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Foto: Wikipedia

~Das Budget sollte ausgeglichen sein,

die offentlichen Schulden sollten

reduziert werden und die Blrger

sollten mehr arbeiten anstatt sich auf

die Gaben der Regierung zu verlassen.™
Marcus Tullius Cicero

~Ein Staat ohne Staatsschuld tut
entweder zu wenig fiur die Zukunft

oder fordert zu viel von der Gegenwart."
Lorenz von Stein
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Nachhaltigkeit hat es in der 6ffentlichen Wahrnehmung schwerer

Wichtigste Themen zur Bundestagswahl 2021 Wichtigste Themen zur Bundestagswahl 2025
% der Befragten % der Befragten

Soziale Sicherheit Innere Sicherheit

Umwelt und Klima Soziale Sicherheit
Zuwanderung

Wirtschaftswachstum

Corona Wirtschaftswachstum

Umwelt und Klima

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 0% 5% 10% 15% 20%

Quellen: ARD, Infratest dimap, Helaba Research & Advisory
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Transformation stellt 6ffentliche Hand vor groRe (investive) Mehrbedarfe

Offentliche Finanzbedarfe fiir ausgewihlte transformative MaBnahmen bis 2030, Mrd. Euro p.a.

Verteidigung
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Zgraﬁe & Schiene Netzinfrastrukturen
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Gebdude
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Ausbau EE Dekarbonisierung Bildung
44 42 25

Quellen: BDEW/VKU/Deloitte, WWF/FQS, DezernatZukunft, Agora Thinktanks, Helaba Research & Advisory
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Kommunen verantworten einen groBen Teil der 6ffentlichen Investitionen
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Quellen: Statistisches Bundesamt, Helaba Research & Advisory
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Kommunen verzeichnen eine historisch schlechte Finanzlage

Kommunaler Finanzierungssaldo*, Mrd. Euro
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*vorlaufige Werte nach vierteljahrlicher Kassenstatistik
Quellen: Statistisches Bundesamt, Helaba Research & Advisory
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Eigenmittel in der kommunalen Investitionsfinanzierung werden knapper, Kredite werden teurer

Finanzierungsmix kommunaler Investitionen*, %-Anteile, 2024

Sonstiges

Riicklagen
Kommunalkredite

Ifd. allg. Deckungsmittel

*nach KfW-Kommunalpanel 2025
Quellen: Difu/KfW, Helaba Research & Advisory
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Verschuldung der Kommunen wachst, sowohl investiv als auch bei Kassenkrediten

Mrd. Euro*
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Investitionskredite
100 100
. A—/'
80 80
60 60
Kassenkredite
20 20
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*nach vierteljdhrlicher Schuldenstatistik
Quellen: Statistisches Bundesamt, Helaba Research & Advisory
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Kommunen finanzieren sich vor allem liber Kredite von 6ffentlich-rechtlichen Instituten

Foderale Ebenen nutzen verschiedene Schuldenarten
Mrd. Euro*, 2024
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*nach vierteljdhrlicher Schuldenstatistik und nach Bankenstatistik (Durchschnitt Januar bis Juni 2025)

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundesbank, Helaba Research & Advisory

komuno Webinar | Dr. Stephan Brand | 29.10.2025

Struktur kommunaler Kreditgeber seit vielen Jahren stabil

Kredite nach Bankengruppen®, Mrd. Euro, 2025
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Mehr Infos in unserem Fokus

”n

Zinsen fiir die Kommunen steigen

Ho6here Durchschnittsverzinsung der Kommunalverschuldung Einflussfaktoren der Kommunalfinanzierung
%, Verschuldung / Zinsausgaben* deuten auf weiteren Zinsanstieg hin
3,0% 3,0%

2,5% 2,5% Kreditnachfrage
Kommunen

2,0% 2,0% , -
Zinsen in der
Kommunalfinanzierung
1,5% 1,5%
Banken
Kreditangebot
1,0% 1,0%

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

*nach vierteljdhrlicher Kassenstatistik und Schuldenstatistik
Quellen: Statistisches Bundesamt, Helaba Research & Advisory
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Binnenwirtschaftlicher Aufschwung mit gewissen Herausforderungen

Deutsches reales Bruttoinlandsprodukt und Komponenten, Index: Q4 2019 =100
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Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory
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~Wachstumsbooster“: gut fiir die Wirtschaft, schlecht fiir die 6ffentlichen Kassen?

Geschétzte Steuereinnahmeausfdlle, Mrd. Euro*
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*Insgesamt: 45,8 Mrd. Euro tiber 5 Jahre, davon 17,9 Mrd. Euro beim Bund, 16,3 Mrd. Euro bei den Landern und 11,5 Mrd. Euro bei den Kommunen. Ohne Beriicksichtigung des erhofften Steuerwachstumseffekts.
Quellen: Bundesfinanzministerium, Helaba Research & Advisory
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Bund plant mehr Investitionen vor allem in die Schienen- und StraBeninfrastruktur

Geplante Investitionen im Bundeshaushalt* Schwerpunkte der geplante Infrastrukturinvestitionen
Mrd. Euro % der Ausgaben aus dem SV I&K
140 140 Bildung & Betreuung Wohnen
/ Q
120 SV I&K 120
100 100
KTE K'r'anken-
80 80 hduser
60 60
Kern-
haushalt Verkehr
40 40
20 20
0 0 Digitalisierung
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*nach Regierungsentwurf fiir Bundeshaushalt 2026 und Eckwerte bis 2029, BA = Bereichsausnahme, SV = Sondervermégen
Quellen: Bundesfinanzministerium, Helaba Research & Advisory
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. . oy s Mehr Infos in unserem
Fiskalpaket: Welche Branchen diirften besonders profitieren? Fokus .

Rangfolge* durch Sondervermdégen fiir Infrastruktur profitierender Branchen

I Baugewerbe Profitiert direkt von den Bauinvestitionen.

Metallindustrie Wichtige Vorleistungen fiir den Bau. Aufgrund der Gré3e relevanter als andere Branchen.

Vorleistungsmaterialien

. Materialien, die fiir den Bau gebraucht werden. Einzelne Wirtschaftszweige mit hohen Scores.
(z.B. Glas, Gummi-, Kunststoffwaren)

GroBhandel Notige Materialien werden hier gehandelt.
Maschinenb Folgeeffekte durch erh6hte Investitionstatigkeit diirften zeitverzégert starke Wirkung entfachen. Schwache
aschinenbau
Kapazitatsauslastung kann durch Finanzpakete verbessert und die Branchenrentabilitat erh6ht werden.
Chem Liefert z.B. Bauchemikalien, Grundchemikalien fiir Metallindustrie etc. Diirfte zusatzlich als konjunkturabhangige
emie
Branche durch Zweitrundeneffekte profitieren.
Bergbau Hier ,,Gewinnung von Steinen, Erden, sonstiger Bergbau*“. Liefert Zuschlagstoffe flir Beton, Asphalt, etc.
Finanzbranche, Versicherungen Investitionen dirften durch Hebeleffekte die Kreditnachfrage der Branchen erh6hen.
Wasserversorgung,

Mehr Bereitstellung grundsatzlicher Versorgung/Entsorgung, wenn Investitionen/Produktion zunehmen.
Abwasser- und Abfallentsorgung

Landschaftsbau Gelandemodellierung fiir Bauprojekte, Anlegen von Griinflachen oder 6kologische Ausgleichsflachen.

Forstwirtschaft/Holzeinschlag Vorleistungsbranche fiir Holzwaren als Baumaterial.

*Rangfolge basierend auf Korrelations-Scores, durch eigene Einschatzungen angepasst. Korrelations-Scores berechnet als gewichtete Summe der Korrelationen der jéhrlichen Veranderungsraten realer Branchenumsétze
und Bruttoanlageinvestitionsarten. Gewichte basierend auf IW-Prognose des Investitionswachstums und eigenen Schatzungen. Quelle: Helaba Research & Advisory
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https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/671778/d711c2232928f91e262f9b0557eb2853/laenderfokus-fiskalpaket-20250618-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/671778/d711c2232928f91e262f9b0557eb2853/laenderfokus-fiskalpaket-20250618-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/671778/d711c2232928f91e262f9b0557eb2853/laenderfokus-fiskalpaket-20250618-data.pdf

Deutsche Staatsschuldenquote konnte auf rund 85 % des BIP wachsen

Mogliche Staatsschuldenentwicklung*, Mrd. Euro Schuldenquote, % des BIP
6.000 Staatsschuldenquote (rechte Achse) 90%
____——-"""_—_; 80%

5000  _a=m=—T , 7 %
_____ . Y, /7 7 70%

—————— . % % 7 7
4.000 . . y ? Z ‘é é é é 60%
Staatsverschuldung (linke Achse) 7 y //’ % % % % %’ 7 ]
, 4 % 72 % 7 7 7 7 % 7 s
7 %2 7 72 7 7 7 7 7 7 7 7 7z ™

7 57 %% %575 % % 7
2.000 % % % ‘4 % f % % ’// % % % % 30%
% 2 % % %2 % % % % % % G
72 %2 %2 %2 %2 72 %7 7 7 7 7 7 7 ww

% 5% 3%%%% %% % 7
% % %% % % 5% % % % % o
0 %2 % %% %% %% % %% % %
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*Annahmen: Basierend auf Entwurf Bundeshaushalt 2026 und Eckwerte bis 2029, Steigerung der Verteidigungsausgaben auf 3,5 % des BIP bis 2029, ohne Sondervermdgen Bundeswehr, durchschnittliche Rest-

Schuldenaufnahme des Sondervermaégens Infrastruktur von 1/12 pro Jahr, Ausreizung des Schuldenspielraums von Bund und Landern von zusammen 0,7 % des BIP, jahrliches nominales Wachstum des BIP von 3,0 %.

Ohne Tilgung oder Beriicksichtigung der Schuldenaufnahme von Kommunen und Sozialversicherungen. Quelle: Helaba Research & Advisory
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Sondervermdgen Infrastruktur: unterschiedliches Wirtschaftswachstum denkbar

Zusdtzliches BIP*, Mrd. Euro
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*kumuliert pro Jahrin realen GréRen, nach drei Modellrechnungen
Quellen: SVR Wirtschaft, Helaba Research & Advisory
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Verteilung und Umsetzung von Investitionsmittel wird Zeit benétigen

Verteilung* auf die Lander nach Wirtschaftskraft und GroRe Pro-Kopf gleichen sich die Betrdge an
Mrd. Euro Euro je Einwohner
25 25 1.600 1.600
1.400 1.400
20 20
. 1.200 1.200
1.000 1.000
15 15 ' Kommunaler
Anteil? 800 800
10 0 W
400 400
5 5
I I I I I 200 200
NW BY BW NI HE BE SN RP SH BB ST TH HH MV SL HB BE HH HB ST MV TH SN HE BB SL BY NI NW RP BW SH

*100 Mrd. Euro fiir Lainder und Kommunen als Investitionsmittel aus dem Sondervermégen Infrastruktur, ohne Bedingung der ,Zusatzlichkeit“ und fur weitere Infrastrukturbereiche, in Anlehnung an Kénigsteiner Schliissel
Quellen: Finanzministerkonferenz der Lander, Gesetzentwurf, Helaba Research & Advisory

[]
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Das Beispiel DigitalPakt Schule: Planung und Umsetzung nehmen Zeit in Anspruch

Mrd. Euro
6 6
5 5
4 Mittelbindung 4
3 3
Mittelabfluss
2 2
1 1
0 0

19 20 21 22 23 24

Quellen: BMBF, Helaba Research & Advisory
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Quellen: Difu/KfW, Helaba Research & Advisory
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Mit Blick auf die Kommunen ergeben sich aus dem Koalitionsvertrag spannende Punkte

Ausgewadhlte Beispiele

* Fbdderalismus: ~Zukunftspakt®, Entscheidungs- und Handlungsfdhigkeit, Aufgaben- und Kostenkritik,
faire Aufgaben- und Finanzierungsverteilung, Konnexitat, Altschuldeniibernahme

* Sozialausgaben: ,Ausgabendynamik durchbrechen, Reformkommission

* Gewerbesteuer: Mindesthebesatz, Weiterentwicklung?

* Forderung: Vereinfachung/Pauschalierung

* Investitionen: »Infrastruktur-Zukunftsgesetz“, Baubeschleunigung, Reform Vergaberecht
* Qesetzgebung: Kommunalvertraglichkeit, Praxischeck

* Verschiedenes: Entlastung und Unterstiitzung bei Stadtebau, Bevélkerungsschutz, Digitalisierung,
Dienstrecht, Bildung, Kultur, Migration/Integration

Quellen: Koalitionsvertrag vom 5. Mai 2025, Helaba Research & Advisory

[]
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Folgekostenproblematik: hohere Investitionen ziehen steigende Abschreibungen nach sich

Abschreibungen*, Mrd. Euro
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*nach VGR, kalkuliert nach Kumulationsmethode
Quellen: Statistisches Bundesamt, Helaba Research & Advisory
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Fazit

1. Keine echte Nachhaltigkeit ohne Blick auf die Finanzen
2. Ohne die Kommunen geht die Transformation nicht voran
3. Eine strukturelle Finanz- bzw. Féoderalismusreform tut not

[]
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Vielen Dank fir
lhre Aufmerksamkeit.

Werte, die bewegen.

Sie finden alle unsere Publikationen auf unserer
Internetseite http://www.helaba.com/de/research.
Melden Sie sich fiir unseren Newsletter an und
Sie erhalten unsere Veréffentlichungen direkt in
Ilhren Posteingang.
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http://www.helaba.com/de/research
https://news.helaba.de/research/

lhr Ansprechpartner

Dr. Stephan Brand
Director / Senior-Analyst
Offentliche Finanzen & Nachhaltigkeit

Helaba Research & Advisory

Tel.: 069 /91 32-46 59
stephan.brand@helaba.de

Die Publikation ist mit gré3ter Sorgfalt bearbeitet worden. Sie
enthdlt jedoch lediglich unverbindliche Analysen und Prognosen zu
den gegenwartigen und zukiinftigen Marktverhaltnissen. Die
Angaben beruhen auf Quellen, die wir fiir zuverldssig halten, fir
deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitdt wir aber keine
Gewdhr Gibernehmen kénnen. Sdmtliche in dieser Publikation
getroffenen Angaben dienen der Information. Sie diirfen nicht als
Angebot oder Empfehlung fiir Anlageentscheidungen verstanden
werden.
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