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Agenda

: ) Zahlen und Fakten im D-A-CH im Vergleich

‘ ) Wo klemmts bei der Bahnfinanzierung in Deutschland?

< ) Was machen Osterreich und die Schweiz besser?

< ) Wie wird die Schiene in Deutschland wieder erfolgreich?
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Zahlen und Fakten im D-A-CH-Vergleich
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Bedeutung der Schiene im Personenverkehr

Rail passenger transport, 2024

(passenger-kilometres (pkm) per inhabitant)
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© National journeys Il International journeys

Countries ranked on national journeys, highest to lowest value. ,
No railways in Cyprus or Malta. Data for Beligum not available, therefore the EU aggregate was calculated without it.
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D-A-CH im Vergleich

( S 2024) ___

Anlagevermdgen je
Streckenkilometer

OPEX je
Streckenkilometer

1,0 Mio. €/km 6,8 Mio. €/km 11,7 Mio. €/km

380 Mio. €/a 520 Mio. €/a 1.100 Mio. €/a

Infrastrukturbenutzungsentgelte
je Trassenkilometer

6,8 €/Trkm 2,5 €/Trkm 6,9 €/Trkm
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2. Wo klemmts bei der Bahnfinanzierung in
Deutschland?
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Bahninfrastruktur ohne klare Rollenbestimmung

* |st der Bau- und Betrieb der Eisenbahninfrastruktur eine
6ffentliche Aufgabe analog zur StraBeninfrastruktur von
Bund, LaAndern und Kommunen?

» ...0oder eine gewerbliche Tatigkeit, die wegen ihres
Monopolcharakters einer Preisregulierung unterworfen ist?

Verlassliche Finanzierung der Bahninfrastruktur — Koblenz, 25. Juni 2026 7



schleyconsult.

Bahninfrastruktur als gewerbliche Tatigkeit...

* Rechtlich gilt der Betrieb einer Eisenbahninfrastruktur als
gewerbliche Tatigkeit, wie der Betrieb von Strom- oder Gasnetzen

« Das Eisenbahnregulierungsgesetz (ERegG) orientiert sich daher
strak an der Verordnung Uber die Anreizregulierung der Energie-
versorgungsnetze (ARegV), die vollstandig Uber Markterlése
finanziert sind

 Die Eisenbahninfrastrukturunternehmen (EIU) sollen/mussen mit
ihren von der BNetzA regulierten Preisen ihre vollen Kosten
decken

* In die sog. ,Obergrenze der Gesamtkosten“ (=Erl6sobergrenze)
flieBen auch kalkulatorische Kosten aus der Verzinsung des
eingesetzten Kapitals ein -> Mdéglichkeit Gewinne zu erzielen
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...oder doch eine 6ffentliche Aufgabe?

» Faktisch erbringen die EIU Leistungen der Daseinsvorsorge,
indem sie Orte und Wirtschaftsstandorte fur den Bahnverkehr
erreichbar machen

* Die mittelbar im Bundeseigentum befindliche, dem Namen nach
am Gemeinwohl ausgerichtete, DB InfraGO AG wird auch weit
Uberwiegend mit 6ffentlichen Geldern finanziert

* Die DB InfraGO erzielte 2025 Umsatzerlose von 9 Mrd. € und
verbuchte Mittelzuflisse der 6ffentlichen Hand von 22 Mrd. €

* Wie passt das zusammen mit dem gesetzlichen Anspruch auf
Vollkostendeckung und Dividenden aus der Infrastruktur?
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Investitionen in die Bundesschienenwege wurden zu
einem «Zuschussgeschaft»

* 1994-1998 hat sich die DB AG weitgehend selbst finanziert, nur fur
den Neu- und Ausbau wurden zinslose Darlehen gewéhrt

* bereits 1998 wurde die Finanzierung des Neu- und Ausbaus auf
nicht rickzahlbare Baukostenzuschusse (BKZ) umgestellt, diese
reduzieren die Herstellkosten der Investitionen und folglich die die
in die Trassenpreise einzurechnenden Kapitalkosten

* seit Beginn der Nullerjahre werden auch fur die Ersatzinvestitionen
BKZ gewéhrt, derzeit werden nur noch rund 10% der
Investitionsausgaben aktiviert

* seit 2024 erhalt die DB InfraGO AG auch noch ertragswirksame
Zuschusse fur Instandhaltungsaufwendungen (2026: 4,15 Mrd. €)
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(Betrage 2025, in Mrd. EUR)

InfraGO

Aktiva Passiva

Fremdkapital 18,1

Bilanz
Anlagevermogen 43,7
Eigenkapital 28,2
Aufwand Ertrag
Zuschiisse 20%
sonstige Ertrage 30%
Erfolgsrechnung OPEX 90%
(Guv)
Nutzerentgelte 50%
CAPEX 10%

« verlorene Baukostenzuschusse: 7,3

« Eigenkapital: 8,3

» Darlehen (zinsvergiinstigt): 3,0

* ertragswirksame: Zuschusse 3,2

Total: 21,8 Mrd. € (bei einem Umsatz von 9 Mrd. €)

Leistungen der
o6ffentlichen Hand
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Aktiva

OBB

INFRA

Passiva

Anlagevermdgen 36,5

Fremdkapital 35,9

Aufwand Ertrag
OPEX 63% Zuschtsse 60%
sonstige Ertrage 30%
CAPEX 37%
| Nutzerentselte 10% |

verlorene Baukostenzuschusse: 0,1

Eigenkapital: 0
Darlehen: 0

ertragswirksame Zuschusse: 2,6
Total: 2,7 Mrd. € (bei einem Umsatz von 1,3 Mrd. €)
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Wie wirkt sich die Zuschussfinanzierung auf Bilanz und GuV aus?

K21 sBB
Aktiva

CFF FFS
Passiva

Anlagevermogen 38,2

Aufwand

Fremdkapital 30,6

Ertrag

Eigenkapital 8,0

OPEX 70%

CAPEX 30%

Zuschiisse 50%

sonstige Ertrage 25%

Nutzerentgelte 25%

« verlorene Baukostenzuschusse: 0,5

« Eigenkapital: 0
« Darlehen (zinslos): 1,1

* ertragswirksame Zuschusse: 2,2
« Total: 3,8 Mrd. € (bei einem Umsatz von 1,3 Mrd. €)
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Risiken und Nebenwirkungen einer Zuschussfinanzierung

« Wegen der anndhernd ,kapitalfreien“ Investitionsfinanzierung durch BKZ
unterliegt die Unternehmensfinanzierung der DB InfraGO AG praktisch
direkt den Restriktionen der Schuldenbremse

» Ausgaben fur Investitionen stehen in kameralistisch gefihrten Haushalten
in direkter Konkurrenz zu konsumtiven Ausgaben, bei Mittelknappheit wird
i.d.R. bei Investitionsausgaben ,gespart”

* Folgen unterlassener Investitionen in die 6ffentliche Infrastruktur bleiben
lange unterm Eis, irgendwann nehmen die Stérungen an Anlagen Uberhand
oder es missen Briicken gesperrt werden...

« ,Sanierungsstau® wird in Frankreich auch ,graue Verschuldung® genannt,
das ist die Kehrseite der ,schwarzen Null“ ohne ,rote“ Verschuldung
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3. Was machen Osterreich und die Schweiz besser?
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Bahninfrastruktur als 6ffentliche Aufgabe, kapitalfinanziert

« Bau und Betrieb der Bahninfrastruktur werden als 6ffentliche Aufgabe
(Daseinsvorsorge) angesehen, die nur teilweise aus Nutzerentgelten
finanziert werden kann

* Die verkehrspolitischen Zielsetzungen definieren den Grad der
Nutzerfinanzierung Gber ein grenzkostenbasiertes Trassenpreissystem

* Investitionen der EIU werden — wie in Unternehmen Ublich — aus dem
erwirtschafteten Cashflow und mit Fremdkapital finanziert

* Die EIU erhalten auf gesetzlicher Grundlage ertragswirksame Zuschiisse
zum Ausgleich der nicht mit Nutzerentgelten zu deckenden Kosten, die
in mehrjahrigen Vertragen verbindlich zugesichert werden
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Annuitatenfinanzierung in Osterreich

Investitionen des Rahmenplans 2025-30 und Annuitaten

M Investitionen des Rahmenplans 2025-30 Annuitatenzuschiisse im Haushalt fiir
Investitionen im Jahr:

kumuliert bis 2024 = 2025 = 2026
Milliarden Euro 2027 m 2028 m2029 m 2030

Dezernat Zukunft planungssicherheit fiir die Schiene
itut fur Makrofinan; Was Deutschland v

land von Bsterreich und der Schweiz

Dr. Vera Huwe, Niklas lllenseer
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Die OBB-Infrastruktur AG finanziert die
Investitionen mit Fremdkapital Gber die
OeBFA zu Konditionen der Republik
Osterreich

Flr 80% der Investitionsausgaben sichert
der Bund mit sog. ,Annuitaten-
zuschuiissen“ (auf 30 Jahre verteilte
Tilgungsraten) die Amortisation und
Verzinsung der Darlehen ab

Die bis 2030 geplanten Investitionen von
durchschnittlich 3,3 Mrd. € fihren zu
einer jahrlichen zusatzlichen
Haushaltsbelastung von 100 Mio. €

Mit einem jahrlich zu beschlieBenden sog.
~Vorbelastungsgesetz“ wird die Regierung
ermachtig, Bundeshaushalt bis zum Ende
der Annuitatenlaufzeit zu belasten
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Bahninfrastrukturfonds in der Schweiz

Bundesverfassung der Schweizerischen Eidgenossenschaft 101

Art.87a%  Eisenbahninfrastruktur® EINLAGEN ENTNAHMEN
I Der Bund trigt die Hauptlast der Finanzierung der Eisenbahninfrastruktur.

2 Die Eisenbahninfrastruktur wird iiber einen Fonds finanziert. Dem Fonds werden
folgende Mittel zugewiesen:

Allgemeine Bundesmittel Betrieb und Substanzerhalt

a. hochstens zwei Drittel des Ertrags der Schwerverkehrsabgabe nach Arti-

kel 85; B I F
b. der Ertrag aus der Mehrwertsteuererh6hung nach Artikel 130 Absatz 3bis; Mehrwert- und Mineralglsteuer
2,0 Prozent der Einnahmen aus der direkten Bundessteuer der natiirlichen Per-
. Schwerverkehrsabgabe LSVA
sonen;
d. 2300 Millionen Franken pro Jahr aus dem allgemeinen Bundeshaushalt; das Kantonsbeitrag Rikckzahliing und Verzinsung
Gesetz regelt die Indexierung dieses Betrags. b R e

3 Die Kantone beteiligen sich angemessen an der Finanzierung der Eisenbahninfra-
struktur. Das Gesetz regelt die Einzelheiten.

4 Das Gesetz kann eine erginzende Finanzierung durch Dritte vorsehen.
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4. Wie wird die Schiene in Deutschland
wieder erfolgreich?
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Eckpunkte eines neuen Finanzierungsmodells

« funktionierendes und hoch verfligbares Netz als tGibergeordnetes Ziel
statt Detailsteuerung

« verbindliche Sicherstellung des Finanzierungsbedarfs der DB InfraGO
Uber einen Zeitraum von 4-5 Jahren

» sukzessiver Wechsel von Zuschuss- auf Kapitalfinanzierung in LV InfraGO

* Umbau ERegG zu einem konsistenten Regulierungs- und

Finanzierungsrahmen, z.B. zu einem E/senbahnregulierungs- und
Finanzierungsgesetz (EReFiG)

o gesetzliche Verpflichtung zum Ausgleich der nicht durch Markterlése
gedeckten Aufwendungen

o Verzicht auf Anspruch auf Vollkostendeckung
O ...
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Vergleich von Zuschuss- und Kapitalfinanzierung

Zuschussfinanzierung (BKZ) Kapitalfinanzierung

* hohe Einmalbelastung des Haushalts * Glattung der Haushaltsbelastung tiber Nutzungsdauer
* Volatil und prozyklisch, bei Mittelknappheit droht * Kontinuierlicher und planbar Mittelzufluss,
Aufschub von Ersatzinvestitionen mit negativen ermoglicht bessere Nutzung der Baukapazitaten
Auswirkungen * Kapitalkosten in GuV erhéhen Effizienzduck und
* Opportunitatskosten und Inflation machen férdern Strategien zur Minimierung der
Investitionen langfristig teurer Lebenszykluskosten
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Hebelwirkung einer Kapitalfinanzierung

Annahmen:

* 1Mrd. € zusétzliche
Investitionen pro Jahr
Abschreibungen 3%
FK-Zins 3%
stabile Trassenpreise!
(Aufwandszuschuss wird
bei Festlegung der OGK
von BNetzA in Abzug
gebracht)

2027 2028 2029 2030 2031
EBKZ MKapital ®BKZ ™ Aufwandszuschuss

30'000

25'000

20'000

15'000

10'000

5'000
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Was ist zu tun?

* Infrastrukturplanung und -finanzierung konsequent an
verkehrspolitischen Zielen ausrichten (,EReFiG“) und

* Regulierung und Finanzierung zusammen denken, Trassenpreis-
niveau und Aufwandsférderung sind kommunizierende Réhren

 Wirksame Effizienzanreize — statt noch mehr kontrollieren

* Unternehmensfinanzierungslogik starkt unternehmerische
Verantwortung und verbessert Steuerung tGber LV InfraGO

« Verlasslichkeit und Uberjahrigkeit sind einer Annuitaten-
finanzierung einfacher und schneller erreichbar als mit einem
neu zu schaffenden Fonds

» Klarung von Aufgaben, Kompetenzen und Verantwortung von
Bund — DB AG — DB InfraGO AG
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Was braucht es fiir einen Eisenbahninfrastrukturfonds?

« Damit der Fonds eine verlassliche Finanzierung gewéhrleisten kann,
mussen dessen Einlagen konkret (grund)gesetzlich fixiert werden

* FUr den Abbau des Nachholbedarfs braucht es zuséatzliche Mittel, die
entweder durch Priorisierungen im Haushalt freigespielt oder tGber
zusatzliche Einnahmen (Steuererhéhungen) generiert werden kénnen

 Wenn der Fonds als Sondervermégen mit einer befristeten
Kreditermachtigung werden sollte, braucht es eine Anpassung des
Grundgesetzes

» Zu kléren ist, ob der Fonds das Sondervermdégen fir Infrastruktur und
Klimaschutz (SVIK) erganzen oder teilweise ersetzen soll
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Fazit

» Eine gesetzliche Absicherung der Gewahrleistungs- und
Finanzierungsverpflichtung des Bundes ermdéglicht langfristige
Planungssicherheit

« Ob die erforderlichen Mittel aus einem Fonds (wie in der Schweiz)
oder als Annuitatenzuschisse aus dem Haushalt stammen, ist
sekundar

* Fur den Abbau des Nachholbedarfs miissen sich entweder der
Bund oder die DB InfraGO AG zuséatzlich verschulden

» Eine zeitliche befristete zusatzliche Verschuldung zur Finanzierung
von Investitionen ist volkswirtschaftlich sinnvoll

« Fir einen Fonds mit Kreditermachtigung braucht es eine Anderung
des Grundgesetzes

 Die DB InfraGO AG (Eigenkapitalquote 60%) kann sich ohne
Auswirkungen auf die Trassenpreise zusatzlich verschulden
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Vielen Dank fur Ihre Aufmerksamkeit!

Schley Consult GmbH T+4179 673 94 31
Trachselweg 9 frank@schleyconsult.ch
CH-3008 Bern schleyconsult.ch

schleyconsult.ch LinkedIn-Profil




