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Positive Effekte des Einbezugs privater Investoren
bei der Finanzierung von Infrastrukturvorhaben

Erganzungsvorschlag zum ,Sondervermdgen”

Zusammenfassung

Die Herausforderungen rund um die Erneuerung und Schaffung einer wettbewerbsfahigen,
zuverlassigen und klimafreundlichen Infrastruktur sind enorm und bendtigen neue und mutige
Ansatze fur die Umsetzung und Finanzierung. Das geplante Sondervermogen ermaoglicht einen
massiven Fortschritt, doch angesichts der immensen GroRRe der im Raum stehenden Zahlen
wird das staatliche Kapital allein nicht ausreichen, um die vielfaltigen bendtigten Investitionen
Uber alle Infrastrukturelemente hinweg zu tatigen. Darlber hinaus entsteht durch die
Einbeziehung von Altersvorsorgekapital ein volkswirtschaftlicher Mehrwert in dreifacher
Hinsicht: durch eine geringere Staatsverschuldung kinftiger Generationen, einen starkeren
Fokus auf Wirtschaftlichkeit und Effizienz bei geeigneten Themen sowie der finanziellen
Partizipation der Burgerinnen und Burger am Infrastrukturausbau.

Entsprechend schlagt die Initiative Deutsche Infrastruktur (IDI) vor, die Mittel des
Sondervermogens vorwiegend fur jene Infrastrukturen zu nutzen, die aus sich heraus nicht
eigenwirtschaftlich refinanzierbar sind. In anderen Themenfeldern mit vorhandenem
Refinanzierungspotenzial sollten die staatlichen Mittel vorwiegend als Hebel fur die
Attraktivierung privaten Kapitals eingesetzt werden. Konkret konnte dies unter anderem in drei
Themenfeldern geschehen und sich bestenfalls inhaltlich so im Koalitionsvertrag
wiederfinden:

1. Die Rahmenbedingungen fir Investitionen in grundsatzlich wirtschaftliche
Infrastrukturen wie Strom- und Warmenetze werden international wettbewerbsfahig
sowie mittelfristig planbar gestaltet, sodass institutionelle und private
Finanzmittelgeber einen wesentlichen Teil der Investitionen Ubernehmen konnen.

2. Die Einbeziehung institutioneller Investoren kann Uber Fondskonzepte mit einer
gezielten Risikoteilung zwischen Staat und Privaten erfolgen, die jedoch in jedem Fall
professionell und nach branchentblichen Mal3staben gefihrt werden mussen, um
grolRere Kapitalmengen anzuziehen.

3. Zusatzlich werden steuerliche Anreize fir ein privates Altersvorsorgeprodukt gepruft,
welches die flexible Einbeziehung von Klein- und Privatanlegern in die Finanzierung von
zukunftsfahigen Infrastrukturen erganzend zur Einbeziehung institutioneller Investoren
ermoglicht und so die Anzahl der kapitalgedeckten Rentenbausteine ausweitet.

4. Uber die unabweisbar erforderlichen Investitionen in das Schienennetz der Deutschen
Bahn hinaus besteht auch ein hoher Kapitalbedarf zur Wiederertlichtigung des
deutschen Autobahnnetzes und insbesondere der Bricken. Geeignete Vorhaben sollen
zur Entlastung der offentlichen Hand von der Autobahn GmbH des Bundes als
Lebenszyklusmodell und unter Beachtung von Nachhaltigkeitsaspekten an private
Konsortien und Kapitalgeber ausgeschrieben werden.
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Langfassung

Ausgangslage

Die nachste Bundesregierung steht vor historischen Herausforderungen, resultierend
aus geopolitischen Veranderungen und der militarischen Neupositionierung bisheriger
Partner.

Die veranderte Situation erfordert es, bestehende Infrastrukturen zu erttichtigen und
neue aufzubauen, um auch moglichen militarischen Szenarien sowie den daraus
resultierenden Anforderungen an Versorgungssicherheit, Logistik, Heimatschutz und
innerer Sicherheit gewachsen zu sein.

Vor diesem Hintergrund ist beabsichtigt, kurzfristig die Schuldenbremse flr
Verteidigungsausgaben, die Uber 1% des BIP hinausgehen, aufzuheben und zudem ein
Sondervermogen fur Infrastruktur in Hohe von € 500 Mrd. einzurichten, um die
Finanzierung der anstehenden Aufgaben zu finanzieren.

Um die Mittel fur Infrastrukturinvestitionen aufzubringen, wird derzeit eine direkte
Schuldenaufnahme des Bundes favorisiert.

Die Einbeziehung von privatem Kapital wird hingegen im Kontext der politischen
Debatte um die Einrichtung des Sondervermogens fur Infrastruktur bisher kaum
diskutiert. Dabei bietet die Einbeziehung von langfristigem privatem Kapital
finanzpolitisch, wirtschaftlich sowie gesellschaftspolitisch (Stichwort
,Generationengerechtigkeit”) erhebliche Vorteile.

Vor dem Hintergrund der Grolde der anstehenden Aufgaben sollte bei der Ausdetaillierung des
Sondervermaogens eine intelligente Verzahnung zwischen der schuldenbasierten, staatlichen
Finanzierung sowie erganzenden privaten Investitionen erfolgen.

Vorteile des Einbezugs privater Eigenkapital-Investoren

Finanzpolitische Effekte

Ein durch offentliche Schulden finanziertes Sondervermdgen belastet die
Aufnahmekapazitat des Bundes fur neue Mitteln und flhrt c.p. zu hoheren
Risikoaufschlagen; dies wurde bereits unmittelbar nach Ankindigung der geplanten
Malnahmen an den Kapitalmarkten sichtbar.

Der erganzende Einsatz von privatem Kapital wirde diese Effekte abmildern,
Kapazitaten des Bundes schonen und somit weiteren finanzpolitischen Spielraum
eroffnen.

Die aktuell hohe Bonitat Deutschlands konnte stattdessen besser genutzt werden, z.B.
um Burgschaften flr den Kapitaleinsatz einzelner Projekte zu stellen, die somit schnell
und kosteneffizient von privaten Investoren finanziert werden konnten.

Fur wichtige Infrastrukturen wie Strom- und Warmenetze oder Teile der
Verkehrsinfrastruktur ermaoglicht eine gezielte Teilforderung bzw. Ausgestaltung der
Regulierung die Attraktivierung umfangreicher nationaler und internationaler
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Finanzmittel bei gleichzeitiger Sicherstellung der Bezahlbarkeit der Infrastrukturkosten
fur die Nutzenden.
Die offentlichen Mittel des Sondervermogens konnten dann starker in jenen Bereichen
der offentlichen Infrastruktur eingesetzt werden, die sich nicht in gleichem Male fur

das Engagement privater Investoren eignen, etwa im Bereich der baulichen
Infrastruktur (Schulen, Krankenhauser etc.).

Wirtschaftliche Effekte

Die Einbeziehung privaten Kapitals Uber die Vergabe von grofieren ,Gesamtlosen” — z.B.
im Bereich der Ertdchtigung, der Instandhaltung und des Neubaus von
Autobahnbrlcken — verbessert in der Regel deren Wirtschaftlichkeit und Effizienz. Dies
wird durch geeignete okonomische Anreize und eine im Vergleich zur 6ffentlichen Hand
direkter wirkende Governance von Seiten der privaten Kapitalgeber gewahrleistet.

Im Gegensatz zur Realisierung von Infrastrukturprojekten, die ausschliel3lich in der
Verantwortung der offentlichen Hand liegen, bietet die Einbeziehung privater
Eigenkapital-Investoren die Moglichkeit, deutlich groliere Projekte auszuschreiben.

Die Vergabe von grolleren Gesamtlosen ermaoglicht nicht nur eine verbesserte
Risikosteuerung, die die Attraktivitat fur private Investoren erhoht, sondern auch eine
Entlastung der der 6ffentlichen Hand bei der Durchfiihrung von Ausschreibungen und
der Begleitung von BaumafRnahmen.

Solche Projekte bieten der Bauindustrie einen Anreiz, nachhaltig Planungs-, Bau- und
Instandhaltungskapazitaten aufzubauen. Dadurch wlrde ein grolerer Wettbewerb
entstehen, der aus Sicht der offentlichen Hand zu sinkenden Projektkosten fuhren
sollte.

Generationeniibergreifende gesellschaftspolitische Effekte

Ein grolRer und stetig ansteigender Teil des Bundeshaushaltes wird aktuell zur
Querfinanzierung der Rentenversicherung verwendet.

Eine Alternative zur steigenden laufenden Finanzierung aus offentlichen Mitteln besteht
in  der  Kapitaldeckung  von  Rentenansprichen. Das  entsprechende
Altersvorsorgekapital konnte unter anderem in Infrastrukturprojekte investiert werden.
Bereits jetzt gibt es zahlreiche Investoren wie Pensionskassen, Versicherungen,
Versorgungswerke und Stiftungen, fur die Investitionen in Infrastruktur attraktiv sind.
Jedoch gibt es fur sie bislang gerade in Deutschland kaum Investitionsmaoglichkeiten.
Neben der Einbeziehung institutioneller Investoren ware die Beteiligung privater Anleger
an offentlichen Infrastrukturen Uber Kapitalsammelstellen ein Mechanismus, um
gleichzeitig langfristigen Wohlstand der Geldgeber als auch Akzeptanz der
Infrastrukturen zu fordern.

Denn, die Moglichkeit einer finanziellen Teilhabe an der Ertlichtigung, dem Bau und der
Instandhaltung von Infrastruktur im offentlichen Raum schafft in der Gesellschaft ein
erhohtes Bewusstsein sowie eine grollere Akzeptanz fur diese Mallnahmen
Insgesamt steigert dies die Bereitschaft, sich auch auf diesem Weg als Teil und im
Interesse der Gemeinschaft zu engagieren und Verantwortung zu Ubernehmen.
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e FEin ,Sondervermogen fur Infrastruktur® sendet neben der Bereitstellung von
Finanzmitteln ein wichtiges Signal des Aufbruchwillens und der Handlungsfahigkeit.

e Die bisher ausschlieRlich Uber Schuldenaufnahme vorgesehene Finanzierung stoldt
jedoch auch auf Vorbehalte.

e FErganzend zu unmittelbaren Offentlichen Investitionen sollten Teile des
Sondervermogens daher auch als Hebel eingesetzt werden konnen, um die
Finanzierung durch privates Eigenkapital anzureizen und so zu ermoglichen, die
Reichweite der zur Verflgung stehenden Mittel zu erhohen. Die Mobilisierung dieser zu
einem Sondervermogen komplementaren Mittel

o kann helfen, die unmittelbare Verschuldung der 6ffentlichen Hand, die daraus
resultierendem Zinsbelastungen und eventuelle Ruckzahlungsverpflichtungen
signifikant zu reduzieren.

o starkt die Wirtschaftlichkeit, die Effizienz und die wettbewerblich gepragte
Umsetzung der geplanten Mallnahmen anstelle eines kostensteigernden,
inflationar wirkenden ,Crowding outs”.

o unterstutzt die langfristige private Vermogensbildung mit dem Ziel einer
auskommlichen Altersvorsorge fur die alternde Gesellschaft.

o kann helfen, ansonsten ungenutzte Mittel inlandischer Anleger zu mobilisieren.

o steigert die Akzeptanz und die Bereitschaft zum Engagement fur die
Gemeinschaft durch die Moglichkeit der Teilhabe.

Fazit

Eine Argumentation, die nur die im Vergleich zur ausschlielllichen Verwendung offentlicher
Mittel hoheren Finanzierungskosten privater Investoren betrachtet, ignoriert die vorstehenden
Argumente und positiven Effekte auf die Gesamtkosten der Umsetzung. Ein zlgig
umzusetzendes und effektives Nebeneinander bzw. die optimale Verzahnung beider Ansatze,
offentlicher wie privater Finanzierung, ware stattdessen fur alle Seiten vorteilhaft und sollte
zumindest gepruft werden.

Die Transformation der Infrastruktur in Deutschland ist von entscheidender Bedeutung fur eine
nachhaltige Zukunft. Die erforderlichen Investitionen konnen nicht allein durch offentliche
Mittel aufgebracht werden. Private deutsche institutionelle Altersvorsorge-Investoren
(Versicherungen, Pensionskassen, Versorgungswerke, etc.) verfigen Uber erhebliche
finanzielle Vermdgenswerte.

Die IDI — Initiative deutsche Infrastruktur e.V. ist eine unabhangige Plattform. Sie reprasentiert
die deutschen Altersvorsorge-Investoren branchen- und regionentbergreifend und setzt sich
fur die Nutzung dieses privaten Kapitals zur Finanzierung des dringend notwendigen Umbaus
der deutschen Infrastruktur ein. Daneben kommen die Mitglieder aus allen relevanten
Interessengruppen, u. a. aus Politik, Wirtschaft und Verbanden.
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Ziel ist hierbei die Steigerung des Bewusstseins fur die grolRe Bedeutung von privaten
Infrastrukturinvestitionen, in Erganzung zu Mitteln der o6ffentlichen Hand. Dies wird durch den
intensiven Austausch zwischen deutschen Altersvorsorgeeinrichtungen sowie Bund, Landern,
Kommunen, Stadtwerken, Verbanden und der Wirtschaft ermaoglicht. Die IDI nimmt Stellung zu
Themen und informiert dabei Uber die Vorteile deutscher Altersvorsorgeeinrichtungen als
attraktiven Partner. Dabei fordert sie das Bewusstsein fur die Wichtigkeit von deutschen
Infrastrukturinvestitionen zur Erflillung privater Altersvorsorgeziele (Generationenvertrag).
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