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JEL-Klassifikation

H54 — Offentliche Infrastruktur; sonstige 6ffentliche Investitionen und Grundkapital
H61 — Offentlicher Haushalt; Budgetsysteme
H62 — Haushaltsdefizit; Haushaltliberschuss

INSTITUT DER DEUTSCHEN WIRTSCHAFT 3



M Transformationsfonds des Saarlands

Zusammenfassung

Die Schuldenbremse verbietet den Bundeslandern in wirtschaftlichen Normalzeiten die Aufnahme von Schul-
den selbst zur Finanzierung langfristiger Zukunftsprojekte. Dies wird 6konomischen Uberlegungen zur Recht-
fertigung einer Schuldenaufnahme nicht gerecht. Wie in der betrieblichen Finanzierungslehre gilt auch fiir
die 6ffentliche Hand, dass heutige Investitionen fir zukiinftige Renditen sorgen sollen. Wenn auf Investitio-
nen dagegen verzichtet wird, droht ein Land zurickzufallen.

Vor diesem Hintergrund sieht der Antrag der saarlandischen SPD-Landtagsfraktion vor, einen Transforma-
tionsfonds einzurichten. Im Antrag ist die Verwendung der Mittel weit gefasst, ein konkreter Plan zur Umset-
zung ist nicht ableitbar und die Bestimmung der Hohe des Startkapitals folgt offenbar keiner spezifischen
Kalkulation. Dies steht nicht im Einklang mit wichtigen Haushaltsgrundsatzen und konnte bei standiger Wie-
derholung die Soliditdt der 6ffentlichen Finanzen in Gefahr bringen, zumal das Saarland bereits vergleichs-
weise hoch verschuldet ist. Es besteht die Gefahr, dass unter dem Deckmantel des Investitionsbegriffs allge-
meine politische Ausgabenwiinsche bedient werden sollen. Die permanente Aufnahme neuer Schulden war
ein wesentliches Motiv fir die Einfihrung der Schuldenbremse. Angesichts der damaligen Wirtschafts- und
Finanzkrise fielen die Regeln der Schuldenbremse sehr rigide aus. Aus heutiger Sicht ware es sinnvoll, iber
eine begriindete Flexibilisierung dieser Regeln nachzudenken, um Zukunftsinvestitionen auch im Rahmen des
jahrlichen Haushalts zu ermoglichen.

Inwieweit die Ausfiihrungen im Antrag der SPD-Landtagsfraktion den Tatbestand einer Notsituation im Sinne
der Schuldenbremse erfiillen, ist eine offenbar kontrovers diskutierte juristische Frage. Aus 6konomischer
Sicht ist es vertretbar, Investitionen Uber Kredite zu finanzieren. Der Antrag der SPD-Landtagsfraktion sieht
eine zusatzliche Schuldenaufnahme vor, die aus dem grundsatzlich festgestellten Investitionsbedarf und den
strengen Regeln der Schuldenbremse folgt. Gleichzeitig ist es jedoch wichtig, zumindest mittelfristig auf Kon-
solidierungsstrategien zu setzen. Eine nachhaltige Haushaltspolitik ist die Voraussetzung dafiir, in der Zukunft
Spielrdaume fiir eine gestaltende Politik zu schaffen. Dazu gehért auch ein Uberdenken bestehender Ausga-
ben. Es ware riskant, sich vornehmlich auf weiter steigende Steuereinnahmen oder das wiederholte Ausrufen
einer Notsituation zu verlassen, zumal die Zinsausgaben bereits wieder spiirbar gestiegen sind und zudem
die Tilgungsverpflichtungen absehbar einsetzen werden.
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1 Hintergrund des geplanten Transformationsfonds

Die Corona-Pandemie und der Krieg in der Ukraine fiihren zu massiven Belastungen der 6ffentlichen Haus-
halte. Dies betrifft vor allem die Bundesebene, aber auch vor den Landern macht diese Entwicklung nicht
Halt. Gleichzeitig bestehen erhebliche Investitionsbedarfe mit Blick auf die Transformation der Wirtschaft.
Insbesondere in den Bereichen Klimaschutz, Mobilitdtswende und Digitalisierung sind zukunftsgerichtete
Ausgaben erforderlich. In der Vergangenheit wurden Investitionen in diesen Bereichen nicht im erforderli-
chen Ausmal getatigt (vgl. Bardt et al., 2019) und trotz politischem Bemiihen existiert eine deutliche Liicke
zwischen Planen und Umsetzung (vbw, 2022).

Im foderalen System der Bundesrepublik Deutschland fallt dabei nicht nur der Bundesebene eine entschei-
dende Rolle zu. Auch Lander und Kommunen sind elementare Wegbereiter der Transformation. Dabei sollte
stets bedacht werden, dass seitens der Finanzverfassung den Landern mit Blick auf Stadte und Gemeinden
eine besondere Verantwortung zukommt. Vor diesem Hintergrund befindet sich die 6ffentliche Hand in ei-
nem Spannungsfeld, sich den akuten Krisen zu stellen und gleichzeitig die Voraussetzung fiir eine Sicherung
des Wohlstands mittels wichtiger Investitionen zu schaffen. Fir die 6ffentlichen Haushalte stellt dieser Rah-
men eine besondere Herausforderung dar.

Der Antrag der saarlandischen SPD-Landtagsfraktion sieht vor, einen Transformationsfonds einzurichten
(Landtag des Saarlands, 2022). Dieses Sondervermaogen soll noch im Jahr 2022 mit einem Startkapital in Hohe
von 3 Milliarden Euro ausgestattet werden. Die Mittel sollen Gber zehn Jahre verteilt investiert werden. Dabei
soll der Fonds vollumfanglich per Nettokreditaufnahme finanziert werden, wobei das Kapital spatestens ab
dem Jahr 2035 innerhalb von maximal 40 Jahren getilgt werden soll. Die Finanzmittel sollen fiir Investitionen
in die Industriepolitik, in die Infrastruktur und in Innovationen eingesetzt werden. Da die Ausgaben des Son-
dervermogens Teil des Haushaltsplans sein sollen, wiirde das Parlament tiber den Mitteleinsatz befinden.

Der Antrag steht im engen Kontext mit der fiir die Bundeslander seit dem Jahr 2020 geltenden Schulden-
bremse (Artikel 109 GG). Demnach muss der Haushalt grundsatzlich ausgeglichen sein. Einnahmen aus Kre-
diten sind nur zuldssig, um die Auswirkungen eines konjunkturellen Abschwungs auszugleichen. Aufgenom-
mene Kredite missen dabei im Aufschwung wieder getilgt werden. Zudem ist im Fall von Naturkatastrophen
oder auRergewdhnlichen Notsituationen die Kreditaufnahme erlaubt, wobei hierbei gleichzeitig eine Til-
gungsregelung vereinbart werden muss. Die Schuldenbremse stellt damit in wirtschaftlichen Normalzeiten
o0konomisch eine Budgetrestriktion dar, durch die der Verteilungskampf um jeden eingenommenen Steuer-
Euro verscharft wird.

Der Ansatz, Investitionsausgaben vor diesem Hintergrund tiber ein Sondervermogen zu finanzieren, wurde
von einzelnen Bundeslandern bereits vor der Corona-Pandemie gewahlt (Landtag Brandenburg, 2019). Zu
dem Zeitpunkt war der Aufbau eines Sondervermégens noch ohne Riickgriff auf eine Notsituation moglich,
da das Verbot der Nettokreditaufnahme fiir die Linder noch nicht bindend war. In Hessen wurde ein Sonder-
vermogen zur Bewaltigung der Corona-Krise vom Staatsgerichtshof untersagt. Gegenwartig plant auch die
niedersachsische Landesregierung, Investitionen liber einen Fonds auRerhalb des Kernhaushalts zu finanzie-
ren (SPD/Grline, 2022).
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2 Okonomische Ausgangslage des Saarlands

Schuldenstand

Die Haushaltslage des Saarlands war bereits vor der Corona-Pandemie vergleichsweise angespannt. Der
Schuldenstand, welcher sich im Zuge der Krise zunachst erhéht hatte, konnte am aktuellen Rand jedoch wie-
der auf 13,8 Milliarden Euro (Juni 2022) zurickgefiuhrt werden (Statistisches Bundesamt, 2022a). Dies ent-
spricht dem Stand vor Beginn der Corona-Pandemie. Im Bundeslandervergleich weist das Saarland in Relation
zur Wirtschaftskraft (Schuldenstandquote) mit 41 Prozent den zweithdchsten Schuldenstand auf (Abbildung
2-1). Eine Neuverschuldung in Hohe der avisierten 3 Milliarden Euro bedeutet eine Zunahme des Schulden-
stands um 22 Prozent, so dass die Schuldenstandquote bei rund 50 Prozent liegen wiirde. Das geplante Start-
kapital entspricht also rund 8,4 Prozent des regionalen Bruttoinlandsprodukts (BIP).

Abbildung 2-1: Schuldenstand der Liander (ohne Kommunen) zum 31.12.2021 in Prozent des regionalen
Bruttoinlandsprodukts

Erwarteter Effekt des saarlandischen Transformationsfonds ist beriicksichtigt (farblich markiert)
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Einnahmenseite

Zu der angespannten Haushaltslage hat auch eine leicht unterdurchschnittliche Entwicklung der Steuerein-
nahmen beigetragen. Abbildung 2-2 zeigt, wie sich die Steuereinnahmen der Lander (ohne Kommunen; Kas-
senstatistik) zwischen 2012 und 2021 entwickelt haben. Das Saarland liegt mit einem Zuwachs von 52,2 Pro-
zent im unteren Mittelfeld. Insgesamt hat folglich auch das Saarland von der guten wirtschaftlichen Entwick-
lung bis zum Beginn der Corona-Pandemie profitiert. Die Stadtstaaten Berlin und Bremen konnten allerdings
ihre Steuereinnahmen in diesem Zeitraum ungefahr verdoppeln. Unter den Flachenlandern legte Rheinland-
Pfalz mit einem Plus von 71,3 Prozent am starksten zu. Schwacher als im Saarland entwickelten sich die
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Steuereinnahmen in Mittel- und Siddeutschland. Bayern und Baden-Wiirttemberg hatten im Zuge der
Corona-Pandemie starke Riickgdnge zu verzeichnen.

Abbildung 2-2: Zuwachs der Steuereinnahmen der Lander von 2012 bis 2021
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Quellen: Statistisches Bundesamt, 2022c; eigene Berechnung

Ausgabenseite

Bei der Entwicklung der Ausgaben liegt das Saarland ebenfalls unter dem Durchschnitt der Bundeslander.
Abbildung 2-3 zeigt, wie sich die Ausgaben der Lander (ohne Kommunen; Kassenstatistik) zwischen 2012 und
2021 entwickelt haben. Naturgemal zeigt sich ein positiver Zusammenhang mit der Entwicklung der Steuer-
einnahmen, zumal es sich um eine nominale Betrachtung handelt. Im Saarland stiegen die Ausgaben im be-
trachteten Zeitraum um 41 Prozent, welches den viertniedrigsten Wert der Bundeslander darstellt. Die
hochste Steigerung verzeichnet Hamburg mit einem Plus von 80 Prozent, gefolgt von Schleswig-Holstein mit
71 Prozent. Schwaécher als an der Saar wuchsen die Ausgaben nur in Thiiringen, Mecklenburg-Vorpommern
und vor allem in Sachsen-Anhalt.
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Abbildung 2-3: Zuwachs der Ausgaben der Lander von 2012 bis 2021
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Investitionen und Investitionsbedarf

Offentliche Investitionen sind fiir die wirtschaftliche Entwicklung einer Volkswirtschaft von groRer Bedeu-
tung, indem sie den Kapitalstock und damit das gesamtwirtschaftliche Produktionspotenzial bestimmen. Da-
von hangen wiederum mogliche Einkommenssteigerungen und der Wohlstand der Gesellschaft ab (Bardt et
al., 2017; Huther/Kolev, 2019). Neben einer stetigen Ausdehnung der 6ffentlichen Investitionen lasst sich mit
Blick auf Digitalisierung und Klimaschutz ein akuter Bedarf ableiten, in diesen Bereichen grundlegende Inves-
titionen anzustoRen (Bardt et al., 2019). Das Sondervermaogen soll die Transformation der regionalen Wirt-
schaft voranbringen. Vor diesem Hintergrund hat der geplante Transformationsfonds eine zukunftsorien-
tierte Ausrichtung.

Der Handlungsbedarf ist umso gréRer, da die 6ffentliche Hand in den vergangenen Jahren eine nachhaltige
Ausdehnung staatlicher Investitionen verpasst hat. Als ein Indikator dafiir gilt die Sachinvestitionsquote, also
die Sachinvestitionen als Anteil der Gesamtausgaben des Landes. Sofern die Ausgaben im Landeshaushalt
nach der Kassenstatistik des Statistischen Bundesamts betrachtet werden, lag die Sachinvestitionsquote der
Bundeslander im Jahr 2021 mit 3,2 Prozent auf dem niedrigsten Wert der vergangenen zehn Jahre. Dies ist
im Wesentlichen auf die Pandemie zurlickzufiihren. Mit Blick auf das Saarland zeigt sich allerdings, dass der
Trend entgegen dem Landerdurchschnitt nach oben zeigt. Das Niveau der Sachinvestitionsquote liegt dage-
gen mit 2,4 Prozent weiterhin deutlich unter dem Landerdurchschnitt (Abbildung 2-4).
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Abbildung 2-4: Sachinvestitionen der Bundeslédnder in Prozent der Gesamtausgaben
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Die Fokussierung auf die Investitionsquote verkennt jedoch, dass zum einen die Qualitat einer Investition
hinsichtlich des Wachstumsimpulses sehr unterschiedlich sein kann, und zum anderen, dass auch konsumtive
Ausgaben wachstumsorientiert sein kdnnen. Sowohl der Bau oder die Renovierung einer Schule (investiv) als
auch die Einstellung eines Lehrers oder der Kauf von Lehrmaterial (konsumtiv) sind fiir ein funktionierendes
Bildungssystem entscheidend. Die Abgrenzung zwischen konsumtiven und investiven Staatsausgaben ist aus
okonomischer Sicht daher unbefriedigend. Aus theoretischer Sicht wird seit langem empfohlen, starker zwi-
schen wachstumsorientierten und nicht-wachstumsorientierten Staatsausgaben zu unterscheiden (Bardt et
al., 2017; Beznoska et al., 2021a; Laaser/Rosenschon, 2022).

Unabhangig von der Abgrenzung des Investitionsbegriffs ist der im Antrag der SPD-Landtagsfraktion festge-
stellte Investitionsbedarf angesichts der niedrigen Investitionsquote im Saarland zunadchst wenig tberra-
schend. Daraus lasst sich jedoch zunachst noch keine Rechtfertigung zur Errichtung eines Sondervermdgens
ableiten. Es stellt sich die Frage, warum es in jiingerer Vergangenheit trotz offenkundigem Bedarf nicht zu
einer Ausweitung der 6ffentlichen Investitionen gekommen ist.

In vielen Bereichen und Regionen behindert gegenwartig ein Mangel an Planungskapazitaten bei der Verwal-
tung und ein Mangel von Kapazitdten bei Bauunternehmen eine nachhaltige Korrektur der Investitionsschwa-
che. Die 6ffentliche Hand hat vielfach ihr Personal in den Planungsabteilungen gekiirzt. Die Bauunternehmen
dagegen sind bei einer Investitionstatigkeit der Gebietskdrperschaften nach Kassenlage zogerlich, ihre Kapa-
zitdten auszubauen, weil sie beflirchten missen, dass der Auftragsschub der 6ffentlichen Hand kurzlebig ist.
Eine schnelle Ausweitung droht deshalb entweder kaum umsetzbar zu sein oder zu deutlich steigenden Prei-
sen zu fiihren (Hentze/Kolev, 2017). Mit Blick auf den Antrag der SPD-Landtagsfraktion sollte daher vorab
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geklart werden, wie ein nachhaltiger Pfad zum wirksamen Ausbau der 6ffentlichen Investitionen aussehen
kann. Dazu ware es wiinschenswert, sowohl die Investitionsvorhaben zu qualifizieren als auch an einen mit-
tel- bis langfristigen Umsetzungsplan zu binden.

Zu beachten ist ebenfalls, dass die Landesebene bei 6ffentlichen Investitionen grundsatzlich eine weniger
bedeutsame Rolle spielt als die Kommunen. Das Saarland hat laut Kassenstatistik des Statistischen Bundes-
amts im Jahr 2021 (inklusive Extrahaushalten) Sachinvestitionen in H6he von 140 Millionen Euro getétigt,
darunter BaumaRnahmen in Hohe von 62 Millionen Euro. Die saarlandischen Kommunen haben das Doppelte
bei Sachinvestitionen und sogar das Dreifache bei BaumaBBnahmen investiert. Zwar kommen Investitionen
des Landes in vielen Fallen auch den Stadten und Gemeinden zugute, dennoch stellt sich bei der Errichtung
eines Transformationsfonds des Landes immer die wichtige Frage, wie es gelingen kann, die Kommunen mit
zusatzlichen Finanzmitteln auszustatten.

3 Okonomische Einordnung des Antrags

Inwieweit die Ausfiihrungen im Antrag der SPD-Landtagsfraktion den Tatbestand einer Notsituation im Sinne
der Schuldenbremse erfiillen, ist eine offenbar kontrovers diskutierte juristische Frage (SVR, 2021, 180; Kori-
oth/Miiller, 2022). Aus 6konomischer Sicht ist es vertretbar, Zukunftsinvestitionen tGber Kredite zu finanzie-
ren. Da Investitionen in der Zukunft Ertrage abwerfen sollten, steht den Kosten der Kreditaufnahme ein spa-
terer Nutzen gegeniiber. Wie bei Privatunternehmen waére es nicht zielfilhrend, Investitionen erst dann zu
tatigen, wenn ausreichend Eigenmittel zur Verfligung stehen.

Im Antrag wird ausgefiihrt, dass die aktuelle Energiepreiskrise die Kosten der Transformation der Wirtschaft
noch einmal erhéht. Ohne 6ffentliche Investitionen bestiinde die Gefahr einer dramatischen Wirtschafts-
krise. So wird ausgefiihrt, dass ,,das Saarland ohne gegensteuernde staatliche Investitionen und Investitions-
fordermalRnahmen in eine Abwartsspirale aus drastischen Arbeitsplatzverlusten, sinkender Wirtschaftskraft
und weiter abnehmendem finanziellem Spielraum fir notwendige Investitionen geriete.” Demnach waren
eine ,,abwandernde Bevolkerung und dadurch wiederum weiter sinkende finanzielle Kapazitaten” die Folge.
Die besondere Betroffenheit des Saarlands wird aus der sehr hohen Bedeutung der Automobilindustrie und
des Metallgewerbes abgeleitet. In beiden energieintensiven Sektoren liege das Saarland beim Beschaftigten-
anteil an der Spitze der Bundeslander. Daher — und aufgrund der geringen Finanzkraft des Saarlands — sei der
kreditfinanzierte Transformationsfonds erforderlich.

Nach der ,,Goldenen Regel” der Finanzpolitik kdnnen den Kapitalstock erhohende Nettoinvestitionen daher
mittels Kredite finanziert werden, wenn absehbar der zusatzlich zu erwartende Nutzen die Investitionskosten
langfristig Ubersteigt. In den vergangenen Jahrzehnten hat sich die Politik jedoch kaum an die ,Goldene Re-
gel” gehalten, so dass die o6ffentliche Verschuldung kraftig gestiegen ist, ohne dass entsprechende Vermo-
genswerte geschaffen wurden. Dies war der Grund zur Einflihrung der Schuldenbremse. Dies zeigt, dass die
Schuldenbremse aus 6konomischer Sicht nicht effizient ist (keine , First-Best-Losung”), sondern vielmehr aus
einer politokonomischen Logik heraus entstanden ist. Im Sinne einer nachhaltigen wirtschaftlichen Entwick-
lung ware es sinnvoll, Schulden zuzulassen, gleichzeitig jedoch bestehende Ausgaben im Rahmen der Haus-
haltsaufstellung nach ihrer Wachstumsorientierung zu hinterfragen. Eine daraus resultierende Konsolidie-
rung der Ausgaben kdnnte zuséatzlichen Spielraum fir die Finanzierung von Zukunftsinvestitionen leisten.
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Gleichzeitig stiinde eine solche Politik im Einklang mit finanzwissenschaftlichen Haushaltsgrundsatzen. Die
SPD-Landtagsfraktion halt die Errichtung eines Sondervermdégens zur Finanzierung von Investitionen fir er-
forderlich und moéchte dem Grundsatz der Jahrlichkeit Rechnung tragen, indem ein jahresbezogener Ausga-
benplafonds festgelegt wird. Tatsachlich stellt erst ein einheitlicher, vollstandiger und jahrlicher Haushalt
Transparenz sicher. Die Errichtung eines Sondervermogens erhéht grundsatzlich nicht Transparenz und Nach-
vollziehbarkeit in der Politik.

Damit stellt auch der geplante Transformationsfonds keine , First-Best-Losung” dar. Das Sondervermogen
kann einzig dadurch gerechtfertigt werden, dass ab dem Jahr 2023 voraussichtlich eine Neuverschuldung
selbst fur Nettoinvestitionen nicht mehr moéglich sein wird und durch Umschichtungen oder Aufgabenpriori-
sierungen im laufenden Landeshaushalt ein langfristiger Kapazitatsaufbau nur begrenzt moglich ist. Aus 6ko-
nomischer Sicht ware eine Lockerung der strikten Regeln der Schuldenbremse fiir die Bundeslander im Sinne
der ,Goldenen Regel” der Finanzpolitik zu bevorzugen (Beznoska et al., 2021b; Hither, 2019; Kirchgassner,
2014).

Die maximale Hohe und die Voraussetzungen einer moglichen Neuverschuldung mussten in diesem Zusam-
menhang festgelegt werden. Sinn und Zweck der Schuldenbremse sollten nicht zwingend eine kontinuierliche
Rickfiihrung der Schuldenstandsquoten, sondern das Sicherstellen nachhaltiger 6ffentlicher Finanzen sein.
Dabei kommt es auf die Tragfahigkeit von Schulden an. Schulden sind per se weder als gut noch als schlecht
einzustufen. Das aktuell deutlich angestiegene Zinsniveau lasst jedoch daran erinnern, dass die Kreditauf-
nahme spirbare Folgekosten nach sich zieht.

Vor diesem Hintergrund lasst sich die aus finanzwissenschaftlicher Sicht durchaus kritisch zu sehende Errich-
tung eines Sondervermogens fir Investitionszwecke als ein Produkt der starren Regeln der Schuldenbremse
interpretieren. Anderungen an der grundgesetzlich verankerten Schuldenbremse bediirfen eines breiten po-
litischen Konsenses, der kurzfristig nicht absehbar ist. Die Errichtung eines Sondervermdgens ist dagegen aus
Sicht der SPD-Landtagsfraktion ein gangbarer Weg, um den Spielraum fiir notwendige Investitionen zu er-
weitern. Der hohe Investitionsbedarf ist allerdings auch ein Indiz dafiir, dass die Politik vor Wirksamwerden
der Schuldenbremse ihrer Aufgabe offenbar nicht gerecht geworden ist. Denn die Umsetzung nachhaltiger
und zukunftsorientierter Investitionen ist eine Kernaufgabe der Haushalts- und Finanzpolitik.

Sofern es zur Errichtung des kreditfinanzierten Sondervermoégens kommt, sollten auf Basis des Antrags der
SPD-Landtagsfraktion einige Aspekte genauer bedacht werden, um die politische Legitimation und den 6ko-
nomischen Erfolg des Transformationsfonds zu erhéhen:

1. Im Antrag wird betont, dass vor allem investive Ausgaben mit den Mitteln getatigt werden sollen und
dirfen. Eine Konkretisierung der Projekte einschlieflich eines Zeitplans steht jedoch aus und sollte nach-
geholt werden. Der Antrag liefert ferner keine Motivation fiir die gewahlte Hohe des Startkapitals. Zudem
ist es zumindest fraglich, ob eine Trennung in investive und konsumtive Mittel an dieser Stelle zielfiihrend
ist. Entscheidend ist die Wachstumsorientierung offentlicher Ausgaben. Zumindest ist die Ausrichtung
auf investive Ausgaben kein Garant dafir, dass die Mittel sinnvoll eingesetzt werden.

2. Esbesteht die Gefahr, dass trotz der im Antrag formulierten Ziele das bestehende Investitionsniveau tiber
den Fonds abgewickelt wird und die freiwerdenden Haushaltsmittel stattdessen fiir andere Zwecke ver-
wendet werden. Eine Verschiebung ohnehin bereits geplanter Investitionen aus dem Kernhaushalt in den
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Transformationsfonds sollte ausgeschlossen werden. Es sollten vielmehr ausschlieBlich neue Zukunfts-
projekte Gber den Transformationsfonds finanziert werden.

3. Die bereits begonnene Zinswende und die absehbaren Tilgungsverpflichtungen werden den Verteilungs-
kampf um die 6ffentliche Mittelverwendung weiter verscharfen. Daher gilt es, auch kiinftig Spielrdume
flr Investitionen im laufenden Haushalt auszuloten und eine mittelfristige Konsolidierungsstrategie nicht
zuletzt angesichts des demografischen Wandels anzustreben.
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