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1 Uberblick

Kernbereich des Einzelplans 32 sind die Bundesschuld, Zinsausgaben sowie die
Blrgschaften, Garantien und sonstigen Gewahrleistungen des Bundes gemaf
§ 3 Haushaltsgesetz. Nicht im haushaltsgesetzlichen Ermachtigungsrahmen
enthalten sind MaBnahmen zur Unterstitzung der Finanzstabilitat des Euro-
Wahrungsgebiets und seiner Mitgliedstaaten, wenngleich aus dem Einzelplan
madgliche Entschadigungszahlungen aus den hier Gbernommenen Garantien

geleistet wirden.

Der Bund kommt seit dem Jahr 2014 ohne neue Schulden aus. Auch fir das
Jahr 2019 sind im Einzelplan 32 keine Einnahmen aus der Nettokreditaufnah-
me veranschlagt. Jedoch sieht die Bundesregierung ein Defizit von 5,5 Mrd.
Euro vor. Dieses Defizit soll im Wesentlichen aus der Ricklage zur Finanzie-
rung von Belastungen im Zusammenhang mit der Aufnahme und Unterbrin-
gung von Asylbewerbern und Flichtlingen (Ricklage ,Asylbewerber und
Flichtlinge™) finanziert werden. Diese Art der Finanzierung soll bis zum Jahr
2021 fortgefuhrt werden.

Der Einzelplan 32 weist auf der Ausgabenseite im Besonderen die Zinsausga-
ben (Ausgaben fur den Schuldendienst) aus, die der Bund flir seine Schulden
zahlen muss. Bei einzelnen Titeln waren hier in der Vergangenheit erhebliche
Abweichungen zwischen den Soll- und Ist-Zahlen zu beobachten. Der Einzel-
plan enthalt auBerdem die Ausgaben und Einnahmen, die sich aus den vorge-
nannten Blrgschaften, Garantien und sonstigen Gewahrleistungen (Gewahr-

leistungen) ergeben.

Die Gesamtausgaben des Einzelplans 32 beliefen sich im Jahr 2017 auf

18,4 Mrd. Euro. Sie sollen im Jahr 2018 auf 19,4 Mrd. Euro und im Jahr 2019
auf 19,6 Mrd. Euro steigen. Die Ausgaben wirden damit einen Anteil von

5,7 % (2018) und 5,5 % (2019) an den Gesamtausgaben des Bundeshaus-

halts ausmachen.

Von den Ausgaben des Einzelplans entfielen im Jahr 2017 auf Zinsausgaben
17,5 Mrd. Euro. Sie sollen im Jahr 2018 auf 18,1 Mrd. Euro und im Jahr 2019
auf 18,8 Mrd. Euro steigen. Gleichzeitig sollen auch die Gesamtausgaben des
Bundeshaushalts ansteigen. Der Anteil der Zinsausgaben an den Gesamtaus-
gaben (Zinsausgabenquote) wiirde deshalb in den Jahren 2018 und 2019
gleich bleiben und bei 5,3 % liegen.



Die Ist-Einnahmen des Einzelplans 32 lagen im Jahr 2017 bei 1,4 Mrd. Euro
und damit 0,1 Mrd. Euro Uber dem Soll. Fir das Jahr 2019 sind Einnahmen
von 1,3 Mrd. Euro veranschlagt (2018: 1,4 Mrd. Euro). Sie entfallen zum weit

Uberwiegenden Teil auf Einnahmen aus Gewahrleistungen.

Die nachfolgende Tabelle gibt eine Ubersicht iiber den Einzelplan 32.

Tabelle 1

Ubersicht tiber den Einzelplan 32
Bundesschuld

2017 2017 Abwei- 2018 2019 Verande-
Soll Ist® chung Soll Haushalts- rung
Ist/Soll* entwurf 2019/2018*
in Mio. Euro in %6
Ausgaben des Einzelplans? 19991,0 18 406,3 | -1 584,7 19 414,1 19 591,2 0,91
davon:

. Zinsausgabenb 18 462,0 17 496,6 -965,3 18 097,7 18 800,5 3,88
e sachliche Verwaltungs- 44,1 36,7 -7,4 56,4 56,1 ~0.45
ausgaben ’

e Gewahrleistungen 1485,0 873,0 -612,0 1260,0 734,5 -41,70
Einnahmen des Einzelplans? 12534 1 383,9 130,4 1 385,2 1 348,3 -2,66

davon:

e Einnahmen aus Krediten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
. i‘:ﬁ‘j'ﬂ”g”j;g:;r;m‘jgg ver- 66,5 135,7 69,1 83,6 53,3 36,21
* gg;"’gaszg'ae;f;‘;”ge”/ 1186,9 | 1248,2 61,3 1301,6 1295,0 -0,51
Quellen: Einzelplan 32. Fir das Jahr 2017: Haushaltsrechnung; fir das Jahr 2018: Haushaltsplan;

flr das Jahr 2019: Haushaltsentwurf.

@ Aus den Ursprungswerten berechnet; Rundungsdifferenzen maéglich.
b Ausgaben fiir den Schuldendienst, unter Beriicksichtigung von Agien und Disagien fiir
Bundeswertpapiere.

Erlduterungen:

2 Haushaltsstruktur und -entwicklung

2.1 Entwicklung der Verschuldung und der Zinsausgaben

Die Bundesregierung legt mit dem Entwurf zum Bundeshaushalt 2019 einen
Haushalt vor, der erneut ohne neue Schulden auskommen soll. Fallig werden-
de Altschulden werden anschlussfinanziert. Die Zinsausgaben sollen auf

18,8 Mrd. Euro im Jahr 2019 steigen. Abbildung 1 zeigt die Entwicklung der
Verschuldung und der Zinsausgaben des Bundes im Zeitraum von 2000 bis
2019:




Abbildung 1

Entwicklung der Verschuldung und der Zinsausgaben des Bundes
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Quelle: Bundeshaushalt; Bundesministerium der Finanzen; Bundesrepublik Deutschland - Finanzagen-
tur GmbH.

Erlduterung: Verschuldung des Bundes ohne Wertpapiere im Eigenbestand, Sondervermdgen sowie Kas-
senverstarkungskredite zum 31.12. jedes Jahres. Zinsausgaben als Jahreswerte. 2001 bis

2017: Ist-Werte; 2018 und 2019: Soll-Werte gemaB Finanzplan des Bundes 2018 bis 2022.

Die Hohe der Bruttokreditaufnahme und der Anschlussfinanzierung sowie die

Finanzierungsbetrage der Sondervermégen und der Ricklage ,,Asylbewerber

und Fluchtlinge™ werden nicht im Einzelplan 32 ausgewiesen. Sie ergeben sich

aus dem Kreditfinanzierungsplan als Teil des Haushaltsplans.

2.2 Kreditaufnahmen des Bundes

Der Bund refinanzierte im Wege der Anschlussfinanzierung im Zeitraum 2014
bis 2017 seinen Haushalt mit durchschnittlich jahrlich rund 187 Mrd. Euro
durch Wertpapiere mit Laufzeiten zwischen sechs Monaten und 30 Jahren (je-

weils ein Sechstel der Bundesschuld). Die falligen Schulden aus friheren Jah-

ren tilgt der Bund in der Regel nicht, sondern ersetzt sie durch neue Kredite

(Anschlussfinanzierung).

in Mrd. Euro



Seit dem Anstieg der Verschuldung auf den Héchstwert von 1 069,4 Mrd. Euro
im Jahr 2014 nahm der Bund keine neuen Schulden mehr auf. Durch glnstige
Entwicklungen des Bundeshaushalts, insbesondere bei den Einnahmen, ist der
Schuldenstand zwischen den Jahren 2014 bis 2017 um rund 24,4 Mrd. Euro
gesunken. Die Bundesregierung geht in ihrer aktuellen Finanzplanung davon
aus, dass der Schuldenstand bis Ende 2018 um weitere 8 Mrd. Euro auf

1 037 Mrd. Euro sinken wird.

Die Bundesregierung halt am Ziel eines ausgeglichenen Haushalts ohne neue
Schulden fest. Dies gelingt dadurch, dass das eingeplante Haushaltsdefizit von
5,5 Mrd. Euro im Jahr 2019 im Wesentlichen aus der Riicklage , Asylbewerber
und Flichtlinge" finanziert und dadurch eine Nettokreditaufnahme vermieden

werden soll.

Aus den Entlastungen im Bundeshaushalt, die sich zum Abschluss der Haus-
haltsjahre 2015 bis 2017 gegeniber dem jeweiligen Haushaltsoll per Saldo
ergaben, fihrte der Bund der Riicklage , Asylbewerber und Flichtlinge" fast

24 Mrd. Euro zu. Aus diesen Zuflihrungen wurde jedoch kein (Finanz-)Vermo-
gen zurlckgelegt. Die Bestdnde der Ricklage werden bis zu ihrer Verwendung
im Kassenbereich des Bundes eingesetzt. Letztlich muss die aufgeschobene
Refinanzierung am Kapitalmarkt nachgeholt werden. Dies erfolgt bei der haus-
haltstechnischen Entnahme von Ricklagemitteln, ohne im Haushalt eine Net-
tokreditaufnahme ausweisen zu mussen. Tatsachlich wird deshalb nach dem

Haushaltsentwurf 2019 der Schuldenstand um rund 5 Mrd. Euro ansteigen.

Der Bundesrechnungshof empfiehlt, kiinftig Uberschiisse direkt zum Schul-
denabbau zu verwenden und keine buchmaBigen Ricklagen zu bilden, bei de-

ren Entnahme eine Kreditaufnahme notwendig wird.

2.3 Zinsausgaben des Bundes

Die Bundesregierung geht flir das Jahr 2019 mit 18,8 Mrd. Euro von um

0,7 Mrd. Euro héheren Zinsausgaben als fir das Jahr 2018 aus. Kennziffern flr
die Zinsbelastung sind die Zinskostensatze. Die nachfolgende Tabelle zeigt die

Zinskostensatze fur den Bruttokreditbedarf (die jahrliche Kreditaufnahme), fir
die jahrlichen Tilgungszahlungen (die aus dem Portfolio ausscheidenden Kredi-
te) und die Belastung des Gesamtbestands flir den Bundeshaushalt (Verschul-

dung des Bundes) flur den Zeitraum 2014 bis 2017:



Tabelle 2

Ubersicht Uber die Zinskostensatze des Bundeshaushalts?

Zinskostensatz 2014 2015 2016 2017

Bruttokreditbedarf 1,20 0,72 0,32 0,50

Tilgungszahlungen 3,14 2,53 3,16 2,40

Verschuldung des Bundes 2,43 2,21 1,95 1,81
Quelle: Kreditaufnahmebericht des Bundes 2017, Tabellen 12 bis 14.

Erlauterung: 2 Angaben in Prozent. Ohne kreditaufnahmeberechtigte Sondervermégen.

Tabelle 2 verdeutlicht, dass in den Jahren 2014 bis 2017 auslaufende Kredite
durch neue Kredite mit deutlich niedrigeren Zinskostensatzen ersetzt werden
konnten. Dadurch sind in diesem Zeitraum die durchschnittlichen Zinskosten-
satze flr die Verschuldung des Bundes insgesamt von 2,43 % auf 1,81 % zu-

rickgegangen.

Die Bundesregierung nimmt beim Haushaltsansatz der Zinsausgaben filr das
Jahr 2019 gegenlaufige Entwicklungen an: Sie geht einerseits von einem ge-
ringflgig héheren Zinsniveau aus. Andererseits erwartet sie, dass diese Stei-
gerung zum Teil dadurch kompensiert wird, dass auslaufende Bundesschulden
gunstiger refinanziert werden. Die Differenz zwischen den Zinskostensatzen
fur den Bruttokreditbedarf und die Tilgungen wird bei diesen Annahmen ten-
denziell geringer (vgl. Tabelle 2). Die Bundesregierung geht auBerdem davon
aus, dass im Jahr 2019 in den Zinsausgaben die Disagien um 1,1 Mrd. Euro
die Agien ausgabenerhéhend Ubersteigen. Dieser Ausgabenansatz liegt um
2,8 Mrd. Euro Uber dem Ansatz fir das Jahr 2018 von -1,7 Mrd. Euro.

Der Bund profitierte bei seinen Anschlussfinanzierungen von glinstigen Markt-
konditionen auch infolge der geldpolitischen MaBnahmen der Europaischen
Zentralbank (EZB). Um sich diese glnstigen Konditionen auch langerfristig zu
sichern, nimmt der Bund vermehrt Kredite mit ldngeren Laufzeiten auf. Die
EZB stellte in Aussicht, die Leitzinsen ,mindestens liber den Sommer 2019 und
in jedem Fall so lange wie erforderlich auf ihrem aktuellen Niveau™ zu belas-

sen.

Wenn der Bund im Begebungsjahr von Bundeswertpapieren Einnahmen aus
Agien erzielt, stehen dem in den Folgejahren héhere Zinsausgaben gegentber.

Bei Disagien tritt die gegenteilige Wirkung ein. Weil die Agien vollstandig im



Ausgabejahr berlcksichtigt werden, kdnnte der Eindruck entstehen, dass es
hier Gestaltungsspielrdaume gibt. AuBerdem ist es theoretisch denkbar, durch
Agien fur den Bund héhere Einnahmen zu erzielen, um so die Schuldenbremse
zu umgehen.! Die bisherige Darstellung im Bundeshaushalt ist haushaltsrecht-
lich nicht zu beanstanden. In welchem Umfang sich Ausgaben bzw. Einnahmen
zwischen den Haushaltsjahren ,verschieben®", wird hingegen aus der Darstel-
lung in den Haushaltsplanen und dem Regierungsentwurf zum Haushaltsgesetz
2019 nicht deutlich.

Die Bundesregierung plante auch in den vergangenen Haushaltsjahren ausga-
benerh6hende Disagiosalden ein. Im Haushaltsvollzug fielen Agiosalden an, die
ausgabenmindernd wirken. Die Ist-Werte wichen im Zeitraum 2014 bis 2017

um insgesamt 16,3 Mrd. Euro von den Haushaltsansatzen ab (vgl. Tabelle 3).

Tabelle 3

Agio- und Disagiosalden im Bundeshaushalt (Titel 575 09)?

2014 2015 2016 2017
Soll 429 562 34 000 477 704 75 000
Ist -1 622 150 -3 819 482 -6 029 112 -3 798 090
Abweichung Ist/Soll | 5 g5 712 3853 482 6 506 816 3873 090
(weniger Ausgaben)

Quelle: Einzelplan 32; Haushaltsrechnungen 2014 bis 2017.
Erlduterung: 2 Betrége in Tausend Euro.

Bei der Emission von Bundeswertpapieren sind Abweichungen der tatsachli-
chen von den geplanten Konditionen aufgrund kurzfristig geanderter Marktbe-
dingungen unvermeidlich und flihren zu Agien bzw. Disagien. Das Bundesmi-
nisterium der Finanzen (BMF) und die Bundesrepublik Deutschland - Finanz-
agentur GmbH (Finanzagentur) nutzten flr einen groBen Teil der Finanzierun-
gen keine Neuemissionen, sondern Aufstockungen. Diese waren regelmaBig
mit einem héheren Zinskupon als der aktuelle Marktzins ausgestattet, was
auch dazu fuhrte, dass hohe Einnahmen aus Agien im Haushaltsvollzug zuflos-

sen.

Die groBen Abweichungen zum Haushaltsplan geben Anlass dazu, sie metho-

disch zu hinterfragen. AuBerdem ist die Notwendigkeit von zusatzlichen Anga-

! Vgl. Deutsche Bundesbank, Verzerrende Erfassung von (Dis-)Agien im Bundeshaus-

halt, Monatsbericht Juli 2017, Seite 46 f.



ben zu den Folgewirkungen von Agien und Disagien in weiteren Haushaltsjah-
ren naher zu betrachten. Der Bundesrechnungshof befasst sich derzeit mit die-

sen Aspekten.

2.4 Haushaltsansatze und Ausgabereste

Die Ausgabentitel fir den Schuldendienst (Zinsausgaben) sind gegenseitig de-
ckungsfahig; sie sind mit Ausnahme des Titels 573 14 - Zinsen fur Ausgleichs-
forderungen - Ubertragbar (Haushaltsvermerke 1. und 2. zu Kapitel 3205).
Einzelne Titel waren in den vergangenen Jahren erheblich Uber- bzw. unter-

deckt. Uberschiisse aus den Soll/Ist-Abweichungen wurden verwendet
o flr andere Ausgabetitel des Schuldendienstes,

e zur haushaltsmaBigen Einsparung von UberplanmaBigen Ausgaben in ande-

ren Einzelplanen des Bundeshaushalts und

e verbleibende Betrage zur Bildung von erheblichen Ausgaberesten, die je-

weils nach zwei Jahren in Abgang gestellt wurden.

Im Haushaltsjahr 2017 wurde ein Ausgaberest von 849,8 Mio. Euro aus den
Ubertragbaren Ausgaben der Haushaltsjahre 2015 und 2016 ausgewiesen. Aus
dem Haushaltsvollzug 2017 ergaben sich Ubertragbare Mittel von 79,7 Mio.
Euro. Im Haushaltsjahr 2018 steht ein Ausgaberest von 829 Mio. Euro aus den
Ubertragbaren Mitteln der Haushaltsjahre 2016 und 2017 zur Verfugung.

Werden Ubertragbare Ausgaben im neuen Haushaltsjahr nicht mehr benétigt,
so ist von der Bildung von Ausgaberesten abzusehen. Das AusmaB der Abwei-
chungen zwischen Soll- und Ist-Ansatzen mit einer entsprechenden Bildung
von Ausgaberesten Uber mehrere Jahre hinweg gibt Anlass, die Bemessung
der Haushaltsansatze und der Ausgabereste bei den Zinsausgaben methodisch
zu hinterfragen. Der Bundesrechnungshof untersucht diese Problematik derzeit

mit Schwerpunkt auf dem Titel 575 09 - Disagio.

2.5 Blrgschaften, Garantien und sonstige Gewahrleistungen

Der Bund Ubernimmt Gewahrleistungen flir auBen- und binnenwirtschaftliche
Zwecke (Blrgschaften, Garantien und sonstige Gewahrleistungen), soweit sie
forderungswirdig sind oder im staatlichen Interesse liegen. Vorrangiges Ziel

ist die Wirtschaftsférderung. Der Bund haftet nur fur tatsachliche Ausfalle. Er
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vergibt Gewahrleistungen regelmaBig nicht direkt, sondern meist tber Dritte,

die namens und im Auftrag des Bundes tatig sind (Mandatare).

Nach dem Entwurf des Haushaltsgesetzes 2019 soll der Bund ermachtigt wer-
den, Gewahrleistungen bis zu 487,2 Mrd. Euro (Vorjahr: 487,2 Mrd. Euro) zu
ubernehmen (Ermachtigungsrahmen). Auf den Ermachtigungsrahmen sind
Ubernommene Gewahrleistungen friiherer Haushaltsgesetze anzurechnen, so-
weit der Bund noch in Anspruch genommen werden kann. Eine Anrechnung
erfolgt auch, soweit der Bund in Anspruch genommen worden ist und flr die
erbrachten Leistungen keinen Ersatz erlangt hat. Ende 2017 war der Ermach-

tigungsrahmen mit 358,5 Mrd. Euro ausgenutzt.

Die Gewahrleistungsnehmer zahlen grundsatzlich ein Entgelt an den Bund. Im
Jahr 2017 machten diese Einnahmen zusammen mit den Rilckflissen aus ge-
leisteten Entschadigungen 1,2 Mrd. Euro aus und verminderten sich somit ge-
genuber dem Jahr 2016 um 1,3 Mrd. Euro. Im Jahr 2016 waren die Einnahmen

vergleichsweise hoch, u. a. weil zwei Staaten ihre Altschulden tilgten.

Den Einnahmen standen im Jahr 2017 Ausgaben fur Entschadigungen und
weitere Kosten von insgesamt 0,9 Mrd. Euro gegentiber. Sie stiegen gegen-
uber dem Vorjahr um 13 %. Im Haushaltsplan werden jéhrlich Ausgabemittel
in Form einer globalen Vorsorge fir Schadensfalle und die Vergltung der Man-
datare veranschlagt. Wenn der Bund Gewahrleistungen Ubernimmt, kénnen
sich hieraus Belastungen flr klinftige Bundeshaushalte ergeben. Diese sind
nicht exakt vorhersehbar. Der Haushaltsansatz ist daher teilweise aus Erfah-
rungswerten abgeleitet. Flir das Jahr 2019 veranschlagt die Bundesregierung
Ausgaben von 735 Mio. Euro. Der veranschlagte Betrag hat sich im Vergleich
zum Bundeshaushalt 2017 mehr als halbiert, da der Bund in den Jahren 2018
und 2019 mit deutlich geringeren Ausgaben rechnet als in den Vorjahren. Die
Abbildung 2 zeigt den Verlauf der Ausgaben der Jahre 2015 bis 2019.
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Abbildung 2
Ausgaben der Jahre 2015 bis 2019
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Quelle: Einzelplan 32. Fir die Jahre 2015 bis 2017: Haushaltsrechnung; fiir das Jahr 2018: Haus-

haltsplan; fur das Jahr 2019: Regierungsentwurf.

Aus den Ubertragbaren Mitteln des Jahres 2017 stehen fir das Jahr 2018 er-
ganzend Ausgabereste von 1,2 Mrd. Euro zur Verfigung. Wie hoch die Gber-

tragbaren Mittel Ende 2018 sein werden, bleibt abzuwarten.

Im Haushaltsgesetz ist festgelegt, flir welche Zwecke und bis zu welchen
Hoéchstgrenzen der Bund Gewahrleistungen Ubernehmen darf. Hierzu gehdren

u. a. als bedeutende Tatbestande:

e Flr auBenwirtschaftliche Vorhaben tUbernimmt der Bund vor allem Gewahr-
leistungen fur Ausfuhrgeschafte (Exportkreditgarantien). Damit deckt er
die mit Ausfuhrgeschaften verbundenen, im Ausland liegenden Risiken zu-
gunsten deutscher Exporteure und Banken ab (z. B. Embargo, kriegerische
Ereignisse, Zahlungsverbote, Insolvenz oder Nichtzahlung des Kunden). Im
Jahr 2017 Ubernahm der Bund 517 neue Einzeldeckungen; die Anzahl stieg
damit um 4 % an. Er nahm seinen Ermachtigungsrahmen von 160 Mrd.
Euro mit 121 Mrd. Euro in Anspruch. Das maximale Entschadigungsrisiko
verminderte sich gegeniber dem Vorjahr auf 86 Mrd. Euro (Vorjahr:

90 Mrd. Euro). Das Entschadigungsrisiko umfasst den gesamten De-
ckungsbestand abzliglich bereits getilgter oder entschadigter Kreditforde-
rungen zuzuglich kinftiger Zinsen. Es stellt somit den H6chstbetrag dar,
mit dem der Bund aus eingegangenen Gewahrleistungen in Anspruch ge-

nommen werden kénnte. Aus dem Betrag flir das Entschadigungsrisiko las-
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sen sich eine Eintrittswahrscheinlichkeit des Risikos und eine daraus ent-

stehende tatsachliche Inanspruchnahme des Bundes nicht ableiten.

Fur die Binnenwirtschaft soll der Ermachtigungsrahmen auch weiterhin
158 Mrd. Euro betragen, u. a. um Kredite fir freie Berufe und Unterneh-

men der gewerblichen Wirtschaft durch Blrgschaften abzusichern.

Im August 2017 hat die Bundesregierung entschieden, Uber die Kreditan-
stalt fiir Wiederaufbau (KfW) einen Uberbriickungskredit von 150 Mio. Euro
an die Air Berlin PLC & Co. Luftverkehrs KG (Air Berlin) auszureichen. Da-
mit wollte sie die Gefahr der Einstellung des Flugbetriebes aufgrund einer
sich abzeichnenden Insolvenz abwenden. Der Bund sicherte den Kredit in
vollem Umfang mit einer Garantie ab. Am 21. Dezember 2017 nahm die
KfW den Bund aus der gegebenen Garantie in Anspruch. Die Bundesregie-
rung unterrichtete den Haushaltsausschuss am 21. Februar 2018 mundlich
Uber den aktuellen Stand der Riickzahlung des Uberbriickungskredits durch
Air Berlin. Der Bundesrechnungshof hat die Gewahrleistung des Bundes fur
dieses Darlehen geprift und dem Haushaltsausschuss des Deutschen Bun-

destages berichtet.

Seit dem Jahr 2017 betragt der Ermachtigungsrahmen flr Kredite der KfwW
zu entwicklungspolitisch férderungswiirdigen Vorhaben der finanziellen Zu-
sammenarbeit 28 Mrd. Euro. In den Jahren zuvor hatte der Haushaltsge-
setzgeber den Ermachtigungsrahmen stetig erhéht. Die Kredite der KfW
erganzen die Darlehen zur bilateralen finanziellen Zusammenarbeit des

Bundesministeriums fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung.

Seit mehr als zehn Jahren hat der Bund aus den Gewahrleistungen gemaf
Haushaltsgesetz durchgehend héhere Einnahmen als Ausgaben erzielt. Der
Saldo der Jahre 2008 bis 2017 betragt 7,0 Mrd. Euro.

3 MaBnahmen zur Stabilisierung der Finanzmarkte und des
Euroraums

Der Bund leistete auBerhalb des Haushaltsgesetzes Finanzhilfen und Gbernahm

Gewahrleistungen zugunsten deutscher Unternehmen des Finanzsektors
(Institute), um die Funktionsfahigkeit der Finanzmarkte zu erhalten. Ebenfalls
nicht im haushaltsgesetzlichen Ermachtigungsrahmen enthalten sind Finanz-

hilfen und Garantiezusagen zur Unterstiitzung der Finanzstabilitat des Euro-
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Wahrungsgebiets und seiner Mitgliedstaaten. Diese MaBnahmen sind spezial-

gesetzlich geregelt.

3.1 Finanzmarktstabilisierungsfonds

Der Gesetzgeber errichtete im Oktober 2008 den Finanzmarktstabilisierungs-
fonds (FMS) als Sondervermégen des Bundes mit eigener Kreditermachtigung.
Der FMS wurde zum Jahresende 2015 flir neue MaBnahmen geschlossen. Zum
30. Juni 2018 betrug sein Schuldenstand 22,5 Mrd. Euro.

Der FMS gewéhrte Instituten zur Uberwindung von Kapital- und Liquiditéts-
engpassen Garantien von insgesamt bis zu 168 Mrd. Euro und starkte die Ei-
genkapitalbasis durch Kapitalbeteiligungen von in der Spitze 29,4 Mrd. Euro.
Zwei Abwicklungsanstalten wurden gegriindet, die FMS Wertmanagement AR
(FMS WM) und die Erste Abwicklungsanstalt A6R (EAA). Sie haben die Aufga-
be, Vermdgensgegenstande oder Risikopositionen von in Schieflage geratenen

Instituten abzuwickeln.

Aus den Garantien wurde der FMS nicht in Anspruch genommen. Fir Finanzhil-
fen in Form von Kapitalbeteiligungen gab er bis zum Jahresende 2017 fir drei
Beteiligungen 14,6 Mrd. Euro aus. Deren bilanzielle Bewertung lag zum

31. Dezember 2017 bei rund 2,58 Mrd. Euro. Darin ist der Wert der Beteili-
gung an der Commerzbank mit 2,44 Mrd. Euro enthalten, deren Kurs sich zum
31. August 2018 auf etwa 65 % dieses Werts vermindert hat.

Die FMS WM und die EAA haben ihre Portfolios seit der Grindung deutlich re-
duziert. Am 31. Dezember 2017 waren bei der EAA von dem Héchststand des
Nominalvolumens des Portfolios von 143,3 Mrd. Euro noch 40,3 Mrd. Euro und
bei der FMS WM von einem Portfolio von 174,3 Mrd. Euro noch 80,0 Mrd. Euro
vorhanden. Wenn Abwicklungsanstalten die Ubernommenen Portfolios abgewi-
ckelt haben, werden sie aufgeldst. Spatestens dann muss der FMS deren ggf.
verbleibende Verluste ausgleichen. H6he und Zeitpunkt der Inanspruchnahme
des FMS sind derzeit ungewiss. Verluste der FMS WM tragt der FMS - und da-
mit letztendlich der Bundeshaushalt - allein. Bei der EAA sind Verluste in ers-
ter Linie durch die ehemaligen Anteilseigner der WestLB AG - das Land Nord-
rhein-Westfalen und die nordrhein-westfalischen Landschafts- sowie Sparkas-

sen- und Giroverbande - zu tragen.
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Die Rahmenbedingungen erschweren es den Abwicklungsanstalten, den Ge-
schaftsbetrieb auf Dauer wirtschaftlich zu betreiben. Die Portfolios haben hohe
Risikokonzentrationen mit schwer verwertbaren Positionen. So sind bei der
FMS WM Positionen gegeniber Schuldnern in Italien das mit Abstand gréBte
Konzentrationsrisiko ihres Portfolios. Vom gesamten Kreditportfolio entfielen
Ende 2017 rund 29 % auf Italien, bezogen auf die erwartete Forderungshdhe
zum Zeitpunkt eines Ausfalls. Die Kosten der Abwicklungsanstalten kénnen
nicht in gleichem MaB gesenkt werden wie die Portfolios abgebaut werden.
Auch ist die Situation der Abwicklungsanstalten im Wettbewerb um qualifizier-
tes Personal zunehmend schwierig. Engagements in den Portfolios weisen lan-
ge Restlaufzeiten auf; bei der FMS WM z. B. haben mehr als die Halfte eine
Laufzeit, die nach 2040 endet. Beide Abwicklungsanstalten streben an, ihre
Geschaftstatigkeit nicht bis zum Auslaufen aller Positionen ihrer Portfolios fort-

zufUhren.

Der FMS wurde bis zum Jahresende 2017 von der Bundesanstalt fir Finanz-
marktstabilisierung (FMSA) verwaltet; zum 1. Januar 2018 ging die Verwal-
tung auf die Finanzagentur Uber. Die FMSA bleibt als Anstalt des 6ffentlichen
Rechts unter der Tragerschaft der Finanzagentur erhalten und fir die Aufsicht
der Abwicklungsanstalten zustandig. Die StabilisierungsmaBnahmen zugunsten
der Institute unterliegen der parlamentarischen Kontrolle durch das Bundesfi-

nanzierungsgremium.

3.2 Restrukturierungsfonds und Einheitlicher Abwicklungsfonds

Der Gesetzgeber errichtete im Jahr 2011 das Sondervermégen Restrukturie-
rungsfonds (RSF) mit dem Ziel, den Finanzsektor in erster Linie selbst fur die
Restrukturierungs- und Abwicklungskosten von in Schieflage geratenen Insti-
tuten aufkommen zu lassen. Das Sondervermdgen verfugt Uber eine eigene
Kreditermachtigung von bis zu 15 Mrd. Euro. Bislang hat der RSF keine Garan-
tien ausgereicht; er hat keine Schulden. Die Verwaltung des RSF obliegt der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Die parlamentarische
Kontrolle des RSF und seiner Verwaltung wird durch das Bundesfinanzierungs-

gremium wahrgenommen.

Seitdem im Jahr 2016 der Einheitliche Abwicklungsmechanismus flir Banken
der Europaischen Union (Single Resolution Mechanism) mit dem Einheitlichen

Abwicklungsfonds (Single Resolution Fund - SRF) in Kraft trat, hat dieser den
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nationalen RSF zum groBten Teil ersetzt. Das Zielvolumen des SRF soll 1 %
der gedeckten Einlagen der Institute betragen - was geschatzt 55 Mrd. Eu-
ro ergabe - und bis Ende 2023 erreicht werden. Fir die Abwicklung und die

Erhebung der Bankenabgabe zur Beflillung des SRF ist die BaFin zustandig.

3.3 MaBnahmen zur Stabilisierung des Euroraums

Der Bund hat Gewahrleistungen GUbernommen, um die Finanzstabilitat in der

Europadischen Wahrungsunion sicherzustellen. Hierzu zéhlen Gewahrleistungen
nach dem Wahrungsunion-Finanzstabilitatsgesetz flr die zeitlich befristete Eu-
ropaische Finanzstabilisierungsfazilitat (EFSF) sowie fur den Europaischen Sta-

bilitdtsmechanismus (ESM).

Die EFSF hat Stabilitatshilfen in Form von Darlehen in Hohe von 174,6 Mrd.
Euro geleistet. Der gesetzlich festgelegte maximale deutsche Gewahrleistungs-
rahmen von 211 Mrd. Euro wurde in Héhe von 92,2 Mrd. Euro (Stand: 30. Juni
2018) durch Refinanzierungsgeschafte der EFSF belegt. Die EFSF ist Mitte
2013 durch den ESM vollstandig abgeldst worden. Sie fuhrt die Geschafte aus
den bereits zugesagten Finanzhilfen an die Programmlander fort und wird an-

schlieBend abgewickelt.

Der ESM ist eine supranationale Einrichtung der Mitgliedstaaten der Europai-
schen Wahrungsunion. Er verfugt Gber ein Stammkapital von 704,8 Mrd. Euro.
Von dieser Summe zahlten die Mitgliedstaaten 80,5 Mrd. Euro direkt ein, der
Rest ist abrufbares Kapital. Der deutsche Finanzierungsanteil am ESM betragt
rund 27 %. Dies entspricht 21,7 Mrd. Euro eingezahltem und 168,3 Mrd. Euro
abrufbarem Kapital (zusammen: 190 Mrd. Euro). Das gesamte Ausleihvolumen
des ESM von 500 Mrd. Euro war zum 30. Juni 2018 mit 117 Mrd. Euro fur die

Staaten Griechenland, Spanien und Zypern belegt.

4 Ausblick

Die Bundesregierung geht im geltenden Finanzplan 2018 bis 2022 davon aus,
dass die Zinsausgaben im Zeitablauf leicht steigen werden. Der Zinsausgaben-
anstieg soll dabei jedoch niedriger als im vorangegangenen Finanzplan 2017
bis 2021 ausfallen. Die Projektionen liegen flr die Jahre 2019 bis 2021 insge-
samt um 4,7 Mrd. Euro unterhalb der Annahmen des vorangegangenen Fi-

nanzplans (vgl. Tabelle 4).
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Tabelle 4
Zinsausgaben des Bundes®
Soll Haushalts- Finanzplan 2018 bis 2022
entwurf
(in Klammern: Finanzplan 2017 bis 2021)
2018 2019 2020 2021° 2022
18,1 18,8 (20,2) 19,3 (20,6) 19,6 (21,6) 19,8
Quellen: Einzelplan 32. Flr das Jahr 2018: Haushaltsplan; fir das Jahr 2019: Haushaltsentwurf;
Finanzplane des Bundes 2018 bis 2022 und 2017 bis 2021. Ohne sachliche Verwaltungsaus-
gaben.

Erlduterung: * Betrage in Mrd. Euro. Ausgaben fiir den Schuldendienst, unter Berlcksichtigung von Agien
und Disagien fir Bundeswertpapiere. Die sachlichen Verwaltungsausgaben (Kapitel 3205 Titel
541 01 und 541 02) sind nicht enthalten.

Die Bundesregierung geht trotz des von ihr unterstellten allmahlich ansteigen-
den Zinsniveaus von im historischen Vergleich glnstigeren Anschlussfinanzie-
rungen der auslaufenden Kredite aus; sie erwartet flr das Jahr 2019 keinen
zinsausgabenmindernden Agiosaldo. Inwieweit die Annahmen zur Entwicklung
der Zinsausgaben im Finanzplanungszeitraum zutreffen, hangt von der H6he
des jahrlichen Finanzierungsbedarfs, der weiteren Entwicklung des Zinsniveaus
und den Konditionen bei der Begebung von Bundeswertpapieren mit den zu
diesen Zeitpunkten eintretenden Agien und Disagien ab.

Die Planzahlen der Haushaltsansatze bei den Ausgaben fiir den Schuldendienst
haben sich in der Vergangenheit als nicht sonderlich belastbar erwiesen (vgl.
Textziffern 2.3 und 2.4). Der Bundesrechnungshof sieht daher bei den Ansat-
zen zu den Zinsausgaben im Finanzplan 2018 bis 2022 das Risiko, dass die

Ist-Zahlen einzelner Titel von den Soll-Zahlen betrachtlich abweichen werden.

Die Bundesregierung halt am Ziel eines ausgeglichenen Haushalts ohne Neu-
verschuldung fest. Dies gelingt dadurch, dass die eingeplanten Haushaltsdefi-
zite im Zeitraum 2018 bis 2021 im Wesentlichen mit 21,2 Mrd. Euro aus der
Ricklage ,Asylbewerber und Flichtlinge" finanziert werden, um eine Nettokre-
ditaufnahme zu vermeiden. Diese Ricklage diente im Haushaltsvollzug 2015
bis 2017 als allgemeines Uberlaufbecken fiir Uberschiisse. In den Folgeperio-
den erleichtern es die aufgelaufenen Ansatze, Ausgaben ohne Nettokreditauf-
nahme zu finanzieren und eine ,Schwarze Null* auszuweisen. Letztlich muss
nunmehr bei den Entnahmen aus der Rilicklage die aufgeschobene Refinanzie-

rung am Kapitalmarkt nachgeholt werden. Deshalb dtirfte die Verschuldung
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des Bundes ansteigen, ausweislich des Finanzplans 2018 bis 2022 bis Ende
2019 um rund 5 Mrd. Euro.

Die Bundesregierung sieht nicht vor, den Schuldenstand im Finanzplanungs-
zeitraum zurlckzufiihren. Dabei ware eine zumindest teilweise Tilgung der Alt-
schulden eine finanzwirtschaftlich sinnvolle Option. Denn ein hdéheres Zinsni-
veau mit steigenden Zinsausgaben wurde den finanziellen Handlungsspielraum
des Bundes in den kommenden Jahren nachhaltig einengen (vgl. Textzif-

fer 2.1).

Bei den MaBnahmen zur Finanzmarktstabilisierung bestehen bedeutende
finanzielle Unwagbarkeiten fir die zuklnftige Verschuldung. Mdégliche Risiken
werden von der weiteren Wertentwicklung der FMS-Beteiligungen und dem
Zeitpunkt ihrer VerauBerung bestimmt. Bei den Abwicklungsanstalten sind die
Risikokonzentrationen der Portfolios erheblich. So betrug Ende 2017 der Saldo
aus stillen Lasten und Reserven der Wertpapier- und Derivatepositionen bei
der FMS WM 16,8 Mrd. Euro.

Risiken bestehen auch aus dem deutschen Engagement zur Stabilisierung des
Euroraums im Falle, dass Empfanger zahlungsunfahig werden. Nach Einschat-
zung der Bundesregierung ergeben sich auf der Basis der Friihwarnsysteme
von EFSF und ESM derzeit daflir keine Hinweise. Die mogliche Realisierung der
Ausfallrisiken hangt von der weiteren Entwicklung der europdischen Staats-

schuldenkrise und der Abwicklung der Hilfsprogramme ab.

Dr. Wenz Schreiner
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