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Michael HGther / Simon Gerards Iglesias

Zustand und Ausblick der deutschen Wirt-
schaft. Die deutsche Wirtschaft befindet
sich nach wie vor in schwierigem Fahr-
wasser. In den jungsten Daten zum Brut-
toinlandsprodukt zeigt sich zwar eine
leichte Aufwartsbewegung im ersten
Quartal 2024, die eine willkommene
Wendung nach einer Phase schwacher
wirtschaftlicher Leistung in Deutschland
markiert. Dieser Anstieg wurde insbe-
sondere durch positive Impulse aus dem
Industriesektor und dem Baubereich vo-
rangetrieben. Trotz dieser vorsichtigen
Erholung bleiben die wirtschaftlichen
Aussichten jedoch von globalen Unsicher-
heiten und politischen Herausforderun-
gen hierzulande gepragt.

Die geopolitische Weltlage bleibt ange-
spannt, die Kriege in der Ukraine und im
Nahen Osten sowie die Spannungen zwi-
schen China und den USA pragen weiter-
hin das Umfeld fur unternehmerische
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Entscheidungen. Dies wirkt sich beson-
ders auf die Investitionen, die Preise und
die globale Logistik aus, und es stellt ein
konjunkturelles Risiko dar. Auch die be-
vorstehenden Europawahlen und die
Unsicherheiten bezlglich der Prasident-
schaftswahlen in den USA im November
2024 tragen zur Verunsicherung bei.

In diesem schwierigen globalen Umfeld
bleiben die deutschen Unternehmen mit
heimischen Herausforderungen konfron-
tiert. Trotz einiger Beruhigung der Ener-
giekosten belasten steigende Arbeitskos-
ten und eine schwache Produktivitat die
Wettbewerbsfahigkeit. Hohe Steuerlasten
erschweren Investitionen und Innovatio-
nen, was wiederum die Produktivitat be-
eintrachtigt und die Standortattraktivitat
mindert. Zudem tragt der Konsolidie-
rungsdruck auf die 6ffentlichen Haushalte
seit dem Verfassungsgerichtsurteil zur
Verunsicherung tber den mittelfristigen

Abbildung 1: Industrierezession seit 2018
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Produktionsindex verarbeitendes Gewerbe, saison- und kalenderbereinigt, quartalsweise,
Q1/2018 = 100 und Trendlinie (rot gepunktet) seit 2018

Quelle: Statistisches Bundesamt

Rahmen fur den Umbau zur Klimaneutra-
litat bei, was die Transformationsanstren-
gungen der Privatwirtschaft verlangsamt.

Herausfordernde
Rahmenbedingungen

Insgesamt deuten die aktuellen Daten
darauf hin, dass die deutsche Volkswirt-
schaft im Jahr 2024 keine signifikante Er-
holung zum Vorkrisenniveau erfahren
wird; die Stagnation bleibt pragend. Die
Rahmenbedingungen sind herausfor-
dernd und eine grundlegende Entspan-
nung ist nicht in Sicht. Die Aussichten
héngen stark von den politischen Ent-
wicklungen im Inland und Ausland ab,
zudem wirken immer starker die ange-
botsseitigen Herausforderungen - die
Desintegration der Weltwirtschaft, die
demografische Alterung sowie der Um-
bau zur Klimaneutralitat — pragend auf
das Wachstumspotenzial.

Wachstumsschwéache: Grande und MaB-
nahmen fur mehr Wettbewerbsfahigkeit.
Die Wachstumsschwache der deutschen
Volkswirtschaft ist vielschichtig und hat
vielfaltige strukturelle Ursachen. Deutsch-
land konnte im ,goldenen Jahrzehnt”
von der globalen Finanzkrise bis zur Pan-
demie in besonderer Weise von der Integ-
ration in die Weltwirtschaft profitieren;
die deutsche Volkswirtschaft war durch
die Globalisierungsdividende begunstigt.
Das ist seit der Pandemie anders gewor-
den. Infolge der GrenzschlieBungen und
der Stillstandsékonomie sind die Liefer-
ketten in Unordnung geraten und die Lo-
gistiksysteme fundamental gestort wor-
den. Die Folgen fur die Kunden waren
steigende Preise fur viele Endprodukte,
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sodass die Inflationsraten im Laufe des
Jahres 2021 — unabhéangig von den suk-
zessive sich verteuernden fossilen Ener-
gietragern — bereits deutlich anstiegen.
Langer als seinerzeit erwartet wirken die
Lieferkettenprobleme nach, und zwar bis
heute.

Die mittlere notorische Wachstums-
schwache der deutschen Wirtschaft wird
evident, wenn man sich die Produktions-
zahlen im verarbeitenden Gewerbe an-
sieht, das sich seit 2018 in einer veritablen
Rezession befindet (siehe Abbildung 1).
In deren Folge wurden die Investitionen
deutlich zurtuckgefahren.

Insbesondere die Bruttoausristungsin-
vestitionen im verarbeitenden Gewerbe
liegen immer noch deutlich unter dem
Niveau des Jahres 2019. Auf der Produk-
tionsseite ist ein massiver Rickgang um
bis zu 25 Prozent bei den energieintensi-
ven Industrien zu verzeichnen, bedingt
durch die hohen Energiekosten. Dies spie-
gelt sich auch in den vergleichsweisen ge-
ringen Investitionen dieser Branchen wi-
der, was schon seit zwei Jahrzehnten Gber
negative Nettoinvestitionen zu einem
schrumpfenden Kapitalstock gefuhrt hat
(siehe Abbildung 2).

Diese Herausforderungen verdeutlichen
die lang anhaltenden Schwierigkeiten auf
der Angebotsseite und beeinflussen die
gesamtwirtschaftliche Lage.

Strukturelle Probleme
im deutschen Geschaftsmodell

Die Schwierigkeiten im verarbeitenden
Gewerbe reichen jedoch weiter zurtick als
die jungsten Schocks. Sie stehen symp-
tomatisch fur strukturelle Probleme im
deutschen Geschaftsmodell, insbesondere
im Zusammenhang mit seinem Industrie-
Dienstleistungsverbund. Die Unsicherhei-
ten Uber die Zukunft der Globalisierung
belasten vor allem die deutsche Wirt-
schaft, die stark von weltwirtschaftlicher
Integration profitiert hat.

Zusatzlich belastet der demografische
Wandel die Wirtschaftsaussichten erheb-
lich, da das Erwerbspersonenpotenzial
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bereits bis 2030 deutlich sinken wird. Der
Fachkraftemangel beeintrachtigt schon
jetzt spurbar die Anpassungsfahigkeit der
Unternehmen und treibt die Lohnstick-
kosten nach oben. Gleichzeitig steht
Deutschland vor einem forcierten Struk-
turwandel hin zur Klimaneutralitat bis
2045 gemaB dem Klimagesetz.

Dies alles fuhrt dazu, dass das Potenzial-
wachstum der deutschen Volkswirtschaft,
also das technisch mogliche und 6kono-
misch darstellbare Wachstum bei voll-
ausgelasteten Kapazitaten, nur noch bei
knapp 0,5 Prozent liegt. In dieser Situa-
tion sind die allgemeinen Standortbedin-
gungen von zentraler Bedeutung fur die
Wirtschaftspolitik. Es bedarf einer breiten
Verbesserung der Investitionsbedingun-
gen, der Sicherung bestehender Starken
und der Reduzierung burokratischer Las-
ten. Die Bundesregierung muss daher
dringend MaBnahmen ergreifen, um die
Standortbedingungen zu verbessern, ein-
schlieBlich der Unterstitzung der Unter-
nehmen in der Ubergangszeit zu einer
gunstigen Energieversorgung und durch
Senkung der Steuer- und Abgabenlast.

Es ist entscheidend, die Transformation
zur Klimaneutralitat wachstumsorientiert
zu rahmen und nicht von den Grund-
lagen fur Wertschépfung und Wachstum
zu entkoppeln. Die ordnungspolitischen
Grundprinzipien einer erfolgreichen Trans-
formationsstrategie umfassen die Konti-
nuitat der Wirtschaftspolitik, die Tech-
nologieoffenheit und die effiziente
Bereitstellung von Mitteln fur private
Investitionen. Die besondere Herausfor-
derung der Transformation zur Klima-
neutralitat verlangt eine hohe Investiti-
onsfahigkeit und Investitionsbereitschaft,
wobei die einzelnen Schritte einer dop-
pelten strategischen Unsicherheit erlie-
gen: einmal wie Ublich bei den Unter-
nehmen, sodann durch den politischen
Suchprozess fur die angemessene Orien-
tierung und Rahmung der betriebswirt-
schaftlichen Entscheidungen.

Reform der Schuldenbremse

Angesichts der aktuellen Haushaltspro-
bleme und der Regelung der Schulden-
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Europa und mit ihm Deutschland befinden sich
in einem globalen Standortwettbewerb. Mi-
chael Hlther und Simon Gerards Iglesias befas-
sen sich im vorliegenden Beitrag mit Deutsch-
lands Ausgangslage im Standortwettbewerb,
aber auch mit den Problemen und arbeiten
Losungsvorschlage aus. Die Autoren sehen die
deutsche Wettbewerbsfahigkeit durch steigen-
de Arbeitskosten und eine schwache Produk-
tivitat belastet. Gleichzeitig warten grofse Um-
walzungen mit hohem Investitionsbedarf auf
Deutschland. Die Autoren kommen zu dem
Schluss, dass derzeit das Potenzialwachstum
der Deutschen Wirtschaft lediglich bei 0,5 Pro-
zent liege. Sie fordern daher die Bundesregie-
rung auf, dringend MafSnahmen zu ergreifen,
mit denen die Standortbedingungen verbes-
sert wurden. Dazu gehore die Unterstltzung
der Unternehmen in der Ubergangszeit zu
einer gunstigen Energieversorgung und eine
Senkung der Steuer- und Abgabenlast. Da-
rUber hinaus halten Huther und Iglesias eine
Reform der Schuldenbremse hin zu einer
wachstumsorientiertem Ausrichtung fur ziel-
flhrend. (Red.)

bremse steht die Politik vor der Heraus-
forderung, sowohl die Transformation als
auch den Standortwettbewerb zu bewal-
tigen. Eine Reform der Schuldenbremse
hin zu einer wachstumsorientierten Aus-
richtung ware ein wichtiger Schritt, um
eine nachhaltige Grundlage fur eine er-
folgreiche Transformation und einen
wettbewerbsfahigen Standort zu schaf-
fen. Das gilt infrastrukturell ebenso wie
steuerpolitisch; wenn die Volkswirtschaft
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Abbildung 2: Kapitalstock des verarbeitenden Gewerbes, preisbereinigt,
Wachstum im Vergleich zum Vorjahr (in Prozent)
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ein unbekanntes Territorium beschreitet —
wie mit dem Klimapfaden -, dann bedarf
es eines hohen MaBes an Handlungs-
fahigkeit und Agilitat. Die Spielraume der
Unternehmen und damit die Ertragsaus-
sichten fur die transformativen Investi-
tionen mussen durch umfassende Entlas-
tungen - steuerlich wie burokratisch - und
angemessene Infrastruktur gesichert wer-
den.

Die veranderte Rolle des Staates: 6ffentli-
che Investitionen zum Gelingen des Struk-
turwandels per Termin. Die Starkung der
wirtschaftlichen Wettbewerbsfahigkeit
steht vor dem Hintergrund der Transfor-
mation zur Klimaneutralitat, deren Dring-
lichkeit durch das Urteil des Bundesver-
fassungsgerichts zum Klimaschutzgesetz
von 2021 noch einmal unterstrichen wur-
de. Gleichzeitig steht die Politik vor der
Herausforderung, das Ziel der Klimaneut-
ralitat mit beschrankten Haushaltsmitteln
zu bewerkstelligen. Zur Erreichung der
Klimaneutralitat bis zur Mitte des Jahr-
hunderts werden schatzungsweise zwi-
schen 8 bis 10 Billionen Euro an Investitio-
nen benotigt, wovon der GroBteil privat
getatigt werden muss.

Zugleich leiten sich daraus — wegen ihrer
Voraussetzungsfunktion zwingend - 6f-
fentliche Investitionsbedarfe ab, die bei-
spielsweise zum Erhalt, zum Ausbau und
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zum Neubau von Infrastruktursystemen
(Wasserstoff, Warmenetze, Verkehr) be-
notigt werden. Das Institut der deutschen
Wirtschaft hat gemeinsam mit dem Insti-
tut fur Makro6konomie und Konjunktur-
forschung 2019 diesen 6ffentlichen Inves-
titionsbedarf auf 450 Milliarden Euro bis
zum Jahr 2030 taxiert. In einer aktuali-
sierten Berechnung aus dem Jahr 2024 er-
gibt sich unter Berucksichtigung zwi-
schenzeitlich getatigter Investitionen wie
neu entstandener Aufgaben ein Bedarf

von rund 600 Milliarden Euro fur die
kommenden zehn Jahre.

Nachtragshaushalt erforderlich

In Anbetracht der gegenwartig ange-
spannten Haushaltssituation und der kon-
tinuierlich wachsenden fiskalischen Ver-
pflichtungen neben der Transformation,
wie beispielsweise im Verteidigungsbe-
reich, lassen sich diese Bedirfnisse nicht
allein aus dem reguldren Haushalt auf
der Basis von Steuereinnahmen bewalti-
gen. Die durch das Bundesverfassungsge-
richt konkretisierte Rechtslage hat dies
nochmal verdeutlicht. Das Urteil zum
zweiten Nachtragshaushalt des Bundes
fur das Jahr 2021 hatte weitreichende
Folgen fiur die Tagespolitik, da die Ver-
fassungswidrigkeit vom Gericht mit einer
Nichtigerklarung verbunden wurde.

Dadurch wurden Zahlungen aus den
Krisenschulden fur die Pandemiebe-
kampfung in den Klima- und Transforma-
tionsfonds (KTF) annulliert, was den Bun-
deshaushalt fur das Jahr 2023 in eine
verfassungswidrige Situation brachte.
Dies erforderte einen Nachtragshaushalt,
um die rechtliche Absicherung von Zah-
lungen aus dem Wirtschaftsstabilisie-
rungsfonds und der Aufbauhilfe fur die
von der Flutkatastrophe 2021 betroffe-

Abbildung 3: Offentliche Investitionen in ausgewéahlten Landern

(Anteil am BIP in Prozent)
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nen Regionen sicherzustellen. Die Folge
ist, dass 60 Milliarden Euro aus dem KTF
eingespart werden mussten, die auch fur
Investitionen in die Transformations-
Agenda vorgesehen waren.

Deutschland im internationalen
Vergleich sehr schwach

Die aktuellen Haushaltsberatungen fur
das Jahr 2025 stehen ebenfalls vor Her-
ausforderungen, und zwar einerseits auf-
grund der Unterdeckung des KTF und der
Uberschreitung der grundgesetzlichen
Verschuldungsgrenze im Jahr 2024 sowie
andererseits aufgrund der seit langerem
wirksamen fiskalischen Uberdehnung im
Normalhaushalt. Trotz intensiver Bemu-
hungen der Bundesregierung, die Defizi-
te durch Einsparungen, Umschichtungen
und Verschiebungen zu verringern, bleibt
eine beachtliche Unsicherheit bestehen,
insbesondere in Bezug auf standortpoliti-
sche MaBnahmen und die Frage, wie die
Transformation der Volkswirtschaft ver-
lasslich gelingen kann.

Klar ist in jedem Fall, dass es absehbar
eine groBe Steuerreform mit spurbarer
Entlastung nicht geben wird, weil diese
unter den Bedingungen der Schulden-
bremse vorfinanziert werden musste, was
politokonomisch vollig unrealistisch ist.
Nicht einfacher ist es, das Mehr an 6ffent-
lichen Investitionen zu bewaltigen. Der
internationale Vergleich macht besonders
eindrucklich, wie weit Deutschland zu-
ruckgefallen ist. Die Investitionen sind
seit Jahren unbefriedigend und sie ent-
sprechen weder den transformations-
politischen noch den demografischen He-
rausforderungen. Im internationalen
Vergleich schneidet Deutschland sehr
schwach ab (siehe Abbildung 3).

Ohne eine rechtlich wirksame und trans-
formatorisch sowie wettbewerbspolitisch
notwendige Kehrtwende in der Fiskal-
politik wird der Umbau der Volkswirt-
schaft zur Klimaneutralitat schwerlich ge-
lingen. Es ist entscheidend, Briche in den
relevanten Ausgabenpositionen zu ver-
meiden und eine strategische Neuaus-
richtung der Klimapolitik anzustreben.
Die Transformation erfordert ein intensi-
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Abbildung 4: Investitionsbedarfe und Finanzierungsinstrumente

Infrastrukturertiichtigung:
positiver Nettoeffekt auf Kapitalstock
(Qualitatsverbesserung)

Infrastrukturneu(um)bau:

kein (oder nur minimaler) Nettoeffekt
auf den Kapitalstock, da gleichzeitig
entsprechende Abgénge vorzeitig
stattfinden

Finanzierung:

offentlicher Kredit wegen langfristiger
Nutzenwirkung und drohender
Uberforderung der Transformations-
generation (mehrjahriger Investitions-
fonds)

Quelle: M. Huther /S. G. Iglesias

ves Zusammenwirken staatlicher und pri-
vater Investitionstatigkeit, um den volks-
wirtschaftlichen Kapitalstock rechtzeitig
umzubauen und die Klimaziele zu errei-
chen.

Es ist wichtig zu beachten, dass die Trans-
formation auch eine Neuausrichtung der
investitionsorientierten Verschuldung er-
fordert, da der Fokus nicht nur auf Pro-
duktivitdtseffekten, sondern mitunter
ausschlieBlich auf der Reduktion klima-
schadlicher Emissionen liegt. Das hangt
damit zusammen, dass viele transfor-
matorische Investitionen nur einen Aus-
tausch vorhandener, noch nutzbarer Ka-
pitalgtter (zum Beispiel Gaskraftwerke)
gegen leistungsgleiche, aber emissionsar-
mere KapitalgUter (zum Beispiel wasser-

Investitionen in neue Geschaftsmodelle:
z. B. Elektromobilitat und Brennstoffzelle

Ausbau und innovative Weiterentwicklung
bestehender Geschaftsmodelle:

z. B. Produktion von Elektrolyseuren mit
doppelter Transformationsleistung

Transformation von Geschaftsmodellen:
z. B. Stahl (Wasserstoff), Zement (CCS)

Finanzierung fiir F &E:
Forschungsforderung fur die Kompensa-
tion positiver externer Effekte

Finanzierung fir den Markthochlauf:
Leitmarkte, Contracts for Difference,
staatliche Garantien, EU-Taxonomie

Finanzierung firr Effizienzgewinne:
Investitionspramie, EU-Kapitalmarktunion

Die Transformation zur Klimaneutralitat
erfordert freilich nicht nur einen Umbau
der Infrastruktur, sondern auch staatliche
Anreize fur private Investitionen (siehe
Abbildung 4). Diese ordnungspolitischen
Eingriffe sind aus mehreren Grinden er-
forderlich:

— Erstens drohen bei der hohen Geschwin-
digkeit der Transformation Struktur-
briche, wenn die infrastrukturellen
Erfordernisse in der Zukunft erfullt wer-
den, mittelfristig bindende unterneh-
merische  Investitionsentscheidungen
aber heute getroffen werden mussen
(Problem der Fristentransformation).
Unternehmen koénnen dadurch auch
Gefahr laufen, nicht schnell genug an-
passungsfahig zu sein, wenn gleichzei-

~Der internationale Vergleich macht besonders
eindricklich, wie weit Deutschland zurtickgefallen ist.”

stofffahige Gaskraftwerke) bedeuten.
Diese Herausforderungen mussen im Rah-
men einer ganzheitlichen und langfristig
orientierten Losung fur die budgetpoli-
tischen Herausforderungen des Bundes
und der Lander bericksichtigt werden,
beispielsweise indem Klimaeffekte mit
Produktivitatseffekten gemeinsam be-
wertet werden.

12/2024

tig neue Unternehmen diese Licke
(noch) nicht schlieBen kénnen. Struktur-
briiche wirden bestehende Kapital-
bestdnde und Ressourcen entwerten,
was vermieden werden sollte.

— Zweitens besteht aufgrund der vielen
Risiken, die mit infrastrukturellen Vor-
leistungen verbunden sind, eine funda-
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mentale Verunsicherung bei den Inves-
toren. Der Staat muss daher nicht nur
(Uberbrickende) Losungen fur die Frist-
entransformation bereitstellen, sondern
auch eine Risikotransformation orga-
nisieren, indem er staatlich induzierte
Risiken abfedert oder Ubernimmt.

— Drittens ist eine angebots- und nachfra-
geseitige Industriepolitik erforderlich,
um Funktionsdefizite beim Markthoch-

Die Etablierung eines ,Transformations-
und Infrastrukturfonds” (TIF) mittels ei-
ner Verfassungsanderung bietet eine viel-
versprechende Lésungsperspektive fur die
aktuellen Herausforderungen. Analog zur
Losung fur das Bundeswehr-Sonderver-
mogen kénnte der TIF eine eigene Kredit-
ermachtigung erhalten, was eine gezielte
Finanzierung von Transformationsprojek-
ten ermoglichen wiirde. Diese MaBnah-
me starkt nicht nur die Zweckbindung

»Ein Sondervermadgen ist politisch praktikabler
als andere Alternativen.”

lauf zu Uberwinden (Skalierungsver-
sagen). Die Investitionskosten im Stand-
ortwettbewerb miussen rentabel sein,
damit die angebotsseitige Reaktion auf
veranderte relative Preise wirksam ist,
insbesondere bei der Umstellung der
Produktion auf Wasserstoff.

- Viertens mussen MaBnahmen ergriffen
werden, um die internationale Wettbe-
werbsfahigkeit zu sichern. Wettbe-
werbsverzerrende politische Entschei-
dungen, wie weit Gberdurchschnittliche
Preissignale und strenge Regulierungen
zur Minderung der Treibhausgasemis-
sionen in Europa, fuhren zu Wettbe-
werbsnachteilen fur heimische Produ-
zenten. Es ist daher erforderlich, diese
Nachteile durch gezielte MaBnahmen
auszugleichen und die Wettbewerbsfa-
higkeit zu starken. Das, was mit Blick
auf die privaten Haushalte Uber das Kli-
mageld adressiert wird, findet seine
Analogie fur Unternehmen in den Con-
tracts for Difference (CfD).

Insgesamt sind staatliche Eingriffe not-
wendig, um die Transformation zur Kli-
maneutralitat erfolgreich zu gestalten
und sicherzustellen, sodass Unternehmen
und Investoren die notwendigen Anpas-
sungen vornehmen kénnen, ohne durch
strukturelle Briche oder Unsicherheiten
beeintrachtigt zu werden. Ordnungspoli-
tisch muss daflr — wie mit den vier Aspek-
ten skizziert — eine Industriepolitik syste-
matisch begriindet und entsprechend
laufend Uberpruft werden.
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der Mittel, sondern tragt auch zur Durch-
setzung der Schuldenbremse gemaf Ar-
tikel 115 des Grundgesetzes im Nor-
malhaushalt bei, was sowohl fur den
Bundeshaushalt als auch fur die Haus-
halte der Lander von groBer Bedeutung
ist.

Ein Sondervermégen ist dabei politisch
praktikabler als andere Alternativen, die
entweder unzureichend oder politisch in-
akzeptabel erscheinen. Die herrschende
Unsicherheit bei Investitionen unter poli-
tischen Restriktionen birgt das Risiko,

stellt eine weitere Hurde dar, insbeson-
dere angesichts der unzureichenden
Mittel fur die geplanten Verteidigungs-
ausgaben.

Sondervermogen als
vielversprechender Losungsansatz

In diesem Zusammenhang erweist sich ein
Sondervermaogen als ein vielversprechen-
der Losungsansatz. Trotz der notwendi-
gen Zweidrittelmehrheit bietet es den
Vorteil einer gesamtstaatlichen, planba-
ren und transparenten Strategie. Diese Ei-
genschaften kénnten dazu beitragen, die
Unsicherheit bei Investitionen zu reduzie-
ren und eine effektive Bewaltigung der
vorliegenden politischen und wirtschaft-
lichen Herausforderungen zu gewahrleis-
ten. Eine solche Losung hatte nicht nur
politische Vorteile, sondern wirde auch
den Erwartungen an eine wachstumsfor-
dernde Politik gerecht, wahrend gleich-
zeitig die strengen Fiskalregeln eingehal-
ten wirden.

Es sollte dartber nachgedacht werden,
ob ein solcher Fonds Modellcharakter fur
Losungen auf Ebene der Bundeslander
haben koénnte, insbesondere vor dem
Hintergrund moglicher verfassungsrecht-

~Eine umfassende Reform der Schuldenregulierung st63t
im Bundestag auf kaum Uberwindbaren Widerstand.”

dringend bendétigte wirtschaftliche Impul-
se zu untergraben. Gleichzeitig fuhrt die
Debatte um Priorisierung und Einsparun-
gen, insbesondere im Bereich der Subven-
tionen und Sozialleistungen, zu einem
politischen Tauziehen, das eine schnelle
strukturelle Reform erschwert.

Die bestehende Schuldenbremse ist nicht
geeignet, um den strukturellen und
wachstumspolitischen  Herausforderun-
gen zu begegnen. Eine umfassende Re-
form dieser Schuldenregulierung stoBt
aufgrund der erforderlichen Zweidrittel-
mehrheit im Bundestag auf kaum Uber-
windbaren Widerstand. Die bevorstehen-
de Tilgung von Corona-Krediten ab 2028

licher Bedenken gegenuber den beste-
henden Fonds auf Landesebene. Mogli-
cherweise konnte der gesamtstaatliche
TIF auch die Finanzbedurfnisse auf Lan-
des- und kommunaler Ebene vollstandig
abdecken, um eine kohéarente und effek-
tive Finanzierung der Transformations-
projekte sicherzustellen.

Insgesamt bietet die EinfUhrung eines
Transformations- und Infrastrukturfonds
auf verfassungsrechtlicher Basis eine viel-
versprechende Moglichkeit, die dringend
bendtigten Investitionen in die Transfor-
mation zu ermoglichen und damit den
Weg zu einer nachhaltigen und zukunfts-
fahigen Entwicklung zu ebnen.
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