Bericht

19. Wahlperiode

HESSISCHER LANDTAG

des Landesschuldenausschusses

nach § 8

Abs. 3 des Gesetzes iiber die Aufnahme und Verwaltung von Schulden

des Landes Hessen vom 27. Juni 2012 (GVBL. S. 222)

1. Der Landesschuldenausschuss hat in seiner 63. Sitzung am 21. August 2018 die Verwal-
tung der Schulden des Landes und die Fiihrung des Landesschuldbuches im Haushaltsjahr
2016 gepriift.

Seinen Erorterungen lag der Bericht des Vorsitzenden an den Ausschuss vom 4. Juli
2018 (66. Schuldenbericht) iiber die Priifung des Schuldenstandes zum 31. Dezember des
Jahres 2016 sowie der Verwaltung der Landesschuld im Haushaltsjahr 2016 zugrunde.

2. Das Ergebnis seiner Priifung fiir das Haushaltsjahr 2016 fasst der Landesschuldenaus-
schuss wie folgt zusammen:

Die Priifung der Fithrung des Landesschuldbuches ergab keine Beanstandungen.
Tilgungen und Zinszahlungen wurden zeitgerecht und vollstindig geleistet.

Samtliche Grenzen fiir die Kreditaufnahmen, Kassenkredite, die Ubernahmen von
Eventualverbindlichkeiten sowie der Rahmen fiir Derivatvereinbarungen wurden ein-
gehalten.

Es wird empfohlen, das Meldeverfahren zur Schuldenstatistik des Statistischen Bun-
desamtes im Zusammenwirken mit dem Bund, den Liandern sowie den Statistikbehor-
den kritisch zu iiberpriifen.

Die Pro-Kopf-Verschuldung sank 2016 zwar von 6.955 Euro auf 6.824 Euro je Ein-
wohner. In der Rangfolge der Pro-Kopf-Verschuldung der Flichenlander fiel Hessen
jedoch im zweiten Jahr in Folge weiter zuriick und zwar vom sechsten auf den siebten
Rang.

3. Der Landesschuldenausschuss berichtet {iber dieses Ergebnis dem Landtag nach § 8 Abs. 3

des
27.

Gesetzes Tliber die Aufnahme und Verwaltung von Schulden des Landes Hessen vom
Juni 2012 und beantragt:

Der Landtag moge von diesem Bericht
Kenntnis nehmen.

Wiesbaden, 21. August 2018

Der Priésident des Hessischen Rechnungshofs Berichterstatter
als Vorsitzender des Landesschuldenausschusses: fiir den Landtag:
Dr. Walter Wallmann Abg. Norbert Schmitt
Der 66. Schuldenbericht kann im

Landtagsinformationssystem abgerufen

werden (www.Hessischer-Landtag.de).
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Abkirzungsverzeichnis

Abkurzungsverzeichnis

Abs. Absatz

AO Abgabenordnung
Art. Artikel

bzw. beziehungsweise
d. h. das heif3t

DA-Kreditaufnahme Dienstanweisung fur das Kreditreferat zur Auf-
nahme von Krediten und zum Einsatz von

Derivaten

e. N. einschlief3lich Nachtragshaushalt

EONIA Euro Over Night Index Average (variabler
Zinssatz)

evtl. eventuell

EZB Europaische Zentralbank

FAZ Frankfurter Allgemeine Zeitung

f./ff. Folgende Seite/n

gGmbH gemeinnitzige Gesellschaft mit beschrankter
Haftung

GVBI. Gesetz- und Verordnungsblatt

HCC Oberfinanzdirektion Frankfurt am Main — Hes-
sisches Competence Center fir Neue Verwal-
tungssteuerung

HG Gesetz Uber die Feststellung des Haushalts-
plans des Landes Hessen

HHA Haushaltsausschuss

HV Hessische Verfassung

L V.m. in Verbindung mit

insb. insbesondere

LHO Landeshaushaltsordnung

Mio. Millionen

Mrd. Milliarden

rd. rund

S. Seite

StAnz. Staatsanzeiger

vgl. vergleiche

z. B. zum Beispiel

Redaktioneller Hinweis:

Die im Schuldenbericht angegebenen Zahlen sind aus Grinden der
Ubersichtlichkeit gerundet. Den Rechenoperationen liegen ungerundete
Zahlen zugrunde, sodass bei den Berechnungen rundungsbedingte
Abweichungen auftreten kénnen.
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Abbildung 20: Entwicklung der Pro-Kopf-Verschuldung der
Flachenlander relativ zur Basis 2011 67
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Zusammenfassung

0 Zusammenfassung

Der Landesschuldenausschuss hat in seiner 62. Sitzung am 21. Dez-
ember 2017 den Prasidenten des Hessischen Rechnungshofs um Pri-
fung der Verwaltung der Schulden des Landes Hessen fir das Haus-
haltsjahr 2016 gebeten. Die daraufhin veranlasste Prifung
(66. Schuldenbericht) flhrte zu folgenden Feststellungen:

0.1 Im Haushaltsplan wurden die enge und die weite Kreditober-
grenze der Hessischen Verfassung eingehalten.

0.2 Das Haushaltsjahr 2016 schloss mit einer Nettotiigung am Kre-
ditmarkt von 200 Mio. Euro und einer Zufiihrung an die Konjunk-
turausgleichsrucklage in Héhe von 330 Mio. Euro ab. Somit wur-
de auch die Grenze nach dem Artikel 141-Gesetz eingehalten
(Abschnitt 3.1.2).

0.3 Die haushaltsgesetzliche Kreditermachtigung wurde mit
5.363 Mio. Euro zu 86 Prozent in Anspruch genommen (Ab-
schnitt 3.1.4).

0.4  Der Erméachtigungsrahmen fur Burgschaften und Garantien wur-
de in allen Bereichen eingehalten (Abschnitt 3.6.1).

0.5 Die Haushaltsschulden sind zum Ende des Haushaltsjahres
2016 gegenuber dem Vorjahr um 228 Mio. Euro auf 43.366 Mio.
Euro gesunken (Abschnitt 4.2).

0.6 Die Kreditaufnahmen mit festem Zinssatz erreichten mit durch-
schnittlich 0,21 Prozent den niedrigsten je ermittelten Wert (Ab-
schnitt 3.2).

0.7 Die Zinszahlungen verminderten sich erneut absolut und relativ
(Abschnitt 4.6).

0.8 Die Stellung von Sicherheiten im Rahmen der Derivatvereinba-
rungen erforderte erhebliche Liquiditat des Landes. Zum Stichtag
31. Dezember 2016 belief sich die Summe aller ausgereichten
Collaterals auf 4.060 Mio. Euro (Abschnitt 7.4).

66. Bericht des Vorsitzenden des Landesschuldenausschusses uber die Prifung der
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Zusammenfassung

0.9

0.10

0.11

Da das Ministerium der Finanzen von den Statistikbehérden we-
der bei der Meldung der ,eigenen* Extrahaushalte beteiligt noch
Uber die Ergebnisse unterrichtet wird, wird empfohlen, das Mel-
deverfahren zur Schuldenstatistik im Zusammenwirken mit dem
Bund, den Landern und den Statistikbehdrden kritisch zu Uber-
prufen (Abschnitt 6.3).

Die im Jahr 2016 vereinbarten Derivate in Hohe von 1.826 Mio.
Euro hatten - wie im Vorjahr - das Ziel, die Folgen einer negati-
ven Verzinsung vorangegangener Swaps zu kompensieren (Ab-
schnitt 7.2).

In der Rangfolge der niedrigsten Pro-Kopf-Verschuldung fiel
Hessen 2016 im zweiten Jahr in Folge zurtick und zwar vom
sechsten auf den siebten Platz (Abschnitt 8).

66. Bericht des Vorsitzenden des Landesschuldenausschusses uber die Prifung der
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Vorbemerkung

1 Vorbemerkung

1.1 Auftrag des Landesschuldenausschusses

Der Landesschuldenausschuss hat in seiner 62. Sitzung am
21. Dezember 2017 folgenden Beschluss gefasst:

.Der Landesschuldenausschuss wird eine Prifung der Verwaltung der
Schulden des Landes und des Landesschuldbuches zum Schulden-
stand am 31. Dezember 2016 (Schluss des Haushaltsjahres 2015) vor-
nehmen (8 8 Abs. 2 des Gesetzes uber die Aufnahme und Verwaltung
von Schulden des Landes Hessen vom 27. Juni 2012, GVBI. S. 222).

Der Prasident des Hessischen Rechnungshofs als Vorsitzender des
Landesschuldenausschusses wird gebeten, diese Prufung durchzufih-
ren.

Nach Vorlage seines Prifungsberichts (66. Schuldenbericht) wird der
Vorsitzende den Landesschuldenausschuss einberufen.”

In Umsetzung dieses Beschlusses wird dem Landesschuldenausschuss
der 66. Schuldenbericht fur seine Beratungen vorgelegt. Er gibt Aus-
kunft Gber die Entwicklung der Landesschuld im Haushaltsjahr 2016.
Dabei wird nicht nur auf die Haushaltsplanung und -fihrung sowie die
kamerale Haushaltsrechnung abgestellt. Da aus dem doppischen Ge-
schéaftsbericht 2016 teilweise dariber hinausgehende Informationen
zum Thema Schulden entnommen werden kénnen, wird auch auf die-
sen Bezug genommen.

1.2 Ablauf und Gegenstand der Prifung

Der Prasident des Hessischen Rechnungshofs hat, wie im Landes-
schuldengesetz vorgesehen, Bedienstete seiner Behdrde mit den Erhe-
bungen beauftragt. Die ortlichen Erhebungen erfolgten im Zeitraum
zwischen dem 5. Januar und 23. Mérz 2018.

66. Bericht des Vorsitzenden des Landesschuldenausschusses uber die Prifung der
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Rechtsgrundlagen

Fur den vorliegenden 66. Schuldenbericht wurden im Wesentlichen Da-
ten aus den Referaten fur das Kreditmanagement sowie fir die Schul-
denverwaltung im Ministerium der Finanzen gepruft. Wegen der Befas-
sung mit dem Thema ,Schulden in der 6ffentlichen Statistik* wurden im
Vorfeld zu diesem Bericht zudem die Referate ,Grundsatzfragen der
Haushaltsiberwachung” und ,Kopfstelle Finanzstatistik* einbezogen.

Die schuldenrelevanten Ausgaben und Einnahmen betreffen grundsatz-
lich die des Kalenderjahres 2016 (= Haushaltsjahr). Ausgenommen sind
hiervon Schuldenaufnahmen am Kreditmarkt. Im kameralistischen Bu-
chungssystem kénnen solche Kredite nach dem 31. Dezember eines
Haushaltsjahres noch bis zum formalen Abschluss der Biicher (8 76
LHO) dem bereits abgelaufenen Kalenderjahr zugeordnet werden.
Zweck ist, noch vorhandene Liquiditdt vorrangig einzusetzen und erst
bei Bedarf die Kreditermachtigungen des Haushaltsgesetzes — und da-
mit gegebenenfalls nach dem 31. Dezember eines Haushaltsjahres —
zu nutzen. Demzufolge schlieBen die in diesem Bericht genannten
Schuldenstande zum 31. Dezember auch Kreditaufnahmen ein, die
nach diesem Stichtag noch fur das Haushaltsjahr 2015 (kameraler Ab-
schluss am 21. Marz 2016) bzw. 2016 (kameraler Abschluss am
22. Juni 2017) aufgenommen wurden. Somit sind Vergleiche zwischen
den Jahren oder mit anderen Bundesl&ndern zum Teil nur durch Berei-
nigungen oder Erlauterungen maoglich.

Der Entwurf des 66. Schuldenberichts wurde dem Ministerium der Fi-
nanzen mit Schreiben vom 15. Mai 2018 zur Wirdigung des zu Grunde
gelegten Datenmaterials Ubersandt. Es hat sich hierzu mit Schreiben
vom 6. Juni 2018 geaul3ert.

2 Rechtsgrundlagen

2.1 Hessische Verfassung

Bis einschliel3lich des Haushalts 2019 bestimmt Art. 141 HV i. V. m.
Art. 161 HV die obere Grenze der Neuverschuldung. Diese darf die

66. Bericht des Vorsitzenden des Landesschuldenausschusses uber die Prifung der
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Rechtsgrundlagen

Summe der Ausgaben fir Investitionen des Landes nicht Ubersteigen.
Ausnahmen sind zur Abwehr einer Stérung des gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichts bzw. beim Vorliegen eines auf3erordentlichen Bedarfs
(z. B. extreme finanzielle staatliche Zwangslage) zulassig. Ab dem
Haushaltsjahr 2020 gilt dann die geanderte Fassung des Art. 141 HV
mit dem grundsatzlichen Verbot der Nettoneuverschuldung.

2.2 Artikel 141-Gesetz — Ausfiihrungsgesetz zur Schuldenbremse

Im Haushaltsjahr 2016 wurde die Kreditermachtigung durch 8§ 11 des
.Gesetzes zur Ausfuhrung von Artikel 141 der Verfassung des Landes
Hessen (Artikel 141-Gesetz) sowie zur Anderung der Hessischen Lan-
deshaushaltsordnung“ (Abbaupfad)® begrenzt. Den Ausgangswert fiir
diese Begrenzung stellt die geplante bereinigte strukturelle Nettokredit-
aufnahme flr das Haushaltsjahr 2014 in Hohe von 544,8 Mio. Euro dar.
Davon ist beginnend mit dem Haushaltsjahr 2015 eine Kreditaufnahme
gekdrzt um linear 20 Prozent gegeniiber dem Vorjahr zulassig (sukzes-
siver Abbau der strukturellen Neuverschuldung bis Ende 2019). Der so
ermittelte Wert wird um die Konjunkturkomponente, die finanziellen
Transaktionen und die Versorgungsriucklage bereinigt, um die zulassige
Nettokreditaufnahme zu berechnen.? Im Gesetzentwurf fiir das Haus-
haltsgesetz 2016 hat die Landesregierung eine zulassige Nettokredit-
aufnahme in Hoéhe von 633,0 Mio. Euro ermittelt.®> Durch die Anderung
im Gesetzgebungsverfahren sah das Haushaltsgesetz flr den Vollzug
eine Ermachtigung fir eine Nettokreditaufnahme in Hohe von
692,2 Mio. Euro vor.*

2.3 Landeshaushaltsordnung

Erganzend weist § 39 LHO darauf hin, dass die Ubernahme von Buirg-
schaften, Garantien oder sonstigen Gewahrleistungen, die zu Ausga-
ben in kinftigen Haushaltsjahren fihren kénnen, einer Erméchtigung

GVBI. vom 26. Juni 2013, S. 447.
Siehe auch Bemerkungen 2015, Landtagsdrucksache 19/3328 vom 6. Juni 2016, S. 27.
Landtagsdrucksache 19/2307 vom 27. Juli 2015; S. 9.

Gesetz uber die Feststellung des Haushaltsplans des Landes Hessen fir das Haushaltsjahr
2016, GVBI. vom 29. Dezember 2016, S. 625.

AW N R
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Rechtsgrundlagen

durch Landesgesetz bedurfen, die der Héhe nach bestimmt ist. Weitere
Erméachtigungen fur Schuldenaufnahmen gibt es in der LHO nicht
mehr.®

2.4 Haushaltsgesetz 2016

Das Haushaltsgesetz 2016 vom 16. Dezember 2016° enthalt Erméachti-
gungen, die sich auf den Bestand der Schulden auswirken. Im Einzel-
nen sind dies:

- 8§13 verweist auf die im Haushaltsplan vorgesehene Kreditauf-
nahme,

- 815 regelt die Ermachtigung fur Garantien, Birgschaften und
Gewahrtragerschaften durch das Land,

- 816 ermachtigt zur Aufnahme von zwei Formen von Kassenkre-
diten. Zum einen begrenzt auf 8 Prozent der Haushaltssumme
zur Verstarkung voribergehender Liquiditat und zum anderen
unbegrenzt fur das Collateral-Management.

2.5 Weitere Gesetze mit Burgschaftsermachtigungen
DarlUber hinaus bestanden folgende Birgschaftserméachtigungen:

- 84 des Regionalfondsgesetzes ermdoglicht Birgschaften fir
MaRnahmen des passiven Fluglarmschutzes.’

- 84 des Kommunalinvestitionsprogrammgesetzes stellt Blrg-
schaftsmittel fiir Krankenhauser und Wohnraum bereit.®

Die Kreditermachtigung nach § 18 LHO galt nur noch fir den Doppelhaushalt 2013/2014.
Siehe Fn.4.

GVBI. vom 9. Juli 2012, S. 224.

GVBI. vom 7. Dezember 2015, S. 414.

® N o O
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Schuldenmanagement und -verwaltung im Haushaltsjahr 2016

2.6 Landesschuldengesetz

Die Verwaltung der Schulden ist im Landesschuldengesetz geregelt,
auf dessen Grundlage die Tatigkeit des Landesschuldenausschusses
und die Erstellung dieses Berichts basieren.’

2.7 Dienstanweisungen

Die Verwaltung der Schulden und Eventualverbindlichkeiten des Lan-
des ist in einer ,Dienstanweisung zur Fihrung des Schuldbuchs des
Landes Hessen (DA-Schuldbuch)” geregelt.

Parallel dazu regelt die ,Dienstanweisung fur das Kreditreferat zur Auf-
nahme von Krediten, zum Geldhandel (Kassenkredite, Geldhandel) und
zum Einsatz von Derivaten (DA-Kreditaufnahme)“ die Arbeitsweise des
Kreditmanagements.

3 Schuldenmanagement und -verwaltung im Haushalts-
jahr 2016

3.1 Einhaltung der Schuldengrenzen

3.1.1 Kreditgrenze nach der Hessischen Verfassung

Wie bereits bei Abschnitt 2.1 ausgefuhrt, gilt bis zum Ende des Haus-
haltsjahres 2019 die investitionsbezogene Schuldengrenze. Neue
Schulden dirfen danach grundséatzlich nur bis zur Héhe der Investiti-
onsausgaben des jeweiligen Haushaltsjahres aufgenommen werden.

Bis zum Haushaltsjahr 2004 wurde dabei die Summe der Investitionen
aus dem Steuerverbund des Kommunalen Finanzausgleichs bei der
Berechnung der Grenze nicht beriicksichtigt. Sie wurden nicht ange-
rechnet, da es sich um einen durch Gesetz den Kommunen zustehen-
den Anteil am Steueraufkommen handelt (= ,enge Grenze®). Seit dem

° Gesetz uber die Verwaltung von Schulden des Landes Hessen, GVBI. vom 9. Juli 2012,

S. 222.
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Schuldenmanagement und -verwaltung im Haushaltsjahr 2016

Haushaltsjahr 2005 legt die Landesregierung — wie in den meisten an-
deren Landern — als Malistab die sog. ,weite Grenze“ oder ,Verfas-
sungsgrenze” zu Grunde. Dabei werden die Investitionsausgaben im
Kommunalen Finanzausgleich in voller Hohe auf die Kreditobergrenze
angerechnet.*

Da im Haushaltsjahr 2016 Schulden netto getilgt wurden, war fur den
Haushaltsvollzug keine Berechnung erforderlich.

Einen Vergleich der Entwicklung der Nettoneuverschuldung und die
jeweiligen engen und weiten Kreditobergrenzen im Haushaltsvollzug
der vergangenen zehn Jahre zeigt die nachfolgende Abbildung:

Abbildung 1: Nettoneuverschuldung und Kreditgrenzen im Haushalts-
vollzug
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3.1.2 Die Kreditermé&chtigung nach Artikel 141-Gesetz

Der Erméchtigung liegt die Berechnung der zulédssigen strukturellen
Nettokreditaufnahme fur das Haushaltsjahr 2014 in HoOhe von
544,8 Mio. Euro zugrunde. Auf dieser Basis wird im Gesetzentwurf fur

0 siehe Landtagsdrucksache 16/6011 vom 18.September, 2006, S. 9 ff.
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das Haushaltsjahr 2016** die zulassige Nettoneuverschuldung hergelei-
tet:

Tabelle 1: Berechnung der zulassigen Neuverschuldung

Entwurf

Nettokreditaufnahme 2016 )
Landesregierung Ist

Mio. Euro

Zulassige strukturelle Nettokreditaufnahme
nach § 11 Artikel 141-Gesetz (60 % des Ausgangswertes 326,9 326,9
2014 von 544,8 Mio. Euro)

Konjukturkomponente + 72,7 - 1.167,20
Saldo finanzielle Transaktionen + 108,5 + 1275
Saldo Versorgungsriicklage + 1249 + 277,9
Zulassige Nettokreditaufnahme 633,0 -435,0
nachrichtlich: Nettokreditaufnahme 587,9 -200,0

Differenzen in den Summen durch Rundungen

Die Berechnung des Saldos der finanziellen Transaktionen lasst sich im
Vollzug aus der Haushaltsrechnung (Ist) nicht nachvollziehen. Das
Land berlcksichtigte bei der Ermittlung der finanziellen Transaktionen
im Ist Ausfalle bei den BAf6G-Darlehen in Hohe von 27 Mio. Euro, die
zu einer Verminderung der zuldssigen Grenze fiur die Nettokreditauf-
nahme flhren. Die Berechnung des Betrages erfolgt aufgrund der Aus-
fallquote des Vorjahres (2015). Diese Ausfalle sind in der kameralen
Haushaltsrechnung nicht abgebildet. Da es sich beim BAf6G um eine
Transferleistung des Bundes handelt, ist der Zusammenhang mit der
Berechnung der zulassigen Grenze fiur die Neuverschuldung des Lan-
des nicht offensichtlich.

Das Ministerium der Finanzen fuhrte hierzu auf Anfrage aus, dass ana-
log zur Schuldenbremse des Bundes bei der Ermittlung der maximal
zulassigen Kreditaufnahmegrenze gem. 8 1 Artikel 141-Gesetz die Ein-
nahmen und Ausgaben um sog. finanzielle Transaktionen zu bereinigen

™ Landtagsdrucksache 19/2307 vom 27. Juli 2015, S. 9.
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sind. Deren Erfassung erfolge hierbei — unabhangig von der Mittelher-
kunft — schematisch anhand fest definierter Gruppierungen, zu denen
u. a. auch die Obergruppen 85 und 86 zahlen (Darlehen an 6ffentlichen
Bereich und Darlehen an sonstige Bereiche).

Gem. 84 Artikel 141-Gesetz ist bei der Ermittlung der finanziellen
Transaktionen auch der Verzicht auf die Ruckzahlung von Darlehen zu
erfassen und ,wie eine Einnahme aus Darlehensrtckflissen zu behan-
deln®. Bei den BAf6G-Darlehen ist hierbei davon auszugehen, dass die-
se zu einem bestimmten Teil ausfallen.

Um den Vorgaben des Ausfluhrungsgesetzes Rechnung zu tragen, wird
die Hohe des rechnerisch anzusetzenden Betrages anhand einer festen
Methodik abgeschatzt, die sich an den Ausfallquoten des jeweiligen
Vorjahres orientiert. Im Ergebnis fuhrte diese Vorgehensweise dazu,
dass der zulassige Verschuldungsspielraum im Ist im Jahr 2016 um rd.
27 Mio. Euro reduziert wurde.

Die Unterrichtung der Landesregierung an den Landtag nach 89
Art. 141-Gesetz weist nach der Ex-Post-Berechnung fir das Haushalts-
jahr 2016 eine maximal zulassige Nettokreditaufnahme von —435,0 Mio.
Euro aus.? Gegeniiber der geplanten Nettokreditaufnahme in Héhe
von 637,9 Mio. Euro entsprach das einer Differenz von 1.090,9 Mio.
Euro. Diese Entwicklung ist, ahnlich wie im letzten Jahr, auf den An-
stieg der tatsédchlichen Steuereinnahmen gegeniber den geplanten
Steuereinnahmen zurtickzufuhren. Der Unterschied zwischen Plan und
Ist betrug im Haushaltsjahr 2016 ca. 9 Prozent.

12 Ausschussvorlage HHA/19/32 vom 27. April 2017.
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Abbildung 2: Differenz der Steuereinnahmen zwischen Soll und Ist
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Die Steuermehreinnahmen gegentber der Planung fihrten bei der Ex-
post-Betrachtung zu einer Nettoneuverschuldung von —435,0 Mio. Euro.
Dieser Betrag wurde mit 200 Mio. Euro zur Nettotiigung und mit
330 Mio. Euro zu einer Zufuihrung an die Konjunkturausgleichsriicklage
verwendet.'® Die Differenz von 95 Mio. Euro bezeichnet die Landesre-
gierung als ,Sicherheitsabstand“ und hat sie dem Kontrollkonto nach
§ 7 Artikel 141-Gesetz** gutgeschrieben.

13 Artikel 141-Gesetz vom 26. Juni 2013, § 5 Abs. 2 Satz 2 GVBI 2013, S. 447.
14 GVBI. vom 26. Juni 2013, S. 447.
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3.1.3 Haushaltsgesetzliche Kreditaufnahmen

Der Vollzug der haushaltsgesetzlichen Kreditaufnahme hat sich wie
folgt dargestellt:

Tabelle 2: Bruttokreditaufnahmen Haushaltsgesetz

HG 2016 Kreditermachtigun Betrag

gung Mio. Euro
§ 13 Abs. 1 nach Haushaltsplan 6.201
§ 13 Abs. 3 agf Grund vorzeitiger und zusatzlicher 0

Tilgungen

Gesamt 6.201
Davon in Anspruch genommen: 5.363

Die geplanten Kredite wurden zu 86 Prozent in Anspruch genommen.
Somit wurde die haushaltsgesetzliche Kreditermachtigung eingehalten.

3.1.4 Eventualverbindlichkeiten

Die Ubernahme von Biirgschaften, Garantien oder sonstigen Gewahr-
leistungen bedarf nach Art. 141 Satz 2, 161 HV i.V.m. §39 Abs. 1
LHO einer Ermé&chtigung durch Landesgesetz. Einfachgesetzliche Re-
gelungen enthalten neben dem HG 2016 auch das Regionalfonds- und
das Kommunalinvestitionsprogrammgesetz.

Fur die Bereiche Birgschaften und Garantien sind die Ermachtigungen
der nachfolgenden Tabelle zu entnehmen:
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Tabelle 3: Birgschafts- und Garantieerméchtigungen

Betrag der Inanspruchnahme der

Birgschaften und Garantien e Erméachtigung zum anteilig
Erméachtigung 31.12.2016
Mio. € Mio. €
HG 2016
§ 15 (1) fur dringende wolkswirtschatftlich 1,500 58 1%

gerechtfertigte Aufgaben

zur Sicherung von Investitionen
§15 (2) in Wohngeb&ude und sozialen 120 * 55 46%
Einrichtungen im Wohnumfeld

fur BaumalR nahmen
0,
258 beihilfeberechtigter Privatschulen < Y i)

fur Schadensersatzanspriiche

15 4 6 0 0%

8154 nach dem Atomgesetz °
zur Absicherung der den

§ 15 (5) Landesmuseen Uberlassenen 300 182 61%
Leihgaben

§ 15 (6) ;ur Slcherung wvon Investitionen 150 0 0%
in Krankenhauser

Regionalfondsgesetz

§4 passiver Fluglarmschutz 150 0 0%

Kommunalinvestitionsprogrammgesetz

§4 (1) Wohnraum 230 0 0%

8§84 (2) Krankenhauser 26 0 0%

Summe 2.484 295 12%

* zuziglich in Aussicht gestellter Bewilligungen friiherer Jahre gemaR § 15 Abs. 2 Satz 2 HG 2016
Differenzen in den Summen durch Rundungen

Neu dazugekommen sind die Burgschaften gemafld 8 15 Abs. 6 HG
2016 zur Sicherung von Investitionen zur Weiterentwicklung der in den
Krankenhausplan des Landes Hessen aufgenommenen Krankenhau-
ser.

3.1.5 Kassenkredite

Kassenkredite werden zur Sicherung der ordnungsgemaflen Kassen-
wirtschaft, d. h. zur Aufrechterhaltung der Liquiditat genutzt. Sie haben
nicht den Zweck, Haushaltsausgaben zu finanzieren und werden des-
halb nicht in der Haushaltsrechnung erfasst. In § 16 HG 2016 wurde die
Hohe der Kassenkredite auf 8 Prozent der Haushaltssumme (rund
35.387 Mio. Euro), d. h. 2.830 Mio. Euro begrenzt. Uber den vorge-

66. Bericht des Vorsitzenden des Landesschuldenausschusses uber die Prifung der
Schulden des Landes Hessen im Jahr 2016 21



Schuldenmanagement und -verwaltung im Haushaltsjahr 2016

nannten Hochstbetrag hinaus konnte das Ministerium der Finanzen wei-
tere Kassenkredite aufnehmen, soweit es die Haushaltskreditermachti-
gung nach 8§ 13 Abs. 1 HG 2016 nicht in Anspruch genommen hatte.

Die Ermachtigung wurde zu keiner Zeit Uberschritten. Die héchste
Summe an Kassenkrediten wurde am 7. Juni 2016 mit 5.940 Mio. Euro
aufgenommen.

Auch im Jahr 2016 konnte das Ministerium der Finanzen im Rahmen
des Liquiditatsmanagements aufgrund von Negativzinsen das Tages-
geld als Einnahmequelle nutzen. Im Bericht tber die Kreditaufnahme
des Jahres 2016 zur 62. Sitzung des Landesschuldenausschusses wies
es knapp 11 Mio. Euro als Zinseinnahmen aus. Im Vorjahr waren dies
noch knapp 1,5 Mio. Euro.*®

3.2 Kreditaufnahmen

Die Kreditmarktmittel fir das Haushaltsjahr 2016 in Hohe von
5.363 Mio. Euro wurden zwischen dem 21.Januar 2016 und dem
20. Juni 2017 am Kapitalmarkt aufgenommen. Darlehen vom Bund
wurden nicht vereinnahmt.

Die kameralen Rechnungsbucher fir das Haushaltsjahr 2016 wurden
zum 22. Juni 2017 geschlossen.

Nachfolgende Abbildung zeigt die Verteilung der Kreditaufnahmen auf
die Kalenderjahre in den letzten zehn Haushaltsjahren:

15 Anlage zur Niederschrift ber die 62. Sitzung des Landesschuldenausschusses am

21. Dezember 2017, S. 3.

66. Bericht des Vorsitzenden des Landesschuldenausschusses uber die Prifung der
22 Schulden des Landes Hessen im Jahr 2016



Schuldenmanagement und -verwaltung im Haushaltsjahr 2016

Abbildung 3: Schuldenaufnahmen nach dem 31. Dezember fir das ver-
gangene Haushaltsjahr
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Demnach werden regelméfig nach dem 31. Dezember eines Jahres
noch Schulden fir das vergangene und kameral noch nicht abge-
schlossene Haushaltsjahr aufgenommen.

Aufgrund dieser Besonderheit ist ein Vergleich zwischen der kameralen
Haushaltsrechnung und dem doppischen Geschaftsbericht ohne Berei-
nigungen nicht mdglich. Der Geschaftsbericht der Landesregierung ba-
siert auf dem Stichtagsprinzip und bertcksichtigt daher immer nur den
Zeitraum zwischen dem 1. Januar und dem 31. Dezember. Die so ab-
gegrenzte Begebung von Anleihen und Aufnahme von Krediten ist in
der Finanzrechnung abgebildet.'® Grafisch stellt sich die Kreditaufnah-
me an den Finanzmarkten der letzten zehn Jahre wie folgt dar:

6 Geschaftsbericht 2016 des Landes Hessen, S. 81, Position 25.
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Abbildung 4: Schuldenaufnahmen im Kalenderjahr
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Die Schuldenaufnahme im Kalenderjahr ergibt sich auch aus Abbildung
3, indem man die Summe aus dem blauen Balken des vorangegange-
nen Haushaltsjahres und dem roten Balken des aktuellen Haushaltsjah-
res bildet.

Fur das Haushaltsjahr 2016 wurden 18 Kredite, d. h. Anleihen und
Schuldscheine, vereinbart. Diese hatten ein Gesamtvolumen von
5.363 Mio. Euro. Die Einzelbetrage lagen zwischen 50 Mio. Euro und
1.125 Mio. Euro.

Vereinbart wurden Laufzeiten zwischen zwei und 28 Jahren. Volumen-
gewichtet lag der Durchschnitt bei 9,07 Jahren (Vorjahr: 7,18 Jahre).

Samtliche Kreditaufnahmen wurden mit Festsatzzinsen vereinbart.

Dabei erzielte das Land durchschnittlich einen Zinsabschluss (volu-
mengewichtet) von 0,21 Prozent (Vorjahr 0,34 Prozent). Der niedrigste
vereinbarte Effektivzins lag bei —0,40 Prozent (= Negativrendite), der
hochste bei 0,91 Prozent.

Die Vereinbarungen lassen keinen Rlckschluss auf das wirtschaftliche
Zinsergebnis dieser Kreditaufnahmen zu, da sie méglicherweise Bewer-
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tungseinheiten mit Zinstauschvereinbarungen (Swaps) bilden. Das be-
deutet, dass sich nach Swap eine andere Berechnungsgrundlage fir
feste bzw. variable Zinszahlungen ergibt (zur Gestaltung des gesamten
Portfolios siehe auch Abschnitt 7.3 auf Seite 55).

3.2.1 Anleihen

98 Prozent der Kredite des Landes wurden uber an der Borse handel-
bare Anleihen abgewickelt. Die Volumina der einzelnen Abschliisse
lagen zwischen 50 Mio. Euro und 1.125 Mio. Euro. Bei Laufzeiten zwi-
schen zwei und 20 Jahren lag der Durchschnitt volumengewichtet bei
neun Jahren.

3.2.2 Schuldscheindarlehen

Schuldscheine verkauft das Land direkt — nicht Gber eine Bérse — vor
allem an Banken, Versicherungen und Pensionskassen. Sie ermogli-
chen individuelle Vereinbarungen, was zugleich aber auch ihre Handel-
barkeit einschrankt. Im Vergleich zu Anleihen werden in diesem Seg-
ment eher deutlich langere Laufzeiten vereinbart. Dies entspricht vor
allem auch dem Wunsch der Investoren nach sicheren, langfristigen
Investments.

Fir den Haushalt 2016 wurden zwei Schuldscheindarlehen vereinbart,
die insgesamt mit weniger als 2 Prozent zur Kreditaufnahme beitrugen.
Seit Jahren spielen sie bei der Kreditaufnahme faktisch keine Rolle
mehr. Alle Vereinbarungen wurden mit fester Verzinsung abgeschlos-
sen. Die beiden Schuldscheine wurden Uber 50 Mio. Euro und uber
60 Mio. Euro vereinnahmt. Letzterer wurde auf die Haushaltsjahre 2015
und 2016 aufgeteilt. Ihre Laufzeiten zwischen finf und 28 Jahren betru-
gen volumengewichtet auf das Haushaltsjahr 2016 bezogen durch-
schnittlich 17 Jahre.’

" Dabei ist zu bertcksichtigen, dass der 60 Mio. Euro Schuldschein nur mit 48 Mio. Euro fir

2016 gewichtet wird.
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3.3 Wirtschaftliches Umfeld im Haushaltsjahr 2016

Laut einer Pressemitteilung des Finanzministers hat der Haushalt 2016
vor allem von ungewodhnlich hohen Steuereinnahmen profitiert. Sie
Ubertrafen um 1.600 Mio. Euro die im Rahmen der Haushaltsaufstellung
erwarteten Einnahmen. Zuriickzufiihren sei dies auf die gute konjunktu-
relle Lage im Haushaltsjahr 2016 und auf Sondereffekte im Bereich
Korperschaft- und Erbschaftssteuer.’® Das hessische Bruttoinlandspro-
dukt wuchs nach einer Mitteilung des Statistischen Landesamtes ge-
geniiber dem Vorjahr um 1,5 Prozent.'® Nach einer Veréffentlichung der
Deutschen Bundesbank haben sich alle Konjunkturparameter positiv
entwickelt, so unter anderem auch der private Verbrauch und die Er-
werbstéatigkeit.?°

3.4 Entwicklungen der Zinsen

Im Haushaltsjahr 2016 waren erneut historisch niedrige Zinsen festzu-
stellen. Nach den aktuellen Daten bis Marz 2018 kénnte allerdings der
.Bodensatz” erreicht sein. Sollte sich das bewahrheiten, wirden sich
die Zinskosten langsam nach oben bewegen. Monetar wird sich das
erst dann auswirken, wenn Tilgungen von Krediten aus der Niedrigzins-
phase zu dann héheren Kosten refinanziert werden mussten.

Die Zinsentwicklung lasst sich am Beispiel der Bundeswertpapiere ab-
lesen:

18 Pressemitteilung Ministerium der Finanzen vom 31. Januar 2017.

Pressemitteilung des statistischen Landesamtes vom 3. April 2018.
Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Februar 2017.

19
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Abbildung 5: Umlaufsrendite Bundeswertpapiere 9 — 10 Jahre und Leit-
zinsen der EZB
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Zumindest dem Trend der Bundeswertpapiere folgen die Renditen der
Lander und der Gemeinden. Es lasst sich feststellen, dass seit dem
Allzeittief am 6. Juli 2016 mit —0,24 Prozent ein stetiger Aufwartstrend
zu beobachten ist. Seit 2017 befand sie sich nur im positiven Bereich
und kamen 2018 bis zum 22. Méarz nicht mehr unter die Marke von
+0,4 Prozent. Diese Entwicklung vollzog sich, ohne dass sich das In-
strumentarium der EZB (Hauptrefinanzierungssatz und Einlagen-
faszilitat) oder der Verbraucherindex wesentlich geédndert haben.

Das folgende Diagramm zeigt die Kreditaufnahmen 2016 des Landes
(Balken mit Bezug auf die rechte y-Achse) und das zum jeweiligen Zeit-
punkt herrschende Zinsniveau (dargestellt am Beispiel der Swap-Satze)
fur eine dreimonatige bzw. zehnjahrige Laufzeit (Linien mit Bezug auf
die linke y-Achse): %

2L Den historischen Daten der DZ-Bank entnommen.
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Abbildung 6: Zinsniveau und Kreditaufnahmen
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Innerhalb dieses Zinskorridors hat das Land 2016 zu folgenden Konditi-
onen abgeschlossen:

Tabelle 4: Schuldenzugang nach Zinssatzen
Zinssatz in Prozent 2016 2015
Mio. Euro % Mio. Euro %
variabel verzinst 0 0 100 2

fest verzinst

<=0 1.823 34 412 8
> 0 bis 1,0 3.540 66 4.857 89
> 1,0 bis 2,0 0 0 84 2
> 2,0 his 3,0 0 0 0 0
> 3,0 0 0 0 0
durchschnittlicher Festsatzzins 0,21 % 0,34 %
Gesamt 5.363 100 5.453 100

Differenzen in den Summen durch Rundungen

Im Durchschnitt hat sich das Land bei den Festsatzdarlehen zu
0,21 Prozent bei einer Laufzeit von 9,07 Jahren verschuldet (Vorjahr:
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0,34 Prozent bei 7,18 Jahren). Auch in 2016 konnte das Ministerium der
Finanzen historisch niedrige Zinssatze bei der Schuldenaufnahme nut-
zen. Der niedrigste Wert im Haushaltsjahr 2016 war eine zweieinhalb-
jahrige Anleihe mit Valuta am 26. Januar 2017 und einer Effektivverzin-
sung von —0,399 Prozent.

Von der Kreditaufnahme im Haushaltsjahr 2016 in Ho6he von
5.362,9 Mio. Euro hat das Land fur Schulden von insgesamt
1.323,0 Mio. Euro (ca. 25 Prozent) Negativrenditen erzielt und damit
Kurseinnahmen in H6he von 37 Mio. Euro generiert. D. h. das Land hat
Geld von den Investoren dafir bekommen, dass es Schulden aufge-
nommen hat.

3.5 Laufzeiten und Tilgung

Die fur das Haushaltsjahr 2016 aufgenommenen Kredite verteilen sich
wie folgt auf die Laufzeitgruppen nach der Systematik der amtlichen
Statistik:

Abbildung 7: Laufzeiten der Kreditaufnahmen im Haushaltsjahr 2016
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Die durchschnittliche Laufzeit der nach dem 31. Dezember 2016 noch
valutierenden Kreditaufnahmen® lag bei 9,07 Jahren (Vorjahr:
7,23 Jahren). In Folge des Derivateeinsatzes gilt, dass die Laufzeiten
durch Swaps verandert werden kénnen.

Die Kreditaufnahmen des Haushaltsjahres 2016 fuhren zu folgenden
Tilgungsausgaben:

Abbildung 8: Falligkeiten der Kreditaufnahmen aus dem Haushaltsjahr
2016
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3.6 Eventualverbindlichkeiten

3.6.1 Burgschaften und Garantien

Die nachfolgende Tabelle stellt die Ermachtigungen fur Birgschaften
und Garantien und ihre Inanspruchnahme gegenuber.

22 Ohne kurzlaufende Kredite, die auf Basis des § 13 Abs. 3 HG 2015 noch im laufenden

Haushaltsjahr erneut in Anspruch genommen wurden.
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Tabelle 5: Birgschafts- und Garantieerméchtigungen

Inanspruchnahme der

Burgschaften und Garantien Betrag der Emméachtigung Erméchtigung zum anteilig
31.12.2016
Mio. € Mio. €
HG 2016

fur dringende
§15(1) wlkswirtschattlich 1500 58 4%

gerechtfertigte Aufgaben

zur Sicherung von Investitionen
§15(2) in Wohngeb&ude und sozialen 120 = 99 46%

Einrichtungen im Wohnumfeld
fur Baumalknahmen

§15 (3) beihilfeberechtigter 25 0 0%
Privatschulen
flr Schadensersatzanspriiche
15 4 59 0 0%
§15¢) nach dem Atomgesetz ’ ’
zur Absicherung der den
§ 15 (5) Landesmuseen Uberlassenen 300 182 61%
Leihgaben
zur Sicherung von Investitionen o
§156) in Krankenhéuser 190 0 0%
Regionalfondsgesetz
4 assiver Flugldmschutz 150 0 0%
§ p g
Kommunalinvestitions programmgesetz
§4(1) Wohnraum 230 0 0%
§4(2) Krankenhauser 25 0 0%
Summe 2.484 295 12%

* zuziiglich in Aussicht gestellter Bewilligungen fritherer Jahre gemaR § 15 Abs. 2 Satz 2 HG 2016
Differenzen in den Summen durch Rundungen

Bis auf die Garantien fir Leihgaben fur Landesmuseen und Burgschaf-
ten zur Sicherung von Investitionen in Wohngebaude und sozialen Ein-
richtungen im Wohnumfeld sind die Ermachtigungen fur Eventualver-
bindlichkeiten nur in geringem Umfang genutzt worden. Der Ermachti-
gungsrahmen fur Biargschaften und Garantien wurde, wie in den Vor-
jahren, fur jeden Bereich eingehalten. Neu hinzu kam die Erméachtigung
fur Bilrgschaften zur Sicherung von Investitionen in Krankenhduser
nach 8 15 Abs. 6 HG 2016. Von ihr wurde im Haushaltsjahr kein Ge-
brauch gemacht.
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Blrgschaften und Garantien fihren nur selten zu Ausfallen, in denen
das Land als Birge herangezogen wird. Im Bereich der gewerblichen
Wirtschaft wurde das Land 2016 nur mit 10 Mio. Euro in Anspruch ge-
nommen. Im Bereich ,Wohnungswesen und im sozialen Wohnumfeld*
gab es nur einen Ausfall in Héhe von 47.000 Euro.

Im Geschéftsbericht des Landes werden die Burgschaften in Hohe ihres
.erwarteten” Ausfalls in den sonstigen Ruckstellungen der Vermdgens-
rechnung dargestellt, im Geschaftsbericht 2016 sind dies 39,8 Mio. Eu-
ro?. Zudem wird im Anhang zur Vermdgens- und Ergebnisrechnung die
Nominalsumme der Eventualverbindlichkeiten auf3erhalb der Vermo-
gensrechnung addiert dargestellt.**

3.6.2 Sicherheitsleistungen

Auch wahrend des Jahres 2016 musste das Land die nachfolgenden
Sicherheiten gegentber Banken stellen. Hinterlegt wurden die aus Lan-
dessicht negativen Barwerte fiir Derivatevertrage (Einschréankung siehe
Abschnitt 7.4). Fur die Berechnung der Barwerte sind neben dem Zins-
satz zwei Faktoren von Bedeutung: H6he der Berechnungsgrundlage
(= Grundgeschaft) und Laufzeit.

23 Geschaftsbericht 2016 des Landes Hessen, S. 77, 111 und Anlage 5, S. 123.
24 Geschaftsbericht 2016, des Landes Hessen, S. 111.
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Abbildung 9: Stellung von Sicherheiten fir Derivatgeschafte
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Die Abbildung verdeutlicht wie eng die zu leistenden Sicherheiten und
die Zinsenwicklung zusammenhéngen. Sinkende Zinsen fuhren zu ei-
nem aus Sicht des Landes steigenden negativen Barwert. Da sich das
Land mittels Derivaten Festzinssatze langfristig gesichert hat, die Zin-
sen entgegen der Erwartung jedoch weiter sanken, stiegen die negati-
ven Barwerte. Die Darstellung der Zinsentwicklung bis ins erste Quartal
2018 am Beispiel der 10-jahrigen Bundesanleihen (siehe Abbildung 5)
zeigt im Trend, wie sich wahrscheinlich die negativen Barwerte im
Trend entwickeln werden.

Die Vermdgensrechnung des Geschaftsberichts weist diese Eventual-
verbindlichkeiten in anderer Form als Birgschaften und Garantien aus:
Die gestellten Sicherheiten sind auf der Aktivseite bei den sonstigen
Vermodgensgegenstanden® und die erhaltenen Sicherheiten auf der
Passivseite bei den sonstigen Verbindlichkeiten?® beriicksichtigt.?’

% Geschaftsbericht des Landes Hessen 2016, S. 76 und Erlauterungen.

%6 Geschaftsbericht des Landes Hessen 2016, S. 77 und Erlauterungen.

2" Zur unterschiedlichen schuldentechnischen Bewertung der Collaterals aus doppischer und

kameraler Sicht siehe auch 62. Schuldenbericht, Abschnitt 7.5.2, S. 88.
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3.7 Ausgaben fur Zins und Tilgung

Die Ausgaben des Landes fir seine unmittelbar aufgenommenen
Schulden stellen sich wie folgt dar:*®

Tabelle 6: Schuldendienst
Schuldendienst (in Mio. Euro) 2016 2015
Mio. Euro Mio. Euro
a) Tilgung (brutto) 5.501 5.119
b) Zinsaufwand (brutto), periodisch 921 1.069
- Zinseinnahmen
aus angelegten Geldbestanden des Landes 13 3
+ Zahlungen (saldiert)
aufgrund von Zinsderivaten (Ausgabetitel 575 03) 131 96
= Znsaufwand (netto), periodisch 1.039 1.162
c) Geldbeschaffungskosten (insb. Disagio), einmalig -28 9
Gesamt 6.602 6.291

Differenzen in den Summen durch Rundungen

Die seit Jahren anhaltende Niedrigzinsphase fuhrte auch 2016 dazu,
dass in Relation zum Gesamtschuldenstand der Zinsaufwand weiter
gesunken ist. Der Nettozinsaufwand hat sich gegeniber dem Vorjahr
um 11 Prozent vermindert. Dabei hat der Effekt des Schuldenabbaus in
Hoéhe von 200 Mio. Euro in 2016 fur die Zinsausgaben in diesem Jahr
keine Auswirkungen.

Dass sich trotz Entlastung durch geringere Zinsausgaben und Steuer-
mehreinnahmen der Schuldenstand so entwickelt hat, kdnnte in Zukunft
zu Problemen fuhren. Dann namlich, wenn die Zinsen wieder steigen.
Allerdings werden sich steigende Zinsen nur ganz allmahlich auf den
Haushalt auswirken.

28 Unberticksichtigt bleiben bei dieser Tabelle die Zinszahlungen des Landes fir den Liquidi-

tatsvorteil bei Steuererstattungen nach § 233a AO.
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In der Haushaltsrechnung werden die Zinsen entsprechend ihrer Aus-
gabe und Einnahme nachgewiesen. Anders im doppischen Jahresab-
schluss. Dort werden derartige Zahlungen in der Ergebnisrechnung pe-
riodisiert auf den Zeitraum dargestellt, dem sie wirtschaftlich zuzuord-
nen sind.”

Die Ausgaben fur den Schuldendienst stimmen mit den Werten der ka-
meralen Abschlussdaten Uberein.

4 Schuldenentwicklung

4.1 Veranderung der Landesschuld

Die gesamte Landesschuld in der Systematik des Landesschuldbuches,
bestehend aus der Summe

- der Schulden am Kreditmarkt, der Schulden bei o6ffentlichen
Haushalten (beide bilden zusammen die Haushalts- oder fundier-
ten Schulden, die zur Berechnung der Schuldengrenze alleine
entscheidend sind),

- der Eventualverbindlichkeiten und Sicherheitsleistungen fir ne-
gative Barwerte im Collateral-Management sowie

- dem Bestand der Kassenkredite,

hat sich wie folgt entwickelt:

2 Geschaftsbericht des Landes Hessen, Ergebnisrechnung, S. 79, Positionen 18 und 20.
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Tabelle 7;

Bestand Ende Haushaltsjahr 2015 in Euro
Nachrichtlich: Kassenkreditbestand am 31.12.2015
Zugang
Darlehen und Kredite
Biirgschaften und Garantien
Sicherheitsleistungen fiir negative Barwerte (Stand 31.12.2016)
Zugang gesamt
Abgang
Tilgungen
Bilrgschaften und Garantien
Sicherheitsleistungen fir negative Barwerte (Stand 31.12.2015)
Abgang gesamt
Bestand Ende Haushaltsjahr 2016
Verénderung
Nachrichtlich: Kassenkreditbestand am 31.12.2016

Differenzen in den Summen durch Rundungen

Entwicklung der Landesschuld im Haushaltsjahr 2016

48.688.543.569
1.638.000.000

5.362.895.105
208.227.618
5.220.800.216
10.791.922.939

5.590.970.462
247.169.815
3.897.766.326
9.735.906.602
49.744.559.907
1.056.016.337
1.485.000.000

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Entwicklung der Eventualverbind-

lichkeiten aus Burgschaften, Garantien und Sicherheitsleistungen:
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Tabelle 8:  Entwicklung der Eventualverbindlichkeiten

in Mio. €
Nettostand am Nettostand am
Burgschaften und Garantien (in Mio. € Zugéange Abgéange
9 ¢ ) 31.12.2015 gang gang 31.12.2016
aufgrund HG 2015 fur
a) dringende wlkswirtschaftlich gerechtfertigte )
Aufgaben (8 15 Abs. 1) 644 ce & S
b) soziale Wohnraumforderung (§ 15 Abs. 2) 289 52 -32 309
c) Privatschulen (8§ 15 Abs. 3) 0 0 0 0
d) Schadensersatz nach Atomgesetz (§ 15 Abs. 4) 21 0 0 21
e) Leihgaben an hessische Museen (§ 15 Abs. 5) 241 88 -148 182
f) Gewahrtragerschaft fir Ausstattungsgarantie des
Universitatsklinikums Frankfurt (ehem. § 14 Abs. 6 0 0 -120 -120
HG 2014)
auBerhalb des HG 2015 aufgrund
§ 4 RegFondsG (Fluglarmschutz) 1 0 0 1
§ 4 Nr. 1 KIPG (Wohnraum) 0 0 0 0
§ 4 Nr. 2 KIPG (Krankenhauser) 0 0 0 0
Summe Burgschaften und Garantien 1.197 208 -367 1.038
Sicherheitleistungen im Collateralmanagement
Barwerte (§ 13 Abs. 5 Satz 6 HG 2015) 3.898 0 1.323 5221
Summe Sicherheitsleistungen 5.095 208 956 6.259

Differenzen in den Summen durch Rundungen

4.2 Veranderung der Haushaltsschulden

Bei der Betrachtung der Schulden des Landes kommt den Haushalts-
schulden eine mal3gebliche Bedeutung zu. Als Haushaltsschulden wer-
den die Schulden bezeichnet, die 1:1 aus Haushaltsmitteln zu tilgen
sind. Sie haben sich wie folgt verandert:
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Tabelle 9: Entwicklung der Haushaltsschulden

Stand der Haushaltsschulden am Ende des

Haushaltsjahres 2015 in Mio. Euro 43.594
Zugang (Kreditaufnahmen)
Kreditmarktmittel
Anleihen 5.265 98 %
Schuldscheindarlehen 98 2%
Schulden bei 6ffentlichen Haushalten 0 0%
Zugang gesamt + 5.363 100 %
Abgang (Tilgungen)
Kreditmarktmittel
Anleihen 5.355 96 %
Schuldscheindarlehen 208 4%
Schulden bei 6ffentlichen Haushalten 28 1%
Abgang gesamt - 5.591 100 %
Stand der Haushaltsschulden am Ende des _ 43.366
Haushaltsjahres 2016 in Mio. Euro
Veranderung + -228

Differenzen in den Summen durch Rundungen

Erstmalig ist eine Verringerung der Haushaltsschulden erreicht worden.
Neben der Nettotiigung am Finanzmarkt in Hohe von 200 Mio. Euro
wurden auch Bundesdarlehen netto in Hohe von 28 Mio. Euro getilgt.
Die Pro-Kopf-Verschuldung des Vorjahres in Hohe von 7.058 Euro hat
sich damit um 78 Euro auf jetzt 6.980 Euro nach Schluss des Haus-
haltsjahres vermindert.

4.3 Kreditmarktschulden nach Zinsséatzen

Die Zinsausgaben fir das Kreditportfolio aus Anleiheverbindlichkeiten
und Schuldscheindarlehen (ohne Darlehen aus dem o6ffentlichen Be-
reich) werden durch zwei Faktoren beeinflusst: Zum einen durch die
Veréanderung der Nettoneuverschuldung. Zum anderen von den even-
tuellen Refinanzierungskosten fir die Tilgung endfalliger Schulden.
Nachfolgende Tabelle veranschaulicht die haushaltsentlastenden Fol-
gen des Zinsruckgangs fir die letzten beiden Jahre.
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Tabelle 10: Kreditmarktschulden nach Zinssatzen

Zinssatz Ende Haushaltsjahr Ende Haushaltsjahr
2016 2015

Mio. Euro % Mio. Euro %
unverzinslich (z. B. Zeros) 0 0 0 0
bis 1 % 14.415 34 9.052 21
>1 % bis 2 % 8.347 19 8.597 20
> 2 % bis 3% 2.904 7 3.964 9
> 3 % bis 4 % 7.019 16 8.406 19
>4 % 6.196 14 6.312 15
fest verzinslich gesamt 38.881 90 36.331 84
variabel verzinslich 4.140 10 6.890 16
Summen 43.021 100 43.221 100

Differenzen in den Summen durch Rundungen

Die sinkenden Zinsen der letzten Jahre fihren dazu, dass sich der
»Zinsbauch” immer weiter hin zu den niedrig verzinslichen Schulden
verschoben hat.

Abbildung 10: Entwicklung des ,Zinsbauches"
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2016 2015

Im Kalenderjahr 2017 wurden 3.390 Mio. Euro festverzinsliche Kredite
getilgt. Im Durchschnitt waren sie mit 2,45 Prozent verzinst. Ebenfalls
im Kalenderjahr 2017 wurden flnf festverzinsliche Darlehen mit einem
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Nennbetrag von 2.300 Mio. Euro aufgenommen, fur die erstmal im Jahr
2018 Zinsen gezahlt werden. Volumengewichtet wurden hierfir im
Durchschnitt 0,33 Prozent vereinbart. Trotz diesem Refinanzierungsvor-
teil kann es sein, dass ein solcher Vorteil nicht in jedem Falle durch-
schlagt. Zum Beispiel dann, wenn die neuen Schulden zur Herstellung
von Bewertungseinheiten fur die seit 2011 vereinbarten Forward-Swaps
genutzt werden mussen. Fur diese Forward-Swaps sind ausnahmslos
hohere Zinsen zu zahlen. Die vergleichsweise giunstige Refinanzierung
im Jahre 2017 konnte sich nicht auf die zukinftigen Zinskosten auswir-
ken, weil im wirtschaftlichen Ergebnis der Forwardzins zu zahlen wa-

re.%

4.4 Kreditmarktschulden nach Restlaufzeiten

Nachfolgende Abbildung zeigt die Entwicklung der Fristigkeit der Kapi-
talmarktschulden des Landes.

Abbildung 11:  Kreditmarktschulden nach Restlaufzeiten

Kreditmarktschulden nach Restlaufzeiten am 31. Dezember
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Aus der Einteilung in die Laufzeiten der Kredite kann keine Aussage
Uber die Entwicklung der Zinsausgaben abgeleitet werden. Zum einen

% siehe auch 61. Schuldenbericht, Abschnitt 6.2. d), S. 64.
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unterscheidet die Abbildung nicht zwischen festen und variablen Zins-
vereinbarungen und zum anderen kénnen der Ermittlung der Zinsaus-
gaben unter Beriicksichtigung von Derivatvereinbarungen wirtschaftlich
andere Zinssatze zu Grunde liegen.

4.5 Tilgung der Kreditmarktschulden

Die nachfolgende Grafik zeigt die Tilgungsverpflichtungen nach Ende
des Haushaltsjahres 2016 in Hohe von 43.021 Mio. Euro, unterschie-
den nach fester und variabler Verzinsung:

Abbildung 12:  Tilgung aller Kapitalmarktkredite

Mio. Euro Tilgung der Kreditaufnahmen nach Ende des Haushaltsjahres 2016
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Sie ermoglicht keine Ruckschlisse auf die Entwicklung des Gesamt-
schuldenstandes Hessens am Kreditmarkt, da die Tilgungen nahezu
Uberwiegend durch neue Kredite finanziert werden. Nach der Finanz-
planung 2017 — 2021 sollen die Kreditmarktschulen am Ende des Fi-
nanzplanungszeitraumes moderat auf 42.868 Mio. Euro sinken.?! Unbe-
ricksichtigt sind in der Abbildung auch die Tilgungszahlungen des Lan-

81 Finanzplan des Landes Hessen fir die Jahre 2017 — 2021, Landtagsdrucksache 19/5274,
Ubersicht 6, S. 68.
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des im Zusammenhang mit dem Kommunalen Schutzschirmgesetz im
Gesamtvolumen von 2.539 Mio. Euro.

4.6 Entwicklung ausgesuchter Kennzahlen

Nachfolgend wird die Entwicklung ausgesuchter Kennzahlen des Landes-
haushalts dargestellt:

Tabelle 11: Entwicklung ausgesuchter Kennzahlen
Haushalts- Haushalts- Ausj.gaben_ fur den  Zinsaufwand (netto) bereinigte Gesamt- Bruttomlar_lds-
X Landerfinanz- It. 5 produkt in
jahr schulden . . einnahmen . - .
ausgleich Schuldenbericht jeweiligen Preisen
Mio. Mio. Mio. Mio. Mio.
0 0, 0 0, 0
Euro i Euro i Euro & Euro < Euro ad
2007 32.467 100 3.164 100 1.337 100 20.492 100 227.463 100
2008 33.327 103 2.633 83 1.355 101 19.968 97 230.569 101
2009 35.989 111 2.285 72 1.325 ) 18.202 89 219.496 96
2010 38.479 119 1.584 50 1317 99 18.755 92 227.171 100
2011 39.914 123 1.691 58] 1.327 ) 20.372 99 235.576 104
2012 41.423 128 1.726 55 1.397 105 20.478 100 238.020 105
2013 42.423 131 1.322 42 1.262 94 22.133 108 244282 107
2014 43.261 133 1.747 55 1.207 90 23.011 112 254.265 112
2015 43.594 134 1.882 59 1.162 87 24512 120 262.159 115
2016 43.366 134 2.095 66 1.039 78 27.083 132 269.390 118

Neben der positiven Entwicklung der bereinigten Gesamteinnahmen
fallt in dieser Tabelle die zunehmende Entkoppelung zwischen Schul-
den und Zinsausgaben auf.

Das verdeutlicht auch die folgende Abbildung:
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Abbildung 13:  Schulden und Zinsausgaben
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Wie bereits in vorhergegangenen Schuldenberichten ausgefthrt, hat die
.Finanz- und Staatsschuldenkrise* verbunden mit dem Status ,sicherer
Hafen“ zu erheblichen Zinseinsparungen der 6ffentlichen Haushalte in
Deutschland gefihrt. In Abbildung 12 sind als gestrichelte Linie die fikti-
ven Zinsausgaben dargestellt, die bei einer gleichbleibenden Zins-
Schulden-Quote des Basisjahres 2007 (gleich 4,12 Prozent) zu zahlen
gewesen waren. Im Jahr 2016 hatte das zu Mehrausgaben von
746 Mio. Euro gefuihrt. Aufsummiert ab dem Jahre 2008 belaufen sich
die Minderausgaben zwischen fiktiven und tatsachlichen Zinszahlungen

auf 3.502 Mio. Euro.
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5 Nachweis der Schulden im Landesschuldbuch und in
der Haushaltsrechnung

Im Landesschuldbuch werden die einzelnen Abteilungen nach dem
Landesschuldengesetz wie nachstehend ausgewiesen:

Tabelle 12: Nachweisung im Landesschuldbuch
31.12.2016 31.12.2015

Mio. Euro % Mio. Euro %
Abteilung |
Buchschulden
(Anleihen und
Landesschatzanweisungen) 32.855 61 32.945 62
Abteilung Il

Briefschulden
(Schuldscheindarlehen,
Hypothekenschulden) 10.511 20 10.650 20

Abteilung Il

Eventualverbindlichkeiten

(Verbindlichkeiten aus Burgschaften

und Garantien, Sicherheitsleistungen

im Collateralmanagement) 6.378 12 5.094 10

Abteilung IV

Verbindlichkeiten gegenuber der

Wirtschafts- und Infrastrukturbank

Hessen * 2.539 5 2.503 5

Nebenkonto fir

Kassenkredite 1.485 3 1.638 3
Gesamt 53.768 100 52.830 100

Differenzen in den Summen durch Rundungen. * Die Zahl fur den 31.12.2015 w urde bereinigt.

In der Anlage 9 zur Haushaltsrechnung fir das Jahr 2016 werden die
Schulden wie folgt dargestellt:
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Tabelle 13: Anlage 9 der Haushaltsrechnung 2016

Anlage 9

Stand 29.05.2017

Ubersicht der Staatsschulden nach Art. 144 Satz 2 der Verfassung des Landes Hessen

(§ 86 Nr. 2 LHO)

Stand Stand
Nr. Bezeichnung der Schulden 31.12.2016 Ende HHj 2016
EUR EUR
1 2 3 4
1 Haushaltsschulden (Kredit- und Kapitalmarktschulden, Schulden bei 6ffentlichen Haushalten)
11 Darlehen des Bundes
111  Sozialer Wohnungs- und Siedlungsbau 345.514.863,41 345.514.863,41
12. Kredit- und Kapitalmarktmittel
121  Kreditmarktmittel 10.165.870.204,35 10.165.870.204,35
122  Kassen-/Landesobligationen 31.889.740.959,29 32.854.684.666,56
123  Kassenkredite 1.485.000.000,00 0,00
124  Alt-Anleihen und Schatzbriefe aus den Jahren 1953 - 1973 42.488,31 42.488,31

Summe der Haushaltsschulden

43.886.168.515,36

Nachrichtlich 31.12.2016
2 Bwentualverbindlichkeiten

Birgschaften und Garantien des Landes
21 fur dringende volkswirtschaftliche Aufgaben 644.808.482,36
22 fur den Wohnungsbau 308.799.235,86
2.3 fiir Baumanahmen zuschussberechtigter Privatschulen 232.097,18
24 fiir Schadenersatzverpflichtungen nach dem Atomgesetz 20.835.144,16
25 fir Leihgaben der hessischen Landesmuseen 155.355.959,50
2.6 fir passiven Fluglarmschutz nach Regionalfondsgesetz 723.047,50
2.7 fir Krankenhauser nach dem Hessischen Krankenhausgesetz 0,00
28 fur Krankenhduser nach Kommunalinvestitionsprogrammgesetz 0,00
29 fur Wohnraumnach Kommunalinvestitionsprogrammgesetz 0,00

Summe Birgschaften und Garantien

1.130.753.966,56

3 Sicherheitsleistungen im Collateralmanagement
(Barwerte) 5.220.800.216,00
4 Verbindlichkeiten gegentiber der Wirtschafts- und
Infrastrukturbank Hessen
41 nach dem Schutzschirmgesetz 2.538.654.970,85
2.538.654.970,85

Erléuterungen

43.366.112.222,63

Zu 3: Die (aus Sicht des Landes) positiven Sicherheitsleistungen im Collateralmanagement (Barwerte) betragen
157.404.003,00 Euro. Daraus ergibt sich ein saldierter Wert von 5.063.396.213,00 Euro (zu Lasten des Landes).
Der Bestand an Derivaten zum 31.12.2016 betragt 20.155.840.659,05 Euro.

Zu den Ubrigen Verbindlichkeiten, Ruckstellungen, den Haftungsverhéltnissen und den sonstigen finanziellen
Verpflichtungen des Landes gibt der Gesamtabschluss des Landes zum 31.12.2016 weitere Auskunft.

Die Entwicklung der Einzelpositionen der letzten zehn Jahre lasst sich
aus nachfolgender Tabelle ablesen:
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Nachweis der Schulden im Landesschuldbuch und in der Haushaltsrechnung

Entwicklung der Schulden

Tabelle 14:
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Unterschiedliche Darstellung der Schulden

6 Unterschiedliche Darstellung der Schulden

Informationen zu der Verschuldung des Landes Hessen im Haushalts-
jahr 2016 finden sich amtlicherseits in drei Dokumenten:

- der Haushaltsrechnung®?,

- dem Jahresabschluss® und der

- amtlichen Schuldenstatistik “Finanzen und Steuern — Schulden
des offentlichen Gesamthaushaltes” des Statistischen Bundes-
amtes®*,

Jede dieser Veroffentlichungen kommt, wie die nachfolgende Tabelle
zeigt, zu einem anderen Ergebnis:

Tabelle 15: Auswertung Schuldenstatistiken
Statistisches
Schuldenausweis in Haushaltsrechnung des Landes Hessen E SIS Bund.esamt,‘
staatlichen Dokumenten (Anlage 9) 2016 des Landes Hessen Fachserie 14 Reihe
2016 5, 2016 - nur
Kernhaushalt
Geldschulden im Stand 31.12.2016 Stand Ende
Haushaltsjahr 2016 nachrichtlich Haushaltsjahr ~ Stand 31.12.2016  Stand 31.12.2016
Dalehen des Bundes 345,5 3455 345,5 345,5
Darlehen vom Kredit- und 42.055,6 43.020,6 42.055,6 42.055,6
Kapitalmarkt
Altanleihen 0,0 0,0 0,0 0,0
Kass_enkredlte offentlicher 820,0 _ 820,0 820,0
Bereich
Kassenkredite privater Bereich 665,0 - 665,0 665,0
Kreditverbindlichkeiten 2.538,7 2.538,7 2.538.7 2.538,7

gegenuber der WI-Bank
Ausweis der 42.401,1 43.366,1 46.424.8 42.720,6

Landesschulden

Dies ist nur ein Teil der im

Die Summe der Schulden GeSChﬁg‘Sbeficm
. . s angegebenen
ergibt sich dgrch Addition e
der rot markierten Zahlen Isoliert dargestellt findet sich

diese Zahl dort nicht.

%2 vom 3. Juli 2017, Landtagsinformationssystem (Internet) des Hessischen Landtages.

Geschéftsbericht 2016 des Landes Hessen vom Sommer 2017, verdffentlicht im Internet
des Hessischen Ministeriums der Finanzen.

Statistisches Bundesamt — Schulden des o6ffentlichen Gesamthaushalts, Fachserie 14, Rei-
he 5, Tabellen 4.1 —5.2.
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Unterschiedliche Darstellung der Schulden

6.1 Die Haushaltsrechnung

Die kamerale Haushaltsrechnung bertcksichtigt nur den Kernhaushalt
Hessens (1. Schale nach dem Schalenkonzept der Schuldenstatistik —
dazu spater). Beriicksichtigt werden ausschliel3lich die vom Land auf-
genommenen Schulden an den Finanzmarkten und beim Bund zur De-
ckung der Haushaltsausgaben (= Haushaltsschulden, nicht Kassenkre-
dite).

Im Gegensatz zum Jahresabschluss des Landes und der Verdoffentli-
chung des Statistischen Bundesamtes beinhaltet die Haushaltsrech-
nung auch Schulden, die nach dem 31. Dezember 2016 noch fir das
bereits abgelaufene Kalenderjahr aufgenommen werden. So kann eine
Aussage getroffen werden, ob die haushaltsgesetzlichen Ausgaben mit
den korrespondierenden haushaltsgesetzlichen Einnahmen (zu denen
auch die Schulden zahlen) eines Haushaltsjahres vollzogen worden
sind. D. h. ob der Wille des Gesetzgebers umgesetzt und ein Haushalt-
sausgleich erzielt wurde. Dass die vom Parlament bereitgestellten Kre-
dite dafir zum Teil erst nach dem Ende des Kalenderjahres genutzt
werden, ist eine Frage der Wirtschaftlichkeit. Das Ministerium der Fi-
nanzen nutzt fur die Finanzierung der geplanten Ausgaben bis zum
31. Dezember zunéchst liquide Mittel zur ,Zwischenfinanzierung®, bevor
es zinslastige Kredite aufnimmt. Erst wenn diese Liquiditat verbraucht
ist, werden die bewilligten Haushaltskredite zum Ausgabenausgleich
des kalendarisch bereits abgelaufenen Jahres aufgenommen.

Die individuellen Besonderheiten Hessens (z. B. Unterschied Kalender-
jahr/Haushaltsjahr, Liquiditat durch Riucklagen, Besonderheit des Colla-
teral-Managements) erschweren einen Vergleich zwischen den Bun-
deslandern.

6.2 Der Jahresabschluss

Ein wesentlicher Unterschied zur kameralen Haushaltsrechnung ist,
dass der Jahresabschluss streng stichtagsbezogen auf den 31. Dez-
ember eines Jahres abstellt. Zudem werden im Jahresabschluss neben
dem Kernhaushalt des Landes Hessen auch Teile der Extrahaushalte
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Unterschiedliche Darstellung der Schulden

des Staatsektors (2. Schale der Schuldenstatistik, dazu spater) hinzu-
konsolidiert.

Der Jahresabschluss berlcksichtigt im Gegensatz zur Haushaltsrech-
nung auch die Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten, die nicht
auf originare Kreditvertrage des Landes zuriickgehen (z. B. Erflillungs-
hilfen an die WIBank im Rahmen des Kommunalen Schutzschirmgeset-
zes). In seinem Gesamtlagebericht — Vermdgenslage — werden die
Kreditschulden, analog zur Haushaltsrechnung zum 31. Dezember
2016 angegeben.®® Hierzu zdhlen auch die Kassenkredite im &ffentli-
chen und im nicht-6ffentlichen Bereich.

Ein entscheidender materieller Unterschied besteht auch hinsichtlich
der Art der Verbindlichkeiten. Der Jahresabschluss berlcksichtigt im
Gegensatz zur Haushaltsrechnung auch Ruckstellungen (z. B. Pensi-
onslasten). Sie betrugen 2016 ca. 87.638 Mio. Euro und damit mehr als
das Doppelte der kameralen Haushaltsschulden.

6.3 Die amtliche Schuldenstatistik

Die amtliche Schuldenstatistik des Statistischen Bundesamtes und der
Statistischen Landesamter basiert auf den Erhebungen nach dem ,Eu-
ropaischen System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen auf natio-
naler und regionaler Ebene in der Europaischen Union“ (ESVG). Die
Methodik der Erfassung der institutionellen Sektoren (Schalenkonzept)
wird im Handbuch der Européischen Kommission ,Europdaisches Sys-
tem Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen 2010 beschrieben. Das
ESVG 2010 wurde in Form einer Verordnung des Europdaischen Parla-
ments und des Rates am 21. Mai 2013 (EU-Verordnung Nr. 549/2013)
angenommen. Sie ist fur die Mitgliedstaaten rechtsverbindlich. Herun-
tergebrochen auf Hessen sind die methodischen Vorgaben in einer
Veroffentlichung des Statistischen Bundesamtes vom Oktober 2016
.Fachbegriffe der Finanz- und Personalstatistiken“ beschrieben. Da-
nach bezeichnet der ,Schuldenstand die Verschuldung des ,Offentli-
chen Gesamthaushaltes® zum Stichtag 31. Dezember beim nicht-

% Geschaftsbericht des Landes Hessen 2016, Seite 68 — 69.
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offentlichen Bereich.®*® Fur den Sektor Staat (= Ebene Hessen) setzt
sich der Offentliche Gesamthaushalt aus dem Kernhaushalt (1. Schale)
und den Extrahaushalten (2. Schale) des Landes zusammen. Die
1. Schale bezeichnet in Hessen den durch das Haushaltsgesetz unmit-
telbar mit Einnahmen und Ausgaben ausgestatteten Teil der Kernver-
waltung des Landes. Zu der 2. Schale gehéren die 6ffentlichen Hoch-
schulen, Landesbetriebe, Versorgungsriicklagen und andere. Sie kenn-
zeichnet, dass sie

- der Kontrolle des Staates unterliegen,
- es sich um eine institutionelle Einheiten handelt und
- diese mindestens zu 50 Prozent vom Staat finanziert werden.

In dieser Statistik werden als ,Schuld” die Wertpapierschulden, die Kre-
dite und die Kassenkredite beim nicht-6ffentlichen Bereich bertcksich-
tigt. Dass dagegen Kredit- und Kassenkreditschulden beim 6ffentlichen
Bereich nicht hinzuaddiert werden, folgt der Logik, dass die Schulden
des einen offentlichen Bereiches zugleich das Vermégen des anderen
offentlichen Bereiches sind. In der héchsten Aggregationsstufe kirzen
sich offentliche Schulden und Vermdgen. Als Gesamtaussage zum
Sektor Staat erscheint dies logisch. Bei der Betrachtung einer ,isolierten
Kdrperschaft” (z. B. Kernhaushalt des Landes Hessen) fuhrt eine Be-
wertung auf dieser Grundlage zu falschen Schlissen. Fiur Schulden
beim offentlichen Bereich sind genauso Zins und Tilgung zu zahlen wie
fur den nicht-6ffentlichen Bereich.

Fur einen genauen Vergleich zwischen den Kernhaushalten der Lander
eignet sich die Schuldenstatistik des Statistischen Bundesamtes daher
nur bedingt.

6.3.1 Extrahaushalte

Im Rahmen dieser Prufung wurden auch die Meldewege zur Schulden-
statistik untersucht. Zunachst ist aufgefallen, dass die Meldung zur
Schuldenstatistik fur den Offentlichen Gesamthaushalt des Landes

3% statistisches Bundesamt — Schulden des 6ffentlichen Gesamthaushalts, Fachserie 14 Reihe

5, Tabellen 4.1 bis 6.1.
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Hessen (Kernhaushalt plus Extrahaushalte) nicht Uber eine zentrale
Stelle erfolgt. Die Angaben Uber den kameralen Kernhaushalt sowie fr
ausschlief3lich kameral abrechnende Extrahaushalte (z. B. kriminologi-
sche Zentralstelle e. V., Versorgungsriicklage, Lyzeumsfonds Rasdorf)
meldet das Ministerium der Finanzen an das Statistische Bundesamt.
Alle Ubrigen Extrahaushalte (Universitaten, Hessen Forst, Immobilien-
management etc.) melden ihre Daten selbst dem Statistischen Landes-
amt. Die Liste aller Extrahaushalte wird jahrlich aktualisiert und vom
Statistischen Bundesamt ,Finanzen und Steuern — Liste der Extrahaus-
halte* verdffentlicht. Alleine fur Hessen waren es 2017, ohne die lan-
deruibergreifenden Einheiten, 46 Extrahaushalte.

Das Ministerium der Finanzen als zustandige Behérde fir den The-
menbereich Schulden des Landes Hessen hat

1. keinen Einfluss auf diese Liste und

2. kennt die Ergebnisse — mit Ausnahme der kameralen buchenden
Einheiten — nur aus den Veroffentlichungen des Statistischen
Bundesamtes.

Ob ein Extrahaushalt meldepflichtig ist, entscheidet alleine das Statisti-
sche Landesamt. Bei einer einzelnen Stichprobe ist aufgefallen, dass
zur Meldung zu den Extrahaushalten des Staates Hessen beispielweise
auch die ,Zweite Schulen Landkreis Kassel Verwaltung GmbH" heran-
gezogen wurde. Nach Internetrecherche handelt es sich um eine Betei-
ligung des Landkreises Kassel. Dieser halt 94 Prozent der Anteile. Die
Ubrigen 6 Prozent halt die OFB Projektentwicklung GmbH Frankfurt, die
zur Helaba Immobiliengruppe zahlt. Warum hier ein Extrahaushalt —
und damit ein Bestandteil des Offentlichen Gesamthaushaltes des Lan-
des Hessen — vorliegen soll, ist nicht ersichtlich. Da das Ministerium der
Finanzen von den Statistikbehdérden weder bei der Meldung der ,eige-
nen“ Extrahaushalte beteiligt und noch tber die Ergebnisse unterrichtet
wird, war es Uber diesen Extrahaushalt nicht informiert. Aufgrund der
Bitte um Nachforschungen stellte sich heraus, dass es sich um einen
Fehler handelte. Dieser Extrahaushalt wird fir 2018 nicht mehr dem
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Offentlichen Gesamthaushaltes des Landes Hessen zugerechnet. MOg-
licherweise gilt das auch fir andere Extrahaushalte.

Es ist erstaunlich, dass das Ministerium der Finanzen keine Kenntnis
der gemeldeten Daten der Extrahaushalte erhalt. Laut dem Ministerium
sprachen aus Sicht des Statistischen Landesamtes datenschutzrechtli-
che Grinde dagegen. Vor allem vor dem Hintergrund, dass das Land
Hessen fur die Schulden ,seiner” Extrahaushalte haftet, ist das nicht
nachvollziehbar.

6.3.2 Quervergleiche zwischen den Schalen in Hessen

Ebenfalls im Rahmen dieser Prifung wurde ein Quervergleich zwischen
den Schalen ,Kernhaushalt* und ,Schulden der Lander* (Kernhaushalt
plus Extrahaushalt) auf der Ebene Hessens gemacht.

Dabei wurde festgestellt, dass offensichtlich bei den Extrahaushalten
zusatzliche Schulden aufgelaufen sind:
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Tabelle 16: Quervergleich Schalenmodell in der Schuldenstatistik

Finanzen und Steuern - Schulden des Offentlichen Gesamthaushalts - Fachserie 14 Reihe 5

Tabelle Tabelle Diff
41-42 5.1-5.2 terenz
2016 Hessen Hessen
Kernhaushalt und
Extrahaushalte NETEVETE!
Mio. Euro Mio. Euro  Mio. Euro

Schulden beim nicht-6ffentlichen Bereich
Kassenkredite 665 665 0
Wertpapierschulden 31 890 31 890
Geldmarktpapiere - -
Kapitalmarktpapiere 31 890 31 890
Kredite 10 140 10 116 &
Schulden beim nicht-6ffentlichen Bereich 42 694 42 671 24
Schulden beim o6ffentlichen Bereich
Kassenkredite 853 820 33
Kredite 399 396 c
Schulden beim o6ffentlichen Bereich 1252 1216 36
Gesamt 43 946 43 886 60

Die einzige Kreditermachtigung fur Extrahaushalte des Landes besteht
nach 8 89 Abs. 4 Hessisches Hochschulgesetz fur die Stiftungsuniversi-
tat Frankfurt am Main, die bislang nie genutzt wurde. Andere Erméchti-
gungen sind nicht bekannt.

Die Summen (27 Mio. Euro Kredite, 33 Mio. Euro Kassenkredite) sind
verglichen mit dem Gesamtschuldenstand zwar vernachlassigbar. Nach
diesseitiger Auffassung liegt hier jedoch ein grundsatzliches Problem
bei der Erfassung der Extrahaushalte vor. Hinzuweisen ist darauf, dass
dem Land Hessen nach dieser Statistik Schulden zugerechnet werden,
von deren Existenz es keine Kenntnis hat und fur die es moéglicherweise
keine Ermachtigung gibt.

Letztlich ist es unverstandlich, dass das Ministerium der Finanzen bei
der Frage, was ein Extrahaushalt des Landes ist und warum wer was
zur Statistik des Offentlichen Gesamthaushaltes meldet, nicht beteiligt
wird. Es wird deshalb empfohlen, das Meldeverfahren zur Schuldensta-
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tistik im Zusammenwirken mit dem Bund, den Landern und den Statis-
tikbehorden kritisch zu tberpriifen.®’

7 Einsatz von Derivaten

7.1 Rechtsgrundlagen

Die Nutzung von Derivaten im Kreditmanagement des Landes ist im
jahrlichen Haushaltsgesetz geregelt und hat seit der ersten Erméachti-
gung im Jahr 1992 diverse Anpassungen erfahren. Fir das Haushalts-
jahr 2016 lautete die Ermachtigung gemaR 8§ 13 Abs. 4 HG 2016 wie
folgt:

.Das Ministerium der Finanzen kann im Rahmen der Kreditfinanzierun-
gen Vereinbarungen zur Steuerung von Zinsanderungsrisiken sowie zur
Optimierung der Kreditkonditionen (Derivate) flr bestehende Schulden,
die laufende Kreditaufnahme des Haushaltsjahres sowie fur Anschluss-
finanzierungen von Krediten treffen, die in einem Zeitraum von zehn
Jahren fallig werden. Der Bezug eines Derivatgeschaftes auf mehrere
Kreditgeschéfte ist zulassig. Das Nominalvolumen aller ausstehenden
Derivate darf den Gesamtbestand an Kreditmarktschulden am Ende
des vorangegangenen Haushaltsjahres nicht Ubersteigen. Das Ministe-
rium der Finanzen kann Sicherheiten in Form verzinster Barmittel stel-
len sowie entgegennehmen.”

Im Zusammenhang mit der Aufnahme von Fremdwahrungsdarlehen
galt zudem nach § 13 Abs. 1 Satz 3 HG 2016: ,In anderen Wé&hrungen
ist die Kreditaufnahme nur in Verbindung mit einem Wahrungssiche-
rungsgeschéaft (Anm.: mittels Wahrungsswap) zulassig”.

Erganzt werden die gesetzlichen Regelungen durch die interne ,Dienst-
anweisung zur Aufnahme von Krediten, zum Geldhandel (Kassenkredi-
te, Geldanlage) und zum Einsatz von Derivaten (DA-Kreditaufnahme)“.

%" Die Situation stellt sich fiir alle Lander ahnlich dar und wurde bereits im Rahmen
eines ,Kamingespraches" (Gesprache zwischen Landerfinanzminister und Prasi-
dent Statistisches Bundesamt) thematisiert.
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7.2 Derivate im Haushaltsjahr 2016

2016 wurden zwolf Derivate im Gesamtvolumen von 1.826 Mio. Euro
abgeschlossen.

Alle Swapvereinbarungen hatten den Zweck, das Risiko negativer Zin-
sen bei den Payer-Swaps zu eliminieren. Bei einem Payer-Swap hat
das Land einen Festsatzzins zu zahlen und bekommt von der Bank ei-
nen variablen Zins. Wenn sich der variable Zins negativ entwickelt,
misste das Land auch auf der variablen Seite des Swaps eine Zahlung
an die Bank leisten.® Dies bedeutet: Das Land miisste dann an beiden
Enden zahlen. Um dieses Risiko auszuschliel3en, muss das Land einen
Gegenswap (Receiver-Swap) vereinbaren, bei dem die Zahlungspflicht
fest/variabel genau gegenlaufig ist. Damit wirden sich die negativen
variablen Zinszahlungen kirzen. Dieser Gegenswap setzt aber ein
.passendes” Grundgeschaft voraus, in welchem das Land einen Fest-
satzzins zahlt.

7.3 Gesamtbestand derivativer Instrumente

Das Derivateportfolio in Hessen hat sich im Laufe des Jahres 2016 wie
folgt verandert:

% Anders verhalt es sich bei einem variablen Kredit. Hier kann der Glaubiger nicht verpflichtet

werden negative Zinsen an den Schuldner zu zahlen.
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Tabelle 17: Derivateveranderung im Haushaltsjahr
Derivate
mit Ergebnis  mit Ergebnis Ohne
variable feste Verzinsung Summen

Verzinsung Verzinsung z. B. Optionen
31. Dezember 2015 Mio. Euro 7.385 12.451 1.900 21.736
Zugang 2016 Mio. Euro 1.826 0 0 1.826
Abgang 2016 Mio. Euro 2.086 1.320 0 3.406
31. Dezember 2016 Mio. Euro 7.125 11.131 1.900 20.156

Differenzen in den Summen durch Rundungen

Im Anhang des Geschéaftsberichts 2016 werden die derivativen Instru-
mente dargestellt.*® Die Darstellung folgt einer anderen Systematik als
der Schuldenbericht, weil der Fokus auf der Form der jeweiligen Bewer-
tungseinheit (Mikro-, Portfolio- und Makrohedge) liegt.

Sofern zwischen Grundgeschéaften und Derivaten keine Bewertungs-
einheiten gebildet werden kdénnen — was zum Beispiel bei Swap-
optionen der Fall ist —, wird ein mdglicher negativer Marktwert zusatz-
lich im Geschaftsbericht als Drohverlustriickstellung bei den Sonstigen
Ruckstellungen auf der Passivseite der Vermdgensrechnung ausgewie-
sen.*

Der Derivatebestand, die Kreditmarktschulden und ihre Relation zuei-
nander sind fir den Verlauf der letzten zehn Jahre aus der nachfolgen-
den Tabelle ersichtlich. Dabei ist auch hier zu berticksichtigen, dass die
Summe der Kreditmarktschulden den Betrag des jeweiligen Haushalts-
jahres und die des Derivatebestandes den Betrag des Kalenderjahres
wiedergibt:

% Geschaftsbericht 2016 des Landes Hessen, Anhang, G 5, S. 114.
40" Geschaftsbericht 2016 des Landes Hessen, Anhang, E 23, S. 101.
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Tabelle 18: Relation Derivate — Kreditmarktschulden
Anteil der
Volumen der derivativen
Schulden .. N
Jahr am Kreditmarkt derivativen Geschafte zu
Geschafte den Schulden
am Kreditmarkt
Mio. Euro Mio. Euro %
2007 31.810 5411 17
2008 32.704 7.648 23
2009 35.398 8.726 25
2010 37.924 11.331 30
2011 39.404 17.567 45
2012 40.941 19.973 49
2013 41971 19.187 46
2014 42.861 19.887 46
2015 43.221 21.736 50
2016 43.021 20.156 47

Die nominale Begrenzung des Derivatevolumens nach 8§ 13 Abs. 4
Satz3 HG 2016 (Stand der Kreditmarktschulden des Vorjahres
= 43.221 Mio. Euro) wurde eingehalten.

In Bezug auf die Zinssensitivitat des Derivateportfolios ist dessen Auf-
teilung in feste und variable Zinsvereinbarungen interessant:
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Abbildung 14:  Zahlungsverpflichtungen aus Zins-Swaps

Zahlungsverpflichtungen des Landes aus Zins-Swaps (ohne Optionen)
- jeweils zum 31.12. -
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Im Gesamtbestand der Zinsswaps hat sich das Verhéltnis zwischen
festen und variablen Zahlungsverpflichtungen in den letzten zwei Jah-
ren zu Gunsten der variablen Zinsen entwickelt. Grund ist, dass alle
Zins-Swaps 2015 und 2016 im Volumen von 4.176 Mio. Euro eine vari-
able Zinszahlungspflicht (Receiver-Swap) enthalten, um den negativen
Zinszahlungen im Swap zu entgehen. Der Barwert aller Derivate wirde
sich bei steigenden Zinsen zu Gunsten des Landes verbessern, da der
Gesamtbestand an Zinsswaps zu mehr als 50 Prozent Zahlungsver-
pflichtungen auf fester Basis enthalt, die nicht auf Zinsanderungen rea-
gieren.

In der Regel werden mit einem Zinssatzswap die Zinsformen variabel
und fest getauscht. Fur die 6konomische Beurteilung von Zinsanderun-
gen auf ein Kreditportfolio (Chance wie Risiko) ist unter anderem der
Anteil fester und variabler Zinsverpflichtungen von Bedeutung. Aus-
schlaggebend dabei ist nicht die Aufteilung nach den originaren Kre-
ditabschlissen, sondern das Ergebnis nach Swap.

Das Kreditmarktportfolio vor und nach Swap und somit das wirtschatftli-
che Ergebnis zum Ende des Kalenderjahres 2016 stellt sich nach An-
gaben des Ministeriums der Finanzen wie folgt dar:
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Abbildung 15:  Verzinsung des Kreditmarktportfolios zum 31. Dezember

2016
Verzinsung des Kreditmarktportfolios
Mio. Euro vor und nach Swaps zum 31.12.2016
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Im Ergebnis haben die Derivate den Anteil der festen gegeniber der
variablen Verzinsung von 91 Prozent vor Swap auf 93 Prozent nach
Swap erhoht. Dass, obwohl in den zwei letzten Jahren ausschlief3lich
Swaps vereinbart wurden, in denen das Land den variablen Zins zahlt.
Dennoch kam es zu dieser Verschiebung, weil im letzten Jahr mehr
Receiver-Swaps ausgelaufen als neue vereinbart wurden.

Das Gesamtportfolio nach Swap war damit am Stichtag besser gegen
steigende Zinsen geristet, wirde dagegen bei weiter sinkenden Zinsen
zu zusatzlichen Belastungen fihren.

7.4 Collateral-Management

Das Land durfte bis Ende 2010 Derivategeschéafte nur mit Instituten ab-
schlie3en, die ein bestimmtes, besonders gutes Rating besal3en. Damit
sollte das Adressenausfallrisiko, d. h. das Risiko bei einer Insolvenz der
Bank als Vertragspartner, begrenzt werden. Diese Regelung wurde im
Haushaltsjahr 2011 durch ein sog. Collateral-Management abgeldst.
Grundlage ist die Ermachtigung, Sicherheiten in Form verzinster Bar-
mittel zu stellen sowie entgegenzunehmen. Sicherheiten sind die Bar-
werte der vereinbarten Derivatgeschafte. Mal3gebliche Einflussfaktoren
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sind z. B. die Laufzeiten der gegenseitigen Zinszahlung (siehe oben
genannte Forward-Payer-Swaps) oder ob einmalige oder jahrliche Op-
tionspramien vereinbart werden. Die Barwerte werden taglich ermittelt,
institutsweise aufgerechnet und der Saldo als Sicherheit (Collateral) am
Folgetag bar geleistet oder entgegengenommen. Berechnungsstelle fir
die Ermittlung des Sicherungsbetrags ist in allen Fallen die Bank, mit
der der Rahmenvertrag fur Finanztermingeschafte einschlief3lich des
Besicherungsanhangs geschlossen wurde. Negative Barwerte muss
das Land stellen, positive erhalt das Land.

Die Vereinbarungen sind dabei asymmetrisch gestaltet: Dem Land ist
ein Freibetrag in Hohe von 10 Mio. Euro eingerdumt. Es stellt erst dann
Sicherheiten, wenn der Barwert aller Vereinbarungen mit einem Kredit-
institut per Saldo héher als 10 Mio. Euro zu Lasten des Landes ist. Zu-
satzlich wurde zur Vermeidung unverhaltnisméafiigen Verwaltungsauf-
wands ein Mindesttransferbetrag von 1,0 Mio. Euro vereinbart. Die er-
haltenen Collaterals hat jeweils der Empfanger mit dem EONIA-
Zinssatz taglich zu verzinsen und den Zinsbetrag dem leistenden Ver-
tragspartner zu zahlen.

Gemal der Gesetzesbegrindung werden diese Sicherheiten haushalts-
technisch als Kassenkredite bzw. Kassengeldanlage behandelt.** In
ihrer Wirkung kommt die Erméachtigung zu Collaterals einer unbegrenz-
ten Erweiterung der Kassenkrediterméachtigung gleich. Wie bei origina-
ren Kassenkrediten werden die Ein- und Auszahlungen im Collateral-
Management nicht in der Haushaltsrechnung gebucht. Allerdings weist
die Ubersicht tber die Staatsschulden (Anlage 9) zur Haushaltsrech-
nung die errechnete Summe der negativen Barwerte — nicht nur der
geleisteten — aus den Derivatvereinbarungen aus.

Von den Anfangs- und Endstanden des Jahres 2016 her betrachtet
nahmen die ausgereichten Collaterals um 315 Mio. Euro zu, das ent-
spricht 5 Prozent. Zum 31. Dezember 2016 betrug die Summe aller
ausgereichten Collaterals 4.122 Mio. Euro (Vorjahr: 3.907 Mio. Euro),
wahrend das Land 63 Mio. Euro (Vorjahr: 94 Mio. Euro) erhalten hat.

4 Vgl. Landtagsdrucksache 18/4400, S. 10 mit Verweis auf die Gesetzesbegriindung des HG

2011 in Landtagsdrucksache 18/2674, S. 15.
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Der Saldo lag damit bei —4.060 Mio. Euro. Die geleisteten Collaterals
schwankten im Jahr 2016 zwischen 3.507 Mio. Euro und 7.239 Mio.
Euro, die erhaltenen zwischen 94 Mio. Euro und 11 Mio. Euro.

Die folgende Abbildung zeigt die Entwicklung sowohl der gewahrten
Collaterals im Jahresverlauf als auch den jeweiligen Tagessaldo, der im
Liquiditatsmanagement fur Collaterals an Zahlungen zu leisten war oder
empfangen wurde.

Abbildung 16:  Geleistete Collaterals und Tagessaldo
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Der hohe negative Spitzenwert von —7.239 Mio. Euro resultiert aus ei-
nem Anstieg der negativen Barwerte in der Jahresmitte. Die Kurve folgt
insoweit dem Absinken der Rendite aus 10-jahrigen Anleihen bis
—0,24 Prozent (vgl. hierzu auch Abbildung 9). Im letzten Quartal stiegen
die Zinsen wieder an, entsprechend verringerten sich negative Barwerte
und geleistete Collaterals.

Der Tagessaldo schwankte zwischen dem Maximum von 610 Mio. Euro
und dem Minimum von —802 Mio. Euro. Die hohe Volatilitéat, die von
Wechseln von einem hohen Zufluss an Geldmitteln an einem Tag zu
einem hohen Abfluss am néchsten Tag gepragt war, stellte wie im Vor-
jahr das Liquiditatsmanagement vor grof3e Anforderungen.
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Zum Stichtag 31. Dezember 2016 weichen allerdings der negative Bar-
wert der Derivate von 5.221 Mio. Euro und die tatsachlich ausgereich-
ten Collaterals von 4.122 Mio. Euro um einen Betrag von mehr als einer
1.000 Mio. Euro ab. D. h. das Land stellt nicht so viele Sicherheiten, wie
es das der Summe nach eigentlich musste. Diese Differenz ist im We-
sentlichen dadurch erklart, dass eine Bank auf die Stellung von Collate-
rals ganzlich in einer Grol3enordnung von 731 Mio. Euro und ein weite-
re Bank teilweise um zusatzliche 250 Mio. Euro auf die Stellung von
Collaterals verzichten.
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8 Schuldenstand und Landervergleich

Haushaltszahlen des Bundes und der Lander

Tabelle 19
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Schuldenstand und Landervergleich

Die Pro-Kopf-Verschuldung zum Stichtag 31. Dezember 2016 sank in
Hessen nach dieser Statistik um 1,3 Prozent auf 6.824 Euro (Vorjahr:
6.955 Euro). Der Durchschnitt der Flachenléander sank um 1,2 Prozent
und betragt 5.845 Euro (Vorjahr: 5.939 Euro). In der Rangfolge der Pro-
Kopf-Verschuldung wird Hessen von Thiringen Uberholt. Hessen fallt
im zweiten Jahr in Folge einen Platz zuriick und nimmt nur noch den
siebten Platz ein.

Abbildung 17:  Pro-Kopf-Verschuldung der Lander

Pro-Kopf-Verschuldung der Flachenlénder in Euro
jeweils zum 31. Dezember
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Auf die Nettokreditaufnahme (vgl. Tabelle 20) bezogen, nahmen nur
noch drei Lander 2016 neue Schulden auf. Die Ubrigen 13 Lander zahl-
ten Kredite zurtick. So tilgte auch Hessen zum ersten Mal nach 1969
Schulden in H6he von 200 Mio. Euro, nachdem sich das Land in den
letzten Jahren immer weniger verschuldete.
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Tabelle 20: Landervergleich Nettoneuverschuldung 2016

Landervergleich Nettokreditaufnahme 2016 in Mio. € Pro-Kopf-Veranderung in €
Baden-Wiirttemberg -0,8 1 -0,1
Bayern [ 900,6 -147,0
Brandenburg [ #180,0 [ 5 72,2
Hessen [ 942000 | 32,2
Mecklenburg-Vorpommern [ ®190,2 g -118,1
Niedersachsen [ Ol -30,0
Nordrhein-Westfalen -1,6
Rheinland-Pfalz [ -79,5
Saarland 51,1
Sachsen j!: 76,4
Sachsen-Anhalt ) [ -55,9
Schleswig-Holstein | 4] D | 1424
Thiiringen ) [ i_‘ -76,9
Berlin [ ®188,9 [ 52,8
Bremen 0,1

Hamburg 2123 | -117,3

Quelle: Bundesministerium der Finanzen, Entwicklung der Lénderhaushalte im Jahr 2016 (Endguiltiges Ergebnis)

Die Pro-Kopf-Verschuldung des Landes Hessen und der Landerver-
gleich zum 31. Dezember 2016 (Abbildung 17) beruhen auf der Kredit-
aufnahme im Kalenderjahr 2016. Dass sich Haushalts- und Kalender-
jahr nicht entsprechen, wurde bereits oben im Abschnitt 3.2 dargestellt.

Abbildung 18:

Pro-Kopf-Verschuldung des Landes Hessen
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Die blaue Linie gibt die Pro-Kopf-Verschuldung nach der Haushalts-
rechnung, d. h. nach Schluss des Haushaltsjahres an. Die Pro-Kopf
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Verschuldung sank danach auf einen Wert von 6.980 Euro. Die rote
Linie bezieht sich auf die Angaben des Bundesministeriums der Finan-
zen zu den Schulden zum 31. Dezember eines Jahres.

Abbildung 19:  Pro-Kopf-Verschuldung im 10-Jahres-Vergleich
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Die Zahlen zeigen, dass die Pro-Kopf-Verschuldung Hessens infolge
Nettotilgung von Schulden und weiteren Bevolkerungszuwachses ab-
nimmt. Im Landervergleich fallt Hessen jedoch weiter zurtick. Dies liegt
daran, dass andere Lander in den letzten Jahren auch und zum Teil
noch starker ihre Schulden tilgten. Hierzu z&hlen vor allem Mecklen-
burg-Vorpommern, Brandenburg und Thiringen, neben den traditionell
starken Landern Sachsen, Bayern und Baden-Wirttemberg. Ein Blick
auf die letzte Dekade zeigt: Vor zehn Jahren belegte Hessen noch den
vierten Platz im Vergleich zu den Flachenlandern. 2007 betrug die Pro-
Kopf-Verschuldung 5.043 Euro und lag damit 163 Euro unter dem
Durchschnitt der Flachenlander von 5.206 Euro. Im Jahr 2016 ist Hes-
sen auf den siebten Rang zurtckgefallen mit einer Pro-Kopf-
Verschuldung, die 979 Euro Uber dem Durchschnitt liegt. Der Abstand
zu Niedersachsen betrug vor 10 Jahren noch 1.273 Euro, 2016 waren
es nur noch 456 Euro. Die anderen Lander sind bei der Rickfiihrung
der Schulden erfolgreicher.
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Abbildung 20:  Entwicklung der Pro-Kopf-Verschuldung der Flachenlander
relativ zur Basis 2011

Entwicklung Pro-Kopf-Verschuldung der Flachenlénder relativ zur Basis 2011
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Die obige Abbildung zeigt, dass Hessen (rote Linie) die Pro-Kopf-
Verschuldung weniger zurtckgefuhrt hat als andere Lander. Als Aus-
gangspunkt dient der Schuldenstand im Jahr 2011, als die Einfiihrung
der Schuldenbremse in die Hessische Verfassung beschlossen wurde.
Stellt man auf den Ausgangspunkt ab, liegt Hessen immer noch etwas
Uber 100 Prozent, wahrend andere Lander zum Teil deutlich ihre Pro-
Kopf-Verschuldung senken konnten.
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9 Ergebnis der Prifung

nach § 8 Abs. 2 Satz 3 Hessisches Landesschuldengesetz:

Das Ergebnis der Prufung des Vorsitzenden des Landesschuldenaus-
schusses wird wie folgt zusammengefasst:

1.

Die Prifung der Fuhrung des Landesschuldbuches ergab keine
Beanstandungen.

Tilgungen und Zinszahlungen wurden zeitgerecht und vollstandig
geleistet.

Samtliche Grenzen fiur die Kreditaufnahmen, Kassenkredite, die
Ubernahmen von Eventualverbindlichkeiten sowie der Rahmen
fur Derivatvereinbarungen wurden eingehalten.

Es wird empfohlen, das Meldeverfahren zur Schuldenstatistik
des Statistischen Bundesamtes im Zusammenwirken mit dem
Bund, den Landern sowie den Statistikbehdrden kritisch zu Uber-
prufen.

Die Pro-Kopf-Verschuldung sank 2016 zwar von 6.955 Euro auf
6.824 Euro je Einwohner. In der Rangfolge der Pro-Kopf-
Verschuldung der Flachenlénder fiel Hessen jedoch im zweiten
Jahr in Folge weiter zurtick und zwar vom sechsten auf den sieb-
ten Rang.

Darmstadt, den 5. Juli 2018

Wbl Aol G

(Dr. Walter Wallmann)
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Fachbegriffe

Fachbegriffe

Abbaupfad

Adressenausfallrisiko

Anleihe

Arbitrage

Barwert

Basispunkt (bp)

Bewertungseinheit

Bonitat

Briefschulden

Beschreibt die lineare Verminderung der
strukturellen Nettoneuverschuldung bis
zum Neuverschuldungsverbot ab dem
Haushaltsjahr 2020. Basis ist die struktu-
relle Neuverschuldung des Haushaltsjah-
res 2014, die in funf gleichmafigen Schrit-
ten bis auf Null im Jahr 2019 zurlickge-
fuhrt werden soll.

Bezeichnet das Risiko der Zahlungsunfa-
higkeit des Geschaftskontrahenten.

Anleihen sind Forderungspapiere, durch
die ein Kredit am Kapitalmarkt aufge-
nommen wird. Sie werden an der Bérse
gehandelt. Die Begebung von Anleihen ist
derzeit die nahezu ausschlief3liche Form
der Kreditmittelbeschaffung des Landes.

Bezeichnet die ohne Risiko vorgenomme-
ne Ausnutzung von Kurs-, Zins- oder
Preisunterschieden zum selben Zeitpunkt
an verschiedenen Orten zum Zwecke der
Gewinnmitnahme.

Heutiger Wert (wirtschaftlicher Wert) zu-
kinftig falliger Zahlungen unter Berick-
sichtigung von Zinsen und Zinseszinsen.
Der Barwert wird durch Abzinsung zukinf-
tiger Zahlungen berechnet.

Ein Basispunkt entspricht 0,01 Prozent.

Zusammenfassung von Derivaten mit
konkreten Kreditvereinbarungen zu einer
bilanziell zulassigen Einheit. Dadurch
werden in der Bilanz keine Drohverlust-
ruckstellungen erforderlich.

Féahigkeit eines Schuldners, seinen Zah-
lungsverpflichtungen jederzeit und voll-
standig nachzukommen.

Briefschulden sind solche, fir die eine
gesonderte  Schuldenurkunde existiert,
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Fachbegriffe

Buchschulden

Budgetsemielastizitat

Collateral-Management

Derivate

Drohverlustrickstellung

z. B. Schuldscheindarlehen.

Unter dem Begriff der Buchschulden ver-
steht man Schulden, die in ein Schuld-
buch eingetragen werden mussen. Hierzu
zéhlen in erster Linie Anleihen.

Der Wert der Budgetsemielastizitat gibt
den konjunkturellen Einfluss auf die of-
fentlichen Haushalte an. Er wird dazu be-
nutzt, die Produktionslicke auf den Bun-
deshaushalt und die Landeshaushalte
aufzuteilen.

Beschreibt die zu hinterlegenden Bar-
sicherheiten im Zusammenhang mit den
Derivategeschéften des Landes. Dabei
wird der Barwert zukunftiger Zahlungs-
strome zwischen einer Bank und dem
Land taggenau ermittelt. Der Kontrahent
mit einem negativen Barwert hinterlegt
dem anderen diese saldierte Summe als
Sicherheit. Die Finanzierung erfolgt beim
Land Uber eine spezielle haushaltsgesetz-
liche Kassenkreditermachtigung.

Finanzinstrumente, deren eigener Wert
aus dem Marktpreis eines oder mehrerer
originarer Basisinstrumente (Underlyings)
abgeleitet ist. Allen derivativen Instrumen-
ten gemeinsam ist ein auf die Zukunft ge-
richtetes Vertragselement, das als Kauf-
bzw. Verkaufsverpflichtung (z. B. bei Fu-
tures sowie Swaps) oder aber als Option
ausgestaltet sein kann. Der Gewinn bzw.
Verlust aus einem Derivate-Geschaft
hangt davon ab, wie sich der Marktpreis
im Vergleich zum vereinbarten Preis tat-
séachlich entwickelt.

In der Bilanz des Landes erforderliche
Ruckstellung fur drohende Verluste aus
schwebenden Geschaften (sog. Verlust-
rickstellung). Ein solcher Verlust droht,
wenn sich Ertrage und Aufwendungen
aus demselben noch nicht abgewickelten
Geschaft nicht ausgleichen, sondern per
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Fachbegriffe

Einlagefazilitat

EONIA

EURIBOR

Eventualverbindlichkeit

EZB

Forward-Swap

Saldo ein Verpflichtungsiberschuss be-
steht. Eine solche Berechnung ist anzu-
stellen bei Derivaten, die keinem Grund-
geschaft als Bewertungseinheit zugeord-
net werden koénnen. Dies ist z. B. bei
Swaptions oder anderen Optionen der
Fall.

Eine Einlagefazilitdt ist eine Mdglichkeit
fur Geschaftsbanken im Euroraum, kurz-
fristig nicht bendétigtes Geld bei der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) anzulegen.
Als Verzinsung erhalten bzw. zahlen sie
den von der Zentralbank vorgegebenen
Einlagesatz.

Abkirzung fur Euro Overnight Index
Average; bezeichnet den Zinssatz flr
Ausleihungen auf den nachsten Tag.

Abklrzung fur Euro Interbank Offered Ra-
te; im Rahmen der Europaischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion geltender
Geldmarktzinssatz am Euromarkt. EURI-
BOR-Zinssatze werden fur Kredite mit
unterschiedlichen Laufzeiten bis zu einem
Jahr berechnet. Darunter auch die gangi-
gen variablen Zinssatze  3-Monat-
EURIBOR.

Eventualverbindlichkeiten des Landes
resultieren aus der Ubernahme von Biirg-
schaften, Garantien und sonstiger Sicher-
heitsleistungen wie dem Collateral-
Management. Es ist unsicher, ob sie zu
.echten® Verbindlichkeiten werden.

Abkurzung fur Européische Zentralbank

Swap mit Vorlaufzeit (z. B. ein heute ab-
geschlossener Swap mit Startdatum in
einem Jahr und Enddatum in vier Jahren).
Er wird in der Regel abgeschlossen, wenn
das heute gehandelte Zinsniveau gesi-
chert werden soll.

Hauptrefinanzierungssatz Der Hauptrefinanzierungssatz bezeichnet
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Fachbegriffe

Haushaltsschuld

Kassenkredit

Kupon

Kreditobergrenze

Landesschuld

Makro-Hedge

Mikro-Hedge

Option

den Zins, den die Banken fur Kredite bei
der EZB zahlen. Er bildet die Basis fir die
von Banken ausgegebenen Darlehen.

Haushaltsschuld ist die Verbindlichkeit,
die tatsachlich im kameralen Haushalt zu
Einnahmen fuhrt und dementsprechend
zu tilgen ist. Kassenkredite zahlen z. B.
nicht dazu.

Der Kassenkredit (Begriff aus der o6ffentli-
chen Haushaltswirtschaft) dient zur De-
ckung eines kurzfristigen Bedarfs an liqui-
den Mitteln und nicht zur Finanzierung
von Haushaltsausgaben. Die Kassenkre-
diterméachtigung ist im Haushaltsgesetz
geregelt.

Bezeichnet den Nominalzinssatz. Aus
diesem und dem Kurswert des Kredites
ermittelt sich die Rendite.

Bis zum Inkrafttreten des grundsétzlichen
Neuverschuldungsverbotes — beginnend
mit dem Haushaltsjahr 2020 — bleibt die
derzeitige investitionsbezogene Kredit-
obergrenze mal3gebend.

Die Landesschuld beinhaltet die Summe
der Haushaltskredite (Schulden am Kre-
ditmarkt und bei 6ffentlichen Haushalten),
der Eventualverbindlichkeiten sowie Kas-
senkredite und Sicherheitsleistungen.

Sicherungszusammenhang zwischen un-
terschiedlichen Kredit- und Derivatever-
einbarungen. Keine 1:1-Beziehung.

Eine 1:1-Beziehung zwischen einem Deri-
vat und einer Kreditvereinbarung, die zu
einer Bewertungseinheit fuhrt.

Eine Option gibt dem Kaufer das Recht
(aber nicht die Pflicht) ein Vertragsange-
bot =zeitlich Dbefristet anzunehmen. Im
Schuldenbericht geht es vor allem um das
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Fachbegriffe

OTC

Portfolio-Hedge

Primarmarkt

Produktionsliicke

Rating

Schuldscheindarlehen

Sekundarmarkt

Recht auf einen Swap, ein Kindigungs-
recht oder ein Zinswandlungsrecht. Fur
den Verkauf erhalt der Verkaufer (in der
Regel das Land) eine Optionspramie.

Over-the-counter. Aul3erborslich gehan-
delte Geschéfte.

Zusammenfassung mehrerer Kreditver-
einbarungen mit identischen Daten mit
einem oder mehreren Derivaten zu einer
Bewertungseinheit.

Teil des Finanzmarkts auf dem die Erst-
ausgabe von Anleihen stattfindet.

Die Produktionslicke ist die Differenz
zwischen der tatsachlichen Produktion
einer Volkswirtschaft und deren Produkti-
onspotenzial.

Standardisierte Risiko- und Bonitatsbeur-
teilung von Emittenten und der von ihnen
begebenen Wertpapiere. Ein Rating wird
von darauf spezialisierten, allgemein an-
erkannten Agenturen vorgenommen. Be-
kannte Ratingagenturen sind Standard &
Poor’s, Moody’s Investor Service und
Fitch IBCA. Fur die Bewertung werden
Rating-Symbole verwendet, die von AAA
(bestens) bis D (Zahlungen auf Papiere
sind eingestellt) reichen.

Kredite, die das Land gegen Ausstellung
eines Schuldscheins von Banken, Versi-
cherungen und anderen Kapitalsammel-
stellen erhalt. Der Schuldschein beinhaltet
die Verpflichtung zur Rickzahlung und
zur Entrichtung der Zinsen. Schuld-
scheindarlehen werden nicht an der Borse
gehandelt. Derzeit spielen sie bei der
Kreditaufnahme des Landes kaum eine
Rolle.

Auf dem Sekundérmarkt — der Borse —
wechseln bereits am Markt eingeflgte
Wertpapiere ihren Inhaber. Ein Investor
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Fachbegriffe

Strike

Swap

Swaption

Umlaufsrendite

Zinsanderungsrisiken

Zinsswap

(zunachst der vom Priméarmarkt) gibt
Wertpapiere an einen anderen weiter.

Zinsgrenze, bei der eine Option ausgeubt
wird.

Vereinbarungen, bei denen auf der
Grundlage eines Basisbetrages (nur als
Berechnungsgrundlage) zwischen Bank
und Land Zinszahlungen fir die Zukunft
getauscht werden. In der Regel zwischen
festen und variablen Zinsen (oder umge-
kehrt). Ziel ist es, die Zinskosten eines
Grundgeschaftes (=realer Kredite) zu
verbilligen bzw. Zinsausgaben zu verste-
tigen.

Option, bei der der Kaufer das Recht er-
wirbt, zu einem bestimmten Zeitpunkt mit
dem Verkéufer den vereinbarten Swap
(siehe auch Derivat) einzugehen.

Durchschnittliche Rendite aller im Umlauf
befindlichen, inlandischen festverzinsli-
chen Wertpapiere (Anleihen) erster Boni-
tat (vor allem deutscher Staatsanleihen)
mit einer Restlaufzeit von drei bis 30 Jah-
ren. Sie wird — gegliedert nach Restlauf-
zeiten — von der Deutschen Bundesbank
ermittelt. Zur Beschreibung des Zinsni-
veaus wird oftmals die Umlaufsrendite flr
10-jahrige Bundesanleihen herangezo-
gen.

Das Zinsanderungsrisiko beschreibt den
Effekt von moglichen Veranderungen der
Zinsen auf die Zinsausgaben fur das Kre-
dit- und Derivateportfolio des Landes.

Siehe Swap.
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