanzinstitute wie die KfW-Bank: z. B. KfW-Kredite zur Férderung von
MaRnahmen der Energieeffizienz und erneuerbarer Energie im Gebadudebereich

Die KfW wiederum erhélt dazu z. B. fortlaufende Zinszuschiisse (s. 0.) oder Garantien/Ausfaller-
stattungen.

Bedingt riickzahlbare Zu-
schiisse

Bedingt riickzahlbare Zuschusse sind nur unter bestimmten Bedingungen zuriickzuzahlen (z. B. bei
Erreichung wirtschaftlichen Erfolgs). Der Zuschuss wird bei Erfolg so gesehen zum zinslosen Dar-
lehen und muss zurlickgezahlt werden.

Kategorie: Risikoabsicherung und Gewahrleistungen

Garantien/Biirgschaften/Haf-
tungsiibernahmen

Risikolibernahme durch den Staat zugunsten privater Unternehmen. Diese Garantien werden z.
B. an die KfW vergeben, um Kredite an Unternehmen abzusichern. Das stellt eine Eventualver-
bindlichkeit fir den Staat dar, die nur finanzwirksam wird, wenn die/der Beglinstigte ihren/seinen
Verpflichtungen nicht nachkommen kann. Die Verbindlichkeit kann dann z. B. als Zuweisung an
die KfW (s. 0.) haushaltswirksam werden.
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= /. B. KFW Sonderprogramm 2020 (Corona-Uberbriickungskredite); staatliche Exportkreditgaran-
tien (Hermesdeckungen) fur Exportunternehmen zum Schutz vor Forderungsausfallen, die auf
wirtschaftliche oder politische Risiken im Ausland zuriickzufiihren sind

Differenzvertrige = Vergitungsmodell, das vorab festgelegte Preise z. B. fir Erzeuger von EE-Strom garantiert und
somit die Kostendeltas klimaneutraler Technologien senkt und Risiken absichert: z. B. EEG-Umlage
(garantierte Einspeisevergitung fir EE-Erzeuger), Carbon Contracts for Difference (CCfDs; ver-
tragliche Zusage des Staats, Kostendifferenzen fiir klimaneutrale Technologien zu tibernehmen)

Kategorie: Staatliche Beteiligungen

Mehrheitsbeteiligung ®  Staat Ubernimmt Mehrheit (> 50 %) der Anteile an einem Unternehmen, um direkt Einfluss auf
Unternehmensentscheidungen zu nehmen: z. B. Deutsche Bahn AG, Autobahn GmbH, Flugsiche-
rung, Toll Collect, KfW

Minderheitsbeteiligung ®  Staat beteiligt sich mit weniger als 50 % an einem Unternehmen, um strategische Investitionen zu
fordern und den Einfluss auf die Unternehmenspolitik zu sichern: z. B. Commerzbank nach Finanz-
krise, Deutsche Telekom AG, Flugh&fen Berlin, Minchen, KéIn etc., Bayreuther Festspiele

Beteiligungsgesellschaften = Offentliche Beteiligungsgesellschaften, die als Wagniskapitalgeber oder Kapitalbeteiligungsgesell-
schaft z. B. Existenzgriindungen oder Expansionen in bestimmten Bereichen unterstiitzen: z. B.
IBB Beteiligungsgesellschaft mbH (staatlicher Wagniskapitalgeber [Venture Capital] mit Fokus auf
Minderheitsbeteiligungen an Start-ups aus IT, Life Science, Industrie), Bayerische Beteiligungsge-
sellschaft mbH fiir den bayerischen Mittelstand (stille Beteiligungen, Mezzanine- und Venture Ca-
pital-Finanzierung sowie Private-Equity-Beteiligungen mit Fokus auf Wachstumsfinanzierung bei
Start-ups, Handwerk, Handel und Gewerbe)

Quelle: eigene Darstellung

Die beschriebenen Instrumente kénnen Uber verschiedene 6ffentliche Akteure laufen und an sehr unterschiedlichen Stellen
finanzwirksam werden. Einige (bspw. Direktausgaben und Zuschiisse) tauchen als direkte Ausgaben in den 6ffentlichen Haus-
halten der Gebietskorperschaften (Bund, Lander, Kommunen) auf. Steuervergiinstigungen hingegen sind weniger transpa-
rent und wirken eher indirekt. Sie vermindern die Steuereinnahmen und schmalern so den Handlungsspielraum in den Haus-
halten. Je nach Steuer und Einnahmenverteilung betrifft das die Gebietskdrperschaften unterschiedlich.

Neben den Haushalten existieren in Deutschland einige ,Nebenhaushalte”, die zwar ausgegliedert, aber dennoch der 6ffent-
lichen Hand zuzuordnen sind. Dazu gehoren z. B. die Budgets 6ffentlicher Unternehmen (z. B. DB) oder mit der Umsetzung
beauftragter o6ffentlicher Unternehmen (z. B. Autobahn GmbH, KfW). Zu den Nebenhaushalten zdhlen dartiber hinaus auch
die Sondervermogen. Das sind haushaltsrechtlich abgesonderte , Tépfe“, die bestimmte Zwecke biindeln. Gegeniuiber den
Haushalten mit jahrlicher Logik ermoglichen sie eine langerfristige und flexiblere Finanzierung. Sondervermogen ohne Kredi-
termachtigung (bspw. der KTF) werden durch Zuweisungen aus dem Bundeshaushalt beziehungsweise weitere Einnahmen
finanziert. Sondervermdgen mit Kreditermachtigung kénnen — wie der Name schon sagt — mit Krediten finanziert werden.
Dazu gehoren z. B. der Wirtschaftsstabilisierungsfonds, das Sondervermégen Bundeswehr und das 2025 angekiindigte Son-
dervermogen fir Infrastruktur und Klimaneutralitat.
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4 Investitionsbedarfe und Finanzierungsinstrumente: Vier Handlungsfelder

In den folgenden Unterkapiteln werden fur konkrete Handlungsfelder die jeweiligen Investitionsbedarfe aus Kapitel 2 den
Finanzierungsherausforderungen und -hindernissen aus Kapitel 3 gegenibergestellt. Dabei wird geschaut, welche Finanzie-
rungsinstrumente heute bereits genutzt werden und ob andere Instrumente gegebenenfalls besser geeignet waren, die be-
stehenden Herausforderungen zu adressieren.

4.1 Handlungsfeld 1: Stromnetz

4.1.1 Investitionsbedarfe

Die deutschen Ubertragungs- und Verteilnetze miissen erheblich ausgebaut und modernisiert werden, um den steigenden
Anforderungen der Energiewende gerecht zu werden. Zwei zentrale Entwicklungen treiben den Finanzierungsbedarf: die zu-
nehmende Elektrifizierung verschiedener Wirtschaftssektoren und die Umstellung auf erneuerbare Energien.

Die Dekarbonisierung von Verkehr, Industrie und Gebduden fiihrt zu einem stark wachsenden Stromverbrauch. Um diesen
Bedarf zu decken, sind umfassende Investitionen in erneuerbare Energien notwendig. Damit die Stromnetze die steigenden
Lasten bewiltigen kénnen, miissen Ubertragungs- und Verteilnetze ausgebaut werden (FOS 2025; IMK 2025).

Mit dem wachsenden Anteil erneuerbarer Energien dndern sich die Anforderungen an das Netzmanagement. Die wetterab-
hangige Erzeugung fiihrt zu starkeren Schwankungen und macht eine flexible Steuerung der Netze notwendig. Gleichzeitig
werden viele erneuerbare Erzeugungsanlagen dezentral an Mittel- und Niederspannungsnetze angeschlossen. Dies erfordert
nicht nur einen Ausbau der Verteilnetze, sondern auch deren Digitalisierung und Modernisierung, um eine stabile Stromver-
sorgung sicherzustellen. Auch der regionale Zubau der Erneuerbare-Energien-Anlagen fiihrt zu Netzausbaubedarfen: Beson-
ders der Transport von Windstrom aus dem Norden in die siidlichen Verbrauchszentren erfordert leistungsfahigere Leitungen
und Netzinfrastrukturen (Deutsche Energie-Agentur 2025; NEP 2025).

Die Instandhaltung und der Ausbau des deutschen Stromnetzes verlangen umfangreiche Investitionen. Die Schatzungen zum
Finanzbedarf variieren je nach Quelle und Betrachtungszeitraum. Ubertragungsnetzbetreiber prognostizieren ca. 50 Milliar-
den Euro fir Investitionen in das Hochspannungsiibertragungsnetz bis 2030 (BMWK 2025). Bei den Verteilnetzen ergibt sich
fur Neubau, Erhdhung der Ubertragungskapazitit, Verstirkung und Optimierung ein Netzausbaubedarf in Hohe von etwa 42
Milliarden Euro bis 2032 (Bundesnetzagentur 2023). Der Gesamtinvestitionsbedarf fir den Aus- und Umbau des Stromnetzes
wird auf 651 Milliarden Euro bis 2045 geschatzt. Dabei entfallen 328 Milliarden Euro auf die Ubertragungsnetze und 323
Milliarden Euro auf die Verteilnetze (IMK 2024). Das Dezernat Zukunft schatzt den Investitionsbedarf auf rund 420 Milliarden
Euro fir den Zeitraum 2024 bis 2037 (Dezernat Zukunft 2024b).

4.1.2 Investitionshemmnisse

Der Investitionsbedarf flir den Stromnetzausbau unterliegt einem kurvenartigen Verlauf. In den kommenden Jahren ist eine
zunehmende Menge an Investitionen notwendig: Wahrend heute jahrlich rund zehn Milliarden Euro in die Netzinfrastruktur
flieBen, wird sich dieser Betrag bis 2045 voraussichtlich auf 30 Milliarden Euro verdreifachen. Langfristig ist jedoch mit einem
Rickgang des Investitionsbedarfs zu rechnen. Nach Berechnungen des Instituts flir Makrookonomie und Konjunkturfor-
schung (IMK) sinkt der Kapitalbedarf der Ubertragungsnetzbetreiber ab dem Jahr 2038 deutlich. Das Dezernat Zukunft prog-
nostiziert dariiber hinaus eine Reinvestitionswelle fiir die Ubertragungsnetzbetreiber (UBN) ab etwa 2065. Im Gegensatz dazu
bleiben die Investitionen der Verteilnetzbetreiber langfristig auf einem hohen, weitgehend konstanten Niveau, da der Umbau
auf dezentralere Versorgungslésungen kontinuierliche Anpassungen erfordert. Nicht zuletzt ist zu bertcksichtigen, dass samt-
liche Prognosen des Finanzierungsbedarfs mit Unsicherheiten behaftet sind (Dezernat Zukunft 2024b; IMK 2025).
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Abbildung 7: Mehr schlecht als recht: Ein Amortisierungskonto kann die Kosten nur bedingt gldtten und wiirde sehr teuer
werden (Dezernat Zukunft 2024b)

Insgesamt recht stabile Netzkesten nach 2045
aufgrund kurzer Offshore-Investitionszyklen

Ein Amortisationskonto kénnte die U-Netzentgelte

Gemal aktueller Metzplanung ist der Onshore-

Ausbau 2037 abgeschlossen; Reinvestitionswelle erst

ab etwa 2065 (rechte Grafik)

Offshore-Ausbau durchgangig bis 2045 und
unmittelbar Reinvestitionen, da Offshore-Anlagen
eine geringe Lebensdauer haben (~20 Jahre)

In der Summe ist ab 2045 ein Netzkosten-Plateau zu

erwarten (linke Graphik)

leicht glatten - wire aber teuer

Eine leichte Glattung der Onshore-U-Netzkosten
wadre mithilfe eines Amortisationskontos mdglich,
der Effekt aber aufgrund des Investitionsprofils
begrenzt

Um zu hohe U-Metzentgelte nach 2037 zu
verhindern, missten die zwischenfinanzierten

Netzkosten bis mindestens 2065 gestreckt werden,

was Zinskosten von 10-20 Milliarden fiir den Staat
verursachen dirfte

Quelle: Dezernat Zukunft (2024b)

Kosten Ubertragungsnetz Kosten U-Netz - nur
Mrd. Eure, reat, inkl. Offshore Onshore-Investitionen

Wweitere OPEX Mrd. Euro, real

B Systemndienstleistungen m Abschreibungen
FK—Verzinsung W EK-Verzinsung
W EK-Verzinsung FE-Verzinsung
W Abschreibungen
30
10
20
10 s
[i] [i]
2025 2045 2065 2025 2045 2065

Quedie: Eigene Netzkostenmodellierung NEP 2037/2045; Macrobond

Anmerkung: Links/rechts: Relnvestitionen nach Lebensdauer in ScromMEY. CAPEX entsprechend ARegy, d.h. 40% kalk.
EX-Quote mit heutigemn EK-Zins (inkl. Steuern), lineare Abschrelbung, FK enthalt EK-I. Zentrale Schatzung fir OPEX, d.h.
wachsen mit Metzgrole (Kreuzelastizitat 0,5). Redispatchbedarf steigt bis 2027, dann Abfall nach MEP [Szenario B)

Abbildung 8: Historisches Investitionsvolumen und kiinftige Investitionsbedarfe zum Netzausbau, in Mrd. Euro;p,s3
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Quelle: IMK (2025); Hinweis: Investitionsbedarfe ab 2025 sind die notwendigen Investitionen zum Netzausbau (Erweiterungsinvestitionen), historische Investiti-
onen bis 2024 sind die Gesamtinvestitionen (Ersatzinvestitionen plus Erweiterungsinvestitionen).

4.1.3 Finanzierungsinstrumente

Ausgangslage: Regulierte Gewinne und bestehende Finanzierungsmechanismen

Die vier deutschen UNB befinden sich in unterschiedlichen Eigentiimerverhiltnissen, was auch Einfluss auf ihre strategische
Ausrichtung und ihre Finanzierungsméglichkeiten hat:
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TenneT befindet sich vollstandig im Besitz des niederlandischen Staates.

Amprion ist vollstandig in privater Hand. Die Anteile verteilen sich auf die M31 Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Energie
KG (74,9 %) und die RWE AG (25,1 %).

50Hertz Transmission GmbH gehort zu 80 % der bérsennotierten belgischen Elia Group und zu 20 % der staatlichen KfW.

TransnetBW GmbH weist eine gemischte Eigentlimerstruktur auf: 24,9 % gehéren dem Bund Gber die KfW, 24,95 % dem
Stidwest Konsortium Holding GmbH unter Flihrung der SV Sparkassen Versicherung Holding AGund 49,95 % der EnBW.
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Trotz dieser heterogenen Eigentiimerlandschaft gilt fiir alle UNB gleichermaRen der regulierte Rahmen der Anreizregulierung.
Die Bundesnetzagentur bewertet die Effizienz der Unternehmen gemaR der Anreizregulierungsverordnung und bestimmt so
die Hohe der Netzentgelte und die Hohe der Gewinne, die gemacht werden diirfen. AuBerdem bestimmt sie den Zinssatz fur
Eigenkapitalinvestitionen. Dieser Zinssatz ist der zentrale Hebel zur Steuerung der Investitionstatigkeit: Er soll ausreichen, um
private Investoren zum Ausbau der Netzinfrastruktur zu bewegen, ohne die Stromverbraucher:innen zu stark zu belasten
(NOERR 2024).

FUr Neuinvestitionen setzt sich der Eigenkapitalzinssatz aus einem variablen Basiszins — der mittleren Umlaufsrendite des
Vorjahres — und einem konstanten Wagniszuschlag von drei Prozentpunkten zusammen. Im Jahr 2023 hatte sich daraus ein
Zinssatz von 7,23 Prozent ergeben, inklusive Gewerbesteuer sogar 8,25 Prozent. Fiir 2024 liegt der vorlaufige Wert bei 6,74
Prozent (7,69 Prozent inkl. Gewerbesteuer). Der Zinssatz fiir Bestandsanlagen bleibt hingegen bei 5,07 Prozent (bzw. 5,8
Prozent inklusive Gewerbesteuer) (Bundesnetzagentur 2024).

Zur Finanzierung des Netzausbaus nehmen die UNB Kredite am Kapitalmarkt auf. Trotz der stabilen Ertragslage kann die
Kapitalbeschaffung eine Herausforderung darstellen: Laut Berechnungen des Dezernats Zukunft miissen die UNB bis 2045
rund 70 Milliarden Euro aufbringen — ein Vielfaches ihres derzeitigen Eigenkapitals.

Bewertung des aktuellen Finanzierungsmodells

Das derzeitige Finanzierungsmodell fiir den Stromnetzausbau basiert im Wesentlichen auf privatem Kapital, das tGber den
regulierten Kapitalmarkt bereitgestellt wird. Die Attraktivitat dieser Investitionen ergibt sich aus dem vergleichsweisen risi-
koarmen Umfeld, das durch die Regulierung der Bundesnetzagentur geschaffen wird. Die regulierte Verzinsung sorgt flr ein
hohes MaR an Planungssicherheit und macht Netzinvestitionen fiir langfristig orientierte Kapitalgeber attraktiv. Gleichzeitig
miissen sich die UNB zur Finanzierung ihrer Investitionen in groRem Umfang verschulden. Die hierfiir notwendigen Kredite
werden am Kapitalmarkt aufgenommen, wobei die Riickzahlung inklusive Zinsen (iber die Netzentgelte erfolgt. Das bedeutet:
Die Investitionskosten werden auf die Stromverbraucher:innen umgelegt.

Das aktuelle Finanzierungsmodell bringt verschiedene Vorteile mit sich. Ein zentraler Aspekt ist die Entlastung offentlicher
Haushalte, da der Netzausbau primar durch privates Kapital erfolgt. Zudem setzen private Investoren durch ihre Renditeer-
wartung Effizienzanreize, um Projekte moglichst wirtschaftlich umzusetzen. Auch bietet die regulierte Verzinsung ein hohes
MaR an Planungssicherheit, was langfristige Investitionsentscheidungen erleichtert. Schlielich reduziert das Modell die Ab-
hangigkeit von politischen Haushaltsentscheidungen — Investitionen erfolgen weitgehend unabhdngig vom staatlichen
Budgetrahmen. Gleichzeitig sind mit dem bestehenden Finanzierungsansatz jedoch erhebliche Herausforderungen verbun-
den. Eine der zentralen Kritiken betrifft die hohe Eigenkapitalverzinsung, die in vollem Umfang in die Netzentgelte eingepreist
wird. Dies fiihrt zu steigenden Kosten fiir Verbraucher:innen. Die Netzentgelte sind in den vergangenen Jahren kontinuierlich
gestiegen, und angesichts des prognostizierten massiven Investitionsbedarfs erscheint eine weitere Steigerung der Entgelte
wahrscheinlich (FOS 2025).

Ein weiteres Problem besteht in der drohenden Eigenkapitalknappheit der Netzbetreiber. Trotz des grundsatzlich stabilen
regulatorischen Umfelds fillt es vielen UNB schwer, ausreichend Eigenkapital zu mobilisieren. So geht das Dezernat Zukunft
davon aus, dass die Eigenkapitalanforderungen fur die kommenden Jahrzehnte eine GroRenordnung erreichen, die im aktu-
ellen Regulierungsrahmen kaum realisierbar ist. Erste Auswirkungen zeigen sich bereits in Herabstufungen der Kreditwirdig-
keit, wie sie etwa bei 50Hertz erfolgt sind. Eine verschlechterte Bonitat fiihrt zu hoheren Finanzierungskosten, was wiederum
die Netzentgelte weiter steigen lasst.

Um das bendtigte Kapital zu mobilisieren, waren zusatzliche Risikozuschlage von bis zu 2,5 Prozentpunkten auf die beste-
hende Eigenkapitalverzinsung notwendig. Dies wirde allerdings zusatzliche Netzmehrkosten von rund 1,6 Milliarden Euro
jahrlich verursachen — eine Belastung, die ebenfalls auf die Verbraucher:innen umgelegt werden miisste. Daraus ergibt sich
ein struktureller Zielkonflikt: Wird die Eigenkapitalverzinsung erhéht, um Investitionen zu ermoglichen, steigen die Netzent-
gelte weiter. Wird sie nicht erhéht, geraten die Investitionen ins Stocken, da private Kapitalgeber ausbleiben konnten (De-
zernat Zukunft 2024b).

In der Konsequenz stellt sich die grundsatzliche Frage, ob die Finanzierung von kritischer 6ffentlicher Infrastruktur wie Strom-
netzen dauerhaft Gber privatwirtschaftliche Modelle erfolgen sollte —insbesondere, wenn diese mit Renditen verbunden sind,
deren Kosten die Allgemeinheit tragt. Das IMK und das Dezernat Zukunft kommen daher zu dem Schluss, dass die Eigenkapi-
talbasis der Netzbetreiber massiv ausgeweitet werden muss. Eine vollstandige Eigenfinanzierung durch die Netzbetreiber sei
aus volkswirtschaftlicher Sicht nicht sinnvoll, da sie zu hohen Finanzierungskosten und einem drastischen Anstieg der Netz-
entgelte flihren wiirde (IMK 2025).

Alternative Finanzierungsinstrumente

Angesichts der enormen Investitionsbedarfe im Stromibertragungsnetz und der Herausforderungen des bestehenden Finan-
zierungsmodells riickt die Frage nach alternativen Finanzierungsmoglichkeiten zunehmend in den Fokus. Sowohl das
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Dezernat Zukunft als auch das IMK schlagen Modelle vor, bei denen der Staat eine aktivere Rolle Gbernimmt, um Kosten zu
senken und Investitionen zu gewahrleisten.

Direkte staatliche Beteiligung liber KfW oder eine Infrastrukturgesellschaft (Dezernat Zukunft 2024b)

Ein zentraler Vorschlag des Dezernats Zukunft sieht vor, dass sich der Bund direkt an allen vier UNB beteiligt — entweder (iber
die staatliche KfW oder liber eine neu zu griindende Energieinfrastrukturgesellschaft (EIG). Ziel ist es, die Eigenkapitalbasis
der UNB zu stérken.

Konkret sieht das Modell eine 50-prozentige Staatsbeteiligung an allen UNB vor. Der Bund wiirde frisches Eigenkapital be-
reitstellen und damit nicht nur die Eigenmittel der Unternehmen starken, sondern auch deren Kreditwirdigkeit verbessern,
was wiederum die Kosten der Fremdfinanzierung reduzieren wiirde. Erste Einschatzungen von Ratingagenturen bestatigen
diesen Effekt: Eine staatliche Beteiligung werde positiv bewertet und kénne zu glinstigeren Kreditkonditionen fiihren.

Zugleich wiirden die Gewinne, die aus der staatlichen Beteiligung resultieren, an den Bund zurtickflieBen, was die MalRnahme
auch aus finanzpolitischer Sicht attraktiv macht. Laut Berechnungen des Dezernats Zukunft lieRen sich so bis 2080 rund 97
Milliarden Euro an Netzkosten einsparen. Die Differenz zwischen dem Eigenkapitalzins gemall Anreizregulierung und den
deutlich niedrigeren Zinsen fiir Bundesanleihen konnte gezielt genutzt werden, um die Netzentgelte fir Verbraucher:innen
zu senken. Weitere Vorteile des Modells:

= Der Kapitalbedarf aus privater Hand wiirde halbiert, da der Staat die Halfte des Risikos tragt.

= Eine splrbare Reduktion des regulatorischen Eigenkapitalzinssatzes ware moglich: Der erforderliche Anstieg zur Kapital-
mobilisierung lieBe sich um 58 Basispunkte reduzieren.

= Gleichzeitig wiirden die Effizienzanreize durch private Beteiligungen nicht entfallen — das Modell zielt bewusst auf eine
Kombination aus offentlicher Stabilitat und privatem Management ab.

Analyse des IMK: Offentliche vs. private Eigenkapitalfinanzierung (IMK 2025)

Auch das IMK kommt zu dem Schluss, dass die Eigenkapitalbasis der Netzbetreiber massiv gestarkt werden muss. In einer

vergleichenden Analyse untersucht das Institut drei mogliche Finanzierungsmodelle:

1. Offentliches Eigenkapital (OOP): Die 6ffentliche Hand bringt zusétzliches Eigenkapital in die UNB ein und ergénzt es durch

Fremdkapital.
2. Privates Eigenkapital (OPP): Die UNB erhalten Kapital von privaten Finanzinvestoren wie Fonds oder Banken.

3. Selbstfinanzierung: Die UNB stemmen die Investitionen ausschlieRlich aus eigenen Riickfliissen.

Die Analyse des IMK zeigt, dass die zusatzliche Finanzierung durch offentliches Eigenkapital die kostengtinstigste Variante ist.
Zur Finanzierung der bis 2045 notwendigen Investitionen von insgesamt 651 Milliarden Euro wiirde der durchschnittliche
Anstieg der Netzentgelte bei nur 1,7 Cent pro Kilowattstunde liegen. Bei Finanzierung lber privates Eigenkapital waren hin-
gegen 3 Cent pro Kilowattstunde erforderlich — fast doppelt so viel. Der Unterschied summiert sich bis 2045 auf jahrliche
Mehrkosten von bis zu 14 Milliarden Euro, die im Wesentlichen internationalen Investoren zufldssen. Eine vollstandige Ei-
genfinanzierung wire die teuerste und zugleich risikoreichste Variante, da sie zu einer Uberforderung der UNB fiihren kénnte.

Alternative Finanzierungsmaoglichkeiten: Infrastrukturfonds mit 6ffentlicher oder gemischter Finanzierung

Eine weitere Option stellen Infrastrukturfonds dar, die entweder rein staatlich oder in 6ffentlich-privater Partnerschaft aus-
gestaltet sind. Diese Fonds sammeln Kapital gezielt fiir Netzinvestitionen und vergeben dieses weiter an die Netzbetreiber.
Dabei sind verschiedene Modelle denkbar:

= ein rein offentlicher Fonds, der ausschlieBlich mit staatlichen Mitteln ausgestattet ist
= ein offentlich-privater Fonds, an dem sich auch institutionelle Anleger beteiligen kdnnen

Vorteile dieser Modelle liegen in der Flexibilitat der Kapitalbereitstellung und in der Moglichkeit, Investitionen teilweise au-
Rerhalb der Schuldenbremse zu tatigen — etwa durch staatliche Garantien oder Zweckgesellschaften. Gleichzeitig konnten
Renditen an Investoren zurlickflieBen, was bei entsprechender Strukturierung auch fiir die 6ffentliche Hand attraktiv ist.

Allerdings bestehen auch Risiken: Fonds-Konstruktionen bergen eine gewisse Gefahr von Missmanagement oder Ineffizienz,
insbesondere wenn sie politisch gesteuert werden. Eine sorgfaltige Governance und ein klarer regulatorischer Rahmen waren
daher entscheidend (FOS 2025).

Forum Okologisch-Soziale Marktwirtschaft e.V.



Transformation finanzieren: Bedarfe, Hemmnisse und Instrumente e Seite 25 von 40

4.2 Handlungsfeld 2: Schieneninfrastruktur

4.2.1 Investitionsbedarfe

Die deutsche Schieneninfrastruktur ist durch einen erheblichen Sanierungsstau und durch unzureichende Zukunftsinvestitio-
nen gekennzeichnet (vgl. Becker 2023). Die daraus resultierende mangelnde Leistungsfahigkeit des Netzes beeintrachtigt den
Schienenverkehr erheblich (vgl. DB InfraGO AG 2024). Im Personen- und Guterverkehr kommt es vermehrt zu Verspatungen
und Ausfallen. Auch von einer klimapolitisch zielkonformen und notwendigen Verkehrsverlagerung von der Stralle auf die
Schiene ist Deutschland noch weit entfernt.

Die Bundesregierung verfolgt im Verkehr unter anderem die Ziele, den Anteil des Schienengiterverkehrs bis 2030 auf min-
destens 25 Prozent zu steigern und die Fahrgastzahlen im 6ffentlichen Personenverkehr zu verdoppeln. Daftir soll schrittweise
ein , Deutschlandtakt” (ein abgestimmtes, integrales Gesamtverkehrskonzept fiir die Schiene) eingefiihrt werden (BMDV
2022; BMVI 2020). Ohne eine umfassende Modernisierung und Erweiterung des Netzes sind diese Ziele nicht erreichbar, da
das bestehende Schienennetz bereits heute vielfach liberlastet ist. Engpédsse im Glterverkehr tragen auch zu Wettbewerbs-
nachteilen gegeniiber dem Straenverkehr bei (vgl. Roland Berger 2021).

Laut Dezernat Zukunft (2024a) belauft sich der 6ffentliche Finanzbedarf im Zeitraum 2025 bis 2030 auf insgesamt 166 Milli-
arden Euro bzw. rund 28 Milliarden Euro pro Jahr. Davon werden Stand heute jahrlich aber nur 16 bis 19 Milliarden Euro von
der 6ffentlichen Hand fiir den Erhalt und die Sanierung des Schienennetzes bereitgestellt. Somit besteht ein groRer, bislang
ungedeckter Mehrbedarf fir Aus- und NeubaumaRnahmen sowie Digitalisierung, der im genannten Zeitraum von vier auf 16
Milliarden Euro ansteigen wird. Langfristig ist jedoch mit von einer deutlichen Absenkung der Bedarfe auszugehen.

Der gesamte Finanzierungsbedarf setzt sich aus vier Komponenten zusammen. Diese sind schwer voneinander abzugrenzen,
Bedarfsschatzungen fiir einzelne Teilbereiche vermitteln jedoch eine Vorstellung der GréRenordnungen. Sie sind in Abbildung
9 schematisch dargestellt.

= Die kontinuierlich anfallenden SanierungsmaRnahmen dienen der Erhaltung der bestehenden Infrastruktur. Die 6ffent-
lichen Mittel dafiir betrugen seit 2020 zwischen fiinf und sieben Milliarden Euro pro Jahr (Deutsche Bahn AG 2024). Mit
Erweiterung der Kapazitaten steigen die jahrlichen Bedarfe an Instandhaltungs- und Ersatzinvestitionen, bleiben aber
langfristig stabil.

= Zusatzlich muss ein akuter Sanierungsstau aufgrund vergangener Versaumnisse abgebaut werden. Der Umfang belduft
sich insgesamt auf 92 Milliarden Euro (DB InfraGO AG 2024). Dies sorgt vortibergehend fir einen erheblichen Mehrbedarf,
der mittelfristig aber wieder entfallt, wenn diese Investitionen nachgeholt wurden.

= Durch MalRhahmen zum Aus- und Neubau wird die bestehende Infrastruktur erweitert, um die anvisierten Ziele Ver-
kehrsverlagerung und Deutschlandtakt zu erreichen. Der jahrliche Bedarf liegt Schatzungen zufolge bei rund finf bis sechs
Milliarden Euro bis 2045 (Agora Energiewende 2024) oder rund 51 Milliarden Euro von 2020 bis 2050 (Prognos 2022).

= Die vollstindige Digitalisierung des Netzes ist wie Aus- und Neubau Teil der notwendigen ModernisierungsmaRnahmen.
Die geschatzten Bedarfe dafiir liegen zwischen 30 und 60 Milliarden Euro (Dezernat Zukunft 2024a).

Abbildung 9: Schematische Darstellung des Finanzbedarfs im Zeitverlauf
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Quelle: eigene Darstellung
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Wihrend der grundsatzliche Erhaltungsaufwand langfristig bestehen bleibt, sollten die anderen drei Komponenten nach ei-
nem voriibergehend stark erhéhten Finanzbedarf mittelfristig wieder zuriickgehen.

Bei diesen Finanzbedarfen handelt es sich nicht um bloRRe Kosten ohne Gegenwert. Vielmehr sind durch diese Zukunftsinves-
titionen langfristige Nutzen zu erwarten. Durch gréRere Kapazitdten auf der Schiene sinkt der Bedarf bei StraRenprojekten,
sowohlim Aus- und Neubau als auch in der Instandhaltung. Im Vergleich zum StraBenverkehr hat die Schiene Effizienzvorteile
beim Energie- und Flachenverbrauch und bringt auBerdem Zeitersparnisse und geringere externe Kosten. Das fiihrt zu einer
gesamtwirtschaftlichen Kostenersparnis.

4.2.2 Investitionshemmnisse

Die Finanzierung der Schieneninfrastruktur steht vor unterschiedlichen Herausforderungen und leidet unter strukturellen
Defiziten:

= Langfristiger Finanzierungsbedarf: Die kontinuierlich notwendigen Sanierungsmafnahmen erzeugen einen dauerhaft ho-
hen Grundbedarf an Finanzmitteln.

= Temporarer Zusatzbedarf durch Sanierungsstau: Aufgrund des Sanierungsstaus ist der Finanzbedarf fiir SanierungsmafR-
nahmen temporar stark erhéht.

= Tempordrer Zusatzbedarf fiir Zukunftsinvestitionen: Flr die Erreichung der verkehrs- und klimapolitischen Ziele (mind.
25 Prozent des Giterverkehrs auf der Schiene, Verdopplung der Fahrgastzahlen im OPNV, Deutschlandtakt) ist der Fi-
nanzbedarf tempordr fiir einige Jahre stark erhoht.

= Unzureichende Haushaltsmittel: Trotz der hohen Prioritat der Schieneninfrastruktur und der genannten Zielsetzungen
stehen oft nicht genug Mittel zur Verfligung, um allein den Finanzbedarf fiir SanierungsmaBnahmen zu decken. Die Mittel
im Haushalt sind begrenzt und SchieneninfrastrukturmaRnahmen stehen im Wettbewerb mit anderen Verkehrstragern
(insbesondere StraRe) und anderen politischen Prioritdten. Der Konsolidierungsdruck durch die Schuldenbremse er-
schwert zudem eine flexible, bedarfsgerechte Mittelvergabe (Gawel 2018).

= Unsicherheit aufgrund von Jahrlichkeit und Jahrigkeit: Die 6ffentlichen Mittel des Bundes fiir die Schiene sind zwar lan-
gerfristig geplant, die tatsachliche Bewilligung der Zahlungen ist aber von jahrlicher Zustimmung des Haushaltsgesetzge-
bers abhangig (Infras 2021). Daraus resultiert ein jahrliches politisches Ringen um Haushaltsmittel, das Unsicherheit
schafft und die Planbarkeit reduziert. Auch die Jahrigkeit des Haushalts stellt ein Hemmnis dar. Die bereitgestellten Mittel
kénnen nurim Haushaltsjahr genutzt werden und sind nicht Gberjahrig Gibertragbar. So jahresscharf sind die notwendigen
Investitionen aber nicht planbar (Dezernat Zukunft 2024c).

4.2.3 Finanzierungsinstrumente

Bestehendes Finanzierungsmodell und dessen Grenzen

Derzeit erfolgt die Finanzierung der Schieneninfrastruktur tiber den Bundeshaushalt und die Leistungs- und Finanzierungs-
vereinbarung (LUFV) zwischen dem Bund und der Deutschen Bahn. Die LUFV ist eine mehrjahrige Vereinbarung tber Mittel
fir den Erhalt und die Instandsetzung der Schieneninfrastruktur. Die Finanzierung von Aus- und NeubaumalRnahmen erfolgt
separat Uber projektbezogene Vereinbarungen. Dieses Finanzierungsmodell stoRt angesichts der beschriebenen Mehrbe-
darfe an seine Grenzen: Das bisherige Volumen der LuFV reicht nicht aus, um den Sanierungsstau abzubauen und die Finan-
zierung grofRerer Modernisierungen ist unter erheblicher Mittelkonkurrenz im Haushalt schwer umsetzbar. Die Abhdngigkeit
der Finanzierung von kurzfristiger Haushaltslogik erschwert insgesamt langfristige Investitionen.

Die Probleme und Ineffizienzen der Haushaltsfinanzierung der Schiene wurden wahrend der Haushaltsaufstellung 2024 noch
einmal besonders deutlich. Die Ampelkoalition wollte die Mittel fir die Deutsche Bahn und die Sanierung der Schieneninfra-
struktur bis 2027 um bis zu 45 Milliarden Euro aufstocken —vor allem mit Mitteln aus dem Klima- und Transformationsfonds.
Nach dem Urteil des Bundesverfassungsgerichts war die Regierung jedoch gezwungen, die Summe auf rund 27 Milliarden
Euro zu reduzieren. Daraufhin mussten Notlésungen gefunden werden, die aber weder effizient noch langfristig tragfahig
sind. Im Gegenzug zur Reduktion der Baukostenzuschisse fiir die Erhaltung der Schienenwege wurde unter anderem das
Eigenkapital der Deutschen Bahn erhdht. So konnte zwar die Schuldenbremse umgangen werden, jedoch hatte die MaR-
nahme ungewiinschte Nebeneffekte: Da die Bahn eine Rendite auf das Eigenkapital erwirtschaften muss, kann sie das Geld
nicht einfach fiir SanierungsmaBnahmen ausgeben und war zusatzlich gezwungen, die Trassenpreise anzuheben und Fahr-
pldne zu kirzen. Die erhdhten Trassenpreise wiederum drohen zu einer Verlagerung zuriick auf die StralRe zu fihren, weshalb
die Erhohung mit Haushaltsmitteln eingedammt werden soll.
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Textbox 3: 500 Mrd. Euro fiir Infrastruktur und Klimaneutralitat (SVIK): Bisher wenig Klimaschutz und kaum Transformation

Am 18.3.2025 hat der Bundestag den Weg freigemacht fiir ein Sondervermdgen in Héhe von 500 Milliarden Euro. Uber einen
Zeitraum von zwolf Jahren sollen zusatzliche Investitionen in die Infrastruktur und zur Erreichung der Klimaneutralitat bis
zum Jahr 2045 getatigt werden. Jeweils 100Milliarden Euro werden dem Klima- und Transformationsfonds (KTF) zugewiesen
und weitere 100 Mrd. Euro flieBen an Bundeslander und Kommunen fiir Investitionen in ihre Infrastruktur. Die Gbrigen 300
Mrd. Euro sollen in sieben Handlungsfelder (Bildungs- und Betreuungsinfrastruktur, Digitalisierung, Energieinfrastruktur, For-
schung und Entwicklung, Krankenhauser, Verkehrsinfrastruktur und Wohnungsbau) investiert werden. Im Juni 2025 legte die
Bundesregierung den Entwurf fir den Wirtschaftsplan 2025 fiir das Sondervermogen Infrastruktur und Klimaneutralitat
(SVIK) vor. Von den Einnahmen von 37,2 Milliarden sollen im Jahr 2025 knapp die Halfte an KTF und Lander und Kommunen
gehen; knapp 19 Milliarden Euro werden bereitgestellt fiir Ausgaben in den sieben Handlungsfeldern.

Der SVIK-Wirtschaftsplan 2025 legt bereits nahe, dass viele der Mittel nicht zusatzlich sind und nur wenige einen direkten
Beitrag zur Klimaneutralitat leisten: Beitrage zum Erhalt der Schienenwege sind vom Haushalt des BMVI in das SVIK ,,gewan-
dert” und wurden lediglich von 7,4 Milliarden Euro auf 7,6 Milliarden Euro aufgestockt. Im Bereich Wohnungsbau wurden
Programme zur Forderung des Klimaschutzes beim Bauen aus dem KTF in das SVIK verschoben und nur geringflgig aufge-
stockt. Vielmehr werden tber das SVIK auch Investitionen in klimaschadliche Energieinfrastrukturen finanziert, so die 6ffent-

lichen Zuschiisse von fast einer Milliarde Euro fiir Fliissiggasterminals.®

Das SVIK und die zusatzlichen Mittel fiir den KTF haben das Potenzial, die Transformation hin zu einer dekarbonisierten Wirt-
schaft zu beschleunigen. Allerdings fehlt dazu — bisher — eine langfristige Perspektive auf die Nutzung der SVIK- und KTF-
Mittel. Die aktuellen Wirtschaftsplane scheinen primar von kurzfristigen politischen Erwagungen motiviert zu sein und laufen
Gefahr, Klimaschutz zu konterkarieren und die Kosten des Klimawandels weiter zu erhohen.

Alternatives Finanzierungsinstrument

Ein neuer Finanzierungsansatz zur Losung dieser Probleme ware die Einrichtung eines Schieneninfrastrukturfonds nach
Schweizer Vorbild. In diesem Fonds werden die Mittel fur Betrieb, Erhalt und Ausbau der Schieneninfrastruktur gebiindelt
und langfristig gesichert. Gegenliber dem bisherigen Modell der Haushaltsfinanzierung stellt ein solcher Fonds eine budge-
tare Verselbststandigung der Finanzierung dar (Gawel 2018). Das hat mehrere Vorteile:

= Langfristige Planbarkeit: Die kontinuierliche, mehrjahrig gesicherte Bereitstellung der Mittel im Fonds befreit die Infra-
strukturinvestitionen von der Mittelkonkurrenz und der Konjunkturabhangigkeit im Haushalt. Das schafft Planungssicher-
heit und ermdglicht einen effizienteren Einsatz der Mittel.

= Transparenz und Kontrolle: Die Biindelung der Schienenfinanzierung im Fonds verbessert die Nachvollziehbarkeit der
Mittelverwendung und vereinfacht die fiskalische Steuerung.

=  Flexibilitat: Die Finanzierung von Erhaltungs- und AusbaumalRnahmen aus einem Fonds verbessert die Koordination der
MaRnahmen und ermdoglicht die flexible Umschichtung von Mitteln sowie Riicklagenbildung.

= Mischfinanzierung: Die Kombination verschiedener Einnahmequellen sorgt fiir langfristige Stabilitat, die Einbindung von
Nutzerabgaben (z. B. Lkw-Maut) schafft Moglichkeiten zur intermodalen Steuerung der Mobilitatsfinanzierung (Infras
2021).

Bei der konkreten Ausgestaltung des Fonds sind verschiedene Faktoren zu beachten. So sollte nach Schweizer Vorbild der
Substanzerhalt Vorrang vor Neubau haben. Nach Empfehlung des Sachverstandigenrats zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung (2024) ist auch ein intermodaler Fonds durch die Aufnahme auch der StraReninfrastruktur denkbar.

Bezuglich der Einnahmequellen ist grundsatzlich zentral, dass dauerhaft ausreichende Mittel bereitgestellt werden (Infras
2021). Neben Zuwendungen aus dem Haushalt sollte der Fonds auch verstarkt aus Nutzerfinanzierung gespeist werden. Dazu
zahlt eine Ausweitung der Lkw-Maut, um externe Kosten einzupreisen und den StraBenverkehr an der Finanzierung der
Schiene zu beteiligen, denkbar sind dafiir auch die Einfiihrung einer Pkw-Maut oder die Verwendung von Einnahmen aus der
Kraftstoffbesteuerung (Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung 2024). Die Beteiligung
der Bahnunternehmen an den Infrastrukturkosten tber Trassenpreise zdhlt ebenso dazu.

8 Hinzu kommen Ausgaben von 3,4 Mrd. Euro fiir die Gasspeicherumlage im Klima- und Transformationsfonds. Um diese Subventionierung
von Gas erst zu ermoglichen, will die Bundesregierung das KTF-Gesetz im Herbst 2025 dndern.
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Mit Blick auf die Notwendigkeit von Riicklagen sollte eine teilweise Kreditfinanzierung in Betracht gezogen werden, dies ist
auch aufgrund des temporaren Zusatzbedarfs fir Zukunftsinvestitionen und Sanierungsstau sinnvoll (Sachverstandigenrat zur
Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung 2024).

Grundsatzlich vorstellbar ist auch die Beteiligung privater Anleger:innen. Dabei ist aber zu bedenken, dass die damit einher-
gehende Gewinnerwartung dem Prinzip der Gemeinwohlorientierung widerspricht und zu einer Verteuerung beitragen
konnte (vgl. Infras, 2023).

Ein Fonds hatte gegeniber einem Sondervermégen mit Krediterméachtigung (siehe Textbox 3 oben) den Vorteil, dass er we-
niger politischen Schwankungen unterliegt und Gber verschiedene Einnahmequellen stabilisiert werden kann. Sondervermo-
gen mit Kreditermachtigungen stehen hingegen oft unter Druck, da sie im Regelfall an die Schuldenbremse gekoppelt sind
(das neue Sondervermogen fir Infrastruktur und Klimaneutralitat soll davon ausgenommen werden) und durch politische
Entscheidungen reduziert oder umgewidmet werden konnen. Das aktuelle Ringen um die 500 Milliarden Euro verdeutlicht
das Problem. Auch lindert das auf zwoélf Jahre angelegte Sondervermdgen die Probleme der Schiene nur temporaér, stellt aber
keine langfristig nachhaltige Finanzierung sicher. Das Sondervermégen konnte allerdings einen ersten Schritt in Richtung
Fonds-Losung darstellen.

Ein Schieneninfrastrukturfonds konnte also eine nachhaltige, transparente und planungssichere Losung fiir die Finanzierung
der deutschen Schieneninfrastruktur darstellen. Wichtig ist dabei eine langfristige gesetzliche Verankerung, um politische
Unsicherheiten und finanzielle Engpéasse zu vermeiden (Dezernat Zukunft 2024a).

4.3 Handlungsfeld 3: Natiirlicher Klimaschutz — Renaturierung von Mooren

4.3.1 Investitionsbedarfe

Moore sind in Deutschland und weltweit ein zu wenig beachtetes klimapolitisches Handlungsfeld: Sie emittieren aufgrund
ihrer Trockenlegung zurzeit groBe Mengen an Treibhausgasen. In Deutschland verursachen entwdsserte Moorbdden jahrlich
rund 53 Millionen Tonnen CO,-Aquivalente, somit 7,5 Prozent der gesamten deutschen Treibhausgasemissionen (Stallmann
2023). Diese Emissionen kénnen durch Wiederverndssung stark reduziert werden und mittelfristig konnen renaturierte
Moore als natiirliche CO,-Senken fungieren (vgl. auch Textbox 4).

Das Potenzial ist enorm: Etwa 92 Prozent der rund 1,8 Millionen Hektar Moorbdden in Deutschland sind heute entwassert
(BMU 2022). Die Trockenlegung fiihrt dazu, dass Sauerstoff in den Boden gelangt, wodurch der Torf zersetzt und groRe Men-
gen des Uber Jahrtausende gespeicherten Kohlenstoffs in Form von CO, freigesetzt werden. Zudem wird durch den Abbau
des Torfs Lachgas (N,0) freigesetzt, dass eine 300-mal so hohe Klimawirkung wie CO; hat® (Heinrich-BolI-Stiftung et al. 2023).

Die Wiederverndssung bzw. Renaturierung der Moorflachen kann die Emissionen aus Moorbdden erheblich reduzieren. Wird
der Wasserstand in Mooren auf Bodenniveau angehoben, wird die Zersetzung des Torfs weitgehend gestoppt und somit nach
wenigen Jahren kaum mehr CO, ausgestofRen. Im Optimalfall kdnnen sie sogar wieder als Kohlenstoffsenken fungieren und
CO; aus der Atmosphére aufnehmen, auch wenn dies ein langfristiger Prozess ist (Heinrich-Boll-Stiftung et al. 2023). Je nach
Moortyp kommen unterschiedliche Methoden zum Einsatz. In Hochmooren, die vom Regenwasser gespeist werden, verhin-
dern Damme den seitlichen Abfluss. Teilweise werden Teichfolien senkrecht eingebracht, um eine Art ,,Badewanne” zu schaf-
fen, die sich mit Regenwasser fillt. In Niedermooren, die vom Grund- und Oberflaichenwasser abhangen, werden Graben
verfillt, Drainagerohre entfernt und Bache so umgestaltet, dass sie sich wieder in der Flache ausbreiten konnen. Unabhangig
vom Moortyp ist der erste Schritt, Wasser zuriick in den Torfkorper zu bringen.

Ein zentraler Faktor fiir die Hohe der Emissionen ist der Wasserstand: Je tiefer er liegt, desto mehr Sauerstoff gelangt in den
Boden, was wiederum zu einem verstarkten Abbau des Torfs fihrt. In Mooren der gemaRigten Breiten ist dieser Zusammen-
hang weitgehend linear (Nationale Akademie der Wissenschaften Leopoldina 2024). Sinkt der Wasserstand, steigen die CO5-
Emissionen deutlich an — wird er angehoben, gehen sie entsprechend zurtick. Je nach Ausgangs- und Zielsituation kénnen so
jéhrlich zwischen 15 und 25 Tonnen CO,-Aquivalente pro Hektar eingespart werden (BMF 2024b). Fiir eine wirksame und
dauerhafte Klimaschutzwirkung der Renaturierung ist eine vollstandige und vor allem langfristig gesicherte Wiedervernas-
sung erforderlich, zudem variiert die Klimaschutzwirkung von Moor zu Moor.

Neben den direkten Emissionen entstehen auch erhebliche Klimafolgekosten durch die entwéasserten Moore, diese werden in
Deutschland auf 7,2 Milliarden Euro pro Jahr geschatzt. Dazu zahlen unter anderem Torfbrande und der Verlust wichtiger Okosys-

temleistungen wie Wasserspeicherung und Biodiversitat.
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Ziele der Bundesregierung und Finanzbedarfe

Die Bundesregierung hat sich im Rahmen der Nationalen Moorschutzstrategie das Ziel gesetzt, die jahrlichen CO,-Emissionen
aus Moorbdden bis 2030 um mindestens finf Millionen Tonnen THG zu reduzieren — ausgehend von derzeitigen ca. 50 Milli-
onen Tonnen pro Jahr. Dies soll durch den Schutz intakter Moore, die Wiedervernassung entwasserter Moorflachen und die
Forderung nachhaltiger Bewirtschaftungsformen wie der Paludikultur erreicht werden.

Konkrete Angaben dazu, wie viel Flache jahrlich wiedervernasst werden miisste, um dieses Reduktionsziel tatsachlich zu er-
reichen, fehlen bislang. Schatzungen zufolge waren jahrlich etwa 50.000 Hektar notig, um das Ziel des Pariser Abkommens —
Klimaneutralitat bis 2050 — nicht zu verfehlen. Tatsachlich werden derzeit nur rund 2.000 Hektar pro Jahr wiedervernasst —
ein deutliches Missverhéltnis zum erforderlichen Umfang (Heinrich-Boll-Stiftung et al. 2023).

Legt man das Ziel zugrunde, bis 2030 die THG-Emissionen aus Mooren um fiinf Millionen Tonnen zu senken, die Annahme,
dass pro Hektar wiederverndsstem Moor zwischen 15 bis 25 Tonnen CO; pro Hektar jahrlich weniger emittiert werden sowie
die durchschnittlichen Kosten fiir die Renaturierung®®, so ermitteln wir einen Finanzierungsbedarf von 1,3 bis 2,2 Milliarden
Euro bis 2030 bzw. einen jahrlichen Finanzbedarf zwischen 220 und 360 Millionen Euro (BMF 2024b). Diese Schatzung ist
konsistent mit den Werten, die im Prioritaren Aktionsrahmen fiir Natura 2000 fiir Hoch- und Niedermoore geschatzt werden
(203 Millionen Euro p.a.) (BMU 2020).

Textbox 4: Moore als natiirliche CO,-Senke? Nur langfristig und keine lineare THG-Verbesserung

Die echte Senkenwirkung (also die erneute Aufnahme von CO, aus der Atmosphare und die Speicherung von Kohlenstoff
im Torf) braucht Zeit, da Moore ungefahr einen Millimeter pro Jahr wachsen (Torf). Methan-Emissionen steigen anfangs,
die positive Klimawirkung der Kohlenstoffspeicherung in Mooren wird dadurch jedoch nicht zunichtegemacht: Schnell
entsteht ein FlieRgleichgewicht — genau so viel Methan kommt hinzu, wie gleichzeitig verschwindet.

»Diese Emissionen sinken in den Folgejahren in der Re-  BUCHSE DER PANDORA
gel jedoch rasch auf ein fir nasse Standorte Ubliches Ni-  AusstoB von Treibhausgasen in trockengelegten
veau. Sobald sich nach 5-10 Jahren eine geschlossene ~ Und wiedervernassten Mooren

moortypische Vegetationsdecke gebildet hat, gleichen o
Kohlenstoffdioxid (CO,) [l Lachgas (N.O)

sich die Emissionen von wiedervernassten Mooren de- B Methan (CH,)
4

nen natlrlicher Moore an. Mit Methan emittiert ein
wiedervernasstes Moor weiterhin Treibhausgas, tragt
insgesamt aber viel weniger zur Klimaerwarmung bei

Emissionen

als im entwasserten Zustand” (Nationale Akademie der
Wissenschaften Leopoldina 2024).

Wichtig ist also zu betonen: Klimaschutzinvestitionen in
Moore unterscheiden sich von Umristungsinvestitito- : :
nen in der Industrie, in der lediglich eine Technologie

r

(fossil) durch eine neue (klimaneutral) ausgetauscht Wiedervernassung

DROESLER E

werden muss und eine direkte Klimaschutzwirkung da

. . . . .. ) natiirliches Moor  Entwisserung Wiederansiedlung
ist. Hier ist eine langfristig planbare Herangehensweise moortypischer Vegetation

notig. Gut ist: die Klimaschutzwirkung verbessert sich
Uber die Zeit. Schematische Darstellung

Zeit

Quelle: Heinrich-Boll-Stiftung et al. (2023)

4.3.2 Investitionshemmnisse

Das Handlungsfeld ist Phase 1 zuzuordnen. Die Literatur und die Forderprogramme betonen:

= Es braucht Grundlagenforschung, um die Klimawirkung der Renaturierung besser zu verstehen (Grundlage fir wirkungs-
orientierte Klimapolitik und mittelfristig auch eine teilweise private Ko-Finanzierung der Klimaschutzinvestitionen in die-
sem Bereich).

10 Wir nutzen hier den Mittelwert von 6.600 € pro ha renaturiertem Moor auf Basis von Wichmann et al. (2022).
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= Daneben sollte angewandte Forschung untersuchen, wie ein besseres Nebeneinander der Wiedervernassung von Moo-
ren (fir Klima- und Naturschutz) und landwirtschaftlicher Nutzung in Form von Paludikultur gelingt.

= Umriistungsinvestitionen” in Form von BaumaRnahmen zur Renaturierung sind nétig, die zum jetzigen Zeitpunkt o6f-
fentlich finanziert werden missen.

Um die Attraktivitit der Renaturierung von Moorflichen fiir Landwirt:innen zu erhéhen, sollte mittelfristig (= Phase 2 und
3) die Kostendifferenz zwischen dem heutigen (klimaschadlichen) Nutzungsverhalten und einer klimafreundlichen Bewirt-
schaftung durch Paludikulturen reduziert werden. Dazu kdnnen 6ffentliche Anreize (z. B. Steuerverglinstigungen fiir die Palu-
diwirtschaft auf Moorflachen) oder alternative private Ko-Finanzierungsansatze (Payments for Ecoystem Services, MoorFu-
tures etc.) untersucht werden. Dies wiirde mittelfristig den Subventionsbedarf fir die Moore reduzieren, den 6konomischen
Wert der 6kologischen Leistungen der Moore (weit Gber den Klimaschutz hinaus) sichtbar machen und zu einer weiteren
Einnahmequelle fir Moorwirt:innen werden.

433 Finanzierungsinstrumente: Offentliche Finanzhilfen und Ausgaben auf Bundes- und Landesebene

Das Handlungsfeld Natiirlicher Klimaschutz bei Mooren wiirde Phase 1 zugeordnet werden. Aktuell werden durch 6ffentliche
Zuschusse gefordert:

=  Finanzierung von Grundlagenforschung zum Management von Renaturierung, zur Messung der Klimawirkung usw.

= Finanzierung von Modellprojekten (6kologische Umristinvestitionen)

= Personal- und Sachausgaben in der Moorverwaltung

= Unterstutzung bei Umstellung auf andere Bewirtschaftung in Form von Paludikultur

Die Mittel fiir Moorschutz aus dem KTF werden tber das BMUKN und BMLEH und ihre nachgelagerten Behorden ausgegeben.
Forderprogramme zur Renaturierung von Mooren werden aus verschiedenen offentlichen Haushalten bereitgestellt: auf der
Bundesebene aus dem Klima- und Transformationsfonds wie auch Uber verschiedene Landerhaushalte.

Auf Bundesebene wurden frithere Forderprogramme des BMLEH (damals noch BMEL) und des BMUKN (BMUV) in den KTF
yverschoben®. Aus dem KTF wird bzw. wurde die Renaturierung von Mooren tiber zwei Haushaltstitel gefordert:

= Zuschusse zur Forderung von MaBnahmen zum Schutz von Moorbdden und zur Verringerung der Torfverwendung

= Zuschisse flr Investitionen zur Forderung zum Schutz von Moorbdden und zur Verringerung der Torfverwendung (2024
beendet)

Die Titel stehen exemplarisch fir die Mittelabflussprobleme im KTF, insbesondere im Bereich Natiirlicher Klimaschutz (FOS
2024). Bereits 2022 und 2023 flossen die bereitgestellten Mittel fir den Titel 893 06 nicht ab. Auch im Titel 686 21 flieRen
bisher deutlich weniger als die Halfte der bereitgestellten Mittel ab. Zwar stiegen die im IST ausgegeben Mittel fir den Moor-
schutz von 605.000 Euro (2021) auf 4,7 Millionen Euro (2022) und zehn Millionen Euro (2023) an. Mehr als die Halfte der zur
Verfugung gestellten Mittel blieben aber auch 2023 ungenutzt. Finanziert werden daraus sowohl Forschungsarbeiten zu
Moorschutz und Paludikulturen als auch ,,Modell- und Demonstrationsvorhaben zur verstarkten Erprobung der Wieder-
verndssung und dem Anbau von Paludikulturen sowie der Etablierung von Wertschopfungsketten der erzeugten Biomasse”
(BMF 2024b) (z. B. BfN 2022; BMEL 2025). Im Jahr 2023 wurden ,,5 Modell- und Demonstrationsvorhaben mit einer Laufzeit
bis 2032 mit 34 Teilvorhaben zum Moorbodenschutz inklusive der Nutzung von nachwachsenden Rohstoffen aus Paludikul-
tur” gefordert (BMF 2024b).

Ein Teil der Finanzierung konnte aus den Green Bonds der Bundesregierung finanziert werden, d. h. mit privatem Kapitel, das
der Bundesregierung zur Verflugung gestellt wird. Der Allokationsbericht des Jahres 2024 listet den entsprechenden Haus-

haltstitel, sieht aber noch keine Zuweisungen aus dem Green Bond fiir die Moorrenaturierung vor ! (BMF 2024a).

u Im Gegensatz zu dem Programm zum Aufbau Humus (686 20) aus dem Aktionsprogramm Naturlicher Klimaschutz, das 12,7 Mio. €

bis 2053 erhalten soll.
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Abbildung 10: Abrufquote fiir Zuschiisse zur Férderung von MaRnahmen zum Schutz von Moorbéden und zur
Verringerung der Torfverwendung (in % des IST vs. SOLL des jeweiligen Jahres) aus dem KTF
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Quelle: FOS auf Basis der KTF-Berichte

In den Verhandlungen zur Verteilung der KTF-Ausgaben zeigt sich die Konsequenz des Mittelabrufproblems in dem Hand-
lungsfeld Natdrlicher Klimaschutz (zu dem auch die Ausgaben fiir Moorrenaturierung gehéren): Nicht ausgegebene Mittel
werden mithilfe von Verpflichtungsermachtigungen in spatere Haushaltsjahre ,verschoben”. Zwischen 2022 und 2024 stie-
gen die im Soll bereitgestellten Mittel fiir Natlrlichen Klimaschutz von 160 Millionen Euro auf 4,2 Milliarden Euro (im Bun-
deshaushaltsplan 2024, Ausgaben gestreckt bis 2033). In dem im letzten Jahr von der Ampelkoalition vorgelegten Bundes-
haushaltsplan 2025 hingegen wurde die Summe der in Zukunft iber Verpflichtungserméachtigungen vorgesehenen Mittel je-
doch wieder zurtickgefahren auf 3,5 Milliarden Euro (bis 2034).

Viele Bundeslander haben eigene Moorschutzprogramme und geben o6ffentliche Mittel mit Bezug zum Moorschutz fir die
Renaturierung aus. Eine Auswertung der Landerhaushalte zeigt, dass in Brandenburg, Baden-Wirttemberg, Bayern, Meck-
lenburg-Vorpommern, Niedersachsen, Nordrhein-Westfalen, Rheinland-Pfalz, Schleswig-Holstein, Sachsen, Sachsen-Anhalt
und Thiiringen Mittel bereitgestellt werden. Die Ausgaben der Lander mit Bezug zur Moorrenaturierung sind vielfaltiger als
die des Bundes und beinhalten insb. die wichtigen Ausgaben, die liber Investitionen hinausgehen (z. B. flir Personal, Moor-
verwaltung, Forschung, Erstellung von Moorkatastern, Offentlichkeitsarbeit und BildungsmaRnahmen).

Ausgaben werden beispielsweise getétigt fur:
= Personal (Bezlige und Entgelte fir Beamte und Arbeitnehmer:innen im Bereich Moorverwaltung

= BaumaRnahmen zur Renaturierung (investive MaBnahmen in NATURA-2000-Gebieten zur Moorrenaturierung; MalRnah-
men zur Forderung des Schutzes, der Entwicklung und Wiederherstellung von Mooren; Sanierung und Wiedervernassung
von Moorflachen)

= Unterhalt und Pflege von Moorflachen und Infrastruktur (Unterhaltung von Stauddmmen, Rickstauwerken und Zaun-
anlagen in Naturschutzgebieten; Pflege- und EntwicklungsmaRnahmen in Natura 2000-Gebieten, z. B. Offenhaltung un-
wirtschaftlicher Flachen, WasserriickhaltemaBnahmen, Landschaftsbauarbeiten zur Wiederverndassung von Mooren und
kleinere Unterhaltungsarbeiten an Grundstiicken und Geb&duden in Mooren)

= technische Ausstattung und Maschinen (Erwerb von Nutzfahrzeugen fiir die Moorverwaltung)

=  Forderprogramme und Investitionen (Zuweisungen fir investive MaBnahmen zur Moorrenaturierung; Zuschisse fir
landwirtschaftliche MaRnahmen zur Moorrevitalisierung; Forderungen zur Umwandlung von Ackerland in moorfreundli-
che Grinflachen)

= Forschung, Gutachten und Konzepte (Aufbau eines landesweiten Moorkatasters; Studien zur Wiederherstellung von
Feuchtgebieten und Mooren; Fortschreibung und Umsetzung von Moorschutzkonzepten; Untersuchungen zur Biodiver-
sitdt in Moorgebieten)

= (Offentlichkeitsarbeit und BildungsmaRnahmen (Umweltbildung und Offentlichkeitsarbeit zu Moorschutzthemen; Mo-
dellprojekte zur Akzeptanzsteigerung von MoorschutzmaBnahmen)

Insgesamt wurden auf Landerebene 2022 ca. 230 Millionen Euro ausgegeben, inkl. aller Sach-, Personal- und Verwaltungs-
aufgaben.

Was ist daran gut/was ist schlecht?

Gut ist: Die heutigen Férderprogramme korrespondieren mit Herausforderungen in Phase 1 — sie adressieren Herausforde-
rungen in der Forschung und fordern Modellprojekte, um aus diesen flr die Ausbreitung der Innovation (in Phase 2) zu lernen.
Schlecht ist, dass die bereitgestellten Mittel nur zum Teil abflieBen und die Renaturierung von Flachen weit hinter dem
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»zurlickhdngt”, was notig ware, um das von der Bundesregierung gesteckte Ziel fiir 2030 einer THG-Reduktion aus Mooren
von fuinf Millionen Tonnen CO; zu erreichen.

Wie kann und sollte sich das Instrumentarium iiber die Zeit weiterentwickeln?

Aktuell werden, gemessen an den Zielen der Bundesregierung, zu wenige Mittel bereitgestellt, d. h. wir sehen eine Klimafi-
nanzierungsliicke, die zunachst durch hohere 6ffentliche Ausgaben fiir die Renaturierung von Mooren adressiert werden
sollte. Dazu zdhlen Ausgaben fiir konkrete Projekte, aber auch der Aufbau von personellen Kapazitdten in der Moorverwal-
tung, fur die Kartografierung und das Monitoring von Mooren.

Mittelfristig in Phase 2 und 3 kdnnen andere Instrumente relevant werden:

= Steuervergiinstigungen flr Paludikulturen kdnnen die Kostendifferenz zwischen Paludibewirtschaftung und herkémmli-
cher Landwirtschaft adressieren, bzw. Landwirt:innen in der Umstellung unterstitzen.

= Komplementire, private Ansitze zur Finanzierung'? — sie kdnnen sich zu einer zweiten Einnahmequelle fiir die Moorbe-
sitzer:innen entwickeln, um zusatzliche Investitionen zu finanzieren oder eine Reduzierung &ffentlicher Forderung in
Phase 2 & 3 zu kompensieren.

= versteckte Finanzierung offentlicher Moorschutzprogramme tber Green Bonds durch private Kapitalgeber:innen (vgl.
BMF 2024a)

Abbildung 11: Mdégliche Entwicklung von Finanzierungsinstrumenten fiir Natiirlichen Klimaschutz in Mooren iiber die
Zeit
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Quelle: eigene Darstellung

12 Beispiele dafir sind die bereits MoorFutures (https://www.moorfutures.de) oder andere Formen von Payments for Ecosystem Services.

THG-Einsparungen aus der Wiedervernassung von Mooren werden noch nicht zertifiziert und gehandelt. Unternehmen konnen diese als
freiwillige KlimaschutzmaBnahmen jedoch ausweisen und kommunizieren.
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Textbox 5: Beispiele aus dem Ausland zur Finanzierung von Klimaschutz in Mooren

AuBerhalb Deutschlands gibt es zahlreiche Modelle, wie 6ffentliche und private Mittel zur Finanzierung des Moor-
schutzes genutzt werden. So fordert Schottland mit einem zehnjdhrigen Programm die Renaturierung von Mooren mit
insgesamt 250 Millionen Pfund, darunter 22 Millionen Pfund an Férdermitteln allein 2021 (CIEEM). In Irland koordiniert
der National Parks and Wildlife Service gemeinsam mit der Europaischen Investitionsbank (Peatland Finance Ireland)
groRflachige Wiedervernassungen, die neben Klimaschutz auch lokale Wirtschaftsperspektiven starken.

Auch private Finanzierungsmodelle gewinnen an Bedeutung. Ahnlich den MoorFutures gibt es in der Schweiz
(max.moor) CO,-Zertifikate fir die Renaturierung, mit Preisen von 40-110 Euro/t CO,.

Der britische Peatland Code bietet Unternehmen seit 2015 die Mdglichkeit, zertifizierte Emissionsminderungen durch

Moorinvestitionen zu erwerben (Yann 2022).

4.4 Handlungsfeld 4: Dekarbonisierung des energieintensiven Mittelstands

44.1 Investitionsbedarfe

Die Klimaneutralitat bis 2045 erfordert erhebliche Investitionen in allen Wirtschaftsbereichen — insbesondere im verarbei-
tenden Gewerbe. Dieser Sektor umfasst energieintensive Branchen wie Glas, Keramik, Metallverarbeitung, Papier und Che-
mie und tragt mit 18 Prozent zur gesamtwirtschaftlichen Bruttowertschopfung bei (Grémling 2024). Gleichzeitig ist er flr
knapp ein Viertel der deutschen Treibhausgasemissionen verantwortlich (Todtmann 2025).

Der Mittelstand spielt dabei eine zentrale Rolle: 90 Prozent der Betriebe im verarbeitenden Gewerbe sind kleine und mittlere
Unternehmen (KMU). Sie beschaftigen 40 Prozent der Arbeitskrafte und erwirtschaften 30 Prozent des Branchenumsatzes
(Destatis 2025). Viele dieser Unternehmen stehen vor der Herausforderung, ihre Produktion klimafreundlicher zu gestalten
—insbesondere durch héhere Energieeffizienz und die Umstellung auf erneuerbare Energien.

Um Klimaneutralitat bis 2045 zu erreichen, missen private Unternehmen jahrlich 120 Milliarden Euro investieren — davon je
60 Milliarden Euro aus dem Mittelstand und GroBunternehmen (Abbildung 12) (KfW Reserarch 2023). Das Problem: Die der-
zeitigen Investitionen reichen nicht aus. Im Jahr 2021 investierten die Unternehmen nur etwa 55 Milliarden Euro pro Jahr in
KlimaschutzmaBnahmen, davon 27,3 Milliarden Euro aus dem Mittelstand. Damit sich die Klimainvestitionen auf das erfor-
derliche Niveau steigern, missten sie sich in den kommenden Jahren mehr als verdoppeln. Die daraus resultierende Finan-
zierungslicke fur den Mittelstand betragt jahrlich rund 32 Milliarden Euro.

Abbildung 12: Jahrlicher Gesamtinvestitionsbedarf privater Unternehmen fiir das Erreichen der Klimaneutralitdt in
Deutschland bis 2045 (Mrd. €)
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Quelle: eigene Darstellung, basierend auf KfW Reserarch (2023)

Der Mittelstand im verarbeitenden Gewerbe wird eine entscheidende Rolle bei der SchlieBung dieser Investitionsliicke spie-
len, da dieser Sektor fast die Halfte des Primarenergieverbrauchs der deutschen Wirtschaft ausmacht (UBA 2024a). Investiti-
onen in erneuerbare Energien und EffizienzmaRnahmen sind daher essenziell, um die Klimaziele zu erreichen und den Trans-
formationsprozess voranzutreiben.
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4.4.2 Investitionshemmnisse

Der Mittelstand im verarbeitenden Gewerbe befindet sich in der Phase der Systemintegration (Phase 2: Ausbreitung der
Innovation) (vgl. Abbildung 4, S. 13). Wahrend die technologischen Grundlagen fiir klimafreundliche Produktionsprozesse
groftenteils bereits vorhanden sind, stellt die Anpassung bestehender Prozesse und Infrastrukturen eine zentrale Herausfor-
derung dar. Besonders hohe Finanzierungskosten und fehlende finanzielle Ressourcen erweisen sich als wesentliche Hemm-
nisse.

Hohe Finanzierungskosten als Investitionsbremse

Fur viele KMU sind steigende Finanzierungskosten eine erhebliche Hiirde bei der Umsetzung von Klimaschutzmafnahmen
(Abbildung 13). 34 Prozent der KMU nennen erschwerte Finanzierungskonditionen als sehr relevantes Investitionshindernis.
Besonders betroffen ist das verarbeitende Gewerbe, in dem 43 Prozent der Unternehmen steigende Finanzierungskosten
als wesentliches Hemmnis sehen. Bei energieintensiven Unternehmen*® steigt dieser Anteil sogar auf 50 Prozent. Jedes
zweite Unternehmen wird somit durch hohe Kapitalkosten an Investitionen in klimafreundliche Technologien gehindert.

Abbildung 13: Steigende Finanzierungskosten (% der KMU, die Hemmnis als sehr relevant bewerten)
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Quelle: eigene Darstellung, basierend auf KfW Research (2023)

Fehlende finanzielle Ressourcen und Eigenkapitalprobleme

Viele KMU finanzieren Investitionen iberwiegend mit Eigenmitteln (51 Prozent) (KfW Research 2022). Wenn jedoch die Ei-
genfinanzierungskraft durch steigende Kosten geschwacht wird, hat dies direkte Auswirkungen auf die Umsetzung von Kili-
maschutzprojekten. 25 Prozent der KMU nennen fehlende finanzielle Ressourcen als zentrales Investitionshindernis. In ener-
gieintensiven Branchen ist die Situation noch kritischer: 44 Prozent der Unternehmen sehen fehlende Mittel als sehr erheb-
liche Hirde (siehe Abbildung 14).

Abbildung 14: Fehlende finanzielle Ressourcen im Mittelstand (% der KMU, die Hemmnis als sehr relevant bewerten)
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Quelle: eigene Darstellung, basierend auf KfW Research (2023)

Flr energieintensive KMU sind diese Hemmnisse besonders relevant, da sie einen {iberdurchschnittlich hohen Investitions-
und Finanzierungsbedarf fur die Transformation haben. Hohe Upfront-Investitionen fiir neue Technologien und klimaneut-
rale Prozesse konnen ihre Finanzkraft erheblich belasten und den Transformationsprozess verzégern.

4.4.3 Finanzierungsinstrumente

Die Finanzierung von Klimaschutz- und EnergieeffizienzmaBnahmen im Mittelstand wird durch verschiedene nationale For-
derprogramme unterstiitzt. Besonders KMU kdnnen von Zuschiissen, zinsgiinstigen Krediten und speziellen Férderprogram-
men profitieren, um Investitionen in klimafreundliche Technologien zu realisieren:

= Ein zentrales Programm ist KMU-innovativ: Energieeffizienz, Klimaschutz und Klimaanpassung, das vom Bundesminis-
terium fiir Bildung und Forschung (BMBF) aufgelegt wurde. Es bietet Zuschisse fir risikoreiche Forschungs- und Entwick-
lungsprojekte in den Bereichen Energieeffizienz, Klimaschutz und Klimaanpassung. KMU erhalten in der Regel 50 Prozent
der forderfahigen Kosten als Zuschuss, wobei zusatzliche Boni fiir Unternehmen maéglich sind, die die EU-Kriterien fir
KMU erfiillen. Ziel des Programms ist es, Unternehmen bei der Entwicklung neuer Technologien zu unterstitzen, die
langfristig zur Reduzierung von Treibhausgasemissionen beitragen (BWE 2025).

= Ein weiteres wichtiges Instrument ist die KfW-Kreditférderung, die Unternehmen mit zinsgiinstigen Krediten fir Investi-
tionen in energieeffiziente Technologien und erneuerbare Energien unterstiitzt. Im Rahmen der Klimaschutzoffensive
fiir Unternehmen vergibt die KfW Kredite von bis zu 25 Millionen Euro pro Vorhaben, um klimafreundliche Technologien
zu fordern. Diese Kredite bieten attraktive Konditionen und sollen Unternehmen dabei helfen, MaRnahmen zur Reduzie-
rung von Treibhausgasemissionen umzusetzen (Kfw).

= Zusatzlich gibt es die Bundesforderung fiir Energie- und Ressourceneffizienz in der Wirtschaft, die tiber die KfW bereit-
gestellt wird. Unternehmen konnen Forderkredite flr Investitionen in EnergieeffizienzmaRnahmen und den Einsatz er-
neuerbarer Energien erhalten. Die Kredite konnen bis zu 100 Millionen Euro betragen und bieten Tilgungszuschiisse von
bis zu 60 Prozent fiuir besonders klimafreundliche Investitionen (KfW).

Der Markt fir Klimaschutztechnologien im Mittelstand des verarbeitenden Gewerbes befindet sich in der Phase der friihen
Adoption (Phase 2: Ausbreitung der Innovation). Hohe Finanzierungskosten und fehlende Finanzierungsmittel bremsen In-
vestitionen insbesondere im energieintensiven Mittelstand. Gezielte staatliche Forderungen kénnen KMU dabei unterstiit-
zen, notwendige Investitionen zur Erreichung der Klimaneutralitat bis 2045 umzusetzen.

Geeignete Finanzierungsinstrumente sind hierbei:

= Zuschiisse, Zinsvergiinstigungen und Haftungsfreistellungen erleichtern den Zugang zu Kapital und senken Investitions-
risiken.

= Steuerliche Anreize wie Steuergutschriften oder beschleunigte Abschreibungsmodelle reduzieren Investitionskosten
und verbessern die Liquiditat.

= Eigenkapitalstarkende Instrumente wie Beteiligungskapital sowie eigenkapitalschonende Alternativen wie Leasing-
Modelle ermoglichen eine flexiblere Finanzierung von Klimaschutzmafnahmen.

= Klimaschutzvertrage (CCfDs) gleichen die Differenz zwischen den tatsachlichen Vermeidungskosten und dem CO,-Preis
aus — sie bieten Planungssicherheit bei Investitionen in Dekarbonisierungstechnologien.

Die staatliche Unterstiitzung sollte entlang der technologischen und marktwirtschaftlichen Entwicklung angepasst werde.
Wahrend in der frilhen Phase finanzielle Forderung den Markthochlauf von KlimaschutzmaBnahmen unterstiitzten kann,
sollten mit zunehmender Marktreife marktbasierte Mechanismen in den Vordergrund riicken. Dazu gehoéren:

= CO,-Preisanreize durch eine steigende CO,-Bepreisung und den Emissionshandel

= staatliche Leitmarkte und Beschaffungsstandards, die garantierte Absatzmarkte fir klimaneutrale Produkte schaffen

Der energieintensive Mittelstand bendtigt einen flexiblen, phasengerechten Finanzierungsansatz. In den friihen Phasen sollte
der Staat gezielt férdern, um den Markthochlauf zu unterstiitzen. In den spateren Phasen sollten marktbasierte Mechanis-
men und private Kapitalquellen eine zentrale Rolle Gbernehmen, damit die Transformation zur Klimaneutralitdt nachhaltig
und wettbewerbsfahig erfolgt.
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5 Fazit: Offentliche Finanzierung gezielter und strategischer ausrichten

Die 6kologische Transformation erfordert massive Investitionen in klimaneutrale Technologien, moderne Infrastrukturen und
den Erhalt von Naturkapital. Die offentliche Hand spielt dabei eine entscheidende Rolle: als Investorin, Fordergeberin und
Impulsgeberin fiir private Investitionen. Deutschland investierte in den vergangenen Jahrzehnten jedoch deutlich weniger als
andere EU- und OECD-Lander. Mit dem Sondervermogen besteht die Chance, dem entgegenzuwirken. Doch nicht die Verfiig-
barkeit von Mitteln allein ist das Problem, sondern ihre zielgerichtete, wirksame und planbare Verwendung. Neben der Héhe
missen auch Richtung und Instrumentarium stimmen.

Wichtig ist: Der Investitionsbedarf ist hoch, aber nicht dauerhaft. Transformativer Wandel ist nicht linear und die Anforde-
rungen an 6ffentliche Finanzierung sind auch nicht gleichverteilt tGber die Zeit: In den nachsten Jahren steigen sie stark an,
erreichen dann ihren Hohepunkt und nehmen mittelfristig wieder deutlich ab, wenn die klimakompatiblen Losungen markt-
gangig geworden sind. Offentliche Férderpolitik muss diesen temporéren Bedarf strategisch begleiten — nicht durch dauerhaft
hohe Subventionen, sondern durch gezielte Unterstiitzung in der richtigen Phase und auf die jeweils passende Art und Weise.

Die Herausforderungen unterscheiden sich dabei je nach Sektor, Akteur und Phase im Rahmen des transformativen Wan-
dels. Es gibt keinen Standardmechanismus, der fir alles funktioniert. Die drei zentralen Hemmnisse fiir private Klimaschutz-
investitionen — Unsicherheit, Kostenunterschiede und Finanzierungshiirden — treten in unterschiedlicher Form auf und erfor-
dern unterschiedliche Antworten. Entsprechend braucht es einen gut ausgestatteten Instrumentenkasten der 6ffentlichen
Hand: von Zuschissen tiber Kredite, steuerliche Entlastungen und Risikoabsicherungen bis hin zu Beteiligungen oder Sonder-
vermogen. Diese miissen passgenau und phasengerecht eingesetzt werden und sich im Zeitverlauf weiterentwickeln.

Die Studie zeigt: Offentliche Férderung wirkt dann effizient, wenn sie zielgenau ausgestaltet ist und dort ansetzt, wo private
Investitionen am starksten gehemmt sind. Pauschale Férderungen ohne Differenzierung nach Bedarfen, Sektoren oder Ziel-
gruppen sind dagegen wenig wirksam und aufgrund von Mitnahmeeffekten GbermaRig teuer fir die Allgemeinheit.

Zudem braucht es eine klare Logik in der Klimafinanzierung: Welche Instrumente sind wofiir geeignet und wie erganzen
sie sich sinnvoll? Diese Logik ist entscheidend fiir eine transparente und wirksame Forderpolitik. Sie betrifft nicht nur den
Kernhaushalt, sondern auch den Klima- und Transformationsfonds (KTF) und das Sondervermdégen fiir Infrastruktur und Kli-
maneutralitat.

Deutschland steht vor einer zentralen Finanzierungsaufgabe. Es geht nicht nur um mehr Mittel, sondern auch um den besse-
ren Einsatz der vorhandenen Mittel — strategisch, wirksam und langfristig planbar.
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