Bundes
haushalts
monitor

2026

Unsubventionierte
Beschaftigung als
Schlissel nachhaltiger
Finanzen

Dezernat Zukunit Marz 2026

Institut fur Makrofinanzen






BUNDESHAUSHALTSMONITOR

Bundeshaushalts

monitor 2026

Unsubventionierte
Beschaftigung als Schlussel
nachhaltiger Finanzen

Dr. Florian Schuster-Johnson, Saskia Gottschalk, Levi Henze, 31.03.2026

Niklas lllenseer, Mediha Inan, Hanna Merki, Philippa Sigl-
Glockner, Theresia Stahl, Janek Steitz, Sven von Wangenheim
florian.schuster-johnson@dezernatzukunft.org

#BUNDESHAUSHALT
#SCHULDENBREMSE
#FISKALPOLITIK

Dezernat Zukunft

Institut fur Makrofinanzen


mailto:florian.schuster-johnson@dezernatzukunft.org

BUNDESHAUSHALTSMONITOR

Dezernat Zukunift — Institut fiir Makrofinanzen

Eine neue Finanzpolitik fir Wiirde, Wohlstand, Demokratie und Nachhaltigkeit
Das Dezernat Zukunft ist ein Uberparteilicher Thinktank mit dem Ziel, Geld-, Finanz- und
Wirtschaftspolitik verstandlich zu erklaren, einzuordnen und neu zu denken.

Mit unseren Denk- und Losungsansatzen richten wir uns an politische
Entscheidungstrager:innen, an Presse und Wissenschaft, sowie an Nachwuchs-
denker:innen. Damit wollen wir zur Debatte beitragen und Menschen bei der Bildung
ihrer politischen Meinung unterstutzen.

Bei dieser Arbeit sind wir geleitet von unseren Kernwerten: Demokratie,
Menschenwiirde und breit verteilter Wohlstand.

Der Bundeshaushaltsmonitor ist eine Sonderpublikation des Dezernat Zukunft - Institut fiir
Makrofinanzen, in dem aktuelle haushaltspolitische Entwicklungen, PolitikmaBnahmen und
Rahmenbedingungen mit Blick auf ihre Implikationen fir die langfristige Nachhaltigkeit der
Bundesfinanzen analysiert werden (Kapitel 1). Dabei wird der jeweils geltende Rechtsrah-
men der deutschen sowie der europaischen Fiskalregeln als gegeben vorausgesetzt. Der
Monitor dient als Informationsgrundlage fuir die Haushaltsberatungen in der Bundesregie-
rung und im parlamentarischen Verfahren und wird jahrlich im ersten Quartal veréffentlicht.
In jedem Bundeshaushaltsmonitor wird dartiber hinaus ein Special Feature behandelt, in
dem ein Ubergeordnetes haushaltspolitisches Thema vertiefend analysiert wird (Kapitel 2).
Die im Bundeshaushaltsmonitor verwendeten und prasentierten Daten stehen in einem auf

der Website des Dezernat Zukunft verfigbaren Anhang zum Download bereit.

Bitte zitieren als: Schuster-johnson et al. (2026): ,,Bundeshaushaltsmonitor 2026,
Unsubventionierte Beschaftigung als Schlussel nachhaltiger Finanzen”,
Dezernat Zukunft.
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Executive Summary

Der Bundeshaushalt steht unter massivem Druck. In der 21. Legislaturperiode fehlen pro Jahr
bis zu 70 Milliarden Euro, um den aktuellen deutschen Regelrahmen einzuhalten. Die europai-
schen Fiskalregeln kdnnten weitere Einsparungen erforderlich machen: Wird die derzeit aktivierte
Verteidigungsausnahme nicht Gber 2029 hinaus verlangert, vervielfachen sich die Konsolidie-
rungsbedarfe.

Um diese Haushaltsliicken zu schlieBen, konnte die Bundesregierung auf eine Mischung aus
einer Umsatzsteuererhéhung, einer Iran-bedingten Notlage, pauschalen Ausgabenkiir-
zungen sowie Haushaltstechnik zuriickgreifen. Doch ist diese Art der Konsolidierung nicht
nachhaltig und sogar wachstumsschadlich. Haushaltstechnik andert nichts an der Realitat. Eine
Umsatzsteuererhéhung wirde den heimischen Konsum, einen wichtigen Wachstumstreiber ange-
sichts der geopolitischen Lage, belasten. Pauschale Ausgabenktrzungen sind nur bei disponiblen,
also kurzfristig streichbaren, Ausgaben maoglich, die nur einen geringen Teil des Haushalts ausma-
chen (76 Milliarden Euro) und viele fir das Wachstum wichtige Investitionen und andere 6ffent-
liche Leistungen umfassen. Der weitaus grol3ere Teil des Haushalts - Sozial-, Zins- oder Personal-
ausgaben - ist dagegen rechtlich gebunden und kann kurzfristig nicht gekurzt werden. Es ist daher
sehr unwahrscheinlich, dass eine kurzfristige Konsolidierung tatsachlich zu langfristig nachhalti-
geren Finanzen fuhrt. Eine nachhaltige Konsolidierung wird in der aktuellen Situation nur mittel-
fristig gelingen.

Aktuell verscharft die Bundesregierung das Haushaltsproblem allerdings eher, als es zu
I6sen (Kapitel 1). Sie schrankt den fiskalischen Spielraum weiter ein. Der disponible Anteil der
Ausgaben kénnte auf rund 60 Milliarden Euro im Jahr 2035 zurtckgehen. Ursachlich sind umfang-
reiche steuerliche Entlastungen und das Rentenpaket. Beides schafft direkte fiskalische Kosten
ohne ausreichende mittelfristige Wachstums- und Einnahmeeffekte zur Gegenfinanzierung.

Ein GroRteil des Haushalts wird heute darauf verwandt, Beschaftigung, die es andernfalls
nicht gdbe, und Einkommen, die ansonsten nicht zum Leben reichen, zu subventionieren.
So wird die Halfte des verbleibenden Spielraums von Subventionen, insbesondere Energiepreis-
hilfen und weiteren Sozialleistungen, belegt. Sie verdrangen zunehmend Mittel fur 6ffentliche Leis-
tungen, etwa Bildung, Forschung und den Wohnungsbau.

Um zu einem nachhaltigen Bundeshaushalt zu kommen, braucht die Finanzpolitik eine
mittelfristige Perspektive (Kapitel 2). Wir skizzieren ein Reformpaket, durch das die Bundesre-
gierung den Bundeshaushalt starker auf unsubventionierte Beschaftigung ausrichten und somit
auf einen nachhaltigeren Pfad bringen kénnte. Es besteht aus einer Umgestaltung der Gebaude-
férderung zu einem Sanierungskostendeckel, einer Bundesbeteiligung an den Ubertragungsnetz-
betreibern, einer Einkommensteuerreform, einer Bildungsoffensive, einer Sozialstaatsreform und
einer reformierten, 6konomisch sinnvollen Schuldenregel. Diese Malznahmen zahlen sich mittel-
fristig fiskalisch aus, auch wenn sie kurzfristige Mehrkosten verursachen.

Die Umsetzung des Pakets kénnte den disponiblen Anteil des Haushalts um bis zu 15 Milli-
arden Euro pro Jahr erhéhen. Er wirde so nahezu stabilisiert. Um den fiskalischen Spielraum
deutlicher zu erhdhen und finanzielle Kapazitaten fur 6ffentliche Leistungen nachhaltig zu sichern,
sind jedoch weitere MalRnahmen notwendig. Insbesondere braucht es dauerhaft tragfahige Finan-
zierungslosungen fur die Sozialversicherung. Um die Zinsbelastung des Haushalts zu beschranken,
sollten die Verteidigungsausgaben mittelfristig wieder weitgehend aus dem Kernhaushalt finan-
ziert werden. Das ist eine kaum zu Uberschatzende fiskalische Herausforderung.
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Einleitung

Die Haushaltspolitik steckt in einer Sack-
gasse. Zur Erfullung der grundgesetzlichen
Vorgaben fehlen der Bundesregierung in die-
ser Legislaturperiode pro Jahr bis zu 70 Milliar-
den Euro. Die europdischen Fiskalregeln
schaffen noch weitergehende Konsolidierungs-
bedarfe. Selbst unter der derzeit aktivierten
Ausnahme fur Verteidigungsausgaben befindet
sich die Finanzplanung der Bundesregierung
aktuell auf Kollisionskurs mit den Vorgaben des
Stabilitats- und Wachstumspakts (SWP). Sollte
die europaische Ausnahmeregelung nicht tber
2029 hinaus verlangert werden, ist unklar, wie
Verteidigung danach finanziert werden soll -
die Bereichsausnahme des Grundgesetzes
zahlt unter den EU-Regeln nicht.

Zur Haushaltskonsolidierung hat die Bun-
desregierung kurzfristig nur schlechte Opti-
onen. Sie kdnnte die Umsatzsteuer erhdhen,
sowohl durch eine Steigerung des Steuersatzes
als auch durch die Abschaffung mancher Ver-
gunstigungen. Angesichts der ohnehin schwa-
chen Nachfrage durfte das allerdings das
Wachstum weiter beeintrachtigen. Dazu durfte
sie zu pauschalen Ausgabenkirzungen greifen.
Auch diese Option ist wachstumsschadlich,
trifft sie doch in der Regel vor allem Investitio-
nen und andere 6ffentliche Leistungen. Sofern
der Iran-Krieg anhalt, kdnnte zudem eine Not-
lage erklart werden. Schlie3lich kdnnten haus-
haltstechnische MaRnahmen wie die Buchung
von Zinsausgaben unter der Bereichsausnah-
me oder eine Verschiebung von Tilgungspla-
nen die Lucke reduzieren. Die beiden letzten
Optionen 16sen das Grundproblem allerdings
nicht, sondern verschieben den Konsolidie-
rungsbedarf in die Zukunft.

Kurzfristig ist eine Konsolidierung in dieser
GroBenordnung kaum méglich, ohne die
Nachhaltigkeit der Bundesfinanzen zu ge-
fahrden. Eine Voraussetzung fur nachhaltige

Finanzen ist Wirtschaftswachstum. Es wuirde
massiv unter einem Konsolidierungspaket aus
einer héheren Umsatzsteuer und Kirzungen
bei Investitionen und offentlichen Leistungen
leiden. Gleichzeitig bleibt der Bundesregierung
bei kurzfristiger Konsolidierung wenig Spiel-
raum: Der GrofBteil des Haushalts ist rechtlich
gebunden, etwa fur Sozial-, Zins- oder Perso-
nalausgaben. Eingespart werden kann nur im
verbleibenden disponiblen Teil, der aktuell
rund 15 Prozent des Haushalts oder 76 Milliar-
den Euro ausmacht und zu einem grofRen Teil
aus Investitionen und o6ffentlichen Leistungen
besteht. Ein nachhaltiger Bundeshaushalt lasst
sich nicht durch Konsolidierung von einem Jahr
aufs nachste erreichen, sondern nur in der
mittleren Frist.

Vor diesem Hintergrund analysieren wir im
ersten Bundeshaushaltsmonitor die Ent-
wicklung des Bundeshaushalts in der kom-
menden Dekade. Kapitel 1 untersucht die ak-
tuelle Politik der schwarz-roten
Bundesregierung und wie sie mit der beschrie-
benen Ausgangssituation umgeht. Kapitel 2
exploriert Handlungsoptionen, die der Bundes-
regierung heute offenstehen, um den Bundes-
haushalt auf einen nachhaltigeren Pfad zu brin-
gen.

Die Haushaltspolitik der Bundesregierung
schrankt den fiskalischen Spielraum in den
nachsten Jahren jedoch substanziell ein (Ka-
pitel 1). Entscheidend flUr zusatzlichen fiskali-
schen Spielraum ist eine verbesserte Effizienz
des Bundeshaushalts mit Blick auf Wachstum.
Produzieren Mehrausgaben oder Minderein-
nahmen Wachstum oder werden bestehende
Programme wachstumsfreundlicher ausgestal-
tet, sinkt die Finanzierungslast. Die Bundesre-
gierung hat sowohl umfangreiche steuerliche
Entlastungen als auch ein Rentenpaket verab-
schiedet. Beide wirken nicht (oder nicht ausrei-
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chend) produktiv, d. h., sie sind nicht mit ent-
sprechenden Wachstumseffekten verbunden,
die eine langfristige Selbstfinanzierung durch
héhere Steuereinnahmen sicherstellen. Der
disponible, rechtlich ungebundene Anteil des
Haushalts (vor allem Investitionen, Bildungs-,
Forschungs- oder Klimaschutzausgaben) durfte
so auf elf Prozent (60 Milliarden Euro) im Jahr
2035 sinken - ungefahr so viel, wie dann allein
fir die Grundsicherung ausgegeben wird.

Ein GroBteil des Haushalts wird heute dar-
auf verwandt, Beschaftigung zu finanzieren,
die es andernfalls nicht gabe und Einkom-
men zu subventionieren, die ansonsten
nicht zum Leben reichen. Bereits die Halfte
des verbleibenden disponiblen Spielraums
wird heute von Subventionen belegt. In den
letzten Jahren sind allein Energiepreishilfen auf
28 Milliarden Euro angewachsen. Die meisten
Subventionen zielen darauf ab, Arbeitsplatze -
in der Regel in der Industrie - zu erhalten. Ob
das gelingt, ist zweifelhaft, allein schon, weil
Haushaltszwange zu abrupten Korrekturen der
Subventionspolitik fUhren kdnnen. Gleichzeitig
verdrangen zunehmende Subventionen ver-
figbare Mittel fur 6ffentliche Leistungen, etwa
Bildung, Forschung und den Wohnungsbau.
Beides ist kontraproduktiv: Sowohl planbare
fiskalpolitische Linien als auch exzellente
offentliche Leistungen sind essenziell fir sich
selbsttragendes Wirtschaftswachstum und Be-
schaftigung und damit flr einen nachhaltigen
Bundeshaushalt selbst.

In Kapitel 2 - dem Special Feature dieses Mo-
nitors - zeigen wir, wie man den Bundes-
haushalt starker auf unsubventionierte Be-
schaftigung ausrichten koénnte. Das
Reformpaket umfasst Politikvorschlage, die das
Dezernat Zukunft im Laufe des letzten Jahres
veroffentlicht hat, und kombiniert Reformen

Im Vergleich zu friheren Studien projizieren wir in diesem Mo-
nitor fir das Jahr 2035 einen grofReren disponiblen Spielraum.
Das ist auf aktuellere Wachstumsprognosen und methodische

des Sozial- und Steuersystems mit Umgestal-
tungen klimapolitischer Instrumente, einer Bil-
dungsoffensive und einer Reform der grundge-
setzlichen Schuldenregel. Die Reformen
entlasten den Bundeshaushalt nachhaltig und
vergrolRern mittelfristig den verfligbaren Spiel-
raum fur offentliche Leistungen um bis zu 15
Milliarden Euro pro Jahr. Der disponible Anteil
des Haushalts wurde nahezu stabilisiert.

Das Paket ware ein erster Schritt zu einem
nachhaltigen Bundeshaushalt, reicht aber
nicht aus. Perspektivisch warten noch groRere
Herausforderungen auf die Finanzpolitik: Den
Grol3teil der Haushaltsmittel binden heute
steuerfinanzierte Zuschisse zu den Sozialversi-
cherungen. Ferner steigen Zinsausgaben vor-
dringlich, weil der Aufwuchs der Verteidigungs-
ausgaben kreditfinanziert wird. Mittelfristig
ware es sinnvoll, die Verteidigungsausgaben
wieder aus dem Kernhaushalt zu bestreiten.
Angesichts ihrer H6he ware das allerdings eine
erhebliche Herausforderung, die ohne groRRere
Veranderungen im Bundeshaushalt und héhe-
re Einnahmen kaum zu bewerkstelligen ist.

Kurzfristig sind die Handlungsoptionen be-
grenzt; eine nachhaltige Haushaltsreform
kann nur mittelfristig gelingen. Bis sie sich
fiskalisch auszahlt, vergehen mehrere Jahre.
Die Finanzpolitik braucht daher einen mittel-
fristigen Ansatz. Das betrifft auch die grundge-
setzliche Schuldenbremse. Wird sie nicht zu ei-
ner Schuldenregel weiterentwickelt, die die
mittlere Frist in den Blick nimmt und eine vor-
Ubergehende Kreditaufnahme fur produktive
Ausgaben und Reformen ermdglicht, bis sie
sich selbst finanzieren, droht jede Haushaltsre-
form zu scheitern. Die Arbeit der Expertenkom-
mission zur Schuldenbremse ist daflr eine
Chance.

Anpassungen zurlckzufihren. Beispielsweise berlcksichtigen
wir anders als zuvor zusatzlich den Klima- und Transformati-
onsfonds. Details werden in Box 1 ausgefuhrt.
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Kapitel 1

Projektion: Die aktuelle
Regierungspolitik schrankt den
fiskalischen Spielraum ein

Der Bundeshaushalt in der kurzen Frist

Die Bundesregierung steht vor immensen
haushaltspolitischen Herausforderungen.
In der 21. Legislaturperiode fehlen im Bundes-
haushalt jahrlich bis zu 70 Milliarden Euro. Eine
Konsolidierung in dieser Hohe hat es in der
bundesdeutschen Geschichte bisher noch
nicht gegeben; selbst die Konsolidierungsbe-
darfe im Nachgang der deutschen Einheit fielen
geringer aus. Um dennoch verfassungskonfor-
me Haushalte fur die Jahre 2027 bis 2029 auf-
zustellen, erscheinen derzeit vier Handlungs-
optionen besonders wahrscheinlich: (1)
Steuererhéhungen, vor allem der Umsatzsteu-
er, (2) eine hohere Kreditaufnahme durch die
Feststellung einer Notlage infolge des Iran-
Kriegs, (3) pauschale Ausgabenkurzungen und
(4) haushaltstechnische Mal3nahmen.

Umsatzsteuererh6hungen sind historisch
betrachtet die gangigste Methode der Haus-
haltskonsolidierung (Sigl-Glockner & lllen-
seer 2025). Zwar hat insbesondere die Union
noch im Bundestagswahlkampf Steuererhé-
hungen ausgeschlossen, allerdings konnte der
Bundesregierung keine andere Wahl bleiben,
so der grundgesetzliche Fiskalrahmen nicht an-
getastet werden soll. Ein zusatzlicher Umsatz-
steuerpunkt entlastet den Bundeshaushalt um
ca. acht Milliarden Euro (abgeleitet von Deut-
scher Bundestag ( )). Weitere Mehreinnah-
men kénnten generiert werden, wurden die di-
versen Verglnstigungen im Umsatzsteuerrecht

Die Bundesregierung hat erst kirzlich im Bundeshaushalt 2026
eine weitere Verglnstigung fir gastronomische Betriebe einge-
fahrt.

zumindest teilweise abgeschafft.? Ein wahr-
scheinliches Szenario flr ein Paket zur Umsatz-
steuerreform durfte beides beinhalten: eine
pauschale Erhéhung des Umsatzsteuersatzes
um einen oder zwei Prozentpunkte sowie eine
teilweise Abschaffung der SteuerermafRigun-
gen (ausgenommen Lebensmittel). Je nach Aus-
gestaltung lassen sich so nach unserer Schat-
zung bis zu 20 Milliarden Euro an zusatzlichen
Steuereinnahmen gewinnen.

Weitere Steuererh6hungen haben nur be-
grenztes Potenzial. Uber die Erhéhung weite-
rer Verbrauchsteuern wie die Tabaksteuer
konnten zwar kleinere Betrage erwirtschaftet
werden. Aber vor allem héhere einkommens-
bezogene Steuern scheiden zur Haushaltskon-
solidierung realistischerweise aus. Die Korper-
schaftsteuer wird in den kommenden Jahren
schrittweise gesenkt; bei der Einkommensteu-
er steht ebenfalls eine Entlastung (mit hochs-
tens teilweiser Gegenfinanzierung durch eine
Anhebung des Spitzensteuersatzes) im Fokus.

Zusatzliche Einnahmen kénnten auBerdem
durch eine notlagenbedingte Kreditaufnah-
me infolge des Iran-Kriegs geschaffen wer-
den. Die Folgen des Krieges auf die deutsche
Wirtschaft sind bereits deutlich spUrbar: Der
Olpreis stieg zeitweise um 50 Prozent und
schwankt seither stark; die europaischen Gas-
preise haben sich phasenweise gar verdoppelt.
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Das verteuert absehbar die Preise an Tankstel-
len, von Dinger und zunehmend von Lebens-
mitteln. Die energieintensive Industrie, die oh-
nehin seit Jahren in der Krise steckt, ist
ebenfalls hart getroffen. Aktuell scheint die
Feststellung einer Notlage juristisch noch hei-
kel. Das Grundgesetz erfordert eine erhebliche
und vom Staat nicht selbstverschuldete Beein-
trachtigung der Finanzlage. Ob diese Bedingun-
gen schon erfullt sind, ist fraglich. Aus Energie-
preisen, die fur einige Wochen hdéher als
normal liegen, ergibt sich nicht automatisch
eine Notwendigkeit fUr staatliches Eingreifen -
Preisschwankungen sind inharent Teil einer
Marktwirtschaft. Diesen Veranlassungszusam-
menhang erhob das Bundesverfassungsgericht
in seinem 2023er Urteil quasi zur conditio sine
qua non fur die Feststellung einer Notlage.

Doch schon bald kénnte auch im rechtli-
chen Sinne eine Notlage vorliegen. Zum ei-
nen ist zum Zeitpunkt der Verdffentlichung die-
ses Monitors (27. Marz 2026) nicht
offensichtlich, dass der Iran-Krieg bald endet,
zum anderen kénnten bereits die Konsequen-
zen der letzten Wochen signifikante Auswirkun-
gen entfalten. Mittlerweile wurden 17 Prozent
der Produktionskapazitaten fur Fllssiggas in
Katar zerstort ( ), zahlreiche
Lieferketten sind unterbrochen. Steigende
Dulngerpreise durften die Inflation bei Lebens-
mitteln befeuern. Sollte der Iran-Krieg so lang
andauern, bis etwa die Haushaltsaufstellung in
ihre kritische Phase kommt, kdnnten die wirt-
schaftlichen und fiskalischen Auswirkungen zu-
nehmen und somit die Grundlage fur einen
Notlagenbeschluss bereiten. Die Kreditaufnah-
me durfte dann zumindest flur das Jahr 2027
zur SchlieBung der verbleibenden HaushaltslU-
cke beitragen. Fur die Folgejahre misste der
Bundestag erneut Notlagen beschlieBen, wel-
che aktuell jedoch nicht planbar sind.

Auf der Ausgabenseite sind pauschale Kir-
zungen zu erwarten. Der Bundesfinanzminis-
ter hat die Ressorts bereits im letzten Jahr auf-
gefordert, Sparvorschlage in Hohe von funf
Milliarden Euro - einem Prozent des Haushalts-
volumens - zu unterbreiten ( ).
Um die verbleibenden Lucken zu schlieRRen,
konnte die Zielvorgabe auf zwei oder drei Pro-

zent steigen. In der Regel werden diese Ein-
sparversuche nicht mit einer systematischen
Aufgabenkritik einzelner Titel oder Programme
verbunden. Stattdessen wird pauschal gekurzt.
Damit entgeht man politischen Diskussionen.
Dieses Vorgehen gehort seit jeher genau wie
die Umsatzsteuererhéhungen zum Standard-
repertoire der Haushaltskonsolidierung.

Haushaltstechnische MaBnahmen kdénnen
viel zur SchlieBung der Haushaltsliicke bei-
tragen. So war es schon in den vergangenen
Jahren, als etwa StabilisierungsmaRnahmen fur
die Arbeitslosen-, Pflege- und Krankenversiche-
rung nicht Uber Zuschisse, sondern Darlehen
finanziert wurden. Gibt der Bund Darlehen
statt Zuschusse, werden die dafur aufgenom-
menen Kredite nicht auf die Nettokreditauf-
nahme im Rahmen der Schuldenbremse ange-
rechnet. Zwej haushaltstechnische
MalRnahmen sind besonders wahrscheinlich:
Erstens kdnnte die Bundesregierung auch Zin-
sen, die auf Verteidigungsausgaben anfallen,
aus der Bereichsausnahme finanzieren (

). Das kénnte bis zum Jahr 2029 vier
bis zehn Milliarden Euro pro Jahr einbringen.
Zweitens konnte die Tilgung von Krediten ver-
schoben werden. Ab 2028 beginnt eigentlich
die Tilgung der Kredite aus den coronabeding-
ten Notlagenjahren sowie dem Sondervermo-
gen fir die Bundeswehr. Das Grundgesetz for-
dert fur Notlagenkredite einen Tilgungsplan,
spezifiziert dafur jedoch keinen Zeitpunkt. Die
Tilgung des Sondervermégens Bundeswehr ist
einfachgesetzlich geregelt. Ein Hinausschieben
der Tilgungen wirde den Konsolidierungsbe-
darf um rund zwodlf Milliarden Euro pro Jahr re-
duzieren.

Mit diesem Konsolidierungspaket sollte es
der Bundesregierung gelingen, verfassungs-
konforme Haushalte fir die Jahre bis 2029
aufzustellen - doch finanzpolitisch nachhal-
tig ist es nicht. Angesichts einbrechender Ex-
porte, insbesondere nach China, sollte die Bun-
desregierung alles daransetzen, die
Binnennachfrage zu starken. Eine Umsatzsteu-
ererhdhung wirde den ohnehin schwacheln-
den Konsum allerdings zusatzlich belasten.
Eine Iran-bedingte Notlage mag kurzfristig im
Jahr 2027 Spielraum schaffen. Mit Blick auf die



Folgejahre durfte es aber schwerfallen, den
Veranlassungszusammenhang zwischen dem
Krieg und der SchlieBung von Haushaltslicken
verfassungskonform darzulegen. Pauschale
Ausgabenklrzungen wirden mit hoher Wahr-
scheinlichkeit die Ausgaben treffen, die fur zu-
kiinftiges Wirtschaftswachstum am wichtigsten
sind: Investitionen und Ausgaben fur andere
offentliche Leistungen. Haushaltstechnik lasst
die Zahlen lediglich besser aussehen, andert
aber wenig an der tatsachlichen finanziellen
Lage.

Kurzfristig ist eine Konsolidierung in der no6-
tigen GroBenordnung kaum maoglich, ohne
die Nachhaltigkeit der Bundesfinanzen in
Mitleidenschaft zu ziehen. Eine Finanzpolitik,
die von Jahr zu Jahr auf das Schlielen von
Haushaltsllicken fokussiert ist, muss notge-
drungen zu Umsatzsteuererhéhungen und
pauschalen Ausgabenkirzungen greifen, die
meistens Offentliche Leistungen treffen. Der
Rest des Bundeshaushalts ist zum gréRten Teil

auf absehbare Zeit rechtlich gebunden: Ren-
tenzuschisse, Zins- oder Personalausgaben
kann der Bund nicht von einem Jahr aufs
nachste kirzen, denn dahinter stehen rechtli-
che Anspriche. Soll der Haushalt fiskalisch
nachhaltig, d. h., insbesondere wachstums-
freundlich, reformiert werden, braucht das ei-
nen mittelfristigen Ansatz.

In den folgenden Abschnitten untersuchen
wir deshalb die mittelfristige Entwicklung
des Bundeshaushalts. Wir analysieren die ak-
tuelle Politik der Bundesregierung und wie sie
sich auf den Bundeshaushalt auswirkt. Dazu
nutzen wir den FS-Indikator, unser Mal? des fis-
kalischen Spielraums. Methodische Details
werden in Box 1 ausgefuhrt. Anschliel3end dis-
aggregieren wir den verfligbaren Spielraum
und analysieren, wie die Bundesregierung ihn
verwendet und wie sich seine Zusammenset-
zung bei unveranderter Politik in den kommen-
den zehn Jahren entwickeln kénnte.
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Box 1: Der FS-Indikator

Der FS-Indikator misst den disponiblen, d. h. rechtlich ungebundenen, Anteil des Bun-
deshaushalts. Rechtlich gebunden sind beispielsweise Rentenanspriiche, Grundsiche-
rungsleistungen oder Zinszahlungen. Sie kdnnen nicht von einem Jahr auf das nachste ein-
gespart werden. Die meisten Offentlichen Leistungen, Investitionen oder
Unternehmenssubventionen sind dagegen disponibel. Zwar kénnen Gesetze mittelfristig so
geandert werden, dass Rechtsanspruche geringer ausfallen und somit fiskalischer Spiel-
raum entsteht, allerdings vergehen teils Jahre, bis sich solche Reformen signifikant im Bun-
deshaushalt niederschlagen. Der FS-Indikator macht folglich die kurzfristigen Handlungs-
spielraume der Bundesregierung ersichtlich.

Die Details der Berechnung des FS-Indikators werden in Schuster-Johnson & Sigl-
Glockner ( ) ausgefuhrt. Im Wesentlichen ordnet er die Bundesausgaben auf Basis
des Funktionenplans dem gebundenen oder dem disponiblen Bereich zu. Gebunden ist eine
Ausgabe, wenn sie aus rechtlichen Grinden nicht innerhalb eines Jahres reduziert werden
kann. Neben Sozialleistungen und Zinszahlungen gehéren ebenso Verteidigungsausgaben,
Personalkosten (insbesondere in der zentralen Verwaltung und bei Sicherheitsbehérden) so-
wie bereits in Vorjahren eingegangene Verpflichtungen, selbst wenn sie disponible Politikbe-
reiche betreffen, dazu. Der disponible Anteil ergibt sich als Residuum, nachdem die gebun-
denen Ausgaben von den verfligbaren Gesamteinnahmen abgezogen werden. Die
Einnahmen des Bundes werden dabei um die grundgesetzlich von der Schuldenbremse be-
freite Kreditaufnahme bereinigt. Das betrifft die Sondervermdégen fur die Bundeswehr, Infra-
struktur und Klimaneutralitat (SVIK) sowie die Bereichsausnahme fiir Verteidigungsausga-
ben. Sowohl die Gesamteinnahmen als auch die gebundenen Ausgaben werden auf Basis
der aktuellen Prognosen der Bundesregierung fur Wirtschaftswachstum, Steuereinnahmen,
Inflation und Arbeitslosigkeit bis 2035 projiziert. So ergeben sich drei Varianten des
FS-Indikators: im aktuellen Jahr (FSO), am Ende des Finanzplanungszeitraums (FS1) sowie am
Ende einer Zehnjahresperiode (FS2).

Im Vergleich zu Schuster-Johnson & Sigl-Gléckner ( ) nehmen wir fiur diesen Moni-
tor zwei Anderungen an der Methodik vor. Zum einen fliigen wir dem Kernhaushalt zu-
satzlich den Klima- und Transformationsfonds (KTF) hinzu, da eine ganzheitliche Analyse der
aktuellen Regierungspolitik nicht sinnvoll moéglich ist, ohne den KTF zu berucksichtigen. Die
Ausgaben des KTF sind ausschlieBlich dem disponiblen Bereich zuzuordnen, weshalb sich
der disponible Anteil im Vergleich zu friiheren Arbeiten erh6ht. Zum anderen berticksichti-
gen wir die wesentlichen haushaltswirksamen Politikmalinahmen, die die Bundesregierung
seit Amtsantritt umgesetzt hat. Konkret betrifft das den Investitionsbooster (degressive Ab-
schreibungen, Korperschaftsteuersenkung), das Rentenpaket (Mutterrente, Aktivrente, Hal-
telinie, private und betriebliche Altersvorsorge), das Steueranderungsgesetz 2025, welches
u. a. die Wiedereinfihrung der Agrardieselsubvention, die Erh6hung der Pendlerpauschale
und die Umsatzsteuerermalliigung fur die Gastronomie umfasst, sowie das Vorhaben, Perso-
nal- und Verwaltungsausgaben zumindest nicht weiter ansteigen zu lassen.

Der FS-Indikator reagiert darauf, ob die Finanzpolitik nachhaltig ist oder nicht. Nach-
haltigkeit ist der Definition von Internationalem Wahrungsfonds (IWF) und EU-Kommission
zufolge gegeben, wenn es einen politisch und wirtschaftlich realistischen Fiskalpfad gibt, mit
dem der Schuldenstand in der mittleren Frist (ca. fUnf bis zehn Jahre) stabilisiert werden
kann ( ; ). Politisch und
wirtschaftlich unrealistisch ware ein Pfad, wenn dafur historisch nie dagewesene Einsparun-



gen notwendig waren, die die politische Stabilitat riskieren oder die Wirtschaft schwer scha-
digen wirden. Fiskalische Nachhaltigkeit erfordert also nicht notwendigerweise einen Nahe-
zu-Verzicht auf Verschuldung. Sie verlangt vielmehr den Handlungsspielraum der Regierung,
Konsolidierungen durchzufihren. Der FS-Indikator setzt genau an diesem Handlungsspiel-
raum an. Drei seiner Eigenschaften machen ihn mit dieser Nachhaltigkeitsdefinition kompa-
tibel.

Erstens beziffert er die finanzpolitischen Freiheitsgrade, mit denen die Bundesregie-
rung heute und in Zukunft Politik umsetzen kann. Zeigt der Indikator einen geringen
oder abnehmenden disponiblen Anteil an, schrumpft der Handlungsspielraum der Regie-
rung - und somit auch ihre Moglichkeit, den demokratischen Mehrheitswillen durchzuset-
zen, fur den sie gewahlt wurde. Wird der disponible Anteil zu klein, miUssen im Extremfall
Investitionen und Subventionen kurzfristig drastisch beschnitten werden. Das schafft im-
mense wirtschaftliche Unsicherheit und kann zu tiefgreifenden Rezessionen und hoch-
schnellender Arbeitslosigkeit fihren. Ein solches Szenario ist also weder politisch noch wirt-
schaftlich realistisch: Ein sehr geringer FS-Indikator zeigt damit die fehlende Nachhaltigkeit
der Finanzpolitik an.

Zweitens spiegelt der Indikator unmittelbar wider, wie sich die aktuelle Politik auf die
Staatsfinanzen auswirkt. Damit die Nachhaltigkeitsdefinition erfillt ist, sollte der Bundes-
haushalt auf hohes Wirtschaftswachstum und moderate Finanzierungskosten ausgerichtet
sein - nur dann sind Handlungsoptionen zur Stabilisierung des Schuldenstandes vorhanden.
Ubersteigt das Wachstum die Finanzierungskosten, weitet sich der fiskalische Spielraum,
weil Staatseinnahmen steigen und Transferbedarfe fallen. Im Gegenteil fuhren wachstums-
schadliche PolitikmaBnahmen oder unproduktiv eingesetzte Verschuldung dazu, dass Finan-
zierungskosten steigen und verfligbare Mittel aufgezehrt werden, ohne dass sie sich Uber
Wirtschaftswachstum mittelfristig im Haushalt auszahlen. Die Handlungsspielrdume sinken,
der FS-Indikator fallt, die Nachhaltigkeit der Staatsfinanzen ist bedroht.

Drittens ist der FS-Indikator mittelfristig angelegt. Haufig werden Haushaltsdebatten
kurzsichtig gefuhrt: Fehlt Geld im Haushalt, werden schnell verfigbare Einsparpotenziale ge-
sucht - und zumeist bei Investitionen und anderen 6ffentlichen Leistungen gefunden. Die
negativen mittelfristigen Folgen solcher Konsolidierungen - niedriges Wachstum, héhere Ar-
beitslosigkeit - spielen dabei selten eine Rolle. Oder aber sinnvolle Reformen, z. B. Steuer-
entlastungen flr mittlere Einkommen, scheitern daran, dass man ihre Gegenfinanzierung
zunachst ,heraussparen” muss und kunftige positive Effekte nicht berucksichtigt werden.
Der FS-Indikator dagegen reflektiert die langerfristigen wirtschaftlichen Folgen finanz- und
wirtschaftspolitischer Entscheidungen. Er ermdglicht es, einen angesichts aktueller Politik
plausiblen mittelfristigen Pfad fur die Finanzpolitik festzulegen.
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Mittelfristprojektion des Bundeshaushalts

Abbildung 1 veranschaulicht die Entwick-
lung des Bundeshaushalts im Zeitverlauf,
ausgenommen die Bereichsausnahme fur Ver-
teidigung und das SVIK. Das erste Panel zeigt,
wie sich der disponible Spielraum in Bundes-
haushalt und KTF seit den 1950er Jahren entwi-
ckelt hat. Das zweite Panel stellt den
FS-Indikator bis zum Jahr 2035 dar.

Der verfiigbare Spielraum im Haushalt hat
in den letzten Jahrzehnten substanziell ab-
genommen. Ein Grof3teil der Bundesmittel ist
durch Sozialtransfers und Zuschisse zu den
Sozialversicherungen gebunden (rosa Flachen).
Wie in Schuster-johnson & Sigl-Gléckner
( ) erlautert, bezeichnen wir diese Ausga-
ben als Survival-Subventionen. Mit ihnen sub-
ventioniert der Staat Menschen, die selbst nicht
genug Geld verdienen, um ihr Leben - d. h.
ihren Lebensunterhalt, Mieten oder Renten -
zu finanzieren. Daflr mag es gute Grinde ge-
ben - niemand winscht sich Armut oder eine
instabile Renten- und Krankenversicherung.
Doch ware der Idealfall, wenn die Wirtschaft so
liefe, dass alle Menschen von ihrem eigenen
Einkommen leben kdnnten. Survival-Subventi-
onen spiegeln also das grundlegende Problem
wider, dass viele Menschen in Deutschland fi-
nanziell nicht auskommen, ohne dass ihnen
der Staat unter die Arme greift, und binden den
Haushalt Gber mehr als ein Jahr.

In den kommenden zehn Jahren durfte der
disponible Spielraum (dunkelblaue Flache)
weiter stetig abnehmen. Wahrend im laufen-
den Haushaltsjahr 2026 noch 15 Prozent - oder

Im Vergleich zu friheren Studien projizieren wir in diesem Mo-
nitor fir das Jahr 2035 einen grofReren disponiblen Spielraum.
Das ist auf aktuellere Wachstumsprognosen und methodische
Anpassungen zurlickzufiihren. Beispielsweise berlicksichtigen
wir anders als zuvor zusatzlich den Klima- und Transformati-
onsfonds. Details werden in Box 1 ausgefihrt.
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76 Milliarden Euro - des Bundeshaushalts zur
freien Verfugung stehen, durfte dieser Anteil
zum Ende des Finanzplanungszeitraums nur
noch 13, zur Mitte der 2030er Jahre nur noch elf
Prozent betragen.” Damit stehen einer kunfti-
gen Bundesregierung in zehn Jahren noch rund
60 Milliarden Euro zur Verfigung, um ihre Poli-
tik umzusetzen. Zur Einordnung: So musste in-
nerhalb von zehn Jahren der gesamte heutige
Einzelplan des Bildungsministeriums (16 Milli-
arden Euro) eingespart werden, um andere dis-
ponible Ausgaben, etwa fur Verkehr oder For-
schung, zu erhalten. Tatsachlich kdénnte der
Spielraum wesentlich geringer ausfallen, sollte
die aktuelle Bundesregierung langfristige Ver-
pflichtungen (hellblaue Flache) eingehen oder
sich die Wirtschaft schlechter entwickeln als er-
wartet (siehe zweites Panel). Historisch war der
disponible Spielraum mit Ausnahme der Coro-
na-Pandemie, als der Arbeitsmarkt und die So-
zialversicherungen massiv finanziell gestutzt
werden mussten, niemals kleiner.*

Der rucklaufige disponible Anteil des Haus-
halts hat zwei Haupttreiber. Erstens werden
die Zinsausgaben des Bundes absehbar stei-
gen. Da die Finanzierungskosten der Kreditauf-
nahme im Rahmen des SVIK und der Bereichs-
ausnahme aus dem Kernhaushalt erbracht
werden, wird ein Teil des hier verfugbaren
Spielraums aufgezehrt. Zweitens sorgen einige
im Jahr 2025 von der Bundesregierung be-
schlossene PolitikmalBnahmen fur zusatzliche
Haushaltsbelastungen von bis zu 34 Milliarden
Euro pro Jahr (siehe Abbildung 2).

4 Aufgrund mangelnder Datenverfugbarkeit kann der Anteil in
Vorjahren eingegangener Verpflichtungen vor dem Jahr 2004
nicht ermittelt werden. Der tatsachlich verfligbare Spielraum
durfte zwischen 1952 und 2003 dementsprechend geringer
ausfallen. An den dargestellten grundlegenden Dynamiken des
Bundeshaushalts andert sich dadurch jedoch nichts.
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Disponibler Spielraum im Bundeshaushalt

Anteil der Gesamteinnahmen, Kernhaushalt und KTF ohne Bereichsausnahme und
Notlagen

Disponible vs. gebundene Ausgaben

M Disponibler Spielraum m Bereits in Vorjahren verpflichtet =~ Zinsen  Sozialversicherungen
Sozialhilfe, Asyl & Eingliederungshilfe fir Menschen mit Behinderung
Grundsicherung fir Arbeitssuchende m Soziale Entschadigung & Folgen politischer Ereignisse
m Kindergeld & -zuschlag ~ Forderung fur Schiler & Studierende
Nukleare Sicherheit & Strahlenschutz = Verteidigung m Offentliche Sicherheit & Ordnung
m Politische Fihrung, Verwaltung, Versorgung & Rechtsschutz
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Die Szenarien ,Niedriges Wachstum” und ,H6heres Wachstum” beziehen sich auf eine dauerhafte
Verringerung bzw. Erhéhung der von der Bundesregierung prognostizierten Wachstumsrate um
jeweils 0,5 Prozentpunkte.

Dezernat Zukunft

Institut fur Makrofinanzen

Abbildung 1:  Disponibler Spielraum im Bundeshaushalt; Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Statistisches
Bundesamt, eigene Berechnungen
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Fiskalische Effekte ausgewadhlter PolitikmaRBnahmen

H Haltelinie (Rentenpaket) W Mutterrente Il (Rentenpaket) M Betriebsrenten (Rentenpaket)

Aktivrente (Rentenpaket)
Milliarden Euro

Steueranderungsgesetz 2025 M Investitionsbooster

Dezernat Zukunft

nstitut fir Makrofinanzen

Abbildung 2:
Bundestag

Die hochsten Kosten ergeben sich aus dem
im Dezember 2025 verabschiedeten Renten-
paket. Wahrend die angepasste steuerliche
Forderung der betrieblichen Altersvorsorge
und der Weiterarbeit nach Renteneintritt (Ak-
tivrente) die Steuereinnahmen nur um rund
500 Millionen Euro jahrlich verringern werden,
sorgen die Haltelinie fur das Rentenniveau und
die Vollendung der Mutterrente fur fiskalische
Belastungen von zehn bis 18 Milliarden Euro.

Hinzukommen steuerliche Verglinstigun-
gen aus dem Steuerdnderungsgesetz 2025.
Es umfasst u. a. die Umsatzsteuerermaliigung
fur die Gastronomie, die Agrardieselsubventi-
on und die erhdhte Entfernungspauschale. Sie
summieren sich auf drei bis vier Milliarden
Euro pro Jahr. Von diesen Mallnahmen ebenso
wie vom Rentenpaket sind keine signifikanten
Wachstumseffekte zu erwarten, die das Steuer-
aufkommen des Bundes erhéhen und somit
die beschlossenen MaRnahmen gegenfinanzie-
ren wirden.

Der im Sommer 2025 verabschiedete Inves-
titionsbooster schafft weitere Belastungen
von bis zu 12 Milliarden Euro. Er enthdlt ne-
ben anderen MaBnahmen vor allem degressive
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Fiskalische Effekte ausgewahlter PolitikmalRnahmen; Quellen: Bundesministerium der Finanzen, Deutscher

Abschreibungsregelungen bis zum Jahr 2027
und die darauffolgende schrittweise Absen-
kung der Korperschaftsteuer. Mit diesen MalR3-
nahmen sollen private Investitionen der Unter-
nehmen angeregt werden. Ob des temporaren
Charakters der Abschreibungserleichterungen
ist ihre Wachstumswirkung fraglich - Unter-
nehmen investieren nicht langfristig, wenn sie
nur kurzfristig steuerlich davon profitieren.
Zwar durfte sich die Korperschaftsteuersen-
kung tatsachlich positiv auf Investitionen und
wirtschaftliche Entwicklung auswirken, aller-
dings schatzt die Literatur die Effekte ver-
gleichsweise moderat ein (

). Sie durften auch mittelfristig
nicht zur Gegenfinanzierung ausreichen. Im Er-
gebnis reduzieren auch niedrigere Unterneh-
menssteuern den verbleibenden fiskalischen
Spielraum im Bundeshaushalt.

Dass die Spielrdaume nicht ganzlich ver-
schwinden, liegt an der weitgehenden Aus-
nahme der Verteidigungsausgaben von der
Schuldenbremse. Die 2025 eingeflhrte Be-
reichsausnahme nimmt verteidigungs- und si-
cherheitsbedingte Ausgaben, die ein Prozent
des BIP Uberschreiten, von der Obergrenze fur
die Nettokreditaufnahme aus. Diese Regelung



ermoglicht es Deutschland, sich glaubwurdig
zu einer schnellen Steigerung der Verteidi-
gungsausgaben auf 3,5 Prozent des BIP zu ver-
pflichten. Angesichts der geopolitischen Lage
ist das dringlich. Okonomisch (und demokratie-
theoretisch) ist eine dauerhafte Sonderbe-
handlung flr Verteidigungsausgaben aber
schwer zu rechtfertigen. Mittelfristig sollten sie

BUNDESHAUSHALTSMONITOR

daher weitgehend wieder in den Haushalt inte-
griert werden. Das ist eine kaum zu Uberschat-
zende Herausforderung: 2029 liegen die im Fi-
nanzplan  projizierten und von  der
Schuldenbremse befreiten Ausgaben unter der
Bereichsausnahme, 122 Milliarden Euro, fast
doppelt so hoch wie die dann verfligbaren dis-
poniblen Mittel von 68 Milliarden Euro.

Verwendung des fiskalischen Spielraums

Um weitere PolitikmalBnahmen der Bundes-
regierung zu untersuchen, betrachten wir
im Folgenden die derzeitige Verwendung
des disponiblen Spielraums. Denn ob die ak-
tuelle Finanzpolitik die Wirtschaft mittelfristig
stimuliert und den Bundeshaushalt nachhaltig
ausrichtet, hangt nicht nur davon ab, wie viel
Geld sie zur Verflgung hat, sondern auch
davon, wofUr sie es ausgibt. Im Idealfall flossen
die verfigbaren Mittel groRtenteils in exzellen-
te offentliche Leistungen wie Schulen, Kitas
oder Verkehrsinvestitionen. Auch vorUberge-
hende Subventionen fur die Dekarbonisierung
oder Innovation, die kinftige Produktion und
Arbeitsplatze sichern, kénnen sich mittelfristig
auszahlen. Reduziert man den disponiblen
Spielraum aber dauerhaft durch Subventions-
programme, sollte das gute Grinde haben -
zum Beispiel die Absicherung vor geopoliti-
schen Risiken.

Der disponible Spielraum wird wie folgt dis-
aggregiert: Zunachst wird der rechtlich unge-
bundene Spielraum im Bundeshaushalt (dun-
kelblaue Flache in Abbildung 1) um bereits
eingegangene Verpflichtungen (hellblaue Fla-
che), die andernfalls disponible Politikbereiche
betreffen, erweitert. Insbesondere bei Infra-
strukturinvestitionen werden freie Mittel fur
mehrere Jahre reserviert, um Planungssicher-

Wir verzichten bewusst auf die sonst Ubliche Unterscheidung
zwischen konsumtiven und investiven Ausgaben. Aus unserer
Sicht spiegelt diese Dichotomie weder die Realitat staatlicher
Finanzpolitik noch ihre makrodkonomischen Effekte adaquat
wider. Investitionen gehen fast immer mit Betriebsausgaben
einher, z. B. fUr Personal, das neue Infrastrukturen betreibt. Fir
das Wirtschaftswachstum relevant sind beide gleichermaRen,

heit zu gewahrleisten. So ergibt sich der Betrag,
der von der Bundesregierung in PolitikmaR-
nahmen aulBerhalb der rechtlich fixen Funktio-
nen investiert werden kann (linke Saule in Ab-
bildung 3). Mithilfe unseres Haushaltstrackers
( ), eines Panel-Datensat-
zes, der samtliche Titel der Bundeshaushalte
und seiner Sondervermdégen seit dem Jahr
2016 enthalt, zerlegen wir den fiskalischen
Spielraum anschlieBend in Ausgabearten (rech-
te Saule). Dabei unterscheiden wir zunachst
Subventionen - Transaktionen, bei denen der
Bund Geld direkt an private Haushalte oder Un-
ternehmen zahlt - von 6ffentlichen Leistungen,
die der Bund selbst erbringt (s. 0.). Alle weite-
ren disponiblen Mittel werden in der Kategorie
JInternationales & Sonstiges” zusammenge-
fasst; darunter fallen vor allem Ausgaben fur
AulBenpolitik, Entwicklungshilfe und Verwal-
tungskosten im Zusammenhang mit disponi-
blen Politikbereichen. Subventionen untertei-
len wir weiterhin in Energiepreishilfen und
andere, weil erstere den groften Einzelposten
ausmachen. Aus den o6ffentlichen Leistungen
gliedern wir aulRerdem zwei der wichtigsten Po-
litikbereiche aus: Bildungs- und Forschungs-
ausgaben sowie Verkehrsleistungen (Uberwie-
gend Infrastrukturinvestitionen).” Abbildung 3
zeigt die Verwendung des fiskalischen Spiel-
raums im aktuellen Haushaltsjahr.

da neue Infrastrukturen, die nicht betrieben werden, wirt-
schaftlich unnitz sind. Vor diesem Hintergrund bevorzugen wir
gegenuber dem Investitionsbegriff die Terminologie der 6ffent-
lichen Leistungen, welche sowohl investive als auch konsumti-
ve Elemente staatlicher Dienstleistungen einschlieBen.
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Verwendung des disponiblen Spielraums in 2026
Kernhaushalt und KTF ohne Bereichsausnahme

Milliarden Euro

Offentliche
Leistungen

160

el
Andere 6ff. Leist.: 14

Verkehr: 18

120 Bereits in Vorjahren
verpflichtet: 76

40 Verflgbar: 76

Bildung & Forschung: 14

Internationales & Sonstiges: 29

0
Disponibler Spielraum
Dezernat Zukunft
Institut fir Makrofinanzen
Abbildung 3:

Berechnungen

Mehr als die Hélfte des fiskalischen Spiel-
raums flieBt in Subventionen.® Mit allein 28
Milliarden Euro subventioniert die Bundesre-
gierung die Energiepreise von privaten Haus-
halten und Unternehmen. Die Energiepreishil-
fen sind seit Amtsantritt der schwarz-roten
Koalition erheblich gestiegen: Sie fUhrte zuletzt
einen neuen Zuschuss zu den Netzentgelten
ein. Bestehende Programme wie die Erstattung
der EEG-Umlage und Strompreiskompensatio-
nen flr energieintensive Unternehmen werden
fortgefuhrt. Zudem plant sie die EinfUhrung ei-
nes zusatzlichen Industriestrompreises. Ande-
re Subventionen betragen 50 Milliarden Euro.
Darunter bilden die Férderung der energeti-
schen Gebdudesanierung (12 Milliarden Euro)
und die Eingliederungshilfe als MaBnahme der
aktiven Arbeitsmarktpolitik (4,7 Milliarden
Euro) die groRten Posten. Zudem fallen Investi-
tionszuschisse fur die Dekarbonisierung im
KTF und Innovationsforderprogramme in diese

Verwendung

Verwendung des disponiblen Spielraums in 2026; Quellen: Bundesministerium der Finanzen, eigene

Kategorie.

Einige dieser Subventionen sind gut begriin-
det. Die Dekarbonisierung der Industrie, an-
wendungsbezogene Forschung und Unterneh-
mensinnovationen gelingen haufig nicht ohne
gezielte fiskalpolitische Unterstutzung. So sie
erfolgreich sind, sichern sie mittelfristig Pro-
duktion und Arbeitsplatze in Deutschland. Bei
Energiepreishilfen ist dies dagegen fraglich.
Zwar sind sie teilweise an Fortschritte in der
Dekarbonisierung gebunden, allerdings ist un-
wahrscheinlich, dass die deutschen Energie-
preise langfristig international kompetitiv sein
werden (Bahr u. a. 2023). Aus Ubergangshilfen
kénnten deshalb Dauersubventionen werden.
Selbsttragendes Wachstum und unsubventio-
nierte Arbeitsplatze entstehen daraus kaum,
gleichzeitig zehren sie den schwindenden fiska-
lischen Spielraum im Haushalt auf (Schuster-
Johnson & Sigl-Glockner 2026).

6 Gemeint sind ausschlieRlich ausgabenseitige Subventionen.
Uber steuerliche Regelungen unterhalt die Bundesregierung
zahlreiche weitere Subventionsprogramme, z. B. die Strom-
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steuerverglnstigung fur das produzierende Gewerbe. Einnah-
meseitige MaBnahmen werden in unserer Analyse grundsatz-
lich nicht betrachtet.



In der Folge leidet die Finanzierung 6ffentli-
cher Leistungen. Zieht man Subventionen und
sonstige Ausgaben, u. a. fur AuRBenpolitik, ab,
flieBen ihnen aus Kernhaushalt und KTF im Jahr
2026 ca. 46 Milliarden Euro zu. Die beiden
Hauptbestandteile sind Verkehrsleistungen (18
Milliarden Euro) sowie Ausgaben flr Bildung
und Forschung (14 Milliarden Euro). Der Anteil
offentlicher Leistungen am Bundeshaushalt
betragt damit weniger als zehn Prozent - weni-
ger als die Bundesregierung allein fur die
Grundsicherung fur Arbeitssuchende ausgibt.

Offentliche Leistungen sind nicht nur heute
schon unter immensem Finanzierungs-
druck; sie drohen in den kommenden Jah-
ren verdrangt zu werden. In Abbildung 4 pro-
jizieren wir, wie sich der nicht durch
Subventionen belegte Spielraum in Zukunft
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entwickeln kénnte, sollte die Bundesregierung
ihre aktuelle Subventionspolitik unverandert
weiterfihren (No-Policy-Change-Annahme).
Dazu schreiben wir Energiepreishilfen auf Basis
der aktuellen Finanzplanung und eines mode-
raten CO2-Preispfades fort (Heilmann u. a.
2024). FUr andere Subventionen nehmen wir
einen konstanten Anteil am Haushalt von zehn
Prozent an, der der Subventionspolitik der ak-
tuellen Bundesregierung in den Jahren 2025
und 2026 entspricht. Die Ausgaben fur 6ffentli-
che Leistungen und Sonstiges (inkl. Internatio-
nales) verandern sich endogen mit dem verfig-
baren disponiblen Spielraum, d. h.. Um
Haushaltsliicken - die schon heute immens
sind - bei unveranderter Subventionspolitik zu
schlieBen, musste man all diese 6ffentlichen
Leistungen (und internationale Ausgaben)
wegsparen.

Verwendung des Spielraums bei unveranderter Politik
Kernhaushalt und KTF ohne Bereichsausnahme

Internationales & Sonstiges M Andere Subventionen M Energiepreishilfen
Andere 6ffentliche Leistungen

Verkehr
Milliarden Euro

200

Bildung & Forschung

Projektion

120

80

Dezernat Zukunft

Institut fur Makrofinanzen

Abbildung 4:
Berechnungen

N N 0 ™ %
& ! g $

Verwendung des Spielraums bei unveranderter Politik; Quellen: Bundesministerium der Finanzen, eigene
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Bei unverdnderter Subventionspolitik fehlt
fur offentliche Leistungen in zehn Jahren
das Geld. Ebenso waren die deutsche AulRen-
und Entwicklungspolitik nicht mehr finanziert.
Zwar durften die notwendigen Energiepreishil-
fen, welche von Schwarz-Rot nach einem ers-
ten Anstieg unter der Ampelkoalition nochmals
signifikant ausgeweitet wurden, angesichts ei-
nes steigenden CO2-Preises und fortschreiten-
der Dekarbonisierung abnehmen, doch pas-

Zwischenfazit

Im Bundeshaushalt fehlen bereits in dieser
Legislaturperiode bis zu 70 Milliarden Euro
pro Jahr. Um diese Haushaltslticken zu schlie-
Ren, durfte die Bundesregierung auf einen Mix
aus einer Umsatzsteuererhdhung, einer Iran-
bedingten Notlage, pauschalen Ausgabenkdr-
zungen sowie Haushaltstechnik zurtckgreifen.
Doch ist diese Art der Konsolidierung nicht
nachhaltig, sie schwacht die Binnennachfrage
und geht zulasten von Investitionen und 6ffent-
lichen Leistungen. Denn der groRte Teil des
Haushalts ist kurzfristig rechtlich gebunden,
kann also nicht schnell eingespart werden.

Die aktuelle Regierungspolitik schriankt den
Spielraum im Haushalt weiter ein. Wahrend
steuerliche Entlastungen, neue Finanzhilfen
und das Rentenpaket den Haushalt zusatzlich
belasten, durften ihre Wachstumsimpulse
nicht ausreichen, um eine Gegenfinanzierung
zu gewahrleisten. Der abnehmende Spielraum
wird zudem zu uber 50 Prozent von Subventio-
nen belegt, von denen wiederum der grofte
Teil in Energiepreishilfen flieRt, die nur teilwei-
se langfristig Produktion und Arbeitsplatze er-
halten durften. Die verflgbaren Mittel fur
wachstumsférderliche o6ffentliche Leistungen
kénnten in den nachsten zehn Jahren ausge-
hen.

Eine Negativspirale droht: Je weniger in Bil-
dung und Infrastruktur investiert wird, desto
weniger wachst die Wirtschaft - und desto gro-
Rer werden die Herausforderungen im Bun-
deshaushalt. Gemessen an der Nachhaltig-
keitsdefinition von IWF und EU wird also
erkennbar: Der Bundeshaushalt ist auf keinem
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siert das nicht in ausreichendem MaRe. Der
Spielraum fur offentliche Leistungen in Kern-
haushalt und KTF wird zunehmend verdrangt
und verschwindet in unserer Simulation zur
Mitte des kommenden Jahrzehnts. Schon heute
liegen sie spUrbar unter ihrem Niveau von
2024, bevor insbesondere Verkehrsinvestitio-
nen aus dem Kernhaushalt in das SVIK verscho-
ben wurden.

nachhaltigen Pfad. Spielrdume zu gewinnen,
wurde in der Praxis abrupte und drastische Ein-
schnitte bei bestehenden Programmen bedeu-
ten, die politisch und wirtschaftlich nur schwer
durchzusetzen sind.

Naturlich ist eine unveranderte Subventi-
onspolitik unter diesen Bedingungen nicht
maoglich. Keine Regierung wirde die Finanzie-
rung von Bildung, Forschung, Verkehrsinfra-
struktur und Entwicklungshilfe ganzlich einstel-
len. Doch die Klirzung von Subventionen ist oft
deutlich schwieriger als die von o6ffentlichen
Leistungen. Zum einen ist die politische Okono-
mie eine andere, weil Unternehmensinteres-
sen deutlich konzentrierter und in der Regel
besser reprasentiert sind als die von den Nut-
zern offentlicher Leistungen (zum Beispiel
Schilerinnen und Schduler). Zum anderen hat
der Subventionsabbau oft wesentlich groRere
Auswirkungen, als man denkt. Ist eine Subven-
tion zum Beispiel eine tragende Sdule fur die
Profitabilitdt deutscher Automobilunterneh-
men, wurde ihre Streichung eine mindestens
teilweise Neuausrichtung des deutschen Wirt-
schaftsmodells voraussetzen (siehe auch fol-
genden Punkt).

Genauso plausibel ist der Trend steigender
Subventionen, spiegelt er doch die Krise des
deutschen Wirtschaftsmodells. Die starke
Exportorientierung der deutschen Wirtschaft
trifft aktuell auf nachlassende Nachfrage aus
den USA und China sowie chinesische Wettbe-
werber, die der deutschen Industrie Uberall auf
der Welt Marktanteile abnehmen und techno-
logisch in Teilen enteilt sind. Gleichzeitig tirmt



sich ein jahrzehntelanger Investitionsstau, die
Arbeitsproduktivitat lasst Dynamik vermissen
und der demografische Wandel sorgt zuneh-
mend fUr Engpasse im Arbeitsmarkt. Stellenab-
bauplane, vor allem in der Industrie, haufen
sich. Wir halten diese Krise fur fundamental
und eine Ruckkehr zum Wirtschaftsmodell der
2010er Jahre fur unrealistisch und unklug (

).

So besteht die Gefahr einer stetig zuneh-
menden Dauersubventionierung deutscher
Industriearbeitsplatze. Sie ist fiskalisch nicht
dauerhaft zu bewadltigen. Es droht ein verstei-
nerter Bundeshaushalt, ausgerichtet auf sub-
ventionierte Beschaftigung, ohne jeglichen fi-
nanziellen Handlungsspielraum fur kunftige
Regierungen. Aus dieser Situation gibt es nur
zwei Auswege: Entweder werden Sonderregeln
zur Kreditfinanzierung geschaffen wie zuletzt
beim SVIK und der Bereichsausnahme. Aller-
dings erscheint das wegen zunehmend schwer
zu erreichenden Zweidrittelmehrheiten un-
wahrscheinlich und ist auch mit Blick auf die
finanzielle Nachhaltigkeit nicht erstrebenswert.
Oder die Finanzpolitik ist kiinftig von abrupten
Kurswechseln gepragt. Mdchte eine Regierung
zumindest einen Teil ihrer Politik in die Tat um-
setzen, musste sie kurzfristig ganze Haushalts-
programme, ob Subventionen oder andere
Leistungen, streichen. Die nachste Regierung

kénnte das ruckgangig machen und stattdes-
sen abrupt Steuern erhéhen. Die wirtschaftli-
chen Auswirkungen einer solchen, kaum plan-
baren und von Kehrtwenden gepragten
Fiskalpolitik kdnnen schwerwiegend sein; idea-
lerweise werden Haushaltsreformen graduell
implementiert und frihzeitig kommuniziert.

Doch ein Kurswechsel ist méglich. Die Bun-
desregierung hat Optionen, den Bundeshaus-
halt schrittweise auf unsubventionierte Be-
schaftigung auszurichten - und so mittelfristig
nachhaltig auszugestalten. Welches Reformpa-
ket dabei helfen wirde, skizzieren wir in Kapi-
tel 2.

Ein Kurswechsel ist besonders dringlich,
wenn man von dauerhaft erhéhten Vertei-
digungsausgaben ausgeht. Betrachtet man
die Geschichte, sind dauerhafte Ausgaben in
Hohe von 3,5 Prozent des BIP zwar unwahr-
scheinlich. Laut Trebesch & Marzian ( )
dauern Ausgabenbooms im Verteidigungsbe-
reich in Friedenszeiten im Mittel lediglich drei
Jahre. Aber selbst bei einem baldigen Ende des
Booms wuirden gestiegene Betriebs- und Per-
sonalkosten zu dauerhaft deutlich erhdhten
Verteidigungsausgaben im Vergleich zur Zeit
vor dem russischen Angriffskrieg fUhren und
den Spielraum damit langerfristig einschran-
ken ( ).
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Kapitel 2

Reformogtionen: Finanzpolitik
auf unsubventionierte
Beschaftigung ausrichten

Zu viel subventionierte, zu wenig unsubven-
tionierte Beschaftigung ist das strukturelle
Problem des Bundeshaushalts. Einerseits
schranken Survival-Subventionen - Sozialtrans-
fers und Sozialversicherungszuschisse - den
disponiblen Spielraum drastisch ein, anderer-
seits verdrangt die Subventionierung von (In-
dustrie-)Arbeitsplatzen die Finanzierung pro-
duktiver  offentlicher  Leistungen.  Der
Bundeshaushalt befindet sich derzeit nicht auf
einem nachhaltigen Pfad. Allein in der 21. Le-
gislaturperiode fehlen jedes Jahr hohe Milliar-
denbetrage.

Kurzfristige Konsolidierungspotenziale sind
begrenzt oder haben starke Nebenwirkun-
gen auf das Wachstum (siehe Kapitel 1).
Zwar lassen sich Haushaltslicken von bis zu 70
Milliarden Euro mit einer Mischung aus Um-
satzsteuererh6hung, pauschalen Ausgaben-
kiirzungen, Haushaltstechnik und einem even-
tuellen Notlagenbeschluss handeln, allerdings
nicht, ohne dass darunter die Wirtschaft und
wachstumsfdrderliche Ausgaben leiden. Denn
der Bundeshaushalt ist wesentlich weniger
plastisch, als es in der 6ffentlichen Debatte ge-
legentlich den Anschein macht. Das Potenzial
fir einen tatsachlich nachhaltigen Bundes-
haushalt liegt deshalb nur in der mittleren
Frist - selbst wenn mit einer Haushaltsreform
vorubergehend Mehrkosten verbunden sind.

Unsere Simulation basiert grof3tenteils auf der Analyse partiel-
ler Effekte einzelner MalRnahmen auf das BIP und den Bundes-
haushalt. Allgemeine Gleichgewichtseffekte werden nur dort
bericksichtigt, wo die Schatzungen auf einem makrodkonomi-
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Ein Kurswechsel gelingt also weder von heu-
te auf morgen noch durch die eine Reform.
Vielmehr braucht es ein umfassendes Paket,
das an verschiedenen Stellschrauben ansetzt
und mehrjahrig ausgestaltet ist. Reformen kdn-
nen zwar direkte Entlastungen bringen. Aber
manche, etwa Einkommensteuerreformen,
schaffen zunachst einmal Kosten und wirken
sich erst mittelfristig Uber Wachstums- und Ein-
nahmeeffekte positiv aus. Eine nachhaltige Fi-
nanzpolitik schaut deshalb nicht nur auf das
kommende Haushaltsjahr, sondern betrachtet
die mittlere Frist - wie in der Definition von IWF
und EU-Kommission festgelegt. Sie braucht ei-
nen mittelfristigen Pfad.

Das Dezernat Zukunft hat im Laufe des letz-
ten Jahres eine Reihe von Politikvorschla-
gen erarbeitet. Sie verfolgen das Ziel, den
Bundeshaushalt mittelfristig starker auf unsub-
ventionierte Beschaftigung auszurichten und
so nachhaltiger aufzustellen. In diesem Kapitel
schnlren wir aus ihnen ein Reformpaket. Wir
rekapitulieren die konkreten Vorschlage und
analysieren anschlieRend, wie sie sich auf die
Entwicklung des Bundeshaushalts auswirken
durften, wirden sie zum Haushaltsjahr 2027
umgesetzt.’

Funf Vorschlage werden im Folgenden analy-
siert:

schen Modell beruhen. In kinftigen Ausgaben des Bundes-
haushaltsmonitors werden alle Analysen auf Basis allgemeiner
Gleichgewichtseffekte durchgefiihrt.



1. ein Sanierungskostendeckel, der die
Gebaudeférderung effizienter ausge-
staltet ( ),

2. eine Bundesbeteiligung an den Uber-
tragungsnetzbetreibern, um Stromsys-
temkosten zu senken und Netzentgelt-
zuschisse zu reduzieren (

),

3. eine Einkommensteuerreform, bei der
der ,Mittelstandsbauch” abgeflacht
und die unteren 95 Prozent der
Einkommen  substanziell entlastet
werden (

),

4. eine Bildungsoffensive, mit der der
Bund den Kommunen jahrlich zehn
Milliarden Euro zusatzlich fur Investiti-

onen in die Schul- und Kita-Infra-
struktur bereitstellt (
), sowie

5. eine Sozialstaatsreform, die Hinzuver-
dienstregeln anpasst und die aktive
Arbeitsmarktpolitik  ausbaut (

).

Teile dieser Vorschldage sind mit direkten
Haushaltsbelastungen verbunden. So fihrt
eine Einkommensteuersenkung zu sofortigen
Steuerausfallen und eine Bildungsoffensive zu
sofortigen Mehrausgaben. Wachstumsbeding-
te Mehreinnahmen stellen sich erst mit Zeitver-
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z6gerung ein. Im heutigen Fiskalrahmen schei-
tern solche PolitikmaRnahmen daher haufig an
einer fehlenden Gegenfinanzierung. Obwohl
sie sich mittelfristig wirtschaftlich und fiskalisch
positiv auswirken, mussen ihre Kosten zu-
nachst aus dem Haushalt ,herausgespart” wer-
den - ein Grund, warum umfassende Refor-
men in Deutschland selten gelingen.

Darin besteht der fundamentale Webfehler
der Schuldenbremse. Eine 6konomisch sinn-
volle Schuldenregel wirde die Vorfinanzierung
produktiver Ausgaben durch Kredite erlauben
und die mittelfristige Perspektive einnehmen;
die heutige Schuldenbremse tut das nicht. Die
derzeit arbeitende Expertenkommission kénn-
te die Schuldenbremse zu einer solchen Regel
weiterentwickeln. Das ware nicht nur ékono-
misch sinnvoll; es wurde auch die deutsche Re-
gelung wieder an die europaische annahern,
die seit 2024 mittelfristig ausgerichtet ist.

In unserer Analyse unterstellen wir deshalb:

6. eine reformierte Schuldenregel, die
zweckgebundene Kreditaufnahme
zuldsst, solange  Ausgaben und
Reformen plausible, hinreichend grol3e
Wachstumseffekte haben und sich so
mittelfristig selbst finanzieren (

Reformpaket fir den Bundeshaushalt

Im Folgenden werden die Politikvorschlage zu-
sammengefasst, ihre Wirkung auf Wachstum
und unsubventionierte Beschaftigung darge-
legt und fiskalische Effekte analysiert.®

Sanierungskostendeckel

Klimapolitische Fortschritte im Gebaude-
sektor sind zaghaft. Zwar sind die Treibhaus-
gasemissionen hier seit 2020 um etwa 18 Pro-
zent auf 101 Millionen Tonnen pro Jahr

Sofern nicht anders angegeben, beschrankt sich unsere Analy-
se auf partielle Effekte, wahrend allgemeine Gleichgewichts-
effekte, insbesondere Wechselwirkungen zwischen den Refor-

gefallen. Doch diese Minderungen sind weitge-
hend witterungs- und krisenbedingt. Der aktu-
elle Projektionsbericht geht von einer unveran-
dert grof3en Lucke von jahrlich sieben Millionen
Tonnen zum 2030er Sektorziel des Klima-
schutzgesetzes aus ( ).
Um diese Lucke zu schliel3en, férdert die Bun-
desregierung u. a. mit der Bundesférderung
fur effiziente Gebaude (BEG) die Dekarbonisie-
rung des Gebaudesektors. Sie fallt nicht nur kli-
mapolitisch ins Gewicht, sondern hat auch ma-
krodkonomische Effekte: Prognos ( )

moptionen, vernachlassigt werden. Die Evaluation der Effekte
mithilfe eines makrodkonomischen Gleichgewichtsmodells ist
der nachste Schritt in der Entwicklung des Monitors.
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schatzt, dass sie im seit Jahren strauchelnden
Bausektor 900.000 Arbeitsplatze dauerhaft
subventioniert.

Allerdings ist die heutige BEG sozial unaus-
gewogen und kostenineffizient. Sie produ-
ziert erhebliche Mitnahmeeffekte bei Haushal-
ten, die gefdordert werden, obwohl eine
Sanierung flr sie auch ohne Subventionierung
rentabel ware. Sowohl die erforderliche Reduk-
tion der Treibhausgasemissionen als auch die
Sicherung der betroffenen Arbeitsplatze konn-
te folglich mit weniger Haushaltsmitteln er-
reicht werden.

In Henze u. a. ( ) schlagen wir die Umge-
staltung der BEG in einen Sanierungskost-
endeckel vor. Der Sanierungskostendeckel
orientiert die Forderung an der individuellen
Wirtschaftlichkeitslicke von Sanierungsprojek-
ten. Haushalte mit Spitzenbelastungen wirden
so starker geférdert; Haushalte, fir die die Sa-
nierung ohnehin rentabel ist, weniger oder gar
nicht. Die Nachfrage fur die Bauwirtschaft ware
nicht beeintrachtigt, ebenso wenig wirden Ar-
beitsplatze aufs Spiel gesetzt; sie wirden nur
weniger stark subventioniert.

Der Forderansatz fiir die BEG im Bundes-
haushalt konnte so um 4,4 bis 4,9 Milliarden
Euro reduziert werden. Bei gleichbleibender
klimapolitischer Ambition bringt der Sanie-
rungskostendeckel also eine substanzielle
Haushaltsentlastung mit sich. Alternativ kénnte
der BEG-Ansatz konstant gehalten werden, so-
dass zusatzliche Sanierungsprojekte geférdert
und hoéhere Emissionsreduktionen im Gebau-
desektor erreicht wirden.

Bundesbeteiligung an Ubertra-
gungsnetzbetreibern

Die Strompreise in Deutschland liegen sub-
stanziell ilber dem Niveau anderer Lénder.
Insbesondere fur die energieintensive Indus-
trie sind sie einer der gewichtigsten Risikofak-
toren fur Produktion und Arbeitsplatze und be-
hindern den Umstieg von fossilen auf
klimaneutrale, strombasierte Technologien. Ei-
ner der Treiber hoher Strompreise sind die
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stark gestiegenen Netzentgelte, mit denen
Stromkunden Ausbau und Betrieb der Strom-
netze mitfinanzieren. Bislang behilft sich die
Politik damit, Strompreise - und mit ihnen von
niedrigen Strompreisen abhangige Arbeitsplat-
ze - zu subventionieren. Mit 28 Milliarden Euro
machen die gesammelten Energiepreishilfen
einen der gréBten Posten im Bundeshaushalt
aus (s. o.).

In Ortego Kdélschbach u. a. ( ) zeigen wir
eine effizientere Alternative auf. Der Bund
kénnte sich direkt an den Ubertragungsnetzbe-
treibern (UNB) beteiligen. Im Fall des UNB Ten-
neT wird dieser Weg gerade beschritten. Eine
staatliche Eigenkapitalbeteiligung von durch-
schnittlich 50 Prozent an allen UNB und weite-
ren Eigenkapitalerhéhungen zur Finanzierung
von Netzinvestitionen kénnten den Zuschuss-
bedarf bei den Netzentgelten signifikant redu-
zieren. Die Beteiligung ware als finanzielle
Transaktion schuldenbremsenneutral kredit-
finanziert. Die Rickauszahlung der Dividenden
konnte abzlglich der Finanzierungskosten zur
Senkung der Netzentgeltzuschisse genutzt
werden. Auf diese Weise wiurde der Bund
Stromsystemkosten senken, statt Strompreise
dauerhaft zu subventionieren. Das gabe be-
troffenen Unternehmen angesichts haushalte-
rischer Zwange (s. 0.) mehr Planungssicherheit
und dirfte sich positiv auf den Erhalt von Ar-
beitsplatzen auswirken.

In Summe diirfte der Haushalt in der néchs-
ten Dekade um bis zu 1,6 Milliarden Euro
pro Jahr entlastet werden. Netzentgeltzu-
schusse fielen dementsprechend geringer aus.
Die Einsparungen ergeben sich aus Dividen-
denzuflissen, die von 2027 an von einer auf 2,5
Milliarden Euro ansteigen, wahrend die Finan-
zierungskosten der Kreditaufnahme nur 300
bis 800 Millionen Euro betragen. Die
UNB-Beteiligung des Bundes erfordert jahrli-
che kreditfinanzierte Eigenkapitalzufuhrungen
von rund drei Milliarden Euro.

Einkommensteuerreform

Erwerbseinkommen werden in Deutschland
stark belastet. Mit Uber 36 Prozent fallen in



Deutschland effektiv so viele Steuern und Ab-
gaben auf Einkommen aus unselbststandiger
Arbeit an wie in nur wenigen anderen
EU-Landern ( ).
Ein grol3er Teil entfallt davon auf Sozialversi-
cherungsbeitrage, doch auch die Einkommen-
steuer fallt gerade fur mittlere Einkommen ins
Gewicht.

Die hohe Steuerlast hat makro6konomisch
schadliche Effekte. Einerseits verringert sie
die Anreize, mehr zu arbeiten, weil der Grol3teil
davon wegbesteuert wird. Andererseits schma-
lert sie den privaten Konsum. Er zeigt seit Jah-
ren wenig Dynamik: Im Jahr 2025 lag er nur un-
wesentlich Uber dem Vor-Corona-Niveau und
hat seit 2022 fast stagniert. Zugleich schwa-
chelt die Auslandsnachfrage nach deutschen
Produkten. Seit Mitte der 1990er Jahre stitzten
vor allem Exporte das deutsche Wirtschafts-
wachstum, wahrend der Konsum im Vergleich
nur wenig beisteuerte. Angesichts der Struktur-
krise des deutschen Wirtschaftsmodells ist eine
Rackkehr der starken Exportnachfrage jedoch
fraglich. Teil einer neuen wirtschaftspolitischen
Agenda sollte daher sein, den privaten Konsum
zu stimulieren.

Die Einkommensteuer zu reformieren, ist
seit Langem politischer Konsens. Im Bundes-
tagswahlkampf warben alle Parteien damit, wie
wir in Muhlenweg & Schuster-Johnson ( )
analysieren. Die Konzepte unterscheiden sich
dabei sowohl mit Blick auf die Steuersatze -
insbesondere den Spitzensteuersatz - als auch
mit Blick auf die Eckwerte des Steuertarifs, bis
zu bzw. ab denen Grundfreibetrag und Spitzen-
steuersatz greifen.

Wir sprechen uns fiir eine Reformvariante
Stoltenberg light aus. In Anlehnung an den Ta-
rifverlauf des fruheren CDU-Finanzministers
Gerhard Stoltenberg flacht sie den sogenann-
ten ,Mittelstandsbauch” ab, der bei mittleren
Einkommen fur sehr stark steigende Grenz-
steuersatze fuhrt. Das erreicht sie durch eine
Erhéhung des Grundfreibetrags, eine reduzier-
te Steuerprogression fur geringe Einkommen
sowie eine leichte Erhéhung des Spitzensteuer-
satzes zur teilweisen Gegenfinanzierung. Das
sorgt bei sehr hohen zu versteuernden Ein-

kommen jenseits von 100.000 Euro fiUr eine
moderate Mehrbelastung, entlastet aber die
unteren 95 Prozent der Einkommensbeziehen-
den. Eine ahnliche Reform schlug kirzlich das
DIW vor ( ).

Eine so geartete Einkommensteuerreform
fordert selbsttragende Beschaftigung. Sie
stimuliert den privaten Konsum und macht
eine Ausweitung der Erwerbsarbeit attraktiver.
Der Internationale Wahrungsfonds ( )
schatzt fur Deutschland, dass die Wirtschafts-
leistung zehn Jahre nach einer Reform mit Ent-
lastungen von einem Prozent des BIP kumuliert
um 6,3 Prozent hoher liegt und mit héherer Be-
schaftigung - sowohl durch zusatzliche Arbeits-
platze als auch héhere Arbeitszeit - einhergeht.
Sofern diese Arbeitsplatze sozialversicherungs-
pflichtig sind, starkt die Steuersenkung die Bei-
tragsbasis der Sozialversicherungen.

Die Reform wirkt mittelfristig positiv auf
den Bundeshaushalt. Zunachst entlastet sie
die Steuerzahlenden um 18 Milliarden Euro
und sorgt somit flr Steuerausfalle in Hohe von
acht bis neun Milliarden Euro jahrlich beim
Bund. Jedoch durfte sie sich wachstumsbedingt
bis Mitte der 2030er Jahre in Mehreinnahmen
von bis zu 12 Milliarden Euro Ubersetzen. Der
Bundeshaushalt wird so mittelfristig effektiv
um 2,5 Milliarden Euro entlastet.

Bildungsoffensive

Bildungsinvestitionen sind ein Ausweg aus
der Strukturkrise der deutschen Wirtschaft.
Ob eine Rickkehr zum exportorientierten Mo-
dell der 2000er Jahre dauerhaftes Wachstum
und Beschaftigung schafft, ist ungewiss und so-
gar unwahrscheinlich (s. 0.). Um langfristig wie-
der erfolgreich zu sein und selbsttragende Ar-
beitsplatze zu sichern, braucht die deutsche
Wirtschaft neue Impulse bei modernen Tech-
nologien, Industriegltern und - in zunehmend
wissensbasierten  Geschaftsmodellen  von
grofiter Bedeutung - digitalen Dienstleistun-
gen. Angesichts sich verscharfender Engpasse
im Arbeitsmarkt sollten zudem alle verfiigba-
ren Potenziale fUr Erwerbstatigkeit gehoben
werden. Insbesondere leistet sich Deutschland
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nach wie vor, dass die Halfte aller erwerbstati-
gen Frauen in Teilzeit arbeitet, davon ein Drittel
aufgrund von unbezahlter Care-Arbeit (

). Zu beidem - mehr
Produktivitat und einem groReren Arbeitspo-
tenzial - ist ein gut ausgebautes Bildungs- und
Betreuungssystem der Schliussel.

Die 6konomische Rendite von Bildungsaus-
gaben wurde vielfach nachgewiesen, zuletzt
vom ifo Institut (

). Doch Deutschland vernachlassigt sein
Bildungssystem seit Jahren, vor allem finanziell.
Das Ergebnis ist desastrds: Der letzte Bildungs-
trend (IQB) attestierte, dass ein Drittel aller
Neuntklassler die Mindeststandards fir den
mittleren Schulabschluss verfehlt. Das betrifft
insbesondere mathematisch-naturwissen-
schaftliche Kompetenzen - Schlisselkompe-
tenzen fur die Produktivitdt und technologi-
sche Fuhrerschaft deutscher Unternehmen.

Ein Grund fiir die chronische Unterfinanzie-
rung von Schulen und Kitas in Deutschland
ist eine zersplitterte Finanzierungsstruktur.
In Merki & Schuster-Johnson ( ) zeigen wir,
dass die Hauptlast der Bildungsfinanzierung
auf der staatlichen Ebene liegt, die finanziell am
schwachsten aufgestellt ist: den Kommunen.
Der Bund hilft finanziell sporadisch aus, die
Lander insbesondere bei Betriebsausgaben im
Kita-Bereich, allerdings fehlt eine dauerhafte,
verlassliche Finanzierungsstruktur. Gerade bei
Infrastrukturinvestitionen fur Schulen und Ki-
tas erlaubt das Grundgesetz dem Bund bereits
heute ein groReres Engagement. Bislang halt er
sich zuruck - auch aus dem SVIK flieRen effektiv
keine zusatzlichen Mittel ins Bildungssystem -
obwohl er im Vergleich zu den Kommunen die
besseren Finanzierungsoptionen hat.

Wir schlagen eine Bildungsoffensive des
Bundes vor: jahrlich zehn Milliarden Euro
mehr fiir die Bildungsinfrastruktur. Damit
wlrden die aktuellen Finanzbedarfe gedeckt
und Kommunen entlastet, um steigende Perso-
nalausgaben zu finanzieren. Fir den Bund
durfte sich das nach ungefahr sieben Jahren fis-
kalisch auszahlen. FUr diese Berechnung grei-
fen wir auf die Studie von Krebs & Scheffel
( ) zurlck, die einen langfristigen Fiskalmul-
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tiplikator einer solchen Bildungsoffensive von
3,3 schatzt. Durch eine héhere Erwerbstatigkeit
der Eltern - Uberwiegend der Mutter - und zu-
nehmende Produktivitatsgewinne kénnten
Mehreinnahmen von bis zu 15,4 Milliarden
Euro im Jahr 2035 in den Bundeshaushalt flie-
Ben. Er wiirde somit netto um mehr als funf
Milliarden Euro entlastet.

Sozialstaatsreform

Im Januar 2026 hat die von der Bundesregie-
rung eingesetzte Sozialstaatskommission
einen Reformvorschlag fiir das System der
steuerfinanzierten Sozialleistungen - vor al-
lem die Grundsicherung, das Wohngeld und
den Kinderzuschlag - vorgelegt. Neben einfa-
cheren und digitalen Verwaltungs- und An-
tragsprozessen besteht der Vorschlag aus zwei
Elementen: Erstens sollen alle Sozialleistungen
in einer einheitlichen Leistung zusammenge-
fasst werden. So wuirden Zugangskriterien,
Leistungsberechnungen und Antragsverfahren
erheblich vereinfacht. Zweitens sollen die Hin-
zuverdienstregeln angepasst werden. Im Sta-
tus quo fuhrt ein komplexes System von Uber
die verschiedenen Leistungen divergierenden
Transferentzugsraten, die bestimmen, welcher
Teil von Zuverdiensten auf die Leistung ange-
rechnet wird, zu schwachen Arbeitsanreizen
flr Leistungsbeziehende. In Extremfallen kon-
nen sie dazu fuhren, dass das verfugbare Net-
toeinkommen von Haushalten durch einen Zu-
verdienst niedriger ausfallt als ohne eine
Erwerbstatigkeit. Der Vorschlag sieht vor, die
Regelungen zu Transferentzugsraten zu verein-
fachen, dabei zwischen verschiedenen Haus-
haltstypen zu unterscheiden - etwa zwischen
Haushalten mit und ohne Kinder - und insbe-
sondere Erwerbstatigkeit mit hdherer Arbeits-
zeit und Einkommen zu begunstigen.

In Gottschalk & Schuster-Johnson ( ) zei-
gen wir, dass eine solche Reform den Bun-
deshaushalt moderat entlasten kénnte. Ei-
nerseits wirde sie die direkten Kosten des
Bundes flUr steuerfinanzierte Sozialleistungen
um rund 600 Millionen Euro im Jahr senken,
weil sehr geringe Zuverdienste starker ange-
rechnet wirden. Andererseits kdnnten bessere



Arbeitsanreize das Arbeitsvolumen um 100.000
bis 150.000 Vollzeitdquivalente erhéhen. Dar-
aus ergeben sich mittelfristig positive Effekte
auf das Wirtschaftswachstum, Steuer- und So-
zialversicherungseinnahmen. Diese wachs-
tumsbedingten fiskalischen Effekte schatzen
wir auf Basis unseres makrodkonomischen
Modells auf bis zu 1,4 Milliarden Euro pro Jahr.

Die Reform wiirde Anreize fiir eine Beschaf-
tigungsausweitung setzen. Geringfligige Er-
werbstatigkeit und Zuverdienste wirden dage-
gen weniger subventioniert als bisher. Damit
das gelingt, mUssen jedoch gewisse Vorausset-
zungen erfullt sein: Unternehmen mussen ent-
sprechende Arbeitsplatze anbieten und ge-
sundheitliche, psychologische oder
qualifizierungsbezogene Hindernisse mussen
abgebaut werden - sie sind aktuell ein wesent-
liches Beschaftigungshemmnis. Dazu bedarf es
einer verstarkten Forderung, Betreuung und
Qualifizierung im Rahmen der aktiven Arbeits-
marktpolitik. In unserer Schatzung nehmen wir
daher an, dass der Bund den Ansatz fur aktive
Arbeitsmarktpolitik bis 2035 jahrlich um eine
Milliarde Euro aufstockt. Zusatzliche Mittel
konnten durch die Umwidmung von eingespar-
ten Verwaltungskosten generiert werden.

Insgesamt durften sich die fiskalischen
Effekte dieser Sozialstaatsreform auf rund
eine Milliarde Euro im Jahr 2035 summieren
und bis dahin graduell ansteigen.

Reformierte Schuldenregel

Zwei der fiinf von uns vorgeschlagenen
MaBnahmen - die Bildungsoffensive und
eine Einkommensteuersenkung - bringen
direkte Haushaltsbelastungen mit sich, die
UNB-Beteiligung zumindest eine zusétzliche
Kreditaufnahme. Bei allen Malinahmen han-
delt es sich um produktive Ausgaben, fur die
eine Kreditfinanzierung angezeigt ist. Eine
Staatsbeteiligung ist schon heute im Rahmen
finanzieller Transaktionen maglich. Fur zusatz-
liche Bildungsinvestitionen und Steuerrefor-
men sieht die Schuldenbremse dagegen keinen
Finanzierungsmechanismus vor.

Einen solchen Mechanismus schlagen wir in
Schuster-Johnson u. a. ( ) vor. Eine refor-
mierte, 6konomisch sinnvolle Schuldenregel
sollte zweckgebundene Kreditaufnahme fir
produktive Ausgaben ermdglichen. Sie ist von
einer goldenen Regel zu unterscheiden. Bei ei-
ner goldenen Regel werden pauschal gewisse
Arten von Investitionen von der Schuldenbrem-
se befreit. Allerdings sind die produktiven
Effekte von Investitionen kontextabhangig - zu-
satzliche Kitas nutzen wirtschaftlich nur dann,
wenn es von ihnen noch nicht genug gibt. Zu-
dem sind Investitionen nur schwer sinnvoll zu
definieren. Eine Regel flr produktive Ausgaben
wlrde die Kreditfinanzierung demgegenulber
von den tatsachlich erwartbaren wirtschaftli-
chen Effekten einer Politikmalinahme abhan-
gig machen. Welche makrodkonomischen Wir-
kungen plausibel sind, sollte von einem
unabhangigen Expertengremium evaluiert
werden.

Eine solche Schuldenregel wiirde die euro-
pdischen Vorgaben in eine deutsche Fiskal-
regel Ubersetzen, wie heute etwa schon in
Osterreich und den Niederlanden. So sollte
das Grundgesetz etwa die Vorgabe machen,
dass die Finanzpolitik die EU-Fiskalregeln ein-
halten und nachhaltige Bundesfinanzen sicher-
stellen muss. Zu diesem Zweck beschrankt sie
die Kreditaufnahme, Giber die europaischen Re-
geln hinausgehend, auf produktive Ausgaben,
die vorubergehend vorfinanziert werden dur-
fen, sich durch Wachstumseffekte aber mittel-
fristig selbst tragen. Die spezifische Ausgestal-
tung der Regel musste durch die jeweilige
Bundesregierung einfachgesetzlich umgesetzt
werden. Dabei wurde der europarechtlich zu-
lassige Defizitspielraum auf Bund und Lander
aufgeteilt. Wie das moglich ist, zeigt der refor-
mierte Osterreichische Stabilitatspakt (

). FUr die erlaub-
te Verschuldungsgrenze des Bundes sollte ein
mittelfristiges Ziel definiert werden, das die Re-
gierung durch einen klugen Einsatz von pro-
duktiven Ausgaben und Haushaltsreformen er-
reichen mochte. Von aulen wird sie dabei
durch die unabhangige Kontrollinstanz Uber-
wacht.
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Im Vergleich zur heutigen Schuldenbremse
hat diese Schuldenregel einen entscheiden-
den Vorteil: Sie betrachtet Finanzpolitik
mittelfristig und setzt Anreize fiur wachs-
tumssteigernde Politik. Derzeit wird die
Nachhaltigkeit der Finanzpolitik allein an der
Einhaltung der numerischen Grenze von 0,35
Prozent des BIP gemessen (sofern die Politik
sie nicht mit Sondervermdgen und der Be-
reichsausnahme umgeht). Welche Ausgaben
darunter finanziert werden, spielt keine Rolle.
Im Ergebnis kommen dabei genau die MaRnah-
men heraus, die perspektivisch den Bundes-
haushalt zu versteinern drohen (s. 0.). Unser
Reformvorschlag konzipiert dagegen eine Re-
gel, die Kreditaufnahme nur dann zulasst,
wenn die dazugehorige MalBnahme sich mittel-

Fiskalische Wirkung des

Wir untersuchen im Folgenden, wie sich das
zuvor skizzierte Reformpaket auf den Bun-
deshaushalt auswirken durfte. FUr die nach
einer reformierten Fiskalregel zuldssige Kredi-
taufnahme nehmen wir an, dass der Bund den
Defizitspielraum, der ihm nach Aufteilung des
europarechtlich Méglichen zwischen ihm und

fristig positiv auf den Haushalt auswirkt.

Als Teil unseres Reformpakets wiirde sie die
Vorfinanzierung einer Bildungsoffensive
und einer Einkommensteuersenkung er-
maoglichen. Reformen wurden dann nicht
mehr daran scheitern, dass man sie zunachst
an anderer Stelle ,heraussparen” muss. In un-
serer Simulation wirde die Kreditaufnahme zu-
nachst um knapp 20 Milliarden Euro steigen
und dann bis zum Jahr 2035 graduell abneh-
men. Sie geht mit zusatzlichen Zinsausgaben
von 700 Millionen Euro im Jahr 2027 bis zu 2,4
Milliarden Euro im Jahr 2035 einher, welche je-
doch durch die Wachstumseffekte der finan-
zierten Malinahmen mehr als ausgeglichen
werden.

Reformpakets

den Landern zusteht, fUr unsere produktiven
Politikvorschlage nutzt. Zunachst betrachten
wir fiskalische Nettoeffekte, deren Berechnung
und Zusammensetzung im vorigen Abschnitt
ausgefuhrt werden. Danach analysieren wir die
Auswirkungen auf den FS-Indikator und die
Verwendung des disponiblen Spielraums.

Fiskalische Effekte der Reformvorschldage

M Sozialstaatsreform M Bildungsoffensive mEinkommensteuersenkung

UNB-Beteiligung

Sanierungskostendeckel ®Produktive Kreditaufnahme mZinsen = Gesamt

Milliarden Euro

30

25

Dezernat Zukunft

Institut fur Makrofinanzen

Abbildung 5:
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Fiskalische Effekte der Reformvorschlage; Quellen: eigene Berechnungen



Die fiskalischen Effekte dieses Reformpa-
kets sind durchweg positiv. Wie Abbildung 5
zeigt, entlasten die Vorschlage den Bundes-
haushalt im Saldo in jedem Jahr bis 2035. Am
langen Ende kénnten sich die Effekte auf rund
15 Milliarden Euro summieren. Wahrend Mehr-
belastungen in frihen Jahren durch produktive
Kreditaufnahme ausgeglichen werden koénn-

BUNDESHAUSHALTSMONITOR

ten, zahlen sich alle Reformbestandteile mittel-
fristig fiskalisch in Mehreinnahmen aus. Die
grofiten Effekte stammen aus der Bildungs-
offensive, dem Sanierungskostendeckel und ei-
ner Einkommensteuerreform. Zusatzliche Zins-
zahlungen bleiben moderat und unterhalb der
erwartbaren wachstumsbedingten Mehrein-
nahmen.

Zusatzlicher disponibler Spielraum
Kernhaushalt und KTF ohne Bereichsausnahme

Fiscal-Space-Indikator (Anteil an Gesamteinnahmen)
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Abbildung 6:  Zusatzlicher disponibler Spielraum; Quellen: Bundesministerium der Finanzen,

Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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Der FS-Indikator - der frei verfiuigbare Anteil
des Bundeshaushalts - verbessert sich so-
wohl unmittelbar als auch mittelfristig. Er
liegt im Jahr 2029 (FS1) um 2,4, im Jahr 2035
(FS2) sogar um 3,4 Prozentpunkte hoéher als un-
ter der Baseline-Projektion (siehe erstes Panel
in Abbildung 6). Damit wachst der disponible
Spielraum um 14 bis 22 Milliarden Euro pro
Jahr - oder mehr ein Drittel - im Vergleich zur
gegenwartigen Entwicklung. Zurickzufihren
ist das in erster Linie auf erhebliche wachs-
tumsbedingte Mehreinnahmen von rund 24
Milliarden Euro und moderate Minderausga-
ben fur die Grundsicherung fur Arbeitssuchen-
de in Folge der simulierten Sozialstaatsreform
(600 Millionen Euro). Sie Ubersteigen die zu-
satzlichen Zinsausgaben (2,4 Milliarden Euro)
bei Weitem, sodass sich der disponible Spiel-
raum insgesamt spurbar weitet.

Innerhalb des disponiblen Spielraums
kommt es zu Verschiebungen, die zusatzli-
che Mittel fiir 6ffentliche Leistungen (und

Zwischenfazit

Waéhrend der Bundeshaushalt derzeit auf
keinem nachhaltigen Pfad ist, hat die Bun-
desregierung Optionen, mittelfristig Hand-
lungsspielraume zuriuckzugewinnen. Dazu
sollte sie ein Reformpaket schniren, das am
Strukturproblem des Haushalts ansetzt: Statt
Arbeitsplatze und zu geringe Einkommen zu
subventionieren, sollten Mittel auf die Forde-
rung unsubventionierter Beschaftigung fokus-
siert werden.

Wir analysieren ein Reformpaket, das aus
im Dezernat Zukunft erarbeiteten Politik-
vorschlagen besteht und einen Beitrag zu
dieser Neuausrichtung leistet. Es umfasst
eine Sozialstaatsreform, eine Bildungsoffensi-
ve, eine Einkommensteuersenkung, eine Bun-
desbeteiligung an UNB, eine Umgestaltung der
Gebaudeférderung zu einem Sanierungskost-
endeckel sowie eine an produktiven Ausgaben
orientierte Reform der Schuldenbremse. Mit
diesem Paket wiirde der Subventionsbedarf im
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etwa AuBenpolitik) freisetzen (siehe zwei-
tes Panel in Abbildung 6). Einerseits wird ein
Teil des disponiblen Spielraums durch die Bil-
dungsoffensive, Ausgaben far die
UNB-Beteiligung und eine ausgebaute aktive
Arbeitsmarktpolitik gebunden. Andererseits
senkt das Reformpaket den Subventionsbe-
darf. Energiepreishilfen fallen ob der Dividen-
deneinnahmen aus der Bundesbeteiligung ge-
ringer aus. Der Sanierungskostendeckel
reduziert dartber hinaus den Ansatz der Ge-
baudeférderung. Zusammen mit wachstums-
bedingt héheren Gesamteinnahmen stehen so
in 2035 15 Milliarden Euro zusatzlich zur Verfu-
gung. Sie kénnen in andere 6ffentliche Leistun-
gen (z. B. Integration oder sozialen Wohnungs-
bau) oder die Forschungs- und
Innovationsférderung gelenkt werden, welche
sich wiederum positiv auf die wirtschaftliche
Entwicklung auswirken sollten. Auch in der Au-
Ren- und Entwicklungspolitik gibt es in unserer
Projektion realistische Mehrbedarfe.

Bundeshaushalt signifikant gesenkt und zu-
satzliche wachstumsbedingte Steuereinnah-
men generiert. Der Haushalt kénnte mittelfris-
tig um bis zu 15 Milliarden Euro netto entlastet
werden; der disponible Spielraum (gemessen
durch den FS-Indikator) wirde signifikant zu-
nehmen. So stinden zusatzliche Mittel fur
offentliche Leistungen bereit.

Das verdeutlicht: Soll der Bundeshaushalt
nachhaltig reformiert werden, braucht es
eine mittelfristige Perspektive. Uberjahrig
kénnen echte Verbesserungen im Haushalt er-
reicht werden. Kurzfristig dagegen stehen nur
Einsparungen bei Investitionen und anderen
offentlichen Leistungen zur Verfligung, etwa
bei Integrationskursen oder Bildungsinfra-
struktur. Die Kosten belasten den Haushalt
dann erst spater, weil entweder staatliche
Kernaufgaben nicht ausreichend erflllt oder
Ausgaben eigentlich nur aufgeschoben wer-
den.



Fazit

Im Bundeshaushalt klafft in den kommen-
den Jahren eine enorme Deckungsliicke von
bis zu 70 Milliarden Euro pro Jahr. Um diese
Haushaltsliicken zu schlieRen, dirfte die Bun-
desregierung ein Konsolidierungspaket schnu-
ren, das verschiedene Elemente umfasst: eine
héhere Umsatzsteuer, ggf. Notlagenkredite in-
folge des Iran-Kriegs, pauschale Ausgabenkiir-
zungen sowie haushaltstechnische Mal3nah-
men. So durfte sie zwar in der Lage sein, fur die
Jahre bis 2029 verfassungskonforme Haushalte
aufzustellen. Doch ware diese Art der Konsoli-
dierung nicht nachhaltig. Sie wirde das Wirt-
schaftswachstum stark belasten, denn von Kur-
zungen betroffen waren wohl vor allem
Investitionen und offentliche Leistungen. Der
Rest des Haushalts ist dagegen groRtenteils
kurzfristig rechtlich gebunden, kann also nicht
schnell eingespart werden. Das Potenzial, den
Bundeshaushalt nachhaltig aufzustellen, liegt
nicht in einer Finanzpolitik, die von Jahr zu Jahr
denkt. Stattdessen sollte sie die mittlere Frist in
den Blick nehmen.

Im ersten Bundeshaushaltsmonitor analy-
sieren wir deshalb, wie sich der Bundes-
haushalt unter der aktuellen Haushaltspoli-
tik der schwarz-roten Bundesregierung in
der mittleren Frist entwickelt. Unser Fazit:
Bleibt die Regierung bei ihrer politischen Linie,
drangt sie den Bundeshaushalt weiter in die
Sackgasse. Der fiskalische Spielraum kénnte in
den kommenden zehn Jahren durch ihre Politik
noch weiter schrumpfen. Wichtige Faktoren
sind umfassende steuerliche Erleichterungen,
das Rentenpaket und die Zunahme von Zins-
ausgaben, vor allem fur die unter der Bereichs-
ausnahme aufgenommenen Schulden zur Fi-
nanzierung der Verteidigungsausgaben.

Ursachlich ist vor allem aber die Auswei-
tung von Subventionen (Kapitel 1). Sie zeh-
ren allein mehr als die Halfte des disponiblen
Spielraums auf. Im Vergleich zur Vorgangerre-
gierung wurden seit letztem Jahr zusatzliche
Strompreishilfen und die Aufstockung beste-

hender Subventionsprogramme beschlossen,
einige davon steuerlicher Natur, welche die Ein-
nahmebasis des Bundes schmalern. Gingen sie
mit signifikanten Wachstumseffekten einher,
kdénnten sie einen Beitrag zu einem nachhalti-
gen Bundeshaushalt leisten.

Der Fokus der aktuellen Subventionspolitik
liegt auf dem Erhalt des wirtschaftlichen
Status quo. Viele Geschaftsmodelle und Ar-
beitsplatze sind strukturell von staatlicher Sub-
ventionierung abhdangig, vordringlich in der
deutschen Industrie. Auch die hohen Ausgaben
fir die Grundsicherung und die Sozialversiche-
rungen lassen sich darauf zurtckfuhren, dass
viele Menschen in Deutschland keine ausrei-
chend hohen Einkommen erzielen, die fir ihr
Leben zahlen und auskdmmliche Beitrage in
die Kranken- und Rentenversicherung generie-
ren. Der Bundeshaushalt subventioniert in gro-
Rem Umfang Beschaftigung und Einkommen.

Darunter leiden die 6ffentlichen Leistungen
des Bundes. Der Spielraum fUr Ausgaben in
Bildung und Forschung, Schienen und Stra-
Ren - sofern sie noch aus dem Kernhaushalt
finanziert werden -, Integration, Gesundheit
und den Wohnungsbau droht zu verschwin-
den. Schon heute stehen sie unter hohem fis-
kalischem Druck - lasst sich bei ihnen doch po-
litisch einfacher sparen als bei bereits
existierenden Ansprichen. Ohne einen finanz-
politischen Kurswechsel werden sie weiter ver-
drangt. Das schmalert das Wachstums- und Be-
schaftigungspotenzial der deutschen
Wirtschaft, kiinftige Handlungsspielrdaume der
Finanzpolitik und verfehlt die Kriterien fiskali-
scher Nachhaltigkeit.

Aber: Ein solcher Kurswechsel ist méglich. In
Kapitel 2 zeigen wir, wie ein Reformpaket, das
den Haushalt starker auf unsubventionierte
Beschaftigung ausrichtet, fur fiskalische Entlas-
tung sorgen kann. Mit einer Kombination aus
Sozialstaats-, Steuer- und energiepolitischen
Reformen sowie einer Bildungsoffensive lassen
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sich Subventionen effizienter ausgestalten, Ar-
beitsanreize starken und Konsum, Investitio-
nen und Wachstum stimulieren. Davon durfte
der Bundeshaushalt in den 2030er Jahren um
bis zu 15 Milliarden Euro pro Jahr profitieren.

Mittelfristig 15 Milliarden Euro mehr - das
ist substanziell, aber nicht ausreichend. Al-
lein um die Haushaltslicken der kommenden
Jahre zu schlieRen, sind 60 bis 70 Milliarden
Euro nétig. FUr zusatzliche 6ffentliche Leistun-
gen ware selbst dann noch kein Geld da. Weite-
re Haushaltsreformen sind deshalb notwendig.
Neben der von uns skizzierten Weiterentwick-
lung der Schuldenbremse zu einer 6konomisch
sinnvollen Schuldenregel drangen sich zwei
grol3e finanzpolitische Fragen auf, an denen wir
weiterarbeiten werden.

Erstens bindet die Querfinanzierung der So-
zialversicherungen massiv Mittel im Bun-
deshaushalt. Diese Zuschisse machen schon
heute fast ein Drittel des Haushaltsvolumens
aus und koénnten bis Mitte der 2030er Jahre auf
rund 40 Prozent steigen, getrieben durch zu-
nehmende versicherungsfremde Leistungen.
Soll dieser Trend umgekehrt werden, sind ent-
weder umfangreiche Steuererhéhungen oder
ausgabensenkende Reformen notwendig.
Dazu liegen vielfdltige Reformoptionen auf
dem Tisch. Sie sollten in den von der Bundesre-
gierung eingesetzten Kommissionen quantita-
tiv analysiert und diskutiert werden. Auch hier
ist eine mittelfristige Perspektive erforderlich:
Selbst grundlegende Reformen entfalten ihre
fiskalische Wirkung erst mit Verzégerung. In
der Rentenversicherung etwa wurden selbst
eine Reform der Rente fur besonders langjah-
rig Versicherte (die ,Rente mit 63") oder die RU-
ckfUhrung anderer versicherungsfremder Leis-
tungen kurzfristig kaum Haushaltsspielraume
schaffen, weil Rechtsanspruche bestehen.

Zweitens stellt sich die Frage nach der Zu-
kunft der Bereichsausnahme fiir Verteidi-
gung. Sie belastet den Haushalt absehbar
durch signifikant hdhere Zinsausgaben. Wirde
sie im Rahmen einer Schuldenbremsenreform
graduell in den Haushalt zurtickgefihrt, ware
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der verbleibende fiskalische Spielraum auf ei-
nen Schlag belegt. Aus ©6konomischer Sicht
ware eine solche Ruckfihrung in den Haushalt
grundsatzlich empfehlenswert: Aus der Kredit-
finanzierung von Soldatengehaltern und
-pensionen ergeben sich keine ausreichenden
Wachstumseffekte, die eine Gegenfinanzierung
sicherstellen. Auch ist aus demokratietheoreti-
scher Perspektive nicht offensichtlich, wieso
Verteidigungsausgaben Uber alle anderen
offentlichen Ausgaben privilegiert werden soll-
ten. Die Ricknahme der Bereichsausnahme lie-
Be sich perspektivisch nur durch deutliche
Steuererhéhungen finanzieren - eine Heraus-
forderung, wenn die ohnehin fragile Wirt-
schaftsdynamik nicht weiter beeintrachtigt
werden soll. Dennoch gibt es fUr eine schritt-
weise Abldsung der Kredit- durch eine Steuer-
finanzierung historische Prazedenz. Traditio-
nell wird Aufristung in Friedenszeiten
zunadchst mit Schulden, mittelfristig aber mit
dauerhaft héheren Steuern finanziert (

).

Den Bundeshaushalt auf einen nachhaltige-
ren Pfad zu setzen, ist keine Aufgabe, die
von heute auf morgen gelingt. Die Finanzpo-
litik sollte stattdessen die mittlere Frist in den
Blick nehmen und sich eine Wirtschaft mit
moglichst vielen unsubventionierten Arbeits-
platzen zum Ziel setzen. Heute umgesetzte Re-
formen - etwa unser vorgeschlagenes Reform-
paket, bei den Sozialversicherungen oder der
Bereichsausnahme - zahlen sich in der Regel
erst in einigen Jahren aus; kurzfristige Einspar-
potenziale sind begrenzt. Fir den Ubergang
braucht es eine Schuldenregel, die die Vorfi-
nanzierung solch produktiver MalBhahmen er-
moglicht. Andernfalls drohen entweder eine
weitere Fragmentierung der Bundesfinanzen -
weil neue Sondervermdgen oder Sonderrege-
lungen eingefiihrt werden, sofern die politi-
schen Mehrheiten bestehen - oder abrupte
Kdrzungen bei o6ffentlichen Leistungen und
perspektivisch auch bei Subventionen. Die wirt-
schaftlichen Konsequenzen kénnten drastisch
sein, erschweren sie doch den Ubergang der
deutschen Wirtschaft zu einem langfristig trag-
fahigen Wachstumsmodell.
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Anhang

Die im Bundeshaushaltsmonitor 2026 verwendeten und prasentierten Daten stehen auf der Web-
site des Dezernat Zukunft (www.dezernatzukunft.org) auf der Publikationsseite zum Download be-
reit.
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