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Sondervermogen Infrastruktur und
Klimaneutralitat: ein Verschiebe-
bahnhof mit vielen Gleisen

Tobias Hentze, 10.11.2025

Auch wenn die Politik formal die Vorgaben zur Ver-
wendung der Extraschulden einhdlt, wird fast die
Halfte der Mittel nicht zusatzlich eingesetzt. Hinzu
kommen zumindest fragwiirdige Buchungsvorgange
im Bundeshaushalt.

Die Kritik an der Verwendung des Sondervermogens
Infrastruktur und Klimaneutralitdt ist vielschichtig
(Deutsche Bundesbank, 2025; Bofinger, 2025; Hoslin-
ger, 2025). Im Kern geht es stets darum, dass das Ver-
sprechen der Politik, mit den Krediten ausschlieRlich zu-
satzliche Investitionen in Infrastruktur und Klimaneu-
tralitat zu finanzieren, infrage gestellt wird. Formal halt
die Bundesregierung nach ihrer Berechnungsarithmetik
die gesetzlich definierte Zusatzlichkeit fir ihren Anteil
von 60 Prozent des Sondervermdogens Infrastruktur und
Klimaneutralitdt (SVIK) ein (Deutscher Bundestag,
2025a). Bei den restlichen 40 Prozent des SVIK (Anteil
Klima- und Transformationsfonds (KTF) sowie Anteil
Lander und Kommunen) gibt es dagegen keine einzuhal-
tenden Kriterien.

Aus 6konomischer Sicht ist es eine wichtige Frage, in-
wieweit die Politik mit den zusatzlichen Krediten bereits
geplante Ausgaben finanziert und folglich Verschiebun-
gen zwischen Haushalt und SVIK vornimmt. Die Ausge-
staltung des Zusatzlichkeitskriteriums fiir den Bundes-
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anteil ist dabei aus drei Griinden unzureichend (Hentze,
2025a; Beznoska et al., 2025):

1. Die politisch bestimmte Mindestquote von 10 Pro-
zent ist ambitionslos. Die tatsachliche Investitions-
quote im Bundeshaushalt lag nach Bereinigung um
finanzielle Transaktionen in den vergangenen Jah-
ren hoher (2024: rund 11 Prozent).

2. Bei der Berechnung der Investitionsquote teilt die
Bundesregierung nach dem Gesetzeslaut nicht die
Summe der Investitionen durch die Gesamtausga-
ben, sondern lasst bei den Gesamtausgaben die kre-
ditfinanzierten Verteidigungsausgaben im Rahmen
der Bereichsausnahme weg. Beispielsweise lage im
Jahr 2029 die geplante Investitionsquote im Kern-
haushalt ohne diese Anpassung lediglich bei 8 Pro-
zent.

3. Eine geplante Investitionsquote von 10 Prozent ist
keine Garantie dafiir, dass das Investitionsziel im
Haushaltsvollzug auch erreicht wird. Vielmehr ist zu
beflirchten, dass die tatsachlichen Investitionen ge-
ringer ausfallen. Im Jahr 2024 lag die Investitions-
quote nach den Ist-Werten um 3 Prozentpunkte un-
ter dem Soll-Wert laut Haushaltsplanung.

Die 6konomisch nicht (iberzeugende Definition der Zu-
satzlichkeit gibt der Bundesregierung Moglichkeiten zur
Zweckentfremdung, die bei restriktiveren Vorgaben



zumindest in Teilen vermeidbar gewesen ware. Aller-
dings zeigt sich auch, dass ohne entsprechenden politi-
schen Willen eine Zweckentfremdung zum Ausgleich
von Haushaltsdefiziten oder der Finanzierung anderer
Ausgaben kaum vermeidbar ist.

Um das AusmalR der Verschiebungen abschatzen zu
kénnen, bedarf es zunachst eines Vergleichsmalstabs.
Die Bundesregierung orientiert sich in ihrer Finanzpla-
nung an der Haushaltspolitik der Vorgangerregierung.
Im Ergebnis investiert sie von 2025 bis 2029 rund
164 Milliarden Euro mehr als es die Ampel-Regierung
geplant hatte, wobei Kernhaushalt, SVIK und KTF zu-
sammenbetrachtet werden (Deutscher Bundestag,
2025b). Allerdings beinhaltet dieser Wert auch den An-
teil fir die Lander in Hohe von rund 42 Milliarden Euro
in dem genannten Zeitraum, abzliglich dessen der Bund
lediglich 122 Milliarden Euro zusatzlich investiert. Dafiir
kann die Reduzierung der Globalen Minderausgabe im
KTF um insgesamt 16 Milliarden Euro im Zeitraum von
2025 bis 2028 6konomisch als zusatzliche Investition in-
terpretiert werden. Denn diese Mittel sind nun budge-
tiert, so dass keine Einsparungen erfolgen missen.

Diesen Investitionsausgaben gegenliber stehen zusatz-
liche Kredite zwischen 2025 und 2029 von 271 Milliar-
den Euro. So verbleiben beim Bund (Kernhaushalt und
KTF) in dem genannten Zeitraum 91 Milliarden Euro, die
als Kredit aufgenommen, aber nicht zusatzlich inves-
tiert werden. Dies entspricht einer Zweckentfremdung
von 40 Prozent, sofern der Landeranteil von 42 Milliar-
den Euro bei den Krediten unberiicksichtigt bleibt.
Wenn es bei Laindern und Kommunen aufgrund fehlen-
der Restriktionen nicht zu zusatzlichen Investitionen
kommen sollte, wiirden entsprechend 42 Milliarden
Euro hinzukommen. Insgesamt belduft sich die Zweck-
entfremdung der Mittel damit von 2025 bis 2029 auf 49
Prozent (133 Milliarden Euro von 271 Milliarden Euro).

Wenn dagegen lediglich das tatsachlich erreichte Inves-
titionsniveau des Jahres 2024 in H6he von 69 Milliarden
Euro (Kernhaushalt plus KTF abziglich finanzieller
Transaktionen) als maRgeblich betrachtet wird, fallt die
Zweckentfremdung bei sonst gleicher Vorgehensweise
geringer aus und belduft sich auf 70 Milliarden Euro im
Zeitraum von 2025 bis 2029 (26 Prozent). Es hangt folg-
lich vom VergleichsmaRstab ab, ob bei einer aggregier-
ten Betrachtung eher jeder vierte oder jeder zweite
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Euro des SVIK nicht zusatzlich investiert wird. Der Ver-
gleich mit den Ist-Werten des Jahren 2024 stellt aus
okonomischer Sicht eine Untergrenze dar, da eine no-
minale Fortschreibung des Investitionsniveaus real ei-
nen Rickgang bedeutet und keinerlei Priorisierung von
Investitionen erkennen lasst. Hinzu kommt, dass es sich
flir das Jahr 2024 um Ist-Werte handelt, die deutlich un-
ter den geplanten Investitionen im Kernhaushalt und
KTF lagen. Eine Orientierung an den Ist-Werten |3sst
folglich befilirchten, dass die tatsachlichen Investitionen
geringer ausfallen. Die Mindestinvestitionsquote fir
den Kernhaushalt von 10 Prozent verhindert zumindest
zundchst eine starkere Verschiebung von Investitionen
zu Konsumausgaben. Gleichzeitig erfordert der niedrig
gewadhlte Grenzwert keine Priorisierung von Investiti-
onsausgaben im Kernhaushalt, wie es bei einer hoheren
Mindestinvestitionsquote von zum Beispiel 11 oder
12 Prozent der Fall gewesen waére.

Darliber hinaus nimmt der Bund weitere fragwirdige
Buchungen vor, wie die Haushaltsplanungen fir
2025 und 2026 zeigen. So werden Verteidigungsinvesti-
tionen mitgezahlt (plus 1,7 Milliarden Euro im Jahr 2025
und plus 2,5 Milliarden Euro 2026 jeweils gegenliber
dem Ist-Wert 2024; Deutscher Bundestag, 2025b), die
im Rahmen der Bereichsausnahme fiir Verteidigung
und Sicherheit Uber Kredite finanziert werden. Wah-
rend bei der Berechnung der Quote die Investitionen im
Rahmen der Bereichsausnahme im Zahler Beriicksichti-
gung finden, werden im Nenner die Ausgaben im Rah-
men der Bereichsausnahme herausgerechnet. Folglich
missten diese Investitionsausgaben unberiicksichtigt
bleiben. Bei Ausblenden der Verteidigungsinvestitionen
fallt die Investitionsquote geringer aus.

Ahnliches gilt fiir Verschiebungen zwischen unter-
schiedlichen investiven Ausgaben im Kernhaushalt, die
zwar formal nicht zu beanstanden, 6konomisch jedoch
wenig zielflihrend sind. Da insbesondere Investitionen
in die Verkehrsinfrastruktur und in den Breitbandaus-
bau aus dem Kernhaushalt ins SVIK verschoben werden,
mUssen ersatzweise andere Investitionsausgaben im
Kernhaushalt steigen, um die vorgegebene Mindestin-
vestitionsquote zu erfiillen. Konkret steigen zum Bei-
spiel die Zuschisse fiir die Kohleregionen nach dem im
Jahr 2020 beschlossenen Strukturstarkungsgesetz um
1,8 Milliarden Euro im Jahr 2025 und um 2,4 Milliarden



Euro im Jahr 2026 jeweils gegeniiber dem Ist-Wert fiir
2024. Zudem erhdhen sich die ebenfalls als Investition
geltenden , Entschadigungen und Kosten aus auslands-
bezogenen Gewahrleistungen und Umschuldungen,
Zahlungen zur Abwendung oder Minderung von Scha-
den” um 2,4 Milliarden Euro im Jahr 2025 und um
2,3 Milliarden Euro im Jahr 2026 jeweils gegenliber
dem Ist-Wert 2024. Ferner wird erstmals eine ,Vor-
sorge Ausgabereste Investitionen” von 1,7 Milliarden
Euro im Jahr 2025 und 1,5 Milliarden Euro im Jahr 2026
gebildet (BMF, 2025). Faktisch bedeutet dieser Vorsor-
geposten, dass nicht verausgabte Investitionsmittel im
folgenden Haushaltsjahr erneut Eingang in die Investiti-
onsquote finden. So kommen in den Jahren 2025 und
2026 jeweils rund 6 Milliarden Euro zusammen, die
nicht unmittelbar in Infrastruktur und Klimaneutralitat
flieRen, aber haushaltstechnisch Investitionen darstel-
len und durch die Verschiebung von Infrastrukturinves-
titionen ins SVIK moéglich werden. Auch wenn diese Aus-
gaben in der Haushaltsrechnung des Bundes ,zusatz-
lich“ sind, handelt es sich um einen Etikettenschwindel.
Das SVIK finanziert in diesen Fallen anders als politisch
versprochen keine hoheren Investitionen in Infrastruk-
tur und Klimaneutralitat, sondern erspart dem Bund
KonsolidierungsmaBBnahmen zur Finanzierung der ge-
nannten Ausgaben.

Mit dem SVIK werden zudem in Teilen Investitionen
finanziert, die bereits geplant waren und bei denen
lediglich die Finanzierung gedndert wurde. Dies betrifft
vor allem die Krankenhausfinanzierung in Héhe von
1,5 Milliarden Euro im Jahr 2025 und 6 Milliarden Euro
im Jahr 2026. Vor Einrichtung des SVIK lautete der
Finanzierungsplan, dass sich Lander und Krankenkassen
die Kosten halftig teilen. Formal mag dies keine Ver-
schiebung sein, allerdings verwassern auch diese Mittel
das Versprechen zusatzlicher Investitionen. Ein dhnli-
ches Muster zeigt sich bei dem steuerlichen Investi-
tionssofortprogramm. Die resultierenden Steuermin-
dereinnahmen bei den Landern kompensiert der Bund,
indem er zwischen 2026 und 2029 von seinem Anteil
8 Milliarden Euro aus dem SVIK entnimmt und den Lan-
dern gibt — formal vor allem zur Verbesserung der Bil-
dungs- und Betreuungsinfrastruktur (Bundesregierung,
2025). Dass es dadurch zu zuséatzlichen Projekten bei
den Landern kommt, ist jedoch nicht vereinbart.
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Unterm Strich bleibt der politisch versprochene Fokus
auf Infrastruktur und Klimaneutralitat zur Erhéhung des
Potenzialwachstums bisher in Teilen aus. Es fehlt offen-
sichtlich der Wille ausschlieflich neue, bislang nicht ge-
plante Investitionen zu tatigen (Hentze, 2025b).
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