ANALYSE

prognos

Oko-Institut e M.

Institut fiir angewandte Skologie
Institute for Applied Ecology

Wuppertal
Institut

Agora

Energiewende

UNIKASSEL
VERSITAT



Agora Energiewende — Investitionen fur ein Klimaneutrales Deutschland

e Bitte zitieren als:

Agora Energiewende (2024): Investitionen fur ein Klimaneutrales Deutschland. Finanzbedarfe und
Politikoptionen.

Analyse
Investitionen fur ein Klimaneutrales Deutschland. Finanzbedarfe und Politikoptionen.

Erstellt von

Agora Energiewende
Anna-Louisa-Karsch-StralRe 2 | 10178 Berlin
T +49 (0)30 700 14 35-000
www.agora-energiewende.de
info@agora-energiewende.de

Die Berechnung der Investitionsbedarfe wurden durchgefiihrt von:

Prognos AG | GoethestraRe 85 | 10623 Berlin

Elias Althoff, Hans Dambeck, Dr. Andreas Kemmler, Paurnima Kulkarni, Sven Kreidelmeyer, Saskia Lengning,
Melina Lohmann, Sebastian Lubbers, Dr. Fabian Muralter, Dr. Alexander Piégsa, Nils Thamling, Minh Phuong Vu,
Aurel Wunsch, Marco Wunsch, Inka Ziegenhagen

Oko-Institut e. V. | BorkumstraRe 2 | 13189 Berlin
Wolf Kristian Gorz, Konstantin Kreye, Dr. Klaus Hennenberg, Peter Kasten, Mirjam Pfeiffer, Margarethe Scheffler,
Dennis Seibert, Kirsten Wiegmann

Wuppertal Institut fir Klima, Umwelt, Energie gGmbH | Déppersberg 19 | 42103 Wuppertal
Dr. Georg Holtz, Dr. Sascha Samadi, Ylva Kloo, Stiheyb Bilici, Mathieu Saurat, Annika Tonjes

Universitat Kassel | MonchebergstraRe 19 | 34109 Kassel
Dr. Clemens Schneider, Prof. Dr. Stefan Lechtenbdhmer

Prognos war federfUhrend fur die Ubergreifende Ausgestaltung der Szenarien, die inhaltliche Gesamtprojektlei-
tung und die Berechnung der Investitionsbedarfe zustandig. DarUber hinaus verantwortete Prognos die Sektoren
Gebdude und Energiewirtschaft und Teile der nichtenergieintensiven Industrie. Das Oko- Institut war zustandig
fur Verkehr, Landwirtschaft, Abfall und LULUCF. Das Wuppertal Institut bearbeitete gemeinsam mit der Universitat
Kassel den Sektor Industrie. Die Agora Think Tanks waren fur die konkrete Ausgestaltung der Politikinstrumente
und die Berechnung der ¢ffentlichen Finanzbedarfe zustandig.

Autorinnen und Autoren

Niels Wauer | niels.wauer@agora-energiewende.de
Aylin Shawkat | aylin.shawkat@agora-industrie.de
Simon Muller | simon.mueller@agora-energiewende.de

Danksagung

Erst das Engagement vieler weiterer Kolleginnen und Kollegen hat diese Studie mdglich gemacht. FUr die tatkraf-
tige Unterstitzung bedanken moéchten wir uns daher bei Joshua Grinberg, Roman Rudnik, Alexandra Steinhardt,
Anja Werner (alle Agora Energiewende).


http://www.agora-energiewende.de/

Agora Energiewende — Investitionen fur ein Klimaneutrales Deutschland

Vorwort

Liebe Leserin, lieber Leser,

der Ubergang zur Klimaneutralitét ist ein groR
angelegtes Investitionsprojekt. Und so tiberrascht

es nicht, dass die Frage nach der Mobilisierung der
notigen Investitionen die aktuelle politische Debatte
stark prégt.

Wir haben dies zum Anlass genommen, im Rahmen
unserer Neufassung des Szenarios ,Klimaneutrales
Deutschland - Von der Zielsetzung zur Umsetzung”
den notigen Investitionsbedarf fiir die Klimaneutra-
litdt zu quantifizieren. Mit dieser Studie wollen wir
einen vertieften Einblick in die Zahlen geben: Wann
sind die Bedarfe am héchsten? Welche Sektoren
und Technologien sind am relevantesten? Welche
Anteile haben private bzw. staatliche Akteure in

e Ergebnisse auf einen Blick

den jeweiligen Bereichen? Und schliefllich: Was fir
politische Handlungsoptionen gibt es, um diesen
Investitionsbedarf auch decken zu kénnen?

Die Analyse zeigt deutlich: Es kommt vor allem auf
die kommenden zehn Jahre an. Die Herausforderun-
gen sind grof? — die Chancen aber ebenso. Hinter den
Zahlen steht eine bessere Zukunft fiir Deutschland
und damit Vorteile, die weit Giber den Klimaschutz
hinausgehen. Denn die hier beschrieben Investitio-
nen leisten einen entscheidenden Beitrag, Deutsch-
land zukunftsfest und wettbewerbsfahig aufzustellen.

Ich winsche Thnen eine anregende Lektiire!

Simon Miiller
Direktor Deutschland, Agora Energiewende

Um Deutschland wettbewerbsfdhig und klimaneutral aufzustellen, braucht es in den nachsten

1 zehn Jahren erhebliche Investitionen in Hohe von 11 Prozent der jahrlichen Wirtschaftsleistung. Der
Grof3teil wird bis 2035 benotigt — zum Beispiel fur den Erhalt und die Erneuerung von Stromsystem,
Gebauden, Industrieanlagen und Verkehrsmitteln. Den Hohepunkt erreicht der Investitionsbedarf
2030; in den Folgejahren sinkt er spurbar um gut 20 Prozent.

Drei Viertel der Investitionen fiir ein klimaneutrales Deutschland waren ohnehin erforderlich und
2 missen von fossilen zu griinen Technologien und Infrastrukturen umgelenkt werden. Denn auch
ohne Klimaschutz muss der Uberwiegende Anteil der Kapitalglter bis 2045 mindestens einmal
erneuert werden. Hinzu kommen zusatzliche Klimaschutzinvestitionen in Héhe von drei Prozent
des Bruttoinlandsproduktes. Um die Weichen fur einen klimaneutralen Wirtschaftsstandort zu
stellen, braucht es einen ausgewogenen Politikmix aus CO.-Preisen, Marktregulierung, Férderung

und Infrastrukturausbau.

Rund 80 Prozent der bendétigten Investitionen werden privat getatigt — vorausgesetzt die 6ffent-
3 liche Hand ermaglicht diese. Um Investitionen von Privaten gezielt anzureizen, sind 6ffentliche
Ausgaben in drei Bereichen notwendig: Erstens fur 6ffentliche Infrastrukturen im Besitz von Bund,
Ldndern, Kommunen und 6ffentlichen Unternehmen. Zweitens, um im Ubergang zur Klimaneutra-
litat Wirtschaftlichkeitslicken privater Investitionen zu schliel3en. Und drittens, um Ubermaflige
Kostenbelastungen von Burgerinnen und Burgern sowie Unternehmen zu vermeiden.

Um Handlungsfahigkeit zu gewahrleisten, sind eine Ausgabenpriorisierung, eine Anpassung der
4 Finanzverfassung und zusatzliche staatliche Einnahmen erforderlich. Dazu mUssen die Finanz-
beziehungen zwischen Bund, Landern und Kommunen zukunftsfest ausgestaltet werden. Zudem
ist eine Steuer- und Abgabenreform zentral, um Investitionen zu unterstitzen und Staatseinnah-
men langfristig abzusichern. Erganzend zu strukturellen Anpassungen kann eine Teilreform der
Schuldenregeln mit Blick auf die nachste Legislaturperiode eine wirksame Sofortmalinahme bilden.
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Deutsche Bahn
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(Européisches Emissionshandelssystem fiir den Gebdude- und Transportsektor)

Gemeinsame Agrarpolitik

Gebaudeenergiegesetz

Gewerbe, Handel und Dienstleistungen
Gigawatt/Gigawattstunden

Kreditanstalt fiir Wiederaufbau

Kleinstunternehmen, kleine und mittlere Unternehmen
Kraft-Warme-Kopplungsgesetz

Land Use, Land Use-Change and Forestry
(Landnutzung, Landnutzungsdnderung und Forstwirtschaft)

Offentlicher Personennahverkehr
Offentlicher Verkehr

Private Haushalte

Photovoltaik

Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung
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Zusammenfassung

Der Weg zum Klimaneutralen Deutschland
erfordert erhebliche Investitionen

Im Rahmen der Agora-Studie Klimaneutrales
Deutschland — Von der Zielsetzung zur Umsetzung
(Agora Think Tanks 2024) wurde anhand einer sek-
tortibergreifenden Szenariomodellierung erstmals
auch eine detaillierte Berechnung der jeweiligen
Investitionsbedarfe vorgelegt. Das Szenario zeigt,
wie Deutschland sein Klimaziel bis 2030 - eine
Emissionsminderung von 65 Prozent gegentiber
1990 - und Klimaneutralitdt 2045 erreichen kann
und dabei gesamtgesellschaftlich geteilte Ziele
sichert. Im Ubergang zur Klimaneutralitét fallen
erhebliche Investitionen in den Erhalt und die
Erneuerung von Stromsystem, Infrastruktur,
Gebduden, Industrieanlagen und Verkehrsmitteln
an. Die vorliegende Studie bietet einen vertieften
Einblick in die erforderlichen Investitionen und zeigt
Politikoptionen auf, wie diese am besten mobilisiert
werden kénnen.

Die Umsetzung erfordert einen
voriibergehenden Kraftakt

Wesentliche Weichen fiir den Ubergang zur Klima-
neutralitidt werden jetzt gestellt — der grofite Teil der
Investitionen féllt vor allem in den nichsten zehn
Jahren an. Insbesondere im Energiesystem erfolgt die
Umstellung zeitnah: der Wechsel von einem fossilen
Stromsystem mit geringeren Investitions- und héhe-
ren Betriebskosten auf ein klimaneutrales Strom-
system mit hoheren Investitions- und niedrigeren
Betriebskosten ist die Voraussetzung dafiir, damit die
Umstellung der Nachfragesektoren erfolgen kann.
Dartiiber hinaus erfordert die Elektrifizierung der
Nachfragesektoren Verkehr, Industrie und Gebaude
in erheblichem Umfang zusétzlichen Strom. Im Jahr
2030 ist der Hohepunkt jedoch erreicht, sodass die
Investitionsbedarfe nach der Kraftanstrengung der
néchsten Jahre wieder spiirbar abnehmen.

Drei Viertel der Summe wiirden auch ohne
den Ubergang zur Klimaneutralitdt anfallen

Die gute Nachricht: bis 2045 muss der iberwiegende
Teil des Kapitalstocks ohnehin noch mindestens
einmal ersetzt werden. Denn auch ohne Klimaschutz
folgt der Kapitalstock in der Bundesrepublik Inves-
titionszyklen, wenn etwa Investitionsgiiter wegen
Gebrauch oder Verschleild erneuert werden miissen.
Der daraus entstehende Finanzbedarf - bis 2045
durchschnittlich 11 Prozent der jahrlichen Wirt-
schaftsleistung — muss also zu einem grofRen Teil -

8 Prozent — ohnehin bedient werden. Bei der Umstel-
lung hin zu einer klimaneutralen Wirtschaft geht es
bei diesen Investitionen also um eine Umlenkung von
Ausgaben fiir fossile Technologien hin zu klima-
neutralen Investitionen. Die zusétzlich anfallenden
Klimaschutzinvestitionen belaufen sich auf rund

3 Prozent des Bruttoinlandsprodukts.

Ein ausgewogener Politikmix stellt die Weichen

Ein ausgewogener Politikmix aus Preisinstrumenten,
Marktregulierung, Férderung und Infrastrukturausbau
vermeidet fossile Stranded Assets und stellt die Wei-
chen fiir einen klimaneutralen Wirtschaftsstandort.
CO,-DPreise schaffen die marktwirtschaftlichen Bedin-
gungen fiir den Ubergang zur Klimaneutralitit, indem
sie klimafreundliche Technologien wettbewerbsfé-
higer machen und Innovationen anregen. Ergénzend
stérken marktregulierende MaRnahmen die Nachfrage
nach klimafreundlichen Technologien und regeln

die Kostenverteilung, um Investitionssicherheit und
Bezahlbarkeit zu gewéhrleisten. Férdermanahmen
schlielen wiederum Wirtschaftlichkeitsliicken und
entlasten einkommensarme Haushalte. Ein ausgewo-
genes Zusammenspiel aller Instrumente bleibt ent-
scheidend, um Emissionen wirksam zu mindern und
dabei sowohl zu hohe Belastungen einzelner Gruppen
bzw. Unternehmen sowie Uberregulierung und Inno-
vationshemmnisse zu vermeiden und die Starken der
jeweiligen Ansétze zum Tragen zu bringen.



Der GroRteil der Investitionen wird von
Privaten getatigt

Rund 80 Prozent der Investitionen werden von
privaten Akteuren getétigt — etwa Unternehmen der
Energie- und Wohnungswirtschaft, Verkehrs- und
Industrieunternehmen sowie durch Privathaushalte.
Um die daftr erforderlichen Finanzmittel zu mobili-
sieren, ist ein erfolgreiches Matching zwischen den
Unternehmen einerseits und Kapitalgebenden wie
Geschéftsbanken, Investitionsbanken und Invest-
mentfonds andererseits, unabdingbar. Die restlichen
20 Prozent entfallen auf die 6ffentliche Hand. Bei den
zusétzlichen Klimaschutzinvestitionen ist der Anteil
der offentlichen Hand mit einem Viertel allerdings
hoher. Denn gerade in den Bereichen, in denen der
Anteil der Klimaschutzinvestitionen besonders hoch
ist - Energie- und Verkehrsinfrastruktur - befinden
sich viele Unternehmen im (Mehrheits-)Besitz von
Bund, Ladndern und Kommunen.

Die offentliche Hand ermdoglicht die klima-
neutrale Modernisierung durch Ausgaben
in drei Bereichen

Damit die erforderlichen Investitionen mdoglich
werden, sind 6ffentliche Ausgaben in drei Bereichen
notwendig:

1. Erstens fiir Investitionen in 6ffentliche Gebaude,
Fahrzeuge oder Verkehrsinfrastrukturen. Hinzu
kommen Investitionen der Unternehmen, die sich
(teilweise) im Besitz der 6ffentlichen Hand befin-
den: zum Beispiel Verkehrsbetriebe, Energiever-
sorger, Netzbetreiber;

2. Zweitens fir die Flankierung von privaten Inves-
titionen, um im Ubergang zur Klimaneutralitat
Wirtschaftlichkeitsliicken zu schlief3en;

3. Und schlieflich fir gezielte Ausgleichszahlungen,
um tiberméRige Kostenbelastungen von Biirgerin-
nen und Unternehmen zu vermeiden.

Die 6ffentlichen Investitionen lassen sich mit Blick
auf die Verschuldungsregeln der 6ffentlichen Hand
auch danach unterscheiden, ob sich eine Ausgabe
erstens direkt selbst refinanziert, zweitens im
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weiteren Sinne das Produktionspotential ausweitet
oder drittens konsumtiv zu verbuchen ist.

Bis 2030 beléduft sich der 6ffentliche Férderbedarf auf
durchschnittlich 58 Milliarden Euro pro Jahr. Anders
als bei anderen Sektoren resultiert im Energiesektor
der grof3te Kostenblock aus den bereits bestehenden
Erzeugungsanlagen, die bis 2045 noch mit insgesamt
95 Milliarden Euro zu Buche schlagen. Alle neuen
Anlagen, die ab 2025 zugebaut werden, erfordern in
Summe bis 2045 lediglich 45 Milliarden Euro - bei
einer dann um den Faktor fiinf groReren Strom-
menge. Zudem zahlt ein Teil der Férderbedarfe auch
direkt auf die 6ffentlichen Investitionsbedarfe ein -
beispielsweise senken die Mittel in der Bundesforde-
rung Effiziente Warmenetze (BEW) den 6ffentlichen
Investitionsbedarf fiir den Ausbau der Warmenetze
durch kommunale Energieversorger. Mit Blick auf
die Ausstattung 6ffentlicher Haushalte ist es daher
zentral, dass bereits in der kommenden Legislatur-
periode die entsprechenden 6ffentlichen Forder-
bedarfe rechtssicher bereitgestellt werden kénnen.

Zentrale Handlungsempfehlungen entlang
von vier ibergeordneten Leitplanken

Klar ist, dass die umfangreichen 6ffentlichen
Aufgaben - auch tiber den Klimaschutz hinaus -
eine angemessene und ausgewogene strukturelle
Finanzierungsgrundlage auf allen féderalen Ebenen
erfordern. Diese muss sowohl auf der Einnahmen-
als auch auf der Ausgabenseite sicherstellen, dass
die anstehenden Herausforderungen effizient und
sozialvertréglich bewdéltigt werden kénnen. Neben
einer politisch zu entscheidenden Priorisierung der
bestehenden Ausgaben gehort dazu auch eine struk-
turelle Verbesserung der finanziellen Handlungs-
spielrdume von Bund, Ldndern und Kommunen.

Ein Zukunftspakt zwischen Bund, Landern
und Kommunen

Fir den Erfolg eines neu justierten Finanzierungs-
rahmens ist es notwendig, die Finanzbeziehungen
zwischen Bund, Ldndern und Kommunen insgesamt



in den Blick zu nehmen und zukunftsfest auszuge-
stalten. Die Uberfiihrung des Klimaschutzes in eine
kommunale Pflichtaufgabe kénnte in Verbindung mit
einer ausreichenden Finanzierung die Modernisie-
rung des kommunalen Kapitalstocks unterstiitzen.
Damit die Kommunen diese neue Aufgabe aber auch
erfolgreich umsetzen konnen, ist eine gleichzeitige
Erhohung der kommunalen Ressourcenausstattung
unabdingbar. Die Einfithrung des Férderansatzes der
Gemeinschaftsaufgabe konnte ein zentrales Element
einer ausreichenden Finanzausstattung werden. Aber
auch eine generelle Verbreiterung der kommunalen
Einnahmebasis ist notwendig, um die Handlungs-
fahigkeit der Kommunen und damit Investitionen in
die kommunale Infrastruktur und andere Bereiche
der Daseinsvorsorge zu sichern.

Die Einnahmeseite des Staates in den
Blick nehmen

Durch die Herstellung von Klimaneutralitat brechen
fiir den Staat auch Einnahmen weg, zum Beispiel
durch den Wegfall von Steuern auf die Nutzung
fossiler Energien. Daher stellt sich grundsatzlich die
Frage, wie die Einnahmen des Staates zukunftsfest
aufgestellt werden kénnen. Hier besteht die Mdglich-
keit, Einnahmen zu schaffen, die zunéchst Investitio-
nen unterstiitzen und langfristig die Einnahmen des
Staates sichern. So kdnnte eine europaweit erhobene
Abgabe entsprechend dem Ressourcenverbrauch
zunéchst Markte fiir klimafreundliche Primér-
produkte wie Stahl und Kunststoffe unterstiitzen

und dann langfristig entsprechend dem jeweiligen
Ressourcenverbrauch fortbestehen.

Dartiber hinaus kénnen Anpassungen im Steuer-
recht dazu beitragen, die finanziellen Spielrdume fir
Zukunftsinvestitionen zu erweitern und langfristig
zu sichern. Die Wertschopfung, auf der unser Wohl-
stand basiert, wurde Gber Jahrzehnte maflgeblich
durch die Nutzung fossiler Energietrdger ermoglicht.
Esist daher folgerichtig und entspricht dem Verur-
sacherprinzip, wenn diejenigen, die in besonderem
MafRe von diesem Wohlstand profitiert haben, einen
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grofleren Beitrag leisten, um die daraus resultieren-
den Schéden zu begrenzen und den Ubergang in eine
klimaneutrale Zukunft zu finanzieren.

Eine auf die neuen Realitaten angepasste
Schuldenregel

Und schlieRlich erfordert die Grof3e der anstehenden
Herausforderungen - auch tiber den Klimaschutz
hinaus - eine auf die neuen geopolitischen und
wirtschaftlichen Realitdten angepasste, fair aus-
tarierte Schuldenregel. Eine Weiterentwicklung der
Schuldenregel muss sicherstellen, dass nicht nur
produktive Investitionen, die sich zeitnah refinan-
zieren — wie zum Beispiel der Ausbau der Stromnetze
- kreditfinanziert werden konnen, sondern auch
Ausgaben, die zur Steigerung der volkswirtschaft-
lichen Produktivitét beitragen, deren Ertrage aber

oft erst nach léngerer Zeit anfallen; wie zum Beispiel
Ausgaben im Bildungsbereich. Zuletzt sind in der
Ubergangsphase zur Klimaneutralitit auch besondere
Ausgaben zur Mobilisierung privater Investitionen
durch das Schlielen von Wirtschaftlichkeitsliicken
und gezielte Ausgleichszahlungen an die Biirgerinnen
und Biirger zur Vermeidung tiberméfiger Kosten-
belastungen notwendig, die aus staatlicher Sicht
aber eindeutig konsumtiver Natur sind. Ein nach-
haltiger Losungsansatz muss auch diese Ausgaben
angemessen berticksichtigen und ggf. priorisieren.

Um eine dynamische Anpassung der Staatsaus-
gaben zu ermoglichen, sollten bei einer Reform

der im Grundgesetz verankerten Schuldenregeln

nur die wesentlichen Aspekte festgelegt werden.
Eine feste Summe fiir den Zeitraum bis 2045 wiirde
beispielsweise den tatsdchlichen Finanzbedarf,

der sich durch technologische Innovationen, poli-
tische Entwicklungen oder unvorhergesehene
Ereignisse andern kann, nur unzureichend abbilden.
Eine strukturelle Reform der Finanzverfassung sollte
sich auf die wesentlichen Aspekte beschranken. Unter
Einbeziehung eines beratenden Gremiums kdnnten,
empirisch evaluiert, regelmafige Nachjustierungen
des Finanzierungsmechanismus ermoglicht und
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damit die notwendige Balance zwischen Planungs- oder unzureichende Finanzierungsgrundlage
sicherheit und Anpassungsfdhigkeit gewahrleistet konnte erhebliche volkswirtschaftliche Schiaden
werden. Weitere Regelungen kénnten durch den verursachen und die Kosten der Klimaneutralitat
Verweis in ein einfaches Gesetz delegiert werden. deutlich erhohen, da mit jedem verlorenen Jahr bis

zum Zieljahr 2045 der Handlungsspielraum enger
wird. Neben strukturellen Losungen bedarf es

Handlungssicherheit im Ubergang erméglichen daher auch SofortmaRnahmen zur Sicherung der
Handlungsfahigkeit mit Blick auf die kommende
Um die Handlungsfahigkeit in der Ubergangsphase Legislaturperiode.

der Neuausrichtung sicherzustellen, sind weitere
Malnahmen erforderlich. Denn eine verzogerte
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1 Investitionsbedarf fur den Umbau des Kapitalstocks
hin zur Klimaneutralitat

Auf einen Blick: Gesamt- und Klimaschutzinvestitionen bis 2045 > Abb. 1
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Agora Energiewende, Prognos, Oko-Institut, Wuppertal Institut und Universitat Kassel (2024)



1.1

Im Jahresschnitt belaufen sich die Investitionen
auf 540 Milliarden Euro. Der Anteil der Investitio-
nen an der Wirtschaftsleistung steigt von acht
auf durchschnittlich elf Prozent.

Um die Klimaziele zu erreichen, muss der Kapitalstock
der deutschen Wirtschaft schrittweise modernisiert
und auf Klimaneutralitdt umgestellt werden. Dazu
sind Investitionen in ein leistungsfdhiges Stromsys-
tem und den Erhalt und die Erneuerung von Geb&uden,
Industrieanlagen und Verkehrsmitteln notwendig.

Gesamtinvestitionen bis 2045
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Gesamtinvestitionen und Klimaschutzinvestitionen

Die Gesamtinvestitionen, die dafiir bis 2045 anfallen,
belaufen sich insgesamt auf 11,3 Billionen Euro. Dies
entspricht im Jahresdurchschnitt 540 Milliarden Euro
beziehungsweise elf Prozent der Wirtschaftsleistung
Deutschlands (Abbildung 2). Im Schnitt der letzten
zehn Jahre machten die im Szenario betrachteten
Gesamtinvestitionen rund acht Prozent der jahr-
lichen Wirtschaftsleistung Deutschlands aus. Daraus
ergibt sich ein Anstieg der Investitionstatigkeit von
drei Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP) - eine
volkswirtschaftlich leistbare Kraftanstrengung.

- Abb. 2

1.3 Sektorale Verteilung Jahrliche Verteilung [Mrd. Euro]
I
Bio. Euro
. 600
t
insgesam @ Industrie
@ Llandwirtschaft,
2540 LULUCF u. Abfall 400
Mrd. Euro ”'E3 Bio. @ Gebsude
s uro
jahrlich @ Verkehr 500
@ cnergiewirtschaft
2 TI % @ cEnergieinfrastruktur
des BIP 03_" 0
05_/ 2025 2035 2045
Agora Energiewende, Prognos, Oko-Institut, Wuppertal Institut und Universitat Kassel (2024)
Anteil der Klimaschutz- und Ohnehin-Investitionen an den Gesamtinvestitionen - Abb. 3

Anteil am Investi-
tionsvolumen:

s . Energie-
72 % SniEig) == infra- Gebaude
tschaft
Ohnehin- wirtscha struktur
Investitionen 1,3 Bio.
Euro

28 % Land-
Klimaschutz- Verkehr Industrie W'rtLSUCFS?F’
investitionen und Abfall

Agora Energiewende, Prognos, Oko-Institut, Wuppertal Institut und Universitat Kassel (2024)

mn



Drei Viertel der Investitionen waren ohnehin
erforderlich. Hauptaufgabe ist daher:
Umlenken - weg von fossilen und

hin zu klimaneutralen Technologien.

Die Gesamtinvestitionen lassen sich in zwei Gruppen
unterteilen (Abbildung 3):

- Rund drei Viertel der Summe wiirde auch ohne
den Ubergang zur Klimaneutralitit anfallen
(sogenannte Ohnehin-Investitionen): Auch ohne
Klimaschutz folgt der Kapitalstock in der Bundes-
republik Investitionszyklen, wenn beispielsweise
Investitionsgiiter infolge von Gebrauch oder Ver-
schleif erneuert werden miissen. Der daraus ent-
stehende Finanzbedarf muss also ohnehin bedient
werden. In der Umstellung hin zu einer klimaneu-
tralen Wirtschaft geht es bei diesen Investitionen
also um eine Umlenkung von Ausgaben fiir fossile
Technologien hin zu klimaneutralen Investitionen.
Im Zeitraum von 2025 bis 2045 betragen die
Ohnehin-Investitionen jadhrlich 393 Milliarden
Euro beziehungsweise rund acht Prozent des BIP.

- Ein Viertel der Gesamtinvestitionen entfallt auf
sogenannte Klimaschutzinvestitionen. Das sind
Mehrausgaben fir die Anschaffung klimaneutraler

Die im Szenario betrachteten Investitionen im Verhaltnis zur historischen

Investitionstatigkeit Deutschlands

[% des BIP]

historische
Investitionen*
Deutschland

20’-‘/'/\'/-

2015 2020 2025

2030

Beginn des Szenarios KND
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Technologien im Vergleich zu fossilen Referenz-
technologien - zum Beispiel der hohere Preis einer
Waérmepumpe im Vergleich zu einer Gasheizung.
Die hoheren Investitionen bedeuten jedoch nicht
immer Mehrkosten tiber den gesamten Lebens-
zyklus hinweg. So sind zum Beispiel viele Elektro-
autos trotz aktuell hherer Anschaffungskosten
aufgrund der geringeren Betriebskosten Giber

die gesamte Lebenszeit bereits heute giinstiger

als Benzin- und Dieselfahrzeuge. Im Zeitraum
von 2025 bis 2045 betragen die Klimaschutz-
investitionen iber alle betrachteten Sektoren
hinweg jahrlich durchschnittlich 147 Milliarden
Euro beziehungsweise drei Prozent des BIP.

1.2 Zeitliche Dynamik der
Investitionsbedarfe

Der Uberwiegende Teil der Investitionen wird
in den nachsten 10 bis 15 Jahren anfallen - bis
2030 steigt der Anteil der Gesamtinvestitionen
am BIP voribergehend auf rund 13 Prozent.

Der grofite Teil des Investitionsberges féllt vor allem
in den néchsten zehn Jahren an. Mehr als die Halfte

-> Abb. 4
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der notwendigen Investitionen werden bis 2035
getitigt. Im Zuge des Umbaus und der Modernisie-
rung des Kapitalstocks steigt der Anteil der Gesamt-
investitionen am BIP bis 2030 voriibergehend auf
rund 13 Prozent. Die Investitionstétigkeit erreicht
in diesem Jahr mit rund 596 Milliarden Euro ihren
Hohepunkt und ist danach ricklaufig.

Die voriibergehende Ausweitung der Investitionen
ist eine volkswirtschaftlich leistbare Kraftanstren-
gung. Mittelfristig geht die Investitionstéatigkeit
wieder auf das Ausgangsniveau zuriick. Im Durch-
schnitt der letzten zehn Jahre lag die Investitions-
tatigkeit in Deutschland, gemessen an den Brutto-
anlageinvestitionen der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung (VGR), bei rund 20 Prozent des
Bruttoinlandsprodukts (Abbildung 4). Im Szena-

rio wird jedoch nur ein Teil davon betrachtet: Die
Gesamtinvestitionen in klimapolitisch relevante
Sektoren und Investitionsgiiter machten in der
Vergangenheit rund 40 Prozent der Bruttoanlage -
investitionen aus (Prognos 2024). Der Anteil der

im Szenario betrachteten Gesamtinvestitionen am
Bruttoinlandsprodukt lag daher im Jahresdurch-
schnitt der letzten zehn Jahre bei rund acht Prozent.
Nach dem zwischenzeitlichen Anstieg der Investi-
tionstétigkeit geht der Anteil der Gesamtinvestitio-
nen am BIP im Szenario wieder deutlich zurtick und
sinkt — nach 2040 - auf das Ausgangsniveau.

1.3 Sektorale Zusammenhange

Die Modernisierung der Energiewirtschaft
und der damit verbundenen Infrastruktur ist
die Voraussetzung fur eine erfolgreiche
Umsetzung hin zur Klimaneutralitat.

Die Modernisierung der Energiewirtschaft und

der damit verbundenen Infrastrukturen ist die Vor-
aussetzung dafiir, dass auch die Nachfragesektoren
Industrie, Gebdude und Verkehr klimaneutral
werden kénnen. Im Vergleich zu anderen Sektoren
ist der Anteil der Klimaschutzinvestitionen in der
Energiewirtschaft hoch - bedingt durch die Umstel-
lung von einem fossilen Stromsystem mit hoheren
Betriebskosten auf ein klimaneutrales Stromsystem

Agora Energiewende — Investitionen fur ein Klimaneutrales Deutschland

mit héheren Investitionskosten. Mehr als ein Drittel
der Klimaschutzinvestitionen entfallen auf diese
Sektoren — bei einem Anteil von nur 14 Prozent am
Gesamtinvestitionsbedarf.

Der Grof3teil der Investitionen in ein klimaneutrales
Energiesystem féllt in den nédchsten 10 bis 15 Jahren
an. Ab 2035 gehen die Investitionen in Erneuerbare
Energien jedoch deutlich zurtick. Der Ausbau der
Stromnetze erfolgt insbesondere bis 2030 und ist

ab 2040 nahezu abgeschlossen.

Die nachgelagerten Investitionsbereiche Verkehr,
Industrie und Gebdude zeichnen sich durch eine
hohe Konstanz bei der Investitionstatigkeit aus.

Die hohe Konstanz in diesen Bereichen liegt vor
allem daran, dass es sich um Sektoren mit langen
Investitionszyklen handelt und die Kapazitdten zur
Erneuerung des Bestandes begrenzt sind. Auch im
Industriesektor ist die notwendige Investitionstétig-
keit konstant — mit Ausnahme der Stahlindustrie, die
vor allem in den Jahren bis 2035 investiert.

Bis 2045 muss der iberwiegende Teil des Kapital-
stocks noch mindestens einmal ersetzt werden -
Investitionen in fossile Technologien riskieren
Stranded Assets. Um zukinftige Fehlinvestition

in fossile Gliter und eine Entwertung des Kapital-
stockes zu vermeiden, ist vor diesem Hintergrund
eine moglichst rasche klimaneutralitdts-kompatible
Umstellung der Investitionen von zentraler Bedeu-
tung. Investitionen in fossile Kapitalgiiter riskieren
Stranded Assets, die vor dem Ende ihres Lebens-
zyklus ausgemustert werden miissen.

Der Investitionsbedarf der Energiewirtschaft und
-infrastruktur beeinflusst Gber die Strompreise
die Wirtschaftlichkeit von Investitionen in den
Erhalt und die klimaneutrale Erneuerung von
Gebduden, Industrieanlagen und Verkehrsmitteln.

Strom ist in den meisten Fillen die kostengiinstigste
und effizienteste Form, um die Nachfrage der Indus-
trie, von Gebduden und dem Verkehr klimaneutral zu



decken. Investitionen in die Energiewirtschaft und
-infrastruktur beeinflussen daher tiber den Strom-
preis die Wirtschaftlichkeit von Investitionen in

den Erhalt und die klimaneutrale Erneuerung von
Gebduden, Industrieanlagen und Verkehrsmitteln -
schematisch dargestellt in Abbildung 5. Denn der
Investitionsbedarf in ein leistungsféhiges Strom-
system wird grundsatzlich iiber den Beschaffungs-
beziehungsweise Netzentgeltanteil im Strompreis
refinanziert — Investitionen in das Stromsystem
beeinflussen also die Hohe des Strompreises und sind
damit entscheidend fiir die Wirtschaftlichkeit klima-
neutraler Technologien in den Sektoren Gebédude,
Verkehr und Industrie.

Gleichzeitig gibt es Riickkopplungsschleifen aus
den Nachfragesektoren in das Stromsystem, die
sich iiber die Strompreise kostensenkend auf das
Gesamtsystem auswirken. Beispielsweise erhoht
die Flexibilisierung von Verbrauchsanwendungen,
die ihre Stromnachfrage am Erneuerbaren-Angebot

Zusammenhange zwischen den verschiedenen Investitionsbereichen
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ausrichten konnen — wie zum Beispiel Industrie-
anwendungen, E-Autos, Heimspeicher oder Warme-
pumpen - die Effizienz des Stromsystems. Vorhan-
dene Netzressourcen werden effizienter genutzt,
Lastspitzen geglattet und die Integration Erneuer-
barer Energien erleichtert. Dies flihrt zu geringeren
Investitionskosten in das Stromsystem und damit
iber niedrigere Strompreise zu geringeren Betriebs-
kosten in den Nachfragesektoren.

Effizienzgewinne in einem Bereich wirken sich
positiv auf das Gesamtsystem aus. Kostensenkende
Effekte wirken sich nicht nur positiv auf das Strom-
system aus. Wenn zum Beispiel Lern- oder Skalen-
effekte bei der Produktion von klimaneutralem Stahl
oder Zement die Produktionskosten senken, senkt
dies iiber den Kostenanteil des Stahls nicht nur die
Investitionskosten fiir den Ausbau Erneuerbarer
Energien im Stromsystem, sondern auch die Produk-
tion von Konsumgitern in nachgelagerten Wert-
schépfungsstufen, beispielsweise Elektroautos.

- Abb. 5
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1.4 Offentlicher Anteil an den
Investitionen

Der Anteil der 6ffentlichen Hand an den Klima-

schutzinvestitionen liegt bei etwa einem Viertel.

Im Jahresdurchschnitt fallen 38 Milliarden Euro
beziehungsweise 0,8 Prozent des BIP an.

Im Zeitraum bis 2045 belaufen sich die 6ffentlichen
Gesamtinvestitionen im Jahresdurchschnitt auf

116 Mrd. Euro oder rund 2,4 Prozent des BIP. Fiir
offentliche Klimaschutzinvestitionen werden im
Jahresdurchschnitt 38 Mrd. Euro oder 0,8 Prozent
des BIP benétigt. Der Investitionsbedarf verteilt
sich auf den offentlichen Anteil am Fahrzeug- und
Gebaudebestand, an den Erzeugungsanlagen und

an der Infrastruktur.

Waéhrend der Anteil der 6ffentlichen Hand an den
Gesamtinvestitionen bei einem Fiinftel liegt, entfallt
rund ein Viertel der Klimaschutzinvestitionen auf
den Staat. Denn gerade in den Bereichen, in denen
der Anteil der Klimaschutzinvestitionen besonders
hoch ist — der Energie- und Verkehrsinfrastruktur —
befinden sich viele Unternehmen im (Mehrheits-)
Besitz von Bund, Landern und Kommunen (Abbil-
dung 6). Fiir den Ausbau und Betrieb der Ubertra-
gungsnetze sind derzeit vier unabhédngige Netzbe-
treiber zusténdig, die als ,regulierte Unternehmen"
einer teilweisen staatlichen Aufsicht unterliegen.
Eigenttimer dieser Netzbetreiber sind deutsche und
ausldndische Gebietskdrperschaften sowie private

Anteil der 6ffentlichen und privaten Investitionen an den Gesamtinvestitionen

Anteil am Investi-
tionsvolumen:
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Investmentgesellschaften. Das Schienennetz hin-
gegen wird auf Bundesebene von der Deutschen
Bahn AG (DB) betrieben, die sich vollstdndig im Besitz
des Bundes befindet. Die Finanzierung des Wasser-
stoffkernnetzes soll im Grundsatz vollstdndig privat-
wirtschaftlich erfolgen, erhélt jedoch eine subsidiire
finanzielle Absicherung durch den Staat.

Der iiberwiegende Teil der relevanten Energie-
infrastrukturen vor Ort liegt in kommunaler
Verantwortung. Mit dem Ausbau und der Ver-
dichtung der Stromverteilnetze zur Einspeisungb
Photovoltaikanlagen, der Integration der E-Pkw-
Ladeinfrastruktur sowie dem Hochlauf von Warme-
pumpen, dem Aus- und Neubau von Warmenetz-
infrastrukturen und dem gleichzeitigen Ausstieg
aus den Erdgasverteilnetzen kommen medientiber-
greifende Transformationsbedarfe auf die regionalen
und kommunalen Energieversorgungsunternehmen
zu. Der Aus- und Umbau der Energieinfrastruktur
erfolgt im Auftrag der Kommunen durch kommunale
Stadtwerke und regionale Energieversorger, die die
notwendigen Investitionen in der Regel iiber ihre
eigenen Bilanzen finanzieren miissen.

Kommunen stehen vor einer doppelten Aufgabe.
Infolge jahrzehntelanger negativer Nettoinvestitio-
nen stehen die Kommunen vor einem hohen Investi-
tionsstau, der sich nach Hochrechnungen des KfW-
Kommunalpanels allein im Jahr 2023 auf rund 186
Milliarden Euro aufsummiert (Raffer und Scheller
2024). Gleichzeitig fallen die hohen 6ffentlichen

-> Abb. 6
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Investitionen, die zur Erreichung der Klimaziele
notwendig sind, bereits heute in den Zustandigkeits-
bereich der Kommunen.

Die Investitionsentscheidungen der 6ffentlichen
Hand spielen eine zentrale Rolle fur die Errei-
chung der Klimaziele. Eine klimavertragliche
Energie- und Verkehrsinfrastruktur ist in vielen
Bereichen Voraussetzung fir die erfolgreiche
Umsetzung privater Klimainvestitionen.

Durch das Tétigen von 6ffentlichen Investitionen

in Infrastruktur beeinflusst die 6ffentliche Hand
erheblich die Bereitschaft zu privaten Investitionen,
da bestimmte private Investitionen nur dann getatigt
werden konnen, wenn die entsprechende 6ffentliche
Infrastruktur vorhanden ist. Eine gut ausgebaute
Energie- und Verkehrsinfrastruktur ist beispiels-
weise grundlegend fiir den Umstieg auf klimafreund-
liche Alternativen. Gleichzeitig geben klare Investi-
tionsimpulse der 6ffentlichen Hand die nétige Fiscal
Forward Guidance fiir privatwirtschaftliche Akteure
tber Richtung und Zielsetzung der Politik.

Empirische Studien zeigen, dass eine Ausweitung
der 6ffentlichen Investitionen in Deutschland einen
deutlichen Effekt auf die private Investitionstatig-
keit hat (Matvejevs und Tkacevs 2023; Martinez
Lopez 2006). Insofern wird auch von einer komple-
mentédren Beziehung zwischen offentlicher Infra-
struktur und privatem Kapital gesprochen (Schuster
et al. 2024). Die Bereitstellung 6ffentlicher Infra-
struktur entscheidet insgesamt dariiber, inwieweit
privates Kapital in einer Volkswirtschaft fiir die
Transformation eingesetzt werden kann.

Durch die Auflésung des Investitionsstaus in der
Infrastruktur leistet die 6ffentliche Hand einen
positiven Beitrag zur gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung. Der Modernitatsgrad des offentli-
chen Kapitalstocks in Deutschland hat deutlich
abgenommen und bremst das gesamtwirtschaft-
liche Wachstum. Das Jahresgutachten 2024/25
des Sachverstdndigenrates zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung zeigt, dass
der offentliche Kapitalstock in Deutschland zwar
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nominal gewachsen ist, sein Modernitédtsgrad aber
deutlich abgenommen hat - seit 2012 hat der 6ffent-
liche Kapitalstock kaum noch zum Wachstum des
gesamtwirtschaftlichen Kapitalstocks beigetragen.
Der Investitionsstau in der Infrastruktur dampft die
gesamtwirtschaftliche Produktivitat, da eine unzu-
reichende Infrastruktur hohere Kosten verursacht.

In der Auflésung des Investitionsstaus hin zu einer
modernen, klimaneutralen Energie- und Verkehrsin-
frastruktur liegt aber auch eine Chance: Ineffizienzen
kénnen beseitigt und die Hebelwirkung der Infra-
struktur auf das private Kapital freigesetzt werden.

1.5 Privater Anteil an den Investitionen

Der GroRteil der Investitionen muss durch
private Unternehmen und Haushalte getatigt
werden.

Rund 80 Prozent der Gesamtinvestitionen miissen
von verschiedenen privaten Akteuren getétigt
werden, etwa Unternehmen der Energie- und
Wohnungswirtschaft, Verkehrs- und Industrie-
unternehmen sowie durch Privathaushalte.
Hierunter fallen zum Beispiel Investitionen
privater Verteilnetzbetreiber in den Netzausbau,
Sanierungstatigkeiten von Wohnungsbaugesell-
schaften, die Umstellung des Anlagenparks eines
Industrieunternehmens oder der Einbau einer
Wérmepumpe in einem Privathaushalt.

Das fiir diese Investitionen benétigte Kapital
wird auf unterschiedlichen Wegen mobilisiert.
Privatwirtschaftliche Unternehmen finanzieren
Investitionen in der Regel tiber zwei Hauptwege:
Die Innen- oder AuRenfinanzierung.

- Die Innenfinanzierung beschreibt Finanzierungs-
formen, bei denen ein Unternehmen Investitions-
mittel aus eigenen Quellen aufbringt, ohne Kapital
von aullen aufzunehmen. Kleine und mittlere
Unternehmen (KMU) finanzieren in Deutsch-
land rund die Halfte ihres Investitionsvolumen
aus Eigenmitteln - also zum Beispiel Giber ein-
behaltene Gewinne und Riickstellungen (Schwartz
und Gerstenberger 2024). Wurden Gewinne in der
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Vergangenheit tendenziell eher ausgeschiittet als
thesauriert, sind Unternehmen finanziell weniger
gut auf die hohen Investitionsanforderungen vor-
bereitet, die mit dem Umbau des Kapitalstocks zur
Erreichung der Klimaneutralitdt verbunden sind.

- Um eher groRvolumige Investitionen zu realisieren,
ist hingegen haufig der Zugang zu externen Finan-
zierungsquellen (Aullenfinanzierung) von ent-
scheidender Bedeutung: zum Beispiel iiber Bank-
kredite, alternative Finanzierungsinstrumente wie
Anleihen oder durch die Aufnahme von zusétz-
lichem Eigenkapital, etwa durch Aktienemissionen
oder Beteiligungen von Investoren.

Die Investitionsvolumina, die im Zuge der Errei-
chung der Klimaneutralitat anfallen, iibersteigen

in den kommenden zwei Jahrzehnten den iiblichen
Investitionsrahmen von Unternehmen teils bei Wei-
tem. Bei dieser GrofRenordnung ist die bisher ibliche
Innenfinanzierung der Investitionen nicht mehr zu
realisieren. Unternehmen benoétigen daher in erheb-
lichem Umfang zusatzliches Eigen- und Fremdka-
pital. Bei der Mobilisierung dieser Mittel kommt der
Finanzwirtschaft eine erhebliche Bedeutung zu.

Um nétige Finanzmittel zu mobilisieren ist ein
erfolgreiches Matching zwischen Kapitalneh-
menden: Unternehmen der Energie- und Woh-
nungswirtschaft sowie Industrie- und Verkehrs-
unternehmen einerseits, und Kapitalgebenden wie
Geschéftsbanken, Investitionsbanken und Invest-
mentfonds andererseits, unabdingbar. Dabei muss
ein stabiles Verhaltnis von Eigenkapital und Fremd-
kapital gesichert sein, die sogenannte Eigenkapital-
quote, weswegen beide Finanzierungswege gleicher-
malien gestdrkt werden miissen. Die Ausstattung
mit Eigenkapital der investierenden Unternehmen
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ist dabei zentral, um Fremdkapital zu giinstigen und
marktgerechten Bedingungen zu bekommen.

Eine effiziente Verzahnung setzt voraus, dass die
Akteure, die die Investitionen tétigen, strukturell in
der Lage sind, sich Zugang zu externen Finanzie-
rungsquellen zu verschaffen. Insbesondere kleine
Energieunternehmen oder mittelstandische Indus-
trieunternehmen sind auf die Expertise und Erfah-
rung ihrer Finanzierungspartner vor Ort angewiesen
und haben nur eingeschrénkten Zugang zum Kapi-
talmarkt und weniger Erfahrung mit alternativen
Finanzierungsinstrumenten.

Kompatibilitdt von Zeithorizont und Risiko-
Renditezuschnitt der Investition muss gegeben
sein. Eigenkapitalgeber erwarten eine Rendite fr
ihr Kapital - diese variiert je nach Risikoprofil des
finanzierenden Akteurs und des spezifischen Inves-
titionsvorhabens. Ein zu hohes Risiko oder eine zu
geringe Rendite konnen Investitionsentscheidungen
hemmen. Gleichzeitig sind die verschiedenen Inves-
titionsgliter je nach Branche mit unterschiedlichen
Zeithorizonten und technologischen bzw. Markt-
Risiken verbunden, die sich auf das Risiko-Rendite-
Profil bei der Investitions- und Finanzierungsent-
scheidung auswirken. Eine gezielte Kenntnis der
Rendite-Risiko-Struktur von Investitionsvorhaben
ist daher unabdingbar — auch um die Liicke zwischen
dem wahrgenommenen und dem tatsdchlichen
Risiko zu schlief3en.

Zu beachten ist, dass die hoheren Renditeerwar-
tungen mancher Kapitalgeber im Konflikt mit der
Bezahlbarkeit des Infrastrukturausbaus stehen kon-
nen, da erhohte Kapitalkosten sich nicht beliebig an
die Endverbraucher weitergeben lassen.
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2 Handlungsempfehlungen: Weichen stellen fur die
Umsetzungen: Ein koharenter Rahmen fur die
Finanzierung der Investitionen

Die Ausrichtung des Kapitalstocks auf die Klima-
neutralitét erfordert eine voriibergehende Kraft-
anstrengung. In den kommenden Jahren werden
wesentliche Weichen fiir den Ubergang zur Klima-
neutralitét gestellt. Der groRte Teil des Investitions-
berges fallt vor allem in den néchsten zehn Jahren an.
Danach fallen die Investitionsbedarfe bis 2045 auf
das Ausgangsniveau zuriick.

Drei Viertel der Summe wiirden auch ohne den
Ubergang zur Klimaneutralitit anfallen. Bis 2045
muss der iiberwiegende Teil des Kapitalstocks noch
mindestens einmal ersetzt werden. Auch ohne
Klimaschutz folgt der Kapitalstock in der Bundes-
republik Investitionszyklen, wenn etwa Investi-
tionsgliter wegen Gebrauch oder Verschleil? erneuert
werden mussen. Der daraus entstehende Finanz-
bedarf muss also ohnehin bedient werden. Bei der
Umstellung hin zu einer klimaneutralen Wirtschaft
geht es bei diesen Investitionen also um eine Umlen-
kung von Ausgaben fiir fossile Technologien hin zu
klimaneutralen Investitionen.

Ein Umlenken der Investitionen in zukunfts-
orientierte Technologien und Infrastrukturen fiithrt
langfristig zu héherem Potenzialwachstum und hilft,
Stagnationstendenzen der Wirtschaft zu tiberwin-
den. Eine kurzsichtige Verldngerung des fossilen
Geschéftsmodells durch Investitionen wiirde dem
volkswirtschaftlichen Potenzial schaden: Investi-
tionen in fossile Technologien riskieren Stranded
Assets, deren Lebenszyklus nicht kompatibel mit
den verfassungsrechtlichen Klimazielen ist. Ein auf
Klimaneutralitdt ausgerichteter Kapitalstock bietet
hingegen die notwendige Grundlage fiir zukunfts-
orientiertes Wachstum.

Neue Wachstumsfelder erschlielen — aus der Krise
der konventionellen Geschiftsmodelle herausinves-
tieren. Die aktuelle Krise ist zuvorderst eine Krise der

konventionellen "Geschéaftsmodelle". Neue geotko-
nomische und geopolitische Realitédten setzen das
traditionelle Geschéftsmodell Deutschlands zuneh-
mend unter Druck. Uberkapazititen und eine schwa-
che Wirtschaft in China, zunehmende Handelsbe-
schréankungen und hohe fossile Energiepreise als
Folge des russischen Angriffskriegs auf die Ukraine
erschweren es einer exportorientierten Wirtschaft in
Deutschland ihre Produkte abzusetzen. Folglich geht
die Nachfrage nach konventionellen, fossilen Pro-
dukten zurtick. Daher gilt es, neue Wachstumsfelder
zu erschlieRen, vor allem im Bereich klimafreund-
licher Zukunftstechnologien. Eine breit angelegte
Investitionsoffensive schafft zusatzliche Lern- und
Skaleneffekte klimaneutraler Technologien, die sich
positiv auf deren Wettbewerbsféhigkeit auswirken.
Ein Ausbleiben von Investitionen verursacht zusétz-
liche volkswirtschaftliche Kosten, da wertvolle Lern-
effekte hinausgezogert werden. Die Kosten dieser
Verzogerungen nehmen im Zeitverlauf stetig zu.
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Klare Rahmenbedingungen fir Investitions-
sicherheit schaffen

Damit die notwendigen Investitionen getétigt
werden und der Kapitalstock effizient und sozial
ausgewogen auf Klimaneutralitdt umgestellt wird,
ist eine Kombination unterschiedlicher Politik-
instrumente in einem Politikmix erforderlich.
Grundsatzlich stehen verschiedene Formen von
Politikinstrumenten zur Verfigung. Eine ausge-
wogene Kombination dieser Instrumente reduziert
negative Auswirkungen und bringt die Stérken der
jeweiligen Ansétze zum Tragen:

Auf ibergeordneter Ebene sind kohérente staatli-
ches Rahmenbedingungen entscheidend, um starke



Signale fir Dekarbonisierungspfade und -techno-
logien zu setzen und eine Fehlallokation privaten
Kapitals in fossile Investitionsgtiter zu verhindern.
Zentrale Instrumente hierfiir sind die Sicherstellung
stabiler CO,-Preispfade, gezielte ordnungsrechtliche
Vorgaben, die Bereitstellung der notwendigen Infra-
struktur sowie ein angemessener Férderrahmen.

CO,-Preise schaffen die marktwirtschaftlichen
Bedingungen fiir die Transformation zur Klima-
neutralitét. Klimafreundliche Technologien gewinnen
durch die Bepreisung von CO, an Wettbewerbsfdhig-
keit, gleichzeitig bieten CO,-Preise einen dynami-
schen Anreiz fiir Innovation. Der Cap-and-Trade-
Ansatz des europdischen Emissionshandels enthélt
aullerdem ein klares Signal tiber die zeitliche Kom-
ponente der Transformation. Und schliefllich konnen
die Einnahmen aus der Bepreisung fiir die Entlastung
von Biurgerinnen und Blrgern sowie die Férderung
von Unternehmen genutzt werden. Der CO,-Preis
reicht jedoch allein nicht aus, um einen effektiven
Investitionsrahmen zu schaffen.

Marktregulierende Mafnahmen kdnnen neue
Maérkte schaffen und so die Nachfrage nach klima-
freundlichen Technologien stirken. Auch die Vertei-
lung der Kosten kann iber regulierende Malinahmen
gesetzlich geregelt werden, um Investitionssicher-
heit zu schaffen und Bezahlbarkeit zu gewéhrleisten.
Marktregulierende Malinahmen sollten vor allem
dann eingesetzt werden, wenn die Kostendifferenz
zu klimaneutralen Losungen gering ist und klima-
neutrale Technologien in der Breite verfiigbar sind,
aber andere Barrieren Investitionen erschweren.

In Bereichen mit grofReren Kostenliicken — wie im
Geb&dudesektor - ist eine Kombination mit Forder-
malinahmen unerldsslich. Ein zu starker Fokus auf
solche Instrumente ist aber mit Nachteilen verbun-
den: Eine Gibermalige Regulierung erhoht die gesetz-
liche Komplexitat und eine zu kleinteilige Steuerung
kann Innovationen hemmen.

Durch gezielte staatliche Ausgaben temporére
Wirtschaftlichkeitsliicken schlieRen, soziale Harten
abfedern und Wettbewerbsnachteile ausgleichen.
Wiéhrend sich ein Grof3teil der Investitionen von
Unternehmen sowie Blirgerinnen und Biirgern selbst
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refinanziert, bestehen im Ubergang zur klimaneutra-
len Wirtschaft in vielen Fallen noch Wirtschaftlich-
keitsliicken zwischen klimaneutralen und konven-
tionellen Prozessen. Durch gezielte Unterstiitzung
koénnen zusétzliche Kosten reduziert und Belastungen
von Haushalten ausgeglichen werden, die aufgrund
geringer Einkommen und Vermdgen nicht oder kaum
in der Lage sind, den Weg zur Klimaneutralitit zu
beschreiten. Durch Férderung kénnen Investitionen
ermdglicht und Wirtschaftlichkeitsliicken geschlos-
sen werden. Bis 2030 belduft sich der 6ffentliche
Férderbedarf auf durchschnittlich 58 Milliarden

Euro pro Jahr (Agora Think Tanks 2024). Anders als
bei anderen Sektoren resultiert im Energiesektor

der grof3te Kostenblock aus den bereits bestehenden
Erzeugungsanlagen, die bis 2045 noch mit insgesamt
95 Milliarden Euro zu Buche schlagen. Alle neuen
Anlagen, die ab 2025 zugebaut werden, erfordern in
Summe bis 2045 lediglich 45 Milliarden Euro - bei
einer dann um den Faktor fiinf gréReren Strommenge.

Eine offentliche Investitionsoffensive in den
klimaneutralen Umbau des Wirtschaftsstandorts
starten

Die 6ffentliche Hand muss selbst investiv tétig
werden: Etwa ein Flinftel der Gesamtinvestitionen
und ein Viertel der Klimaschutzinvestitionen entfallt
auf die 6ffentliche Hand. Neben der emissionsmin-
dernden Wirkung kommt 6ffentlichen Klimaschutz-
investitionen jedoch eine weitere wichtige Funktion
zu: Offentliche Investitionen in Infrastruktur weisen
zu einem grof3en Teil einen Vorleistungscharakter auf
und schaffen bessere Voraussetzungen fir private
Investitionen, beispielsweise Investitionen in Infra-
struktur. Das gilt sowohl auf Bundesebene fiir die
Ubertragungsnetze, die sich zum Teil in 6ffentlicher
Eigentiimerschaft befinden, die Bundesschienenin-
frastruktur als auch auf kommunaler und regionaler
Ebene, wie etwa bei Verteil- oder Warmenetzen oder
dem OPNV.

Durch eine Ausweitung der Bundesbeteiligung

an Energieinfrastrukturunternehmen kénnen die
notwendigen Finanzmittel kostengiinstig mobilisiert
werden. Die kreditfinanzierte Bereitstellung von
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Beteiligungskapital ist als finanzielle Transaktion im
Rahmen der Schuldenbremse moglich. Abgefiihrte
Gewinne konnen zur Senkung der Netzentgelte ver-
wendet werden, sodass die niedrigen Finanzierungs-
kosten des Bundes gezielt fiir den Netzausbau genutzt
werden (Kolschbach und Steitz 2024). Wiirde sich der
Bund mit 50 Prozent an den Ubertragungsnetzbetrei-
bern beteiligen, wére eine Senkung der Netzentgelte
um 10 Prozent moglich.

Finanzielle Transaktionen sind jedoch nur dann
moglich, wenn eine Investition 6konomisch darstell-
bar ist, das heif3t, wenn sich die Investition durch
unmittelbare zukiinftige Einnahmen selbst refinan-
ziert. Die Kreditfinanzierung von Infrastruktur sto3t
dort an ihre Grenzen, wo 6ffentliche Unternehmen
nicht Gber ausreichende eigene Einnahmen zur
Tilgung der Kredite verfiigen. Wahrend Unternehmen
mit eigenen Einnahmen, wie z.B. die Ubertragungs-
netzbetreiber, diese zur Schuldentilgung verwenden
konnen, ist der Bund bei Unternehmen ohne ausrei-
chende Einnahmen, wie z.B. der Autobahn GmbH, auf
Zuschiisse zur Schuldentilgung angewiesen (Sach-
verstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung 2024).

Kommunale Investitionskraft starken

Angesichts der vielféltigen Finanzierungsaufgaben
und -herausforderungen fallen Klimaschutzinves-
titionen héufig in der Abwégung von Zielkonflikten
hinter Pflichtaufgaben zuriick. Kommunen sind
Schliisselakteure der Transformation zur Klimaneu-
tralitdt durch ihre Verantwortung fiir die Daseins-
vorsorge in den Bereichen Strom, Warme, Wasser,
Abfall, Verkehrsinfrastruktur und dem kommunalen
Wohnungsbau. Gleichzeitig ist kommunaler Klima-
schutz keine sogenannte Pflichtaufgaben der Kom-
munen, sondern konkurriert mit anderen freiwilligen
Aufgaben um knappe personelle und finanzielle
Ressourcen. Fordermittel von Bund und Landern
setzen zwar Impulse, insbesondere kleinere und
finanzschwache Kommunen haben oft nicht die
Kapazitédten, komplexe Forderprogramme zu bean-
tragen und umzusetzen. Es fehlt daher ein systema-
tischer vereinfachter Ansatz, um die klimaneutrale
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Modernisierung des Kapitalstocks fldchendeckend
und langfristig in Kommunen zu verankern, zu finan-
zieren und umzusetzen.

In Verbindung mit einer ausreichenden Finanzie-
rung, konnte die Uberfithrung von Klimaschutz in
eine kommunale Pflichtaufgabe die Modernisie-
rung des Kapitalstocks vor Ort unterstiitzen. Durch
ein Bundesgesetz mit Zustimmung der Lédnder im
Bundesrat kénnen die Lander verpflichtet werden
ihren Kommunen Klimaschutz in eine Pflichtaufgabe
zu Ubertragen — und die Priorisierung der Moderni-
sierung hin zu einem klimaneutralen Kapitalstock
entsprechend zu verankern. Es wére dann Aufgabe
der Lander, diese Aufgaben in Landesgesetzen umzu-
setzen bzw. bestehende Regelungen dem Bundes-
gesetz entsprechend anzupassen. Damit Kommunen
diese neue Aufgabe aber auch erfolgreich umsetzen
kénnen, ist eine gleichzeitige Erhéhung der kommu-
nalen Ressourcenausstattung zentral.

Die Einfithrung des Férderansatzes Gemeinschafts-
aufgabe konnte zu einem zentralen Element einer
ausreichenden Finanzausstattung werden. Weisen
die Lander den Kommunen den Klimaschutz per
Landesgesetz als Pflichtaufgabe zu, sind sie nach
dem Konnexitétsprinzip auch fiir die Finanzierung
verantwortlich. Allerdings sollte der Bund die Lander
bei dieser Aufgabe finanziell nicht allein lassen. Nach
Art. 91 a Abs. 1 GG kann sich der Bund im Rahmen
der Gemeinschaftsaufgabe an der Erfilllung und
Finanzierung von Landesaufgaben beteiligen, wenn
dies fiir die Gesamtheit bedeutsam und zur Verbes-
serung der Lebensverhdltnisse erforderlich ist. Die
grundgesetzliche Verankerung einer neuen Gemein-
schaftsaufgabe zur Finanzierung der im Zuge der
Klimaneutralitdt notwendigen Modernisierungs-
malinahmen kdnnte helfen, Bundesmittel zielgerich-
teter einzusetzen, insbesondere wenn sie als Dach
zur Uberfithrung und Vereinfachung bestehender
komplexer Forderprogramme dient.

Auch die Einnahmeseite der Kommunen muss in den
Blick riicken. Schlieflich konnte auch eine gene-
relle Ausweitung der kommunalen Einnahmebasis,
insbesondere bei den Gemeinschaftssteuern: zum
Beispiel der Einkommen- und Umsatzsteuer, oder
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die Verdnderung des Verteilungsschliissels zwischen
Bund, Ladnder und Kommunen zu einer strukturel-
len Stérkung der Kommunen beitragen. Gleichzeitig
konnen die Lander neben der konsistenten Verfol-
gung ihrer eigenen Konnexitatsregeln die Mittel im
kommunalen Finanzausgleich starken und vor allem
Uber Schlisselzuweisungen den Ausgleich zwischen
stdrkeren und schwécheren Kommunen férdern
(Hesse et al. 2024). Eine strukturelle Starkung der
kommunalen Einnahmeseite, insbesondere tiber eine
Anpassung der Steuerverteilung wird dabei jedoch
nicht ohne eine stérkere finanzielle Beteiligung des
Bundes moglich sein.

Die hier diskutierten Optionen werfen eine Reihe
von grundsétzlichen Fragen zur finanziellen Lasten-
teilung im féderalen System der Bundesrepublik auf.
Hier Lésungen zu finden ist komplex und grundsétz-
lich zeitaufwendig. Gleichzeitig erfordert die Gréfle
der anstehenden 6ffentlichen Aufgaben — auch tiber
den Klimaschutz hinaus - eine auf die neuen Reali-
téten angepasste, fair austarierte Finanzierungsbasis
zwischen den unterschiedlichen féderalen Ebenen.

Privates Kapital mobilisieren: alle
Finanzierungskanale starken

Um das hohe Investitionsvolumen der kommenden
Jahre zu stemmen, miissen alle Finanzierungswege
gestirkt werden. Der Grofteil der Investitionen muss
von privaten Akteuren getétigt werden. Um auch hier
eine Investitionsoffensive zu ermoglichen, miissen
zentrale Finanzierungshemmnisse adressiert werden.
Der Staat hat {iber die Steuerpolitik, die staatliche
Forderbank und durch Regulierung die Mdglichkeit,
Hemmnisse zu reduzieren.

Die Finanzierungskraft der Unternehmen kann tiber
Investitionspriamien in klimaneutrale Technologien
oder Infrastrukturen gestarkt werden. Um Investiti-
onen privater Unternehmen in ausgewéhlte Techno-
logien zu stimulieren, kénnen Investitionspramien in
klimaneutrale Technologien biirokratiearme Anreize
setzen. Beispielsweise konnte eine steuerliche
Investitionsférderung, Umwelt- und Klimaschutz-
malinahmen in Hohe von 15 Prozent der begiinstigten

Aufwendung bezuschussen. Die steuerliche Inves-
titionsférderung gilt in Ergdnzung zu bestehenden
Projektférderung von Klimaschutzinvestitionen und
sollte Unternehmen jeglicher Grof3e einfach zugéng-
lich sein.

Innenfinanzierungskraft der Unternehmen

durch Superabschreibungen stirken. Durch Super-
abschreibungen fiir klimaneutrale Investitionen kann
die Steuerlast von Unternehmen gezielt geschmalert
und Investitionsspielraum geschaffen werden. Im
Vergleich zu einer breiten Steuersenkung fiir Unter-
nehmen hat der Ansatz tiber Superabschreibungen
eine gezielte Anreizwirkung fir Investitionen.

Hohere Gewinnthesaurierung bei kommunalen
Unternehmen. Kommunale Unternehmen wie etwa
Stadtwerke schiitten in der Mehrzahl ihre Gewinne
aus und finanzieren kommunale Bereiche wie etwa
Verkehr oder Bader quer. Eine hohere Einbehaltung
von Gewinnen kann den Investitionsspielraum von
Stadtwerken deutlich verbessern. Voraussetzung
ist allerdings, dass gleichzeitig die Finanzkraft der
Kommunen gestéarkt wird — damit Klimaschutz nicht
gegen andere Bereiche der Daseinsvorsorge ausge-
spielt wird.

Zusatzliches Eigenkapital fiir Stadtwerke und
Energieversorger mobilisieren. Investitionen in
Energieinfrastruktur binden Kapital iiber viele Jahre.
Diese Hohe und Stabilitét der Eigenkapitalquote ist
dabei entscheidend, um glinstige Konditionen fiir die
Fremdfinanzierung zu erhalten. Uber einen staatlich
koordinierten Eigenkapitalfonds fiir die Energie-
wende sollte eine effiziente Investitionsstruktur mit
langer Laufzeit geschaffen werden, {iber die in die
Transformation von Stadtwerken und Energiever-
sorger investiert werden kann. Dieser Fonds kann
mit passenden risikomindernden Instrumenten

wie staatlichen Garantien oder Ausfallblirgschaften
flankiert werden, um auf das Risiko-Rendite-Profil
einzuwirken. Dabei gilt, dass die 6ffentliche Hand
selbst zu besonders giinstigen Konditionen Kapital
bereitstellen kann — insbesondere im Bereich von
Infrastrukturen kann diese Form der Eigenkapital -
ausstattung kostensenkend wirken (Kolschbach und
Steitz 2024).
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Die Schnittstelle zwischen Real- und Finanzwirt-
schaft auf die Transformation ausrichten. Um priva-
tes Kapital in die Transformation zu lenken, miissen
entsprechende Informationen an der Schnittstelle
zwischen Real- und Finanzwirtschaft offengelegt
werden. Die EU-Taxonomie hat Definitionen fest-
gelegt, welche Aktivitdten als nachhaltig gelten, gibt
aber nur begrenzt Auskunft iiber den Transformati-
onspfad von Unternehmen und dessen Kohérenz. Die
Entwicklung und Harmonisierung der Transitions-
pléne fir zentrale Sektoren in der Transformation
kann sicherstellen, dass Kapitalfliisse in klimaneu-
trale Aktivitdten nicht durch eine Vielzahl unter-
schiedlicher Berichtsstandards gehemmt werden.

Sektorspezifische Lésungen gemeinsam mit der
staatlichen Férderbank entwickeln. Neben den oben
genannten generellen Rahmenbedingungen bedarf
es auch sektorspezifischer Losungen. Beispielsweise
sollten zinsglinstige Kredite und Biirgschaften es
den Privathaushalten ermoglichen, in klimaneutrale
Warme zu investieren. Auch neue Geschéaftsmodelle,
wie etwa Contracting-Losungen oder Leasing-
Modelle, konnen das Investitionsvolumen strecken
und den Umstieg auf klimaneutrale Warme- und
Mobilitatslosungen erméglichen. Durch die gezielte
Versicherung von Risiken auf Projektebene — wie
zum Beispiel beim Fiindigkeitsrisiko bei tiefen Geo-
thermiebohrungen — kann ebenfalls privates Kapital
effektiv mobilisiert werden.

2.2 Die sozial gerechte Finanzierung
der Klimazielerreichung langfristig
absichern

Um den zeitlich begrenzten Mehrbedarf an Inves-
titionen zu bewéltigen, der mit der Erreichung von
Klimaneutralitdt verbunden ist, sind 6ffentliche
Finanzbedarfe in drei Bereichen notwendig:

- zur Finanzierung von 6ffentlichen Investitionen,
zum Beispiel in Energie- und Verkehrsinfra-
struktur und zur Dekarbonisierung 6ffentlicher
Gebédude und Fahrzeuge, sind zusétzliche Finanz-
bedarfe in Héhe von rund 38,5 Milliarden Euro pro
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Jahr erforderlich. Hinzu kommen weitere Mittel,
wenn eine Ausweitung der Beteiligung an Infra-
strukturunternehmen erwogen wird.

- zur Mobilisierung privater Investitionen durch
das Schliel3en von Wirtschaftlichkeitsliicken und
gezielte Ausgleichszahlungen an Biirgerinnen und
Biirger zur Vermeidung Gibermafiger Kostenbe-
lastungen sind bis 2030 jahrlich rund 58 Mil-
liarden Euro erforderlich. Bis 2045 fallen jahrlich
rund 54 Milliarden Euro an. Ein Teil davon zahlt
jedoch auch direkt auf die 6ffentlichen Investi-
tionsbedarfe ein - zum Beispiel senken die Mittel
in der Bundesforderung Effiziente Warmenetze
(BEW) den 6ffentlichen Investitionsbedarf fiir
den Ausbau der Warmenetze durch kommunale
Energieversorger.

Ein Teil der Investitionen kann iiber staatliche
Beteiligungen an Infrastrukturunternehmen als
finanzielle Transaktion im Rahmen der Schulden-
bremse bereitgestellt werden. Finanzielle Transakti-
onen sind jedoch nur dann méglich, wenn eine Inves-
tition 6konomisch darstellbar ist, das heif3t, wenn
sich die Investition durch zukiinftige Einnahmen -
zum Beispiel Netzentgelte — selbst refinanziert. Die
Umlagefinanzierung der Infrastruktur hat jedoch eine
regressive Verteilungswirkung, da einkommens-
schwéchere Haushalte in der Regel einen deutlich
hoheren Teil ihres verfligbaren Einkommens flir
Energiekosten ausgeben miissen. Umgekehrt hat eine
Senkung der Netzentgelte beziehungsweise Strom-
preise aus dem allgemeinen Steueraufkommen den
umgekehrten Effekt: durch die progressive Aus-
gestaltung des Steuersystems tragen hier starkere
Einkommen einen gréfieren Anteil.

Die Starkung der CO,-Bepreisung sorgt zwar fiir
zusétzliche Einnahmen und einen geringeren For-
derbedarf, macht aber gleichzeitig h6here Zahlungen
zur Abfederung sozialer Harten notwendig. Hohe
CO,-Preise machen emissionsarme Technologien -
zum Beispiel das Elektroauto - glinstiger als ihre fos-
silen Alternativen und reduzieren damit den Forder-
bedarf des Bundes: Ein Elektroauto amortisiert sich
uber den Lebenszyklus schneller, wenn die fossilen
Betriebskosten von Benzin- und Dieselfahrzeugen
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teurer werden. Fiir Menschen mit ausreichenden
finanziellen Mitteln ist dieser Anreiz wenig proble-
matisch, da sie durch den Umstieg auf klimaneutrale
Technologien in eine CO,-freie Zukunft investieren
konnen. Fiir Haushalte, die aufgrund ihres geringen
Einkommens oder Vermégens auf ihr fossiles Auto
angewiesen sind, kann die finanzielle Belastung ohne
entsprechende Unterstiitzung jedoch immens werden
und mittelbar auch ihre soziale Teilhabe beeintrach-
tigen. Im Gegenzug zu den geringeren Forderbedarfen
fiir Menschen mit ausreichend finanziellen Mitteln
steigen daher die notwendigen Ausgaben zur Unter-
stitzung von Haushalten mit geringem Einkommen
oder Vermogen.

Fiir die langfristige Wohlstandssicherung gilt es
zudem, ein zweites fiskalisches Problem zu l6sen:
Durch die zunehmende Digitalisierung, den demo-
grafischen Wandel und die Transformation zur
Klimaneutralitédt verédndern sich die klassischen
Einnahmequellen der Staatskasse. Zum Beispiel fallt
die Mineraldlsteuer weg, wenn kein Ol mehr verkauft
wird. Mit fallenden Emissionen schwinden CO,-
Einnahmen. Und wenn mehr Wertschépfung von
weniger Menschen erwirtschaftet wird, wirkt sich
das auch auf das Aufkommen der Einkommenssteuer
aus. Diese Herausforderungen betreffen die gesamte
Steuer- und Finanzpolitik — und erfordern Losungs-
vorschlége, die auch die Einnahmenseite des Staates
in den Blick nehmen.

Vor diesem Hintergrund braucht es also eine struk-
turelle Losung, um die notwenigen Finanzbedarfe
zu sichern. Neben einer politisch zu entscheidenden
Priorisierung bestehender Ausgaben gehort zu einer
solchen Losung auch eine strukturelle Verbesserung
der finanziellen Spielrdume der 6ffentlichen Hand.
Unabhéngig von der genauen Ausgestaltung sind
dabei folgende Kriterien zu berticksichtigen:

- Zeitnahe Losung notwendig: Bei den Investitionen,
die zu einem grof3en Teil bis 2030 getatigt wer-
den missen, darf keine Zeit verloren gehen. Eine
verzogerte oder unzureichende Finanzierungs-
grundlage konnte erhebliche volkswirtschaft-
liche Schéden verursachen und die Kosten der
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Klimaneutralitdt deutlich erhéhen, da mit jedem
verlorenen Jahr bis zum Zieljahr 2045 der Hand-
lungsspielraum enger wird und Fehlinvestitionen
passieren konnten. Daher gilt es, auch auf dem Weg
zu einer strukturellen Losung, die einen ldngeren
Vorlauf erfordert, die finanzielle Handlungsféhig-
keit der 6ffentlichen Hand zu gewahrleisten. Daher
ist ein Lésungsansatz auf zwei Ebenen erforder-
lich: (I) eine strukturelle Losung zur Sicherung der
6ffentlichen Finanzbedarfe, (II) eine Sofortmal’-
nahme zur Sicherung der Handlungsfahigkeit.
Relevante Ausgabenarten abdecken: Ein kluger
Finanzierungsrahmen muss gewahrleisten, dass
nicht nur produktive Investitionen (im Sinne des
Investitionsbegriffs der Finanzstatistik), sondern
auch produktive Ausgaben, die zur Ausweitung
der volkswirtschaftlichen Produktivitat beitra-
gen, deren Ertrage aber oft erst nach langer Zeit
anfallen, kreditfinanziert getétigt werden kon-
nen. Hierzu gehoren zum Beispiel Ausgaben im
Bildungsbereich. Dariiber hinaus sind in der Uber-
gangsphase zur Klimaneutralitdt auch besondere
Ausgaben zur Mobilisierung privater Investitionen
durch das Schlielen von Wirtschaftlichkeitsliicken
und gezielte Ausgleichszahlungen an Biirgerinnen
und Biirger zur Vermeidung tibermafiger Kosten-
belastungen notwendig, die aber aus staatlicher
Sicht klar konsumtiver Natur sind. Ein Losungsan-
satz muss auch diesen Ausgaben gerecht werden.
Langfristige Planungssicherheit schaffen:

Um fir Wirtschaft und Biirger einen geordneten
Ubergang zur Klimaneutralitit zu gewéhrleisten,
braucht es vor allem Planungssicherheit. Nur mit
einer verladsslichen, mehrjahrigen Finanzierung
koénnen wirtschaftliche Stabilitat gewéhrleistet,
Investitionen getatigt und Kapazitdten im Bau-
und Fachkraftebereich nachhaltig aufgebaut
werden. Fehlt eine verléssliche Finanzierung, hat
dies negative Auswirkungen auf Wertschépfung
und Arbeitsplatze.

Nachsteuerung ermdglichen: Eine Finanzierungs-
l6sung erfordert ein gewisses Maf an Flexibili-
tat. Eine feste Summe wiirde den tatséchlichen
Finanzbedarf, der sich durch technologische
Innovationen, politische Entwicklungen oder
unvorhergesehene Ereignisse dndern kann, nur
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unzureichend abbilden. Eine Reform der Finanz-
verfassung sollte die wesentlichen Aspekte
festlegen. Unter Einbeziehung eines beratenden
Gremiums kdnnte eine regelméflige Nachjustie-
rung des Finanzierungsmechanismus ermog-
licht und damit die notwendige Balance zwischen
Planungssicherheit und Anpassungsfahigkeit
gewahrleistet werden.

Ausgabenpriorisierung vornehmen: Ein kluger
Finanzrahmen sollte ein unbegrenztes Anwach-
sen der Verschuldung verhindern und den pre-
sent bias — die Mitfinanzierung von Ausgaben,

die eigentlich im reguldren Haushalt vorgesehen
sind - vermeiden. Konkrete Tilgungsplédne fiir
konsumtive Ausgaben und eine sozial gerechte
Steuerreform kénnen entscheidend dazu beitragen,
die Kreditfinanzierung auf das notwendige Malf} zu
beschranken.

Die Finanzbeziehungen von Bund, Ladndern und
Kommunen zukunftsfest aufstellen: Die im Grund-
gesetz verankerte Schuldenbremse begrenzt die
Verschuldungsmoglichkeiten von Bund und Lan-
dern. Die Kommunen, mit Ausnahme der Stadt-
staaten, unterliegen dieser Regelung zwar nicht
unmittelbar, die Vorgaben wirken sich aber mittel-
bar auf die Finanzmittel aus, die Bund und Lander
den Kommunen fir laufende und investive Zwe-
cke zur Verfligung stellen konnen. Der Bund darf
aber nur dann kommunale Aufgaben finanzieren,
wenn er dafiir auch die Verwaltungskompetenz
hat (Konnexitatsprinzip). Ein wirksamer Finanzie-
rungsmechanismus muss der foderalen Struktur
Rechnung tragen und auf allen staatlichen Ebenen
Handlungsspielrdume fir eine effiziente Bewalti-
gung der Finanzierungsaufgaben schaffen. Letzt-
lich erfordert eine wirklich nachhaltige Lésung, die
Finanzbeziehungen zwischen Bund, Ldndern und
Kommunen insgesamt in den Blick zu nehmen und
zukunftsfest aufzustellen. Gerade die zunehmend
herausfordernde Lage der Kommunen erzeugt hier
einen zunehmenden Handlungsdruck.
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2.3 Einordnung der diskutierten
LOosungsansatze

Eine einfachgesetzliche Reform der Schulden-
bremse allein ist nicht geeignet, die angesichts
der vielfaltigen Aufgaben notwendigen Finanz-
mittel zu mobilisieren.

Bis 2030 wird der notwendige 6ffentliche Finanz-
bedarf iiber das Handlungsfeld der Dekarbonisierung
hinaus auf knapp 800 Milliarden Euro geschétzt
(Heilmann et al. 2024). Dadurch soll unter anderem
auch in den Bereichen Bildung, Gesundheit, Digitali-
sierung und Verteidigung eine Zukunftsfédhigkeit des
Standorts sichergestellt werden. Einfachgesetzliche
Reformvorschlége wie die Anpassung der Konjunk-
turkomponente, die den Spielraum fiir die Kreditauf-
nahme in konjunkturellen Schwéchephasen erhéht,
erlauben zwar zusétzliche Spielrdume ohne eine
verfassungsrechtliche Anpassung, sind jedoch nicht
geeignet, um die zukiinftigen Ausgaben strukturell
zu decken.

Die verfassungsrechtlichen Reformoptionen der
Schuldenbremse reichen von einer marginalen
Erhohung der Strukturkomponente, die eine Ver-
schuldung in Hohe des strukturellen Defizits von
0,35 Prozent des BIP erlaubt, tiber die Ausnahme
bestimmter zukunftsorientierte Ausgaben bis
hin zur sogenannten goldenen Regel.

Die Schuldenbremse erlaubt derzeit ein strukturelles
Defizit von bis zu 0,35 Prozent des BIP. Eine margi-
nale Erhéhung dieser Strukturkomponente wiirde
den Verschuldungsspielraum moderat erweitern
und zusétzliche Mittel fiir zukunftsorientierte
Ausgaben schaffen. Diese Reform wére rechtlich
und politisch vergleichsweise einfach umsetzbar,
hétte jedoch nur einen begrenzten Effekt auf den
Gesamtinvestitionsspielraum.

Eine weitere Reformoption besteht darin, bestimmte
zukunftsorientierte Ausgaben wie Klimaschutz,
Digitalisierung oder Bildung explizit von der
Schuldenbremse auszunehmen. Solche gezielten
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Ausnahmen konnten die Finanzierung wichtiger
gesellschaftlicher Herausforderungen erméglichen,
ohne die Schuldenbremse grundsatzlich in Frage zu
stellen. Die herausfordernde Aufgabe besteht darin,
diese Ausgaben genau zu definieren und abzugren-
zen, damit nicht nur produktive Investitionen (im
Sinne des Investitionsbegriffs der Finanzstatistik),
sondern auch zukunftsgerichtete Ausgaben ermog-
licht werden, die notwendig sind, um die in der Ver-
fassung verankerten Klimaziele effizient und sozial
gerecht zu erreichen. Gleichzeitig ist Abgrenzung
notwendig, um eine Zweckentfremdung der Kredit-
finanzierung zu vermeiden.

Die goldene Regel erlaubt die Kreditfinanzierung von
Nettoinvestitionen, die den 6ffentlichen Kapitalstock
erhoéhen (Bruttoinvestitionen abziiglich Abschrei-
bungen). Dieses Modell wiirde eine stirkere Forde-
rung langfristiger Investitionen in Infrastruktur und
andere zentrale Bereiche ermoglichen, ohne jedoch
dartber hinaus zukunftsorientierte Ausgaben zu
ermoglichen. Die Anwendung einer goldenen Regel
ist mit einer Reihe von Herausforderungen verbun-
den: Methodische Probleme wie die genaue Berech-
nung der Abschreibungen sowie die Beschrankung
auf Sachinvestitionen sind zentrale Kritikpunkte an
dieser Reformoption. Zudem kdnnte eine temporare
Ausweitung der Investitionen (zum Beispiel zum
Abbau eines Investitionsstaus) nach deren Ende zu
einem starken Einbruch der Kreditaufnahmefghig-
keit fithren, da die zusétzlichen Investitionen auch
die Summe der Abschreibungen erhohen.

Eine institutionelle Lésung in Form eines verfas-
sungsrechtlich verankerten Sondervermdgens,
wie es mit dem Sondervermdgen der Bundes-
webhr realisiert wurde, ist eine aktuell stark
diskutierte Option, um kreditfinanzierte 6ffent-
liche Ausgaben zur Modernisierung des gesamt-
wirtschaftlichen Kapitalstocks zu realisieren.

Der Vorteil einer institutionellen Lésung — wie dem
Sondervermégen — wére die langfristige Planbar-
keit von Investitionen, zum Beispiel bei Verkehrs-
infrastrukturinvestitionen, fir die erhebliche
Umsetzungskapazitdten aufgebaut werden missen.
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Dazu muss der Fonds allerdings mit einer klaren
langfristigen Finanzierungszusage — etwa durch
eine grundgesetzlich verankerte Kreditausstattung —
verbunden sein. Die Kreditaufnahme des Sonder-
vermogens wiirde in diesem Fall nicht auf die durch
die Schuldenbremse begrenzte Nettokreditaufnahme
angerechnet, bliebe aber durch die europédischen
Fiskalregeln begrenzt (Jahresgutachten des Sach-
verstdndigenrates 2024).

Allerdings birgt die statische Verankerung eines
Sondervermégens im Grundgesetz Risiken fiir die
finanzpolitische Flexibilitit. Eine feste Summe
konnte den tatsachlichen Finanzbedarf, der sich
durch technologische Innovationen, politische
Entwicklungen oder unvorhergesehene Ereignisse
dndert, nur unzureichend abbilden. Dies kdnnte zu
einer ineffizienten Uber- oder Unterfinanzierung
fihren und den Handlungsspielraum kinftiger
Regierungen erheblich einschranken.

2.4 Eine kluge Neuaufstellung
der Finanzierungsbasis

Klar ist, dass die umfangreichen 6ffentlichen
Aufgaben — auch iiber den Klimaschutz hinaus -
eine angemessene und ausgewogene strukturelle
Finanzierungsgrundlage auf allen f{6deralen Ebenen
erfordern. Diese muss sowohl auf der Einnahmen-
als auch auf der Ausgabenseite sicherstellen, dass
die anstehenden Herausforderungen effizient und
sozialvertréglich bewdéltigt werden konnen. Neben
einer politisch zu entscheidenden Priorisierung der
bestehenden Ausgaben gehort dazu auch eine struk-
turelle Verbesserung der finanziellen Handlungs-
spielrdume von Bund, Ldndern und Kommunen.

Ein Zukunftspakt zwischen Bund, Landern
und Kommunen

Fiir den Erfolg eines neu justierten Finanzierungs-
rahmens ist es notwendig, die Finanzbeziehungen
zwischen Bund, Landern und Kommunen insgesamt
in den Blick zu nehmen und zukunftsfest auszuge-
stalten. Die Uberfiihrung des Klimaschutzes in eine
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kommunale Pflichtaufgabe kénnte in Verbindung mit
einer ausreichenden Finanzierung die Modernisie-
rung des kommunalen Kapitalstocks unterstiitzen.
Damit die Kommunen diese neue Aufgabe aber auch
erfolgreich umsetzen konnen, ist eine gleichzeitige
Erhohung der kommunalen Ressourcenausstattung
unabdingbar. Die Einfithrung des Férderansatzes der
Gemeinschaftsaufgabe konnte ein zentrales Element
einer ausreichenden Finanzausstattung werden, aber
auch eine generelle Verbreiterung der kommunalen
Einnahmebasis ist notwendig, um die Handlungs-
fahigkeit der Kommunen und damit Investitionen in
die kommunale Infrastruktur und andere Bereiche
der Daseinsvorsorge zu sichern.

Die Einnahmeseite des Staates muss
in den Blick genommen werden.

Eine europaweit erhobene Abgabe entsprechend

dem Ressourcenverbrauch konnte den Ubergang

zur Klimaneutralitdt der bestehenden und den Auf-
bau von zukunftstrachtigen Industrien finanzieren.
Konkret wiirde das bedeuten, dass beispielsweise fiir
neu produzierten Stahl eine neue Abgabe anfallen
wirden, die bei der Verwendung von Recycling-Stahl
geringer ausféllt oder gar nicht erhoben wird. Die
damit verbundenen Einnahmen bestehen langfristig
fort, auch dann, wenn die Klimatransformation abge-
schlossen ist. Vor diesem Hintergrund ist es bedauer-
lich, dass die Plastikabgabe bis 2026 nun doch wieder
aus dem Haushalt finanziert werden soll - die Erhe-
bung der Abgabe bei Kundinnen und Kunden wére
ein Schritt in die richtige Richtung gewesen.

Dariiber hinaus kann eine sozial gerechte Steuer-
reform entscheidend dazu beitragen, die finanziellen
Spielrdume fiir Zukunftsinvestitionen zu erweitern
und langfristig zu sichern. Die Wertschopfung, auf
der unser Wohlstand basiert, wurde iber Jahrzehnte
mafgeblich durch die Nutzung fossiler Energietrager
ermoglicht. Es ist daher nur gerecht, wenn diejeni-
gen, die in besonderem Malf3e von diesem Wohlstand
profitiert haben, einen gréfieren Beitrag leisten, um
die daraus resultierenden Schaden zu begrenzen

und den Ubergang in eine klimaneutrale Zukunft zu
finanzieren. Eine Reaktivierung der seit 25 Jahren
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weitgehend ausgesetzten Besteuerung von Vermo-
gen, zum Beispiel in Form einer Modernisierungs-
abgabe auf hohe Vermogen, konnte - fair austariert

— Mehreinnahmen generieren, die vor allem den
Landern zugutekommen und die Modernisierung des
Kapitalstocks auf kommunaler Ebene vorantreiben.
Gleichzeitig konnten gezielte steuerliche Entlas-
tungen einkommensschwécherer Haushalte deren
soziale Teilhabe fordern und die Kaufkraft starken.

Eine auf die neuen Realitaten angepasste
Schuldenregel

Und schliefllich erfordert die Gréf3e der anstehenden
Herausforderungen - auch tiber den Klimaschutz
hinaus - eine auf die neuen Realititen angepasste,
fair austarierte Schuldenregel. Eine Weiterentwick-
lung der Schuldenregel muss sicherstellen, dass nicht
nur produktive Investitionen, die sich zeitnah refi-
nanzieren — wie zum Beispiel der Ausbau der Strom-
netze — kreditfinanziert werden konnen, sondern
auch produktive Ausgaben, die zur Steigerung der
volkswirtschaftlichen Produktivitét beitragen, deren
Ertrége aber oft erst nach langerer Zeit anfallen. Dazu
gehoren beispielsweise Ausgaben im Bildungsbe-
reich. Zuletzt sind in der Ubergangsphase zur Klima-
neutralitdt auch besondere Ausgaben zur Mobilisie-
rung privater Investitionen durch das Schlielen von
Wirtschaftlichkeitsliicken und gezielte Ausgleichs-
zahlungen an die Blirgerinnen und Biirger zur Ver-
meidung iiberméRiger Kostenbelastungen notwendig,
die aus staatlicher Sicht aber eindeutig konsumtiver
Natur sind. Ein Losungsansatz muss auch diese Aus-
gaben angemessen berticksichtigen.

Um eine dynamische Anpassung der Staatsaus-
gaben zu ermdglichen, sollten im Grundgesetz nur
die wesentlichen Aspekte festgelegt werden. Eine
feste Summe wiirde den tatséchlichen Finanzbe-
darf, der sich durch technologische Innovationen,
politische Entwicklungen oder unvorhergesehene
Ereignisse dndern kann, nur unzureichend abbil -
den. Eine strukturelle Reform der Finanzverfassung
sollte die wesentlichen Aspekte festlegen. Unter
Einbeziehung eines beratenden Gremiums kénnten,
empirisch evaluiert, regelméliige Nachjustierung des
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Finanzierungsmechanismus ermdglicht und damit
die notwendige Balance zwischen Planungssicher-

heit und Anpassungsfahigkeit gewéhrleistet werden.

Weitere Regelungen kénnten durch den Verweis in
ein einfaches Gesetz delegiert werden.

Handlungssicherheit im Ubergang erméglichen

Um die Handlungsfahigkeit in der Ubergangsphase
der Neuausrichtung sicherzustellen, sind weitere
MaRnahmen erforderlich. Denn eine verzogerte
oder unzureichende Finanzierungsgrundlage konnte
erhebliche volkswirtschaftliche Schéden verur-
sachen und die Kosten der Klimaneutralitdt deut-
lich erhdhen, da mit jedem verlorenen Jahr bis zum
Zieljahr 2045 der Handlungsspielraum enger wird.
Daher benotigt es neben der strukturellen Losung
eine Sofortmalinahme zur Sicherung der akuten
Handlungsfahigkeit.

Agora Energiewende — Investitionen fur ein Klimaneutrales Deutschland
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3 Die Investitionsbedarfe der Sektoren im Detail

3.1 Energiewirtschaft und
-infrastruktur

koénnen. Im Vergleich zu anderen Sektoren ist der
Anteil an Klimaschutzinvestitionen in der Energie-

wirtschaft hoch — resultierend aus der Verschie-

Die Modernisierung der Energiewirtschaft und der
damit verbundenen Infrastrukturen ist die Voraus-
setzung dafiir, dass auch die Nachfragesektoren
Industrie, Geb&ude und Verkehr klimaneutral werden

bung von einem fossilen Stromsystem mit héheren
Betriebskosten hin zu einem klimaneutralen Strom-
system mit hoheren Investitionskosten. Zudem
nimmt die Bedeutung der Stromnetze deutlich zu,

Energiewirtschaft auf einen Blick:
Gesamt- und Klimaschutzinvestitionen bis 2045

- Abb. 7
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sodass auch hier hohere Investitionen erforder-
lich sind. Den Investitionen stehen aber auch Ein-
sparungen bei den Brennstoffkosten gegentiber.
Und die Kosten fiir das Stromnetz verteilen sich auf
eine deutlich gréfRere Strommenge. So refinanzieren
sich die Investitionen in Erneuerbare Energien und
Stromnetze zu rund 90 Prozent aus den Erlosen des
Strommarktes und den Netzentgelten.

Energieinfrastruktur auf einen Blick:
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Investitionsbedarf

Der Investitionsbedarf wird getrennt nach Energie-
wirtschaft und Energieinfrastruktur dargestellt.

Die Energiewirtschaft umfasst Erzeugungsanlagen,
Speicher und Elektrolyseure. Die Energieinfrastruk-
tur umfasst Investitionen in Strom-, Wasserstoff-,
Wérme- und CO,-Transportnetze.

-> Abb. 8
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Die Umstellung auf ein klimaneutrales Energie-
system erfordert Gesamtinvestitionen in der
Energiewirtschaft in Hohe von 884 Milliarden Euro
beziehungsweise durchschnittlich 42,1 Milliarden
Euro pro Jahr bis 2045. Hinzu kommen Gesamt-
investitionen in die Energieinfrastruktur in Héhe
von 683 Milliarden Euro bis 2045 beziehungs-
weise 32,5 Milliarden Euro pro Jahr. Gemeinsam
entspricht dies rund 1,5 Prozent des jahrlichen
Bruttoinlandsprodukts.

In der Energiewirtschaft machen Investitionen in
Windkraft und Photovoltaik den weitaus grofiten
Teil des Investitionsbedarfs aus. Bei den Energie-
infrastrukturen dominiert der Ausbau der Strom-
netze. Dies spiegelt die zunehmende Bedeutung
des Energietragers Strom wider.

Im Zeitverlauf ist jedoch ein deutlicher Rickgang des
Investitionsbedarfs zu beobachten. Der Grof3teil der
Investitionen in ein klimaneutrales Energiesystem
fallt in den néchsten 10 bis 15 Jahren an. Zwischen
2030 und 2035 werden jahrlich mehr als 50 Milliar-
den Euro in die Energiewirtschaft investiert. Ab 2035
gehen die Investitionen in Erneuerbare Energien
jedoch deutlich zurtick. Der Ausbau der Stromnetze
erfolgt insbesondere bis 2030 und ist ab 2040 nahezu
abgeschlossen.

Die Modernisierung der Energiewirtschaft und der
damit verbundenen Infrastruktur erfordert einen
hohen Anteil an zusétzlichen Klimaschutzinvestitio-
nen - resultierend aus der Verschiebung von einem
fossilen Stromsystem mit héheren Betriebskosten hin
zu einem klimaneutralen Stromsystem mit héheren
Investitionskosten. Der Grof3teil der Gesamtinvesti-
tionen in der Energiewirtschaft — rund 70 Prozent -
entfallt auf Klimaschutzinvestitionen. Der Anteil der
Klimaschutzinvestitionen an der Energieinfrastruk-
tur betragt 80 Prozent.

Den héheren Investitionen in das Stromsystem
stehen allerdings auch Einsparungen bei den Brenn-
stoffkosten gegentiber. So sinkt die Abhangigkeit von
Energieimporten von knapp 2.500 Terawattstunden
im Jahr 2019 auf 390 Terawattstunden im Jahr 2045
und damit um fast 85 Prozent. Gleichzeitig verteilen

sich die Kosten des Stromnetzes auf eine deutlich
grolRere Strommenge. Die spezifischen Stromsystem-
kosten bleiben tiber den Zeitraum relativ konstant:
Den erheblichen Investitionen steht eine deutliche
Ausweitung der Stromnachfrage gegentiber, sodass
die durchschnittlichen Kosten sinken. Sie bleiben
von 2025 bis 2030 mit 16 Cent pro Kilowattstunde
auf einem dhnlichen Niveau und sinken zwischen
2030 und 2045 auf weniger als 13 Cent pro Kilo-
wattstunde ab.

Rund die Hélfte der Investitionen in die Energiein-
frastruktur wird von der 6ffentlichen Hand getétigt
und resultiert aus Beteiligungen der 6ffentlichen
Hand an Netzbetreibern. Denn gerade im Bereich der
Energieinfrastruktur befinden sich viele Unterneh-
men im (mehrheitlichen) Besitz von Bund, Landern
und Kommunen. Fiir den Ausbau und Betrieb der
Ubertragungsnetze sind derzeit vier unabhéngige
Netzbetreiber zustdndig, die als ,regulierte Unter-
nehmen' einer teilweisen staatlichen Aufsicht unter-
liegen. Eigentiimer dieser Netzbetreiber sind deut-
sche und auslédndische Gebietskérperschaften sowie
private Beteiligungsgesellschaften. Die Verteilnetze
befinden sich mit knapp 900 Verteilnetzbetreibern
(VNB) im Eigentum einer Vielzahl von Akteuren -
uberwiegend kommunale Unternehmen wie Stadt-
werke und private Energieversorger. Der Anteil der
offentlichen Investitionen in die Energiewirtschaft
betragt circa 14 Prozent und ergibt sich aus den
Eigentumsverhéltnissen der Energieversorger.

Ermaglichung von Investitionen

In der Energiewirtschaft spielt eine Kombination
von preisbasierten Anreizen durch den européischen
Emissionshandel und langfristigen Abnahmever-
tragen fir Stromerzeuger eine zentrale Rolle. Dane-
ben ist im Bereich der Wasserstofferzeugung eine
Anschubfinanzierung erforderlich. Um die steigen-
den Betriebskosten beim Einsatz von Wasserstoff
auszugleichen, wird zudem der Einsatz von Wasser-
stoff in regelbaren Kraftwerken bezuschusst. Auf-
grund der natiirlichen Monopolstellung im Bereich
der Energieinfrastruktur ist zudem eine Marktregu-
lierung notwendig. Moglich wére auch eine hohere



staatliche Beteiligung an der Energieinfrastruktur,
um die Finanzierungskosten zu senken.

Da es sich bei Energieinfrastrukturen um natiir-
liche Monopole handelt, ist hier die Marktregulie-
rung zentral. Grundsétzlich refinanzieren sich die
Investitionen in Energienetze Gber die Netzentgelte.
Daher werden im Szenario keine Finanzbedarfe fiir
die Férderung der Energienetze ausgewiesen — die
Zuschiisse flir den Ausbau von Wéarmenetzen sind
jedoch in den fiir die Bundesforderung Effiziente
Warmenetze (BEW) veranschlagten Kosten enthalten.

Aktuell ist umstritten, welche Rolle eine hohere
staatliche Beteiligung an der Energieinfrastruktur
mit sich bringen konnte. Grundsétzlich kann der
Privatsektor im Bereich regulierter Monopole nur
einen geringeren Mehrwert fiir eine kosteneffiziente

Transformation bieten, da Wettbewerb nicht oder nur

sehr eingeschrankt moglich ist.

Dariiber hinaus birgt der Ubergang zur Klimaneu-
tralitdt zusédtzliche Risiken: Insbesondere bis 2030
missen sehr hohe Investitionen in die Stromnetze
erfolgen, deren Auslastung sich durch Verzégerun-
gen bei der Elektrifizierung auch negativ entwickeln
konnte. Dies wiirde sich in steigenden Netzentgelten
niederschlagen, die sich wiederum hemmend auf die

Elektrifizierung auswirken kénnten. Das wirft bei der

Gestaltung von Netzentgelten in hdherem Male Ver-
teilungsfragen auf, die fiir eine stérkere Beteiligung
des Staates sprechen konnen. Dartiber hinaus haben
die Finanzierungskosten einen entscheidenden Ein-
fluss auf die Hohe der Netzentgelte.

Offentliche Finanzbedarfe zur Unterstiitzung
von Investitionen

Fiir die finanzielle Unterstiitzung der notigen Inves-
titionen entstehen die folgenden Finanzbedarfe:

- Ausbau der Erneuerbaren Energien: In der Ver-
gangenheit stand beim Ausbau der Erneuer-
baren Energien das Schliel3en einer Kostenliicke
im Vordergrund. Zwar bleibt der Grundsatz einer
langfristigen Erlésabsicherung im Szenario erhal-
ten. Allerdings verschiebt sich die Rolle dieses
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Instruments weg von der Deckung von Kostenlii-
cken hin zur fortlaufenden Absicherung giinstiger
Finanzierungsbedingungen. Entsprechend ist der
grofdte Kostenblock die Vergiitung fiir Bestands-
anlagen, die bis 2023 errichtet wurden und bis
2045 noch mit insgesamt 95 Milliarden Euro zu
Buche schlagen wird. Alle neuen Anlagen, die ab
2025 zugebaut werden, erfordern in Summe bis
2045 lediglich 45 Milliarden Euro, 55 Prozent
davon entfallen auf Photovoltaik-Dachanlagen.
Diese Bedarfe fallen direkt im Bundeshaushalt an.
Regelbare Kraftwerkskapazitdten und Speicher:
Durch die Einfiihrung eines Kapazitatsmarktes
werden notwendige Investitionen durch Umla-
gen auf den Strompreis beziehungsweise durch
Preisaufschlége durch Lieferanten finanziert.

Fir Speicher ergibt sich eine Finanzierung tiber
den Strommarkt und daher kein zuséatzlicher
Finanzbedarf.

Wasserstoffhochlauf und Einsatz in regelbaren
Kraftwerken: Der Markthochlauf der Wasser-
stoffnutzung und insbesondere der Einsatz in
Kraftwerken erfordert eine Férderung. Fiir den
Zeitraum bis 2030 werden die hierfiir im Klima-
und Transformationsfonds (KTF) vorgesehenen
Programme fortgeschrieben. Auflerdem wird der
Einsatz von Wasserstoff in Kraftwerken iber eine
Umlage finanziell unterstiitzt. Die Wasserstoffer-
zeugung bendtigt eine Anschubfinanzierung, damit
ein grof3skaliger Ausbau von Elektrolyseuren als
Voraussetzung fiir die Weiterentwicklung dieser
Technologie moglich ist. Die haushaltswirksamen
Kosten belaufen sich auf 2,8 Milliarden Euro im
Jahresschnitt bis 2030.

Fernwérmeerzeugung und -speicher: Die Erneue-
rung der Warmeerzeuger, -speicher und -netze

in der Fernwarme wird durch eine Kombination
aus dem Kraft-Warme-Kopplungsgesetz (KWKG)
und der Bundesforderung Effiziente Warmenetze
(BEW) ermoglicht. Die BEW enthalt dartiber hinaus
auch Mittel zum Ausbau der Warmenetze. Das
KWKG wird tiber eine Umlage auf den Strompreis
finanziert, sodass sich hieraus keine direkten
Finanzbedarfe ergeben. Die BEW schlédgt mit
durchschnittlichen Kosten von 1,7 Milliarden Euro
pro Jahr bis 2030 im Bundeshaushalt zu Buche.
Dieser Betrag steigt flir den Zeitraum von 2031
bis 2045 auf jéhrlich 3,7 Milliarden Euro.
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Offentliche Finanzbedarfe zur Unterstiitzung von Investitionen im - Tabelle 1

Jahresdurchschnitt in der Energiewirtschaft [Mrd. EUR,,-]

Stromerzeugung Erneuerbare Energien 13,1 4,0 ja
Systemflexibilitat (Batteriespeicher) nein?
Wasserstofferzeugung und Thrvreferad]
-infrastruktur 2,8 4,6 teilweise
- davon H,-Umlage 0,0 3,7 nein

- davon haushaltswirksam 2,8 0,9 ja
Fernwarmeerzeugung, -speicherung 17 3,7 ja
und -netze

Stromnetze nein?

CO,-Infrastruktur

keine Angabe®

1) FUr Speicher ergibt sich eine Finanzierung Uber den Strommarkt und daher kein zusatzlicher Forderbedarf.

2) Der Einsatz von Wasserstoff in Kraftwerke wird Uber eine Umlage auf den Strompreis finanziell unterstitzt. Diese Umlage ist nicht haushalts-
wirksam. Der Markthochlauf der Wasserstofferzeugung benétigt eine Anschubfinanzierung, die haushaltswirksam ist.

3) Durch eine 6ffentliche Beteiligung an der Finanzierung der Stromnetze kénnten pro Jahr 5 Milliarden Euro eingespart werden. Gleichzeitig
ware eine 6ffentliche Finanzierung im Rahmen einer finanziellen Transaktion schuldenbremsenneutral.

4) Dieser Posten wurde im Rahmen der Studie nicht quantifiziert.

3.2 Industrie

Fir die deutsche Wirtschaft ist die Transformation
zur Klimaneutralitdt eine zentrale Moglichkeit, sich
aus der aktuellen Krise herauszuinvestieren und zu
modernisieren. Aktuell sind weite Teile der Wirtschaft
durch eine nachlassende globale Nachfrage und hohe
Energiepreise geschwécht. Auch wenn die deutsche
Wirtschaft innovationsstark und damit anpassungs-
fahig und resilient ist, wird staatliche Unterstiitzung
fir die erforderliche Modernisierung benétigt.

Die Innovationsfahigkeit gilt es durch gute Rahmen-
bedingungen fiir Investitionen in Forschung und
Entwicklung sowie die Finanzierung von Start-ups
zu erhalten. Dariiber hinaus ist staatliches Handeln
gefragt, damit die Wirtschaft sich aus der Talsohle
herausinvestieren kann. Notwendige Anreize und
Unterstiitzung fir Investitionen sind ziigig erforder-
lich, da insbesondere Industrieanlagen lange Investi-
tionszyklen haben - die Brennéfen der Zementwerke,
die Hochofen der Primérstahlerzeuger und die Steam-
cracker der Grundstoffchemie weisen hdufig techni-
sche Lebensdauern von 50 Jahren oder mehr auf.

Investitionsbedarf

Die klimaneutrale Modernisierung des Industrie-
sektors erfordert Investitionen in Direktreduktions-
anlagen (DRI-Anlagen) im Stahlsektor, in die CO,-
Abscheidung bei der Herstellung von Zement und
Kalk sowie in den Umbau der Produktionsprozesse

in der Chemieindustrie. Hinzu kommen Investitionen
in den breiten Hochlauf von industriellen Warme-
pumpen, klimaneutraler Kalte und Warme sowie
sonstigen Effizienztechnologien.

Die klimaneutrale Modernisierung des Industrie-
sektors erfordert Gesamtinvestitionen in Héhe von
498,7 Milliarden Euro, was einem jahrlichen Investi-
tionsbedarf im Durchschnitt von 23,7 Milliarden Euro
beziehungsweise 0,5 Prozent des BIP entspricht.

Der grof3te Teil der Investitionen entfallt mit etwa

42 Prozent auf die branchentibergreifende Bereit-
stellung von Ofen zur Erzeugung von klimaneutraler
Warme und Kalte. Auch der breite Hochlauf von
Effizienztechnologien macht einen hohen Anteil

des Investitionsbedarfs aus (36 Prozent).
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Industriesektor auf einen Blick:

- Abb. 9

Gesamt- und Klimaschutzinvestitionen bis 2045
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Agora Energiewende, Prognos, Oko-Institut, Wuppertal Institut und Universitat Kassel (2024). * auRer industrielle Warmepumpen; **umfasst Me-
thanolproduktion und -verarbeitung, Recycling, Biomasse-Verarbeitung, CO,-Abscheidung und Elektrifizierung der Dampferzeugung

Im Industriesektor ist die notwendige Investitions-
tatigkeit deutlich konstanter — mit Ausnahme der
Stahlindustrie. Die Umstellung der Branche erfordert
Investitionen in DRI-Anlagen, die vor allem in den
Jahren bis 2035 anfallen.

Branchentibergreifend liegt der Anteil der Klima-
schutzinvestitionen im Industriesektor bei

rund 36 Prozent. Insbesondere die DRI-Anlagen
im Stahlsektor, die CO,-Abscheidung bei der
Herstellung von Zement und Kalk sowie der

Umbau der Produktionsprozesse in der Chemie-
industrie erfordern die Umstellung des Kapital-

stocks und einen hohen Anteil von zusétzlichen
Klimaschutzinvestitionen.

Es gibt keine umfassende Statistik, die den spezi-
fischen Anteil der 6ffentlichen Hand (zum Beispiel
offentliche Unternehmen oder 6ffentliche Betei-
ligungen an Unternehmen) am Industriesektor in
Deutschland ausweist. Der Sektor ist jedoch tiber-
wiegend privatwirtschaftlich organisiert — der
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6ffentliche Anteil ist daher vernachléssigbar und
wird im Rahmen der Studie nicht ausgewiesen.

Ermoglichung von Investitionen fir die
Modernisierung der Industrie

Auch im Industriebereich setzen der Européaische
Emissionshandel 1 (EU-ETS I) und ab 2027 der
EU-ETS II durch die Verknappung der Zertifikate-
menge einen starken preisbasierten Anreiz zur

Emissionsreduktion. Damit Unternehmen klimaneu-

tral produzieren kénnen, ist der Ausbau der Strom-
und Wasserstoffinfrastruktur sowie der Infrastruk-
tur fir CO,-Abscheidung und -Speicherung zentral.

Dabei bildet ein effizienter Ausbau der Energieinfra-

struktur die Grundlage, um die Kosten einer klima-
neutralen Wirtschaft gering zu halten.

Die Etablierung von Leitmarkten und Credits, Gut-
schriften oder Quoten fiir den Rezyklateinsatz oder
den Einsatz erneuerbarer Rohstoffe zum Beispiel im
Kunststoffbereich als Form der Marktregulierung
reizt die Nachfrage nach klimaneutralen Produkten
an. Standards fiir die 6ffentliche Beschaffung zum
Beispiel fiir die Verwendung von ,griinem” Stahl
sind hier eine weitere Option, um Absatzmarkte

zu sichern.

Im Kontext der finanziellen Unterstiitzung sind die
Ausgangsvoraussetzungen der verschiedenen Wirt-
schaftsakteure zu berticksichtigen. Fiir kleine und
mittlere Unternehmen (KMU), zu denen 90 Prozent

der Unternehmen im verarbeitenden Gewerbe zdhlen,
sind Investitionen in klimaneutrale Technologien mit
hoheren Finanzierungskosten verbunden; sie benoti-
gen daher vor allem unbiirokratische Finanzierungs-

instrumente wie zinsgiinstige Kredite, staatliche
Biirgschaften oder Garantien. Fiir energieintensive

Industrieunternehmen, die im internationalen Wett-

bewerb stehen, fallen neben den Investitionskosten
auch die operativen Energiekosten starker ins
Gewicht. Um die nationale Resilienz zu stérken
und die Industrie in ihrer Breite zu erhalten,
werden manche energieintensiven Produktions-
prozesse nur mit staatlichen Fordergeldern
gehalten werden konnen.
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Offentliche Finanzbedarfe zur Unterstiitzung
von Investitionen in der Industrie

Fir die finanzielle Unterstiitzung der notigen

Investitionen und Ausgleichszahlungen entstehen

die folgenden Finanzbedarfe:

-

-

-

Die Klimaschutzvertrége fiir die Industrie wer-
den fortgefiihrt. Sie gleichen die Mehrkosten aus,
die klimaschonendere Produktionsprozesse im
Vergleich zu den bisherigen Verfahren mit sich
bringen, und spielen so eine zentrale Rolle fiir die
Investitionssicherheit. Der Anwendungsbereich
der Klimaschutzvertrage wird ausgeweitet und
beinhaltet insbesondere auch die Dampferzeugung.
Hierdurch ergibt sich ein staatlicher Finanzbedarf
von durchschnittlich 2,4 Milliarden Euro pro Jahr
im Zeitraum von 2025 bis 2030, der bis 2045 auf
2,1 Milliarden Euro pro Jahr absinkt.

Hinzu kommen Mittel fiir eine Unterstitzung fir
KMU, um eine vereinfachte Form der Klimaschutz-
vertrége auch fiir diese Unternehmen zu konzipie-
ren. Der Bedarf hierfiir wird auf durchschnittlich
0,7 Milliarden Euro pro Jahr von 2025 bis 2030
veranschlagt.

Auch beschleunigte Abschreibungen spielen fir
die Unterstiitzung von privaten Investitionen

eine relevante Rolle. Aufgrund der Komplexitat,
die tatséchliche Auswirkung von beschleunigten
Abschreibungen auf den Haushalt zu ermitteln,
wurde dieser Posten nicht explizit in die Ubersicht
zu den Finanzbedarfen aufgenommen. Das Instru-
ment fithrt zu einer Verringerung der Einnahmen.
Glnstige Erneuerbare Energie ist die Basis fiir die
Wettbewerbsféhigkeit eines klimaneutralen Wirt-
schaftsstandorts. Eine Abgabenreform sorgt fiir
eine Entlastung der Unternehmen bei den Netzent-
gelten und eine weitgehende Befreiung von staat-
lichen Abgaben. Auch hier fallen keine direkten
Ausgaben im Haushalt an.

Um die energieintensive Industrie in Deutschland
in ihrer Breite zu erhalten und dadurch die Unab-
héngigkeit vom Import wichtiger Rohstoffe zu
sichern, wird zusétzlich die Strompreiskompen-
sation fortgefithrt und ausgeweitet. Dafiir fallen
Kosten in Hohe von durchschnittlich 3,6 Milliar-
den Euro pro Jahr in der Zeit von 2025 bis 2030 an.
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Offentliche Finanzbedarfe zur Unterstiitzung von Investitionen im - Tabelle 2

Jahresdurchschnitt in der Industrie [Mrd. EUR,;]

Klimaschutzvertrage” 2,4 2,1 ja
warmepumpenhochlauf Industrie 0,7 0,3 ja
Strompreiskompensation 3,6 2,0 ja
Hochlauf von BECCS/DACCS 0,0 1,3 ja
Beschleunigte Abschreibungen nein?
Entlastung bei den Netzentgelten nein?

1) Der Anwendungsbereich der Klimaschutzvertrage wird ausgeweitet und beinhaltet insbesondere auch die Dampferzeugung.
2) Dieser Posten wurde im Rahmen der Studie nicht quantifiziert. Die beschleunigte Abschreibung stellt keine direkte Ausgabe im Haushalt,

sondern eine Verringerung der Staatseinnahmen dar.

3) Eine Abgabenreform sorgt fur eine Entlastung der Unternehmen bei den Netzentgelten. Hierfur fallen keine direkten Ausgaben im Haushalt an.

3.3 Gebadude

Der klimagerechte Umbau und die Sanierung des
Gebdudebestandes bieten die Chance, ausreichend
bezahlbaren und bedarfsgerechten Wohn- und
Gewerberaum zur Verfigung zu stellen. Der Geb&du-
debestand soll klimaneutral werden und angesichts
zunehmender Extremwetterereignisse gesundes
Wohnen und Arbeiten ermoglichen.

Aufgrund der langen Lebensdauer von Gebduden
und Anlagen wirken Anreize zur Umstellung der
Warmeversorgung und zur energetischen Sanierung
nur langsam. Daher ist es besonders wichtig, Inves-
titionen frithzeitig in die Wege zu leiten. Frithzeitiges
Handeln hat zudem den Vorteil, dass die Umstellung
im Rahmen der natiirlichen technologischen Lebens-
zyklen der Anlagen volkswirtschaftlich kosten-
sparender gelingen kann.

Investitionsbedarf

Ein klimaneutraler Gebdudebestand erfordert
Investitionen in die Umstellung der Warmever-
sorgung auf Erneuerbare Energien, insbesondere in
CO,-freie Fernwéarme und Wéarmepumpen sowie in
die Sanierung des Gebdudebestands. Dariiber hin-
aus fallen Investitionen fiir die Gebdudehiille beim
klimaneutralen Neubau sowie fiir energieeffiziente
Geréte, Prozesse, Beleuchtung und Beliftung an.

Die Dekarbonisierung des Gebdudesektors bedarf
Gesamtinvestitionen in Hohe von 4,3 Billionen Euro
bis 2045 oder durchschnittlich rund 200 Milliarden
Euro pro Jahr - rund 4,2 Prozent der jahrlichen Wirt-
schaftsleistung Deutschlands. Der hochste Bedarf
entfallt sowohl im Neubau als auch im Bestand auf
die Geb&dudehiille - zusammen machen beide Posten
rund 70 Prozent des Gesamtinvestitionsbedarfs im
Gebaudesektors aus.

Der Geb&udesektor umfasst die Segmente Private
Haushalte (PHH) und Gewerbe, Handel, Dienst-
leistungen (GHD). Rund drei Viertel des Energie-
verbrauchs und der Treibhausgasemissionen ent-
fallen auf die privaten Haushalte. Die Energie wird
uberwiegend — ebenfalls zu rund drei Vierteln - fiir
Heizung und Warmwasser verwendet. Auch beim
Investitionsbedarf machen die privaten Haushalte
den Gberwiegenden Anteil aus - rund 70 Prozent der
Gesamtinvestitionen im Gebdudesektor entfallen auf
die privaten Haushalte.

Der Geb&udesektor zeichnet sich durch eine sehr
hohe Konstanz der Investitionstatigkeit aus. Das
liegt vor allem daran, dass es sich um einen Sektor
mit sehr langen Investitionszyklen handelt und die
Kapazitdten zur Erneuerung des Gebdudebestandes
begrenzt sind. Gleichzeitig betragt der Klimaschutz-
anteil am Investitionsbedarf nur ein Viertel - rund
drei Viertel der Investitionen fallen ohnehin an.
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Gebadudesektor auf einen Blick:

Gesamt- und Klimaschutzinvestitionen bis 2045
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- Abb. 10
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Agora Energiewende, Prognos, Oko-Institut, Wuppertal Institut und Universitat Kassel (2024)

Der hohe Anteil der zuséatzlichen Klimaschutz-
investitionen bei den Warmeerzeugern spiegelt eine
Verschiebung von den fossilen Betriebskosten hin

zu den klimaneutralen Anschaffungskosten wider.
Zum Beispiel der hohere Preis einer Warmepumpe im
Vergleich zu einer Gasheizung. Die héheren Inves-
titionen fithren jedoch nicht immer zu Mehrkosten
Uber den gesamten Lebenszyklus. So ist eine Wéarme-
pumpe im laufenden Betrieb effizienter und damit
haufig glinstiger als konventionelle Heizsysteme

wie Gas- oder Olheizungen.

Der 6ffentliche Anteil an den Klimaschutzinvesti-
tionen im Geb&dudesektor betrégt 2,7 Prozent. Dieser
ergibt sich zum einen aus den Beteiligungen des
Staates an Wohnungsunternehmen, welche die
Investitionen voraussichtlich tatigen werden, und
zum anderen durch den direkten Besitz des Staates
an 6ffentlichen Gebduden wie zum Beispiel Rathdu-
sern, Schulen und Schwimmbédern.
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Ermoglichung von Investitionen fir die
Modernisierung des Gebaudesektor

Vor dem Hintergrund der konstanten Investitions-
tatigkeit ist es zentral, Investitionen moglichst zligig
klimaneutralitdtskompatibel umzustellen. Dies
unterstreicht die Bedeutung ordnungsrechtlicher
Mafnahmen in diesem Sektor.

Zudem kann eine starkere CO,-Bepreisung preis-
basierte Anreize fiir Sanierungen und Heizungs-
tausch schaffen. Damit diese Preissignale auch bei
den Eigentimern und Eigentiimerinnen der Hauser
ankommen, wird das CO,-Kostenaufteilungsgesetz,
das die Aufteilung von CO,-Kosten zwischen Mie-
tenden auf der einen und Vermietenden auf der
anderen Seite regelt, evaluiert und falls nétig ange-
passt. Um die Mieterinnen und Mieter nach Effi-
zienzmafRnahmen vor starken Preissteigerungen zu
schiitzen, kommen neben einer Reform der Moder-
nisierungsumlage auch finanzielle Investitions-
unterstiitzungen fiir Vermieterinnen und Vermieter
infrage, die mit Auflagen zur Miethéhe kombiniert
werden. Hohere CO,-Preise versetzen jedoch gerade
Hauseigenttiimerinnen und -eigentlimer mit gerin-
gem Einkommen und Vermégen noch nicht in die
Lage, die teilweise erheblichen Anfangsinvestitionen
zu bewdltigen. Um eine zu starke Belastung dieser
Gruppe zu vermeiden, sind Instrumente zur finanzi-
ellen Unterstiitzung insbesondere fiir den Heizungs-
tausch und die Gebdudesanierung von entscheiden-
der Bedeutung.

Offentliche Finanzbedarfe zur Unterstiitzung
von Investitionen im Geb3dudebereich

- Die Bundesférderung Effiziente Gebdude wird
verstetigt und ausgeweitet. Gemeinsam mit
weiteren Férderprogrammen fiir den Gebaude-
bereich entsteht ein 6ffentlicher Finanzbedarf
von etwa 17 Milliarden Euro pro Jahr im Zeitraum
von 2025 bis 2030, der bis 2045 auf 20 Milliarden
Euro pro Jahr ansteigt. Dabei wird die Komponente
der Kreditférderung gegentiber der Zuschuss-
forderung gestarkt, um die Fordereffizienz zu
verbessern. Durch eine verstérkte Férderung
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unterer und mittlerer Einkommensgruppen und

die Unterstiitzung der Mindesteffizienzstandards

wirkt die Bundesforderung fiir effiziente Gebdude

(BEG) wesentlich starker in die Breite als heute.

Um sicherzustellen, dass diese Mittel auch abge-

rufen und zielfihrend ausgegeben werden, miis-

sen die Personalausstattung beim Bundesamt fiir

Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle (BAFA) und die

Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfW) verbessert

und Antragsprozesse verschlankt werden. Gerade

Menschen mit geringem Einkommen und Vermo-

gen missen aktiv und gezielt angesprochen, Giber

Fordermoglichkeiten informiert und im Antrags-

prozess begleitet werden. Die veranschlagten

Finanzbedarfe werden auf die BEG und weitere

Forderprogramme verteilt. Daraus werden folgende

Posten finanziert:

» Heizungstausch: Der einkommensgestaffelte
Zuschuss wird fortgefithrt. Das Vermégen wird
dabei perspektivisch als weiteres Kriterium bei
der Berechnung der Férderhdhe herangezogen.

- Hiillensanierung: Das Prinzip des einkommens-
und vermogensgestaffelten Zuschusses wird
auch auf die Hillensanierung angewandt. Ein
neues Element ist der Fokus auf die ineffizien-
testen Gebdude mit dem hochsten Emissions-
reduktionspotenzial - sowohl in der Kredit als
auch in der Zuschussférderung. Das schiitzt
zum einen einkommensschwéchere Gruppen,
die oft in diesen Gebduden leben. Zum ande-
ren ist die Fordereffizienz hier besonders hoch.
Insbesondere einkommensschwache Gruppen,
beziehungsweise Wohnungsunternehmen,
die an solche Gruppen vermieten, sind in der
Regel jedoch nicht in der Lage, Sanierungen
auf ein anspruchsvolleres Effizienzniveau in
einem Schritt durchzufithren. Deshalb wird der
Worst-Performing-Buildings-Bonus anders als
bislang auch auf Einzelmalinahmen angewandst:
So werden pragmatisch gestaffelte Sanierungen
erleichtert. Gleichzeitig werden die Fordersétze
der EinzelmalRnahmenforderung auf 30 Prozent
erhoht, um im Sinne eines Komponentenansat-
zes die Diskrepanz zur Effizienzhausférderung
zu reduzieren. Damit Immobilienbesitzende
die gestaffelten Mindesteffizienzstandards
im Rahmen der nationalen Umsetzung der
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Offentliche Finanzbedarfe zur Unterstitzung von Investitionen im - Tabelle 3
Jahresdurchschnitt im Gebdudebereich [Mrd. EUR,,5]

= 20312045 | haushaltswirksam

Unterstutzung fir Sanierung und

Heizungstausch K

Warmepumpenstromtarif

20 ja

nein®

1) Eine Absenkung der Netzentgelte fur Warmepumpen [6st keinen direkten Bedarf im Haushalt aus. Die Absenkung der Stromsteuer fuhrt zu
einer Reduktion von Steuereinnahmen, die in dieser Studie nicht quantifiziert wurden.

EU-Richtlinie Giber die Gesamtenergieeffizienz
von Geb&uden (EPBD) leichter erreichen kénnen,
wird die Férderung in einer zweiten Stufe mit
den Mindeststandard harmonisiert, indem zum
Beispiel Energieeffizienzklassen als gestufte
Zielniveaus definiert werden. So kénnen zusétz-
liche Anreize fir frihzeitige Sanierungen
gesetzt werden.

 Soziale Férderung im vermieteten Bestand: Fir
die Wohnungswirtschaft wird ein Férderbonus
geschaffen, den sie in Kombination mit einer
temporaren Mietpreisobergrenze in Anspruch
nehmen kann. So werden Sanierungen im ver-
mieteten Bestand angereizt und zugleich die
Mietenden geschiitzt.

+ Wohnraum schaffen im Bestand: Um Wohnraum
flaichen- und ressourceneffizient bereitzustellen
und Embodied-Carbon-Emissionen zu reduzie-
ren, werden bestehende Férderprogramme fir
die Aufstockung, den Umbau oder die Umnut-
zung bestehender Gebdude weitergefithrt und
ausgeweitet.

- Glinstiger Tarif fiir Warmepumpen: Ein glinstiges
Verhaltnis von Strom- zu Gaspreisen ist ein wich-
tiger Faktor, um den Business Case fiir Warme-
pumpen attraktiver zu machen und den Umstieg
von Gasheizungen auf Warmepumpen anzureizen.
Daher wird der Bezug von Strom flir Warme-
pumpen voriibergehend von staatlichen Abgaben
befreit, und die Netzentgelte werden gesenkt.

Um solche Warmepumpentarife in der Breite zu
ermoglichen, ist ein flichendeckender Einbau von
Smart Metern notwendig. Der wesentliche Teil

der Warmepumpen-Tarife ergibt sich durch eine

Absenkung der Netzentgelte, fir die kein direkter
Bedarf in 6ffentlichen Haushalten entsteht. Die
Absenkung der Stromsteuer auf das européische
Minimum von 0,05 Cent pro Kilowattstunde fiihrt
zu einer Reduktion von Steuereinnahmen, die in
dieser Studie nicht im Detail quantifiziert wurden.

- Ausgleichszahlung: Dennoch wird es immer
Konstellationen geben, in denen Kostensteigerun-
gen unzumutbare Belastungen auslésen und nicht
schnell genug eine strukturelle Losung umgesetzt
werden kann. In diesen Fallen bedarf es eines vor-
Ubergehenden finanziellen Ausgleichs. Zu diesem
Zweck werden rund zehn Milliarden Euro jahrlich
in Form von direkten Zahlungen an Biirgerinnen
und Biirger riickverteilt. Der Anspruch auf eine
solche Zahlung und ihre Héhe wird an sozialen
Kriterien sowie den Hiirden fiir den Umstieg auf
klimaneutrale Losungen bemessen. Aus adminis-
trativen Griinden kann vortiibergehend ein allge-
meines Klimageld sinnvoll sein.

3.4 Verkehr

Die Modernisierung des Verkehrssektors hin zur
Klimaneutralitét bietet eine zentrale Chance, Mobili-
tét nachhaltiger, sozial gerechter und wirtschaftlich
effizienter zu gestalten. Der Ausbau der Kapazitdten
im 6ffentlichen Verkehr verbessert nicht nur das
Mobilitatsangebot, sondern steigert auch die Attrak-
tivitat landlicher Rdume. Gleichzeitig konnen gezielte
Investitionshilfen den Zugang zu effizienten E-Pkw
insbesondere fiir Menschen mit geringem Einkom-
men erleichtern, wihrend ein Mobilitdtsgeld bereits
kurzfristig finanzielle Entlastung schafft. Um die
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Gesundheits- und Lebensqualitét zu verbessern, ist Investitionen
es notwendig, die Schadstoff- und Larmbelastung zu
reduzieren und den Rad- und Fuverkehr zu fordern, Ein klimaneutrales Verkehrssystem erfordert Inves-
der gleichzeitig durch weniger Flachenversiegelung titionen in die Elektrifizierung des StralRenverkehrs,
einen positiven Beitrag fiir die Umwelt leistet. Ent- in die dafiir benétigte Lade- und Tankinfrastruktur,
schlossenes staatliches Handeln ist gefragt, um die den Ausbau von Radwegen und Schieneninfrastruk-
notwendigen Rahmenbedingungen fiir Investitionen tur sowie in Fahrzeuge fiir den 6ffentlichen Verkehr

und Innovationen zu schaffen, die eine langfristige auf der Strafle und Schiene.

und nachhaltige Modernisierung sicherstellen.

Verkehrssektor auf einen Blick:

Gesamt- und Klimaschutzinvestitionen bis 2045

- Abb. 11
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Icﬁlf\iggttilLngr?en infrastruktur infrastruktur infrastruktur

Agora Energiewende, Prognos, Oko-Institut, Wuppertal Institut und Universitat Kassel (2024)
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Fir die Erneuerung und den Umbau des Verkehrs-
sektors fallen insgesamt 4,7 Billionen Euro bis 2045
an. Damit ergeben sich jghrliche Bedarfe von rund
225 Milliarden Euro - rund 4,7 Prozent der jahrlichen
Wirtschaftsleistung Deutschlands. Der Verkehrs-
sektor zeichnet sich durch eine abnehmende, jedoch
konstant hohe Investitionstétigkeit aus.

Waéhrend der Kauf von Straenfahrzeugen angesichts
des hohen Ohnehin-Anteils mit 74 Prozent den Grof3 -
teil der Gesamtinvestitionen ausmacht, entfallen die
Klimaschutzinvestitionen zu groflen Teilen auf den
Aufbau der Ladeinfrastruktur sowie die Ausweitung
der Kapazitdten — gegentiber der Referenzentwick-
lung des Projektionsberichts — im Schienenverkehr.

Der 6ffentliche Anteil an den Klimaschutzinvestitio-
nen betrégt rund zwei Drittel. Dieser ergibt sich zum
einen tiber die Infrastruktur und den 6ffentlichen
Fuhrpark im direkten Besitz von Bund, Landern und
Kommunen und zum anderen aus dem Anteil des
Staates an Verkehrsunternehmen, welche ebenfalls
Investitionen in StralRen- und Schienenfahrzeuge
und dazugehorige Infrastruktur tatigen.

Ermoglichung von Investitionen fir die
Modernisierung des Verkehrsbereichs

Um Klimaneutralitdt im Verkehrssektor zu errei-
chen, kommen im Szenario zahlreiche preisbasierte
Anreize zum Einsatz. Dazu zdhlen etwa eine stérker
ansteigende CO,-Bepreisung, eine Angleichung der
Besteuerung von Diesel und Otto-Kraftstoff samt
jahrlichem Inflationsausgleich sowie Reformen der
Kfz-Steuer, die nunmehr zum Zeitpunkt der Pkw-
Erstzulassung greift, und der Dienstwagenbesteue-
rung, wodurch die Anschaffung von Nullemissions-
fahrzeuge gegentiber Pkw mit Verbrennungsmotoren
finanziell attraktiver wird.

Um Herstellern Investitionssicherheit zu bieten
und zu vermeiden, dass Blirgerinnen und Biirger
sowie Unternehmen bei einem absehbar steigen-
den CO,-Preis mit hohen Betriebskosten belastet
werden, ist die Beibehaltung der auf EU-Ebene

Agora Energiewende — Investitionen fur ein Klimaneutrales Deutschland

beschlossenen CO,-Flottengrenzwerte fiir Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge sowie schwere Nutzfahrzeuge
essenziell.

Da die Frage, wie gut Menschen bei steigenden
Preisen fiir fossile Brennstoffe auf klimafreundliche
Alternativen umsteigen kénnen, auch maf3geblich
durch die regionale OPNV-Verfiigbarkeit bestimmt
wird, kommt dem Staat im Bereich der Verkehrs-
infrastruktur und des OV-Angebots eine zentrale
Rolle zu. Die Bereitstellung eines flichendecken-

den Angebots 6ffentlicher Verkehrsmittel und der
Ausbau von sicheren Rad- und Fulwegen sind Teil
der 6ffentlichen Daseinsvorsorge und zentral, um
eine Grundverfiighbarkeit von Mobilitdtsangeboten
zu schaffen und damit gerade auch die untersten
Einkommensdezile zu entlasten. Dabei lassen sich die
notwendigen Investitionen fiir den Erhalt und Aus-
bau des Bundesschienennetzes und der Infrastruktur
des OPNV kurzfristig nicht allein durch laufende
Einnahmen oder Riickstellungen decken. Zinsglins-
tige 6ffentliche Darlehen erméglichen es, die Riick-
zahlung der hohen Investitionen iber einen ldngeren
Zeitraum zu strecken.

Um einen sozial gerechten Ubergang zur Klimaneu-
tralitat zu gewahrleisten und den Zugang zu besserer
Mobilitét fur alle zu erméglichen, ist eine finanzielle
Unterstiitzung von Privatpersonen in Form von
gezielter Investitionsunterstiitzung zum Umstieg auf
Elektromobilitdt und Ausgleichszahlungen notwendig.

Offentliche Finanzbedarfe zur Unterstiitzung
von Investitionen in die Mobilitatswende

Offentliche Finanzbedarfe entstehen durch
Zuschisse fur den Erhalt und Ausbau der Schienen-
infrastruktur, fiir den OPNV sowie fiir eine gezielte
Investitionsunterstiitzung im Bereich der Elektro-
mobilitdt sowohl bei der Fahrzeuganschaffung als
auch fir den Aufbau von Ladeinfrastruktur.

- Zuschusse fir die Schieneninfrastruktur: Um die

Verkehrsleistung der Bahn im Personen- und
Gtiterverkehr im Rahmen der Mobilitdtswende
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deutlich zu steigern, bedarf es zusatzlicher Investi- - Investitionsunterstiitzung im Bereich der
tionen in die Schieneninfrastruktur. Der so entste- Elektromobilitat: Menschen mit geringem Ein-
hende 6ffentliche Finanzbedarf fiir die Steigerung kommen, die in Regionen ohne ausreichende
der Kapazitaten liegt in den Jahren 2025 bis 2030 OPNV-Abdeckung wohnen, kénnen fiir die
bei durchschnittlich etwa 4,6 Milliarden Euro pro Anschaffung eines E-Pkws auf staatliche Unter-
Jahr und steigt im weiteren Zeitraum bis 2045 auf stitzung angewiesen sein. Die Unterstiitzung kann
durchschnittlich 6,3 Milliarden Euro pro Jahr. sowohl in Form von zinsgiinstigen Krediten als
- Zuschiisse zum OPNV: Zusétzlich zur Infrastruk- auch durch Pramien oder einkommensabhéangig
tur sind dartiber hinaus auch Zuschiisse fiir die geforderte Leasing-Modelle erfolgen. Die Férde-
Anschaffung der Fahrzeuge fiir den OPNV (Ziige, rung sollte zum einen auf giinstige und energie-
Busse) notwendig, soweit sich die erforderlichen effiziente Modelle fokussieren, zum anderen sollte
Investitionen nicht tiber Ticketeinnahmen refi- die Anspruchsberechtigung im Rahmen solcher
nanzieren lassen. Basierend auf einem weitgehend Forderprogramme einkommensabhéngig ausge -
konstanten Kostendeckungsgrad wird der Bedarf staltet sein, um Mitnahmeeffekte und eine starke
hierfiir bis 2030 auf durchschnittlich 0,5 Milliar- fiskalische Belastung zu vermeiden. Die fahr-
den Euro pro Jahr veranschlagt; dieser steigt bis zeugseitige Forderung der Elektromobilitét ist mit
2045 auf 2,6 Milliarden Euro pro Jahr an. Auch einem Finanzbedarf bis 2030 von durchschnittlich
diese Summe bezieht sich, wie bei der Schienenin- 3,5 Milliarden Euro pro Jahr verbunden, der aber
frastruktur, auf die zusétzlichen Fahrzeuginvestiti- aus den Einnahmen der reformierten Kfz-Besteue-
onen (ohne Ausgaben fiir deren Betrieb) gegentiber rung gedeckt werden kann, sodass hier kein expli-
der Referenz des Projektionsberichts. Grund- ziter Bedarf fiir den Haushalt ausgewiesen wird.
satzlich gilt, dass Ausgaben fiir die Bereitstellung - Mobilitatsgeld: Ein einkommensunabhéngiges
eines qualitativ hochwertigen, flichendeckenden Mobilitatsgeld ersetzt die bisherige Entfernungs-
Angebots an 6ffentlichen Verkehrsmitteln — gerade pauschale, um fiir Menschen mit geringem Ein-
auch in strukturschwachen Regionen — nicht allein kommen die Kostensteigerungen durch den
dem Klimaschutz zugutekommen, sondern auch CO,-Preis besser abzufedern. Das Mobilitdtsgeld
der allgemeinen Daseinsvorsorge dienen. gewahrt allen Arbeitnehmenden eine gleiche
Offentliche Finanzbedarfe zur Unterstitzung von Investitionen im - Tabelle 4

Jahresdurchschnitt im Verkehrsbereich [Mrd. EUR, 5]

= 20m-2045 | haushaltwiicsam

Verkeh (gesamy IR R R

Elektromobilitat 3,5 0,0 nein?
Ladeinfrastruktur 0,6 0,0 ja
Zuschuss zur Schieneninfrastruktur 4,6 6,3 ja
Zuschuss zum OPNV 0,5 2,6 ja
Mobilitatsgeld nein?
Reform Dienstwagenbesteuerung keine Angabe?

1) Die fahrzeugseitige Forderung der Elektromobilitat kann aus den Einnahmen der reformierten Kfz-Besteuerung gedeckt werden, so dass hier
kein expliziter Bedarf entsteht.

2) Die Umwandlung der Entfernungspauschale in ein Mobilitdtsgeld erfolgt haushaltsneutral.

3) Die Reform der Dienstwagenbesteuerung, wodurch die Anschaffung von Nullemissionsfahrzeugen gegeniber Pkw mit Verbrennungs-
motoren finanziell attraktiver wird, wurde nicht quantifiziert.
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finanzielle Entlastung fiir berufliche Pendelwege;
die Summe héngt ausschlieflich von der Pendel-
distanz ab und steigt nicht — wie bei der Entfer-
nungspauschale - mit dem Steuersatz und folglich
dem Einkommen an. Die Umwandlung der Ent-
fernungspauschale in ein Mobilitatsgeld erfolgt
haushaltsneutral.

- Zuschisse zum Ausbau der Ladeinfrastruktur: Es
fallen Zuschiisse bis 2030 in Héhe von 0,6 Mil-
liarden Euro pro Jahr an, die insbesondere fiir den
Aufbau eines leistungsfahigen Ladenetzes fiir Lkw
eingesetzt werden, dariiber hinaus aber auch fiir
eine einkommensabhingige Férderung privater
Ladeinfrastruktur sowie die Unterstiitzung des
Aufbaus offentlicher Pkw-Ladeinfrastruktur vor
allem in ldndlichen Regionen.

Investitionsbedarf zum klima-
neutralen Land-Use-Sektor

35

Um die in den Sektoren Landwirtschaft und LULUCF
anfallenden Emissionen zu reduzieren und ihre Sen-
kenleistung zu stérken, bedarf es vor allem 6ffent-
licher Mittel, um die Sektoren fiir die Erbringung
6ffentlicher Leistungen zu entlohnen. Die Férderung
von Investitionen, zum Beispiel zur Modernisierung
von Maschinen und Gebauden, in Infrastruktur und
in Technologien zur Minderung von Treibhausgas-
emissionen, sind ebenfalls relevant, spielen aber im
Vergleich zur Entlohnung fir 6ffentliche Leistungen
eine geringere Rolle.

Um diese Investitionen anzureizen, bedarf es zuerst
politischer Rahmenbedingungen, die den Beitrag zum
Klimaschutz zu einer 6konomischen Chance fir die
in den Sektoren tétigen Unternehmen werden lassen
und die richtigen Preisanreize setzen, um Emissionen
zu mindern.

Agora Energiewende — Investitionen fur ein Klimaneutrales Deutschland

Dazu zahlen beispielsweise ein EU-weites Emis-
sionshandelssystem fiir Treibhausgasemissionen
aus der Landwirtschaft und aus landwirtschaftlich
genutzten Mooren. Preisbasierte Anreize setzen
Preissignale fiir eine umwelt- und sozialvertrag-
lichere Wirtschaftsweise, Uiberlassen es aber der
unternehmerischen Entscheidung, auf das Preis-
signal zu reagieren.

AuRerdem sind 6ffentliche Zahlungen fiir die Bereit-
stellung offentlicher Giiter ein wichtiger Anreiz fiir
die Entwicklung nachhaltiger Geschaftsmodelle in
der Land- und Forstwirtschaft. Dazu gehort unter
anderem die Entlohnung 6ffentlicher Leistungen
wie der vermehrten Bindung von Kohlenstoff im
Wald und auf landwirtschaftlichen Fldchen. Die
finanziellen Bedarfe konnen sowohl aus Geldern der
Gemeinsamen Agrarpolitik der EU (GAP) als auch aus
anderen Haushaltsmitteln stammen. Auch private
Kohlenstoffmérkte konnen einen Beitrag leisten.

Aullerdem sind unter anderem Investitionen in die
Anpassung der Wélder, die Infrastruktur und was-
serbauliche Mafinahmen zur Wiedervernissung
landwirtschaftlich genutzter Moore notwendig.
Die dazu notwendigen &6ffentlichen Finanzbedarfe
wurden nicht quantifiziert.

Um einen ambitionierten Beitrag der Land- und
Forstwirtschaft zum Klimaschutz und weiteren
Nachhaltigkeitszielen zu finanzieren, sind deutlich
mehr finanzielle Mittel notwendig als heute. Eine
genaue Quantifizierung héngt jedoch stark von den
gewahlten Instrumenten und Finanzierungsquellen
ab. Dies geht Giber den Rahmen der aktuellen

Studie hinaus.
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Methodik

Berechnung der Gesamtinvestitionen

Die in der Studie dargestellten Investitionsbedarfe
wurden im Rahmen des modellbasierten Szenarios
.Klimaneutrales Deutschland 2045" ermittelt. In
einem ersten Schritt wurde dafiir das gesamte Inves-
titionsvolumen berechnet, das im Szenario fiir eine
klimaneutrale Transformation erforderlich ist.

Die Berechnung basiert auf den sektorspezifischen
Mengen, die jahrlich im Szenario umgesetzt werden
(zum Beispiel neu in Betrieb genommene Anlagen,
Fahrzeuge und Geréte). Diese Mengen werden mit
den technologiespezifischen Kosten multipliziert
und anschlieffend aufsummiert.

Berechnung der Gesamtinvestitionen

—|
— |
—r

Anlagen, Fahrzeuge, Gerate usw., die

Technologiespezifische Kosten

Steuern und Abgaben

Agora Energiewende (2024)

Sektorales Mengengerist des Szenarios

jahrlich neu in Betrieb genommen werden

spezifische Kostenentwicklungen inklusive

Erfasst werden nur Investitionen in klimarelevante
Sachgiter und MaRnahmen, wie sie im Klimaneu-
tralitdtsszenario definiert sind. Das heif3t, dass nicht
alle Investitionen in der Volkswirtschaft bertick-
sichtigt werden, sondern nur solche, die auf energie-
verbrauchsrelevante Guter oder KlimaschutzmalR-
nahmen abzielen. Im Gebdudebereich werden zum
Beispiel Investitionen fiir Neubauten oder energe-
tische Sanierungen einbezogen, nicht jedoch der
Ersatz von Badern oder Kiichen. Historisch decken
die hier berticksichtigten Gesamtinvestitionen

etwa 40 Prozent der Bruttoanlageinvestitionen

der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR)
ab (Prognos, 2024).

- Abb. 12
2540
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Abgrenzung in Klimaschutz- und Ohnehin-Investitionen
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Agora Energiewende (2024)

Abgrenzung in Klimaschutz- und
Ohnehin-Investitionen

In einem zweiten Schritt wurde das Finanzvolumen
abgeschatzt, das zur Erreichung von Klimaneutra-
litdt in dem Szenario zusétzlich zu den ohnehin
anfallendem Investitionsvolumen zu stemmen ist
(sogenannte Klimaschutzinvestitionen).

Klimaschutzinvestitionen sind Investitionen oder
Anteile von Investitionen, die ohne Klimaschutz-
malinahmen nicht erforderlich wéren. Sie beziehen
sich auf die Mehrkosten bei der Anschaffung im
Vergleich zu konventionellen (fossilen) Referenz-
technologien, beispielsweise die Mehrkosten einer
Waérmepumpe im Vergleich zu einer Gasheizung.
Auch Investitionen in Technologien, die speziell fiir
den Klimaschutz benétigt werden (zum Beispiel CCS-
Infrastruktur oder Wasserstofferzeugung), zdhlen zu
den Klimaschutzinvestitionen. Die hoheren Inves-
titionen bedeuten jedoch nicht immer Mehrkosten
Uber den gesamten Lebenszyklus hinweg. So sind
zum Beispiel viele Elektroautos trotz aktuell héherer
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- Abb. 13

S\r-!J,4EZro Klimaschutzinvestitionen

jahrlich hohere Investitionskosten bei
der Anschaffung von klima-

23% neutralen Technologien

des BIP

Sg%ﬁo Ohnehin-Investitionen

jahrlich ohnehin anfallende Kosten fur
die Anschaffung konventioneller

2 8% (fossiler) Referenztechnologien

des BIP

Anschaffungskosten aufgrund der geringeren
Betriebskosten tiber die gesamte Lebenszeit bereits
heute giinstiger als Benzin- und Dieselfahrzeuge.

Um die Klimaschutzinvestitionen abzugrenzen, wurde
fiir jedes Segment eine Referenztechnologie oder ein
technischer Standard festgelegt. Dadurch wird sicher-
gestellt, dass nur die Kosten berticksichtigt werden, die
tber die konventionellen Alternativen hinausgehen.

Abgrenzung in private und 6ffentliche
Investitionen

Die Abschatzung des 6ffentlichen Anteils an den
Klimaschutzinvestitionen erfolgt auf Basis der im
jeweiligen Sektor/Betreffnis geltenden institutionel-
len Rahmenbedingungen sowie der Auswertung von
Statistiken und weiteren Quellen. In einigen Fallen
ist eine direkte Abschétzung nur eingeschrénkt
moglich. In diesen Féllen wurde auf vereinfachende
Annahmen zurtickgegriffen (unter anderem
Analogieschlisse).
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