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Die Maastricht-Schulden:
methodische Grundlagen sowie die
Ermittlung und Entwicklung in Deutschland

Im Maastricht-Vertrag wurden das staatliche Defizit und der staatliche (Brutto-)Schuldenstand als
zentrale Anknlipfungspunkte der europdischen Fiskalregeln bestimmt. Als requldre Obergrenzen
sind 3% und 60% des Bruttoinlandsprodukts festgelegt. In Deutschland ermittelt das Statistische
Bundesamt das ,Maastricht-Defizit” und die Bundesbank den ,,Maastricht-Schuldenstand”.

Die Maastricht-Schulden umfassen Kredite, begebene Schuldverschreibungen und empfangene
Einlagen sowie die Verbindlichkeiten aus dem Mdnzumlauf. Zum Zwecke der europaweiten
Vergleichbarkeit wird als einheitliche statistische Ermittlungsgrundlage das Europdische System
Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen verwendet. Die geforderten Angaben stammen in
Deutschland aus sehr unterschiedlichen Rechnungssystemen. So sind etwa nicht nur Kernhaushalte,
sondern auch ausgegliederte Einheiten einzubeziehen. Fir die Rechnungslegung der Gemeinden
gelten landesspezifische Regeln, die teilweise ein Wahlrecht zwischen einem doppischen und
einem kameralen Buchfihrungssystem einrdumen. Zur Ermittlung des Maastricht-Schuldenstands
mussen zudem Zu- und Umsetzungen gegeniber den Ausgangsdaten der nationalen Finanz-
statistiken vorgenommen und dabei auf etliche andere Datenquellen, Sondererhebungen und
Modellrechnungen zurtickgegriffen werden.

Auf der europdischen Ebene wurden in den vergangenen Jahren deutlich hohere Anforderungen
an Umfang und Qualitat der zu meldenden Statistiken vereinbart und die Uberwachung durch
Eurostat ausgeweitet. Dies stellt auch Deutschland vor zunehmende Herausforderungen. Vor
diesem Hintergrund wdre ein gesamtstaatlich stdrker harmonisiertes Rechnungswesen, das Ein-
nahmen-und Ausgabenstréme mit Bilanzbestdnden in integrierter Weise abbildet, ein naheliegendes
Ziel. Zumindest sind aber die bestehenden Rechnungslegungssysteme so anzupassen, dass der
europdische und internationale Datenbedarf erfillt werden kann.

Zum Maastricht-Schuldenstand liegen fiur Deutschland Ergebnisse ab dem Jahr 1991 vor. Die
Schuldenquote nahm, getrieben insbesondere durch Lasten im Zusammenhang mit der Wieder-
vereinigung und durch die Finanz- und Wirtschaftskrise, von 39% auf 81% im Jahr 2010 zu. Dabei
spielten auch die Stiitzung der Finanzmdrkte mit der Ubernahme von Bankenportfolios durch
staatliche Bad Banks und spdter auch die Hilfskredite an andere Mitgliedstaaten des Euroraums
eine Rolle. In den letzten Jahren konnte die Schuldenquote aufgrund der sehr glnstigen gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung und guten Haushaltslage sowie des Portfolio-Abbaus bei den Bad
Banks deutlich zurickgefihrt werden. Ende 2017 lag sie bei 64,1%, und der Schuldenstand betrug
2,09 Billionen €. Es zeichnet sich ab, dass Deutschland die 60%-Grenze spdtestens im kommenden
Jahr wieder unterschreiten wird.
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Solide
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Methodik sowie
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Deutschland

Die Maastricht-Kriterien als
Eckpfeiler der europaischen
Fiskalregeln

Solide Staatsfinanzen sind eine wesentliche
Grundlage fUr eine stabilitatsorientierte Wah-
rungsunion. Deswegen haben sich die EU-Mit-
gliedstaaten mit dem Maastricht-Vertrag Fiskal-
regeln gegeben und diese im weiteren Verlauf
durch den Stabilitats- und Wachstumspakt er-
ganzt. Der Maastricht-Vertrag legt fur den Ge-
samtstaat Referenzwerte fur das Defizit in Hohe
von 3% des Bruttoinlandsprodukts (BIP) und
den Schuldenstand in Hohe von 60% des BIP
fest (Maastricht-Kriterien). Diese sollen im Re-
gelfall nicht Uberschritten werden.” Die Kenn-
zahlen (und umfassende erganzende Daten)
sind von den Mitgliedstaaten nach europaweit
einheitlichen Regeln zu ermitteln und zweimal
jahrlich an die europaische Statistikbehorde
Eurostat zu melden. Diese Uberpruft sie, macht
gegebenenfalls Vorbehalte geltend und kann
Anpassungen einfordern oder selbst vorneh-
men. Insbesondere nachdem es in Griechen-
land zu folgenreichen Fehimeldungen gekom-
men war, wurden die statistischen Meldepflich-
ten und die Kontrollen erheblich ausgeweitet.
Zudem wurden konkrete Anforderungen an die
staatlichen Rechnungswesen gestellt, die den
Statistiken zugrunde liegen, sowie Sanktions-
moglichkeiten fur Tauschungsversuche und
grob fahrlassige Fehimeldungen eingeraumt.
Sanktionen kann der Rat auf Empfehlung der
Europaischen Kommission verhangen.? Schlief3-
lich ruckte im fiskalischen Regelwerk (Stabilitats-
und Wachstumspakt) auch das Schuldenstands-
kriterium starker in den Fokus und wurde kon-
kretisiert.

In Deutschland ist die Bundesbank fur die Ermitt-
lung des Maastricht-Schuldenstands und das
Statistische Bundesamt fur die Berechnung des
Maastricht-Defizits sowie fur die mafigebliche
Abgrenzung des Staatssektors verantwortlich.
Dieser Aufsatz beschreibt die methodischen
Grundlagen sowie die konkrete Ermittlung des
Maastricht-Schuldenstands durch die Bundes-
bank und erlautert die Unterschiede zu den

Ergebnissen der nationalen Schuldenstatistik.
Daruber hinaus werden die ab dem Jahr 1991
vorliegenden Daten zum Maastricht-Schulden-
stand erlautert.

Die methodischen
Grundlagen

Der Maastricht-Schuldenstand wird auf Basis
des Europaischen Systems Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen (ESVG) ermittelt. Dessen
Regeln folgen im Wesentlichen den Vorgaben
des weltweiten ,System of National Accounts”
(SNA)?, das unter Beteiligung internationaler
Organisationen und nationaler Statistikamter
fortentwickelt wird. Die aktuell gultige Version
des europaischen Regelwerks (ESVG 2010),%
das vor allem von Eurostat und den nationalen
Statistikamtern auf den europaischen Bedarf hin
ausgearbeitet wurde, legt fest, wie die Wirt-
schaftsablaufe in der EU in den Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnungen (VGR) statistisch zu
erfassen sind. Auslegungsfragen in Bezug auf
die Ermittlung der Maastricht-Kennzahlen be-
antwortet zudem ein umfassendes und regel-
mafig aktualisiertes Handbuch (MGDD)*). Wei-
tere verbindliche Regelungen ergeben sich aus
den von Eurostat erlassenen Leitlinien, Klarstel-
lungen und Buchungsanweisungen in Spezial-
fallen. Die konkrete Umsetzung der euro-
paischen Anforderungen auf Basis der jeweils
verfligharen nationalen Datengrundlagen erlau-
tert jeder Mitgliedstaat in einer umfangreichen
Verfahrens- und Quellenbeschreibung.® Ange-

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Zur Ausgestaltung und Um-
setzung der europaischen Fiskalregeln, Monatsbericht, Juni
2017, S. 29-45.

2 Deren Umfang hangt neben dem zur Last gelegten Fehl-
verhalten vom Ausmafs des Meldefehlers ab und kann eine
Hohe von bis zu 0,2% des BIP erreichen. In Deutschland
entsprechen 0,2% des BIP derzeit 6% Mrd €.

3 Herausgeber des aktuellen SNA 2008 sind die Euro-
paische Kommission, der Internationale Wahrungsfonds,
die Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung, die Vereinten Nationen und die Weltbank.

4 Verordnung (EU) Nr. 549/2013.

5 Manual on Government Deficit and Debt, letzte Version
2016, abrufbar unter: http://ec.europa.eu/eurostat/en/web/
products-manuals-and-guidelines/-/KS-GQ-16-001

6 Abrufbar unter: http://ec.europa.eu/eurostat/de/web/
government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/
edp-inventories
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Nicht-Markt-
produktion

sichts der Fulle an Detailregelungen und Beson-
derheiten bei der Umsetzung konzentriert sich
der vorliegende Aufsatz auf die gewichtigsten
Faktoren und Zusammenhange.

Die Abgrenzung des
Staatssektors

Gemald ESVG umfasst der Staatssektor Einhei-
ten, die nicht primar fir den wettbewerblichen
Markt produzieren und sich zumeist durch
Zwangsabgaben finanzieren, sowie solche, die
hauptsachlich Einkommen und Vermogen um-
verteilen. In Deutschland werden dabei die Ebe-
nen des Bundes, der Lander, der Gemeinden
(einschl. ihrer Verbande wie etwa Kreise) und
der Sozialversicherungen unterschieden, die
wiederum in Kern- und Extrahaushalte ein-
geteilt werden. Die Extrahaushalte enthalten
alle aus den Budgets der Kernhaushalte aus-
gegliederten oder neu gegrundeten Fonds, Ein-
richtungen und Unternehmen, die in wesent-
lichem Ausmalf3 staatliche Aufgaben wahrneh-
men, unabhangig von ihrer Rechtsform.”

Haufig sind staatliches und unternehmerisches
Handeln 6konomisch nur schwer voneinander
abzugrenzen. Neben den staatlichen Kernhaus-
halten steht eine Vielzahl von Einheiten, die be-
triebswirtschaftlich organisiert sind und in unter-
schiedlichem MalS staatlich beeinflusst sowie
finanziert werden. Gemafs ESVG zahlen davon
aber nur jene Einheiten zum Staatssektor, die
sowohl direkter oder indirekter staatlicher Kon-
trolle bei der Ausgestaltung ihres Kerngeschafts
unterliegen als auch Uberwiegend Nicht-Markt-
produzenten sind.® Letzteres wird zumeist da-
ran festgemacht, dass die Einheit nicht mehr als
die Halfte ihrer Produktionskosten (einschl. Zin-
sen und Abschreibungen auf Sachanlagen)
durch Umsétze am Markt deckt.? Uberwiegt
der Anteil der Marktaktivitat, wird die Einheit
nicht dem Staat zugerechnet. Der Staat kann
somit durchaus Mehrheitseigner unternehme-
risch agierender Einheiten sein, die selbst nicht
zum Staatssektor zahlen, weil ihnen wesent-
liche Kennzeichen staatlichen Handelns feh-
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len.'® Die Maastricht-Verschuldung bildet Ver-
bindlichkeiten des so abgegrenzten Staatssek-
tors ab.™

Die Abgrenzung der
Maastricht-Verschuldung

Die Maastricht-Verschuldung bildet den konsoli-
dierten Brutto-Schuldenstand des Staates ab.
.Brutto” bedeutet, dass bei der Ermittlung des
Schuldenstands keine staatlichen Vermogens-
werte gegengerechnet werden. , Konsolidiert”
heifst, dass staatliche Verbindlichkeiten heraus-
gerechnet werden, wenn diese gegenuber an-
Der
Maastricht-Schuldenstand stellt somit die Ver-
schuldung des Staates gegentber anderen in-
landischen Sektoren und dem Ausland dar.

deren staatlichen Einheiten bestehen.

7 Grundsatzlich kénnen Extrahaushalte auch aufgrund von
Beteiligungserwerben entstehen, sofern die erworbene Ein-
heit im Wesentlichen staatliche Aktivitdten Ubernimmt. Die
derzeit gultige Liste der Extrahaushalte wird vom Statis-
tischen Bundesamt veroffentlicht, abrufbar unter: https://
destatis.de/DE/ZahlenFakten/GesellschaftStaat/
OeffentlicheFinanzenSteuern/OeffentlicheFinanzen/
Methoden/Downloads/ListeExtrahaushalte2017_pdf.pdf?__
blob=publicationFile

8 Der weiter als der Staatssektor abgegrenzte ,Offentliche
Bereich” enthalt dartiber hinaus mehrheitlich in Staatseigen-
tum befindliche Einheiten, die Uberwiegend Marktprodu-
zenten sind. Dazu zéhlen z.B. Forder- und Entwicklungs-
banken, Sparkassen und Landesbanken, aber haufig auch
Einheiten wie Stadtwerke und Entsorgungsbetriebe.

9 Diese Prifung gilt fur nichtfinanzielle Unternehmen. Im
Fall von finanziellen Unternehmen (etwa Banken) ist
wesentlich, ob sie als Finanzintermediar agieren und dabei
selbst den Risiken ihres Geschafts ausgesetzt sind oder ob
diese vielmehr beim Staat liegen.

10 Eine ausflhrlichere Darstellung findet sich in: P. Schmidt
et al., Die Abgrenzung des Staatssektors in den Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnungen, Wirtschaft und Statistik,
172017, S. 35ff.

11 In einem auf dem Offentlichen Bereich aufbauenden
Schuldenindikator waren auch die Verbindlichkeiten samt-
licher in mehrheitlichem Staatsbesitz befindlichen Unterneh-
men enthalten. Allerdings wirden damit auch Marktprodu-
zenten einbezogen, auf deren Verbindlichkeiten die poli-
tisch Verantwortlichen keinen unmittelbaren Einfluss aus-
Uben koénnen. Ungeachtet dessen sieht das ESVG vor,
einzelne Aktivitdten nicht staatlicher Einheiten fur statis-
tische Zwecke in den Staatssektor umzubuchen (Rerouting),
wenn es sich dabei um eindeutig abgrenzbare Vorgange
staatlichen Handelns innerhalb einer grundsatzlich einem
anderen Sektor zugeordneten Einheit handelt. Ein typisches
Beispiel hierfur sind die sog. Zuweisungsgeschafte der nicht
im Staat erfassten Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KfW).
Diese werden bei Ubernahme der jeweiligen Kosten und
Risiken durch den Bundeshaushalt fur diesen durchgefiihrt.
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.. umfasst Ver-
bindlichkeiten
aus Bargeld
und Einlagen,
Krediten sowie
Wertpapieren

Die Maastricht-Verschuldung umfasst dabei
nicht alle finanziellen Verbindlichkeiten des
Staates. Von den acht Instrumentenkategorien
(ESVG-Code: AF'?), die das ESVG unterscheidet,
bilden nur drei den Maastricht-Schuldenstand
(die Passivpositionen AF.2, AF.3 und AF.4).'¥
Diese Beschrankung liegt teils daran, dass nicht
alle staatlichen Passiva im Kontext der EU-Haus-
haltsuberwachung als relevant angesehen wer-
den, teils sind auch messpraktische Aspekte so-
wie Probleme bei der Datenverfligbarkeit aus-
schlaggebend. Im Einzelnen unterscheidet das
ESVG folgende Positionen:

— ,Wahrungsgold und Sonderziehungsrechte
(AF.1)" werden in der Regel lediglich in der
Bilanz von Notenbanken verzeichnet. Noten-
banken gehoéren gemafs ESVG nicht zum
Staatssektor.

— ,Bargeld und Einlagen (AF.2)” sind Teil der
Maastricht-Verschuldung. Hierzu zahlen bei-
spielsweise Einlagen Dritter auf Verwahrkon-
ten beim Bund und Verbindlichkeiten auf-
grund des Minzumlaufs, die dem Bund als
Emittent deutscher Euro-Munzen zugerech-
net werden. Banknoten stellen dagegen allein
Verbindlichkeiten der Notenbank dar.

— ,Schuldverschreibungen (AF.3)" sind Teil der
Maastricht-Verschuldung. Dabei
zwischen , kurzfristigen Schuldverschreibun-
gen (AF.31)" (Geldmarktpapieren), die eine
Ursprungslaufzeit von hochstens einem Jahr
aufweisen, und ,langfristigen Schuldver-

wird

schreibungen (AF.32)" (Kapitalmarktpapie-
ren) mit einer Ursprungslaufzeit von Uber
einem Jahr unterschieden. Darunter fallen
beispielsweise Anleihen des Bundes oder
auch verbriefte Verbindlichkeiten staatlicher
Abwicklungsgesellschaften (Bad Banks).

- ,Kredite (AF.4)" sind Teil der Maastricht-
Verschuldung. Darunter fallen etwa auch
Bankkredite kommunaler Unternehmen, die
als Nicht-Marktproduzenten zu den staat-
lichen Extrahaushalten zahlen. Kredite wer-
den analog den Schuldverschreibungen ent-

sprechend ihrer Ursprungslaufzeit in ,kurz-
fristige Kredite (AF.41)" und , langfristige Kre-
dite (AF.42)" unterschieden. Die Kassenkredite
offentlicher Haushalte werden als kurzfristige
Kredite eingestuft, auch wenn sie in einigen
Fallen auf kommunaler Ebene offenbar mit
langeren Laufzeiten abgeschlossen werden.
Des Weiteren zahlen auch empfangene Bar-
sicherheiten im Rahmen von Derivatege-
schaften zu den Kreditverbindlichkeiten.

— ,Anteilsrechte und Anteile an Investment-
fonds (AF.5)" sind Eigenkapitalinstrumente
und deshalb nicht Teil der als Fremdkapital
definierten Maastricht-Verschuldung.

— Anspruche gegen ,Versicherungs-, Alters-
sicherungs- und Standardgarantiesysteme
(AF.6)" zahlen nicht zur Maastricht-Verschul-
dung. Sie umfassen wirtschaftlich bereits
entstandene, aber noch nicht fallige und der
Hohe nach zum Teil noch unbestimmte
voraussichtliche Verbindlichkeiten aus kapi-
talgedeckten staatlichen Alterssicherungssys-
temen sowie aus Standardgarantiesystemen.
Beide spielen derzeit fur Deutschland keine
Rolle, da die fur Deutschland besonders rele-
vanten Ansprlche gegenuber nicht kapital-
gedeckten Alterssicherungssystemen staat-
licher Arbeitgeber (Pensionen) und gegen-
Uber der gesetzlichen Rentenversicherung
nicht unter AF.6 ausgewiesen werden.' Sie
fallen auch unter keines der anderen ESVG-

12 Die Kurzel fir Finanzvermogen (AF: Actif Financier) sind
fur Aktiv- und Passivpositionen identisch.

13 Gleichwohl werden gemafs der Verordnung (EG) Nr. 479/
2009 des Rates sowie der Verordnung (EU) Nr. 549/2013
grundsatzlich alle im ESVG genannten Kategorien, ins-
besondere die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen, bendtigt.

14 Beamtenrechtliche Versorgungsanspriche, fir die in
Fonds oder Rucklagen ein Kapitalstock aufgebaut wird,
werden ebenfalls nicht in AF.6 erfasst, da das Gesamtsys-
tem insgesamt nicht als kapitalgedeckt anzusehen ist. Das
Statistische Bundesamt hat umfangreiche Berechnungen zu
den Anspriichen der privaten Haushalte gegenuber Alters-
sicherungssystemen durchgeflhrt. Erste Ergebnisse finden
sich in: T. Haug, Berechnung der Pensions- und Renten-
anwartschaften in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen, Wirtschaft und Statistik, 2/2018, S. 77 ff.



Instrumente, sondern werden lediglich nach-
richtlich erfasst.’

.Finanzderivate und Mitarbeiteraktienoptio-
nen (AF.7)" sind grundsatzlich nicht Teil der
Maastricht-Verschuldung. Sie umfassen bei-
spielsweise Zinstauschgeschafte (Zinsswaps),
welche im Schuldenmanagement insbeson-
dere zur Steuerung von Zinsbindungsfristen
und etwaigen Wahrungsrisiken eingesetzt
werden. Allerdings kénnen Derivatege-
schafte auch so gestaltet sein, dass der staat-
liche Vertragspartner anfangs zusatzliche
Finanzmittel erhalt und hierfur wahrend der
Laufzeit einen Ausgleich leistet. Somit ent-
halt das Derivategeschaft faktisch eine Kre-
ditbeziehung. Um diesem Umstand Rech-
nung zu tragen, werden solche Kreditkom-
ponenten mittlerweile aus den Derivaten
herausgerechnet und der Maastricht-relevan-
ten Kreditverschuldung (AF.4) zugesetzt.

.Sonstige Verbindlichkeiten (AF.8)" sind Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen (sog. Handelskredite) sowie Ubrige Ver-
bindlichkeiten und gehdéren nicht zum Maas-
tricht-Schuldenstand.
durch den zeitlichen Abstand zwischen dem
Erbringen einer vereinbarten Leistung und
ihrer Bezahlung. ,,Ubrige Verbindlichkeiten”
resultieren aus einem zeitlichen Auseinander-

Erstere entstehen

fallen von Verteilungstransaktionen (etwa bei
Gerichtsurteilen zu Steuererstattungen) oder
finanziellen Transaktionen am Sekundar-
markt und ihrer tatsachlichen Zahlung. In der
Regel sollte AF.8 lediglich kurzfristig beste-
hende, gréfStenteils unvermeidliche Posten
von geringem Ausmaf$ enthalten.'® Aus die-
sen Grunden und wegen der schlechten Da-
tenverflgbarkeit wurde diese Position nicht
in die Maastricht-Definition aufgenommen.
Im Zuge der Finanz- und Staatsschuldenkrise
hat sich allerdings gezeigt, dass etwa unbe-
zahlte Rechnungen zu einem durchaus rele-
vanten Ersatz fUr eine reguldre Finanzierung
am Kapitalmarkt werden kénnen.'” Bereits
seit 2012 werden unbezahlte staatliche Rech-
nungen daher in zwei Fallen als Maastricht-
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relevante Kreditverschuldung (AF.4) gewer-
tet: wenn wesentliche Vertragsbedingungen
neu verhandelt wurden oder der Glaubiger
seine Forderung regresslos an einen Dritten
abgetreten hat.’® Beide Umsetzungen spie-
len hierzulande allerdings bisher faktisch
keine Rolle. Grundsatzlich bestehen in
Deutschland aufgrund des immer noch weit
verbreiteten kameralen Rechnungswesens
Erhebungsprobleme bei den sonstigen Ver-
bindlichkeiten (AF.8).

Eventualverbindlichkeiten wie Garantien oder
BUrgschaften sowie Rickstellungen sind grund-
satzlich keine in den ESVG-Konten erfassten
Verbindlichkeiten und daher nicht Bestandteil
der Maastricht-Verschuldung.™ Allerdings
kennt das ESVG Ausnahmen von dieser Regel.
Beispielsweise werden neue staatliche Garan-
tien auf Verbindlichkeiten nicht staatlicher Ein-
heiten, deren Abruf als sehr wahrscheinlich an-
gesehen wird, so verbucht, als seien sie bereits
abgerufen.?9 Insofern ist eine solche garantierte

15 Gerade angesichts des demografischen Wandels ist es
grundsatzlich wichtig, auch diese staatlichen Lasten bei der
Analyse fiskalischer Nachhaltigkeit zu bertlicksichtigen. Die
ausgewiesene Hohe der Verbindlichkeiten hangt jedoch
stark von Annahmen etwa Uber Abzinsungsfaktoren sowie
die langfristige Entwicklung der Demografie und des
Arbeitsmarktes ab. Auferdem lassen sich die kinftigen
staatlichen Budgetlasten durch gesetzliche Anderungen
(etwa eine Erhdhung des Rentenalters) beeinflussen.

16 So gelten langfristig vereinbarte Zahlungsziele beim
Staat gemafs ESVG 2010 (Ziffer 20.132) als Kredite (AF.4).
Das MGDD (VIII.21 3.) konkretisiert dies auf urspringlich
vereinbarte Laufzeiten von Uber einem Jahr.

17 So liefen z.B. in Italien in den Jahren 2010 bis 2012 un-
bezahlte Rechnungen des Staates in einer Gréf3enordnung
von 4% des BIP auf. Vgl.: Note on stock of liabilities of trade
credits and advances (October 2014), http://ec.europa.eu/
eurostat/documents/1015035/2022675/Note-on-AF-81L-
Oct2014.pdf

18 Vgl.: The statistical recording of some operations related
to trade credits incurred by government units (July 2012),
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/
2041337/Statist-record-of-some-operations-rel-to-trade-
credits-i.pdf/f2238d11-9257-4a0e-bd9a-39dcf1 fb2cfd

19 Allerdings sind Angaben zu staatlichen Eventualverbind-
lichkeiten u.a. auf Grundlage der Richtlinie 2011/85/EU (EU-
Haushaltsrahmenrichtlinie) bereitzustellen.

20 Im Maastricht-Defizit wird eine entsprechende Aus-
gabenbelastung erfasst. In den Haushalten der Gebietskor-
perschaften sind fur solche Garantien entsprechende Aus-
gabe- bzw. Verpflichtungsermachtigungen auszubringen.
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Eventualverbind-
lichkeiten in
Ausnahmefdllen
als Maastricht-
Verschuldung zu
erfassen


http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/2022675/Note-on-AF-81L-Oct2014.pdf
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/2022675/Note-on-AF-81L-Oct2014.pdf
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/2022675/Note-on-AF-81L-Oct2014.pdf
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/2041337/Statist-record-of-some-operations-rel-to-trade-credits-i.pdf/f2238d11-9257-4a0e-bd9a-39dcf1fb2cfd
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/2041337/Statist-record-of-some-operations-rel-to-trade-credits-i.pdf/f2238d11-9257-4a0e-bd9a-39dcf1fb2cfd
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/2041337/Statist-record-of-some-operations-rel-to-trade-credits-i.pdf/f2238d11-9257-4a0e-bd9a-39dcf1fb2cfd
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Maastricht-Ver-
schuldung wird
zum Nennwert
erfasst

Nennwert ent-
spricht in der
Regel dem Rlick-
zahlungsbetrag
einer Schuld

Verbindlichkeit der Maastricht-Verschuldung zu-
zurechnen.??

Die Bewertung der
Verschuldungskomponenten

Neben der Frage, welche Kategorien in die
Maastricht-Verschuldung einzubeziehen sind,
ist zu klaren, wie diese jeweils zu bewerten
sind. Das ESVG sieht vor, dass Bargeld und Ein-
lagen sowie Kredite zum Nominalwert?? und
Wertpapiere zum Marktwert erfasst werden. Da
es sich um ein gesamtwirtschaftliches Rechen-
werk handelt, bei dem die Forderungen der
Glaubiger den Verbindlichkeiten der Schuldner
entsprechen mussen, sind diese Bewertungen
sowohl fir Aktiv- als auch flr Passivpositionen
vorgesehen. Fur die Maastricht-Verschuldung
gilt allerdings abweichend, dass die drei ein-
zubeziehenden Passivpositionen AF.2 bis AF.4
zu Nennwerten anzusetzen sind.??

Der Nennwert einer staatlichen Schuld ent-
spricht grundsatzlich ihrem Kapitalbetrag, also
der vom Staat eingegangenen Rickzahlungs-
verpflichtung abzlglich etwaiger bereits erfolg-
ter Ruckzahlungen (Tilgungen). Bei indexierten
Verbindlichkeiten (z. B. inflationsindexierten An-
leihen) umfasst er auch die durch vergangene
Indexveranderungen eingetretene Veranderung
des Ruckzahlungsbetrages. Die auf den Kapital-
betrag zu leistenden Zinszahlungen gehoren
nur dann zum Nennwert, wenn sie ihm aus-
dricklich gutgeschrieben wurden.? Bei Wert-
papierschulden weicht der Emissionspreis auf-
grund der Preisfindung im Bieterverfahren hau-
fig vom Nennwert ab.2% Aus der Emission resul-
tierende Ab- oder Aufschlage werden Uber die
Restlaufzeit des Wertpapiers verteilt und im
Finanzierungssaldo zusatzlich zu den Zins-
kupons als Zinskosten beziehungsweise -erspar-
nisse erfasst.28 Da der Nennwert keiner laufen-
den Marktbewertung unterliegt, bleibt er von
Markteinflissen unberlhrt. Eine Ausnahme bil-
den in Fremdwahrungen begebene Schuldtitel.
Diese werden zum jeweiligen Stichtagswechsel-
kurs umgerechnet und verandern den Maas-

tricht-Schuldenstand entsprechend, sofern
keine kompensierenden Kurssicherungs-
geschafte (Wahrungsswaps) abgeschlossen
wurden (andernfalls ist der abgesicherte Kurs

anzusetzen).

Ermittlung des deutschen
Maastricht-Schuldenstands

Im Rahmen der europaischen Haushaltstber-
wachung ist der Maastricht-Schuldenstand an
die Europaische Kommission (Eurostat) zu Uber-
mitteln. Daflr werden zweimal im Jahr — Ende
Marz in der Fruhjahrs-Notifikation und Ende
September in der Herbst-Notifikation — aktuelle
Werte fur die vier vorangegangenen Jahresend-

21 Der andere Fall einer gemafs ESVG zu erfassenden Even-
tualverbindlichkeit sind standardisierte Garantien (wie sie
z.B. in der Exportfinanzierung auftreten konnen), bei denen
sich aufgrund der Masse an Daten der voraussichtliche
Garantieabruf solide abschatzen lasst, sodass die versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen gut erfasst werden konn-
ten. Diese Garantien sind jedoch als AF.6-Position nicht im
Maastricht-Schuldenstand enthalten.

22 Der Nominalwert ergibt sich aus dem Nennwert zuztg-
lich aufgelaufener Zinsen und (zu amortisierender) Emis-
sionsauf- und -abschlagen.

23 Art. 1 (5) Satz 3 Verordnung (EG) Nr. 479/2009 des Rates.
Diese vom ESVG abweichenden Bewertungsansatze sind
der Grund, weshalb die Maastricht-Verschuldung nicht der
Summe der in den VGR (Finanzierungsrechnung) ausgewie-
senen drei Passivpositionen entspricht.

24 Bei Zinssammlern, wie den Bundesschatzbriefen vom
Typ B, bei denen alle Zinsanspriche dem Kapitalbetrag
wahrend der fest vereinbarten Laufzeit zugeschlagen wer-
den, entspricht der Nennwert abweichend nur dem bei
Emission vereinbarten Kapitalbetrag.

25 Ab- oder Aufschlage sind grundsatzlich auch bei Kre-
diten moglich.

26 Ab- oder Aufschldge fallen an, wenn der Zinskupon
eines Wertpapiers von dem bei Ausgabe herrschenden
Marktzins abweicht. Dies ist insbesondere bei Aufstockun-
gen von Emissionen haufig der Fall. Der Emittent hat aber
auch bei der Erstemission die Mdglichkeit, Aufschlage zu
vereinnahmen, indem er Zinskupons oberhalb des Marktzin-
ses anbietet. Dies entspricht faktisch einer entsprechend
hoheren Verbindlichkeit, die sich nicht in der Maastricht-
Verschuldung niederschlagt. Auch im Zeitablauf ergeben
sich gewisse Gestaltungsspielrdume, wenn zwischen einer
marktnahen Neuemission oder der Aufstockung hoher ver-
zinster Altemissionen gewahlt werden kann. Zudem ver-
zeichnen bei negativen Effektivzinsen auch Wertpapiere
ohne Kupon Aufschlage. Vgl. auch: Deutsche Bundesbank,
Zur Entwicklung der staatlichen Zinsausgaben in Deutsch-
land und anderen Landern des Euroraums, Monatsbericht,
Juli 2017, S. 35ff.

Zweimal im Jahr
Notifikation des
Maastricht-
Schuldenstands
im Rahmen der
Haushaltstiber-
wachung



Neben amtlicher
Finanzstatistik
weitere Quellen
erforderlich, ...

....um alle
Verbindlichkeiten
zu erfassen,
sowie fir
Konsolidierung
und Bad Banks

Uberleitung von
der Finanz-
statistik zum
Maastricht-
Schuldenstand

stande gemeldet.2” DarUber hinaus bestehen
europaische Verpflichtungen, viermal jahrlich
Quartalsendstande zu liefern.2®

Das wesentliche GrundgerUst fir die zu Uber-
mittelnden Daten bilden die jahrlichen finanz-
statistischen Schulden-?? und Finanzvermdégen-
statistiken39. Diese amtlichen Statistiken wer-
den auf Grundlage des Gesetzes Uber die Sta-
tistiken der Offentlichen Finanzen und des
Personals im &ffentlichen Dienst (FPStatG) vom
Statistischen Bundesamt in Zusammenarbeit mit
den Statistischen Amtern der Lander erhoben 39
Die europaischen Statistikanforderungen sind in
Deutschland nicht vollstandig im Rechnungs-
wesen und in den kassenbezogenen Finanzsta-
tistiken umgesetzt. Daher wird der Maastricht-
Schuldenstand mithilfe zusatzlicher Quellen er-
mittelt.

Zum Ersten sind Verbindlichkeiten zu erfassen,
die nicht in der Schuldenstatistik enthalten sind,
aber gemafs ESVG der Staatsverschuldung zu-
zurechnen sind. Zum Zweiten stellen die Finanz-
statistiken nur einen Teil der zur Konsolidierung
innerstaatlicher Verschuldungsbeziehungen er-
forderlichen Daten bereit. Zum Dritten werden
speziell fr die staatlichen Bad Banks aufgrund
ihres signifikanten Finanzvermdgens Finanz-
aktiva und -passiva im Bilanzzusammenhang
benétigt. Diese Informationsbedarfe werden
nach Moglichkeit durch zusatzliche Statistiken
Uber die Glaubiger (Gegenparteien), statistische
Sondererhebungen und Sonderauswertungen
sowie verschiedene Einzelquellen abgedeckt. In
Einzelfallen werden aufgrund von Informations-
licken auch Schatzungen vorgenommen.

In der Tabelle auf Seite 73 ist die Ermittlung des
Maastricht-Schuldenstands schematisch dar-
gestellt. Ausgehend von der finanzstatistischen
Verschuldung der Kern- und Extrahaushalte ge-
genuber dem nicht &ffentlichen Bereich 32 wer-
den vor allem die oben genannten Erganzun-
gen3? abgebildet. Diese Uberleitung zwischen
dem finanzstatistischen und dem Maastricht-
Schuldenstand wird nachfolgend ausfuhrlicher
erldutert.
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Anpassungen aufgrund
abweichender Methodik und
Abgrenzung sowie fehlender
Erfassung

Um den Maastricht-Schuldenstand zu ermitteln,
sind Zusetzungen gegenlber den amtlichen
kassenbezogenen Finanzstatistiken notwendig,
weil das ESVG dem Staat weitere Verbindlich-
keiten zurechnet, um die dkonomische Realitat

27 Im Rahmen der Notifikation pruft Eurostat die Daten,
und es wird ein in der Regel umfangreicher Fragenkatalog
beantwortet. Mit dem gleichen Ziel fihrt Eurostat zudem in
den EU-Mitgliedstaaten sog. Dialogbesuche durch, die im
Abstand von zwei Jahren erfolgen. Dabei werden mit den
verantwortlichen Statistikstellen insbesondere methodische
Probleme diskutiert. Eurostat formuliert daraufhin sog.
Aktionspunkte, um offene Sachverhalte zu klaren. Zusam-
menfassungen der Besuchsergebnisse und Auflistungen der
Aktionspunkte verdffentlicht Eurostat auf der Internetseite:
http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-
statistics/excessive-deficit-procedure/eurostat-edp-visits-to-
member-states

28 Die nachstehenden Ausfuhrungen beziehen sich, sofern
nicht anders ausgefuhrt, auf die Herbst-Notifikation.

29 Jahrliche Schuldenstatistik: Fachserie 14 Reihe 5 des Sta-
tistischen Bundesamtes. Im Rahmen der Frihjahrs-Notifika-
tion steht diese flr das aktuelle Berichtsjahr noch nicht zur
Verflgung. Deshalb wird zu diesem Zeitpunkt auf die (vor-
laufige) vierteljahrliche Schuldenstatistik des Statistischen
Bundesamtes (Fachserie 14 Reihe 5.2) zurtckgegriffen.

30 Jahrliche Finanzvermogenstatistik: Fachserie 14 Reihe
5.1 des Statistischen Bundesamtes. Die Finanzvermogensta-
tistik steht im Rahmen der Fruhjahrs-Notifikation fur das
aktuelle Berichtsjahr noch nicht zur Verfigung, weshalb zu-
meist die Vorjahreswerte vorlaufig unverandert angesetzt
werden.

31 Fir den Kernhaushalt des Bundes und seine Sonderver-
mogen Investitions- und Tilgungsfonds (ITF) sowie Finanz-
marktstabilisierungsfonds (FMS), deren Schuldenmanage-
ment die Bundesrepublik Deutschland Finanzagentur GmbH
(Finanzagentur) Ubernimmt, werden zur Schuldenstatistik
konsistente Auswertungen der Finanzagentur verwendet,
die friher verfigbar sind.

32 Siehe: Statistisches Bundesamt, Fachserie 14, Reihe 5,
Tabellenblatt 2.1. Unter ,, Schulden beim nicht-6ffentlichen Be-
reich” fallen hier auch Schulden bei 6ffentlichen Kreditinstitu-
ten, etwa Sparkassen oder Forderbanken, sowie die gesamte
staatliche Wertpapierverschuldung, da den Meldepflichtigen
nicht bekannt ist, ob die Halter staatliche oder nicht staatliche
Glaubiger sind. Hinzuzuzahlen sind die ebenfalls in der Schul-
denstatistik ausgewiesenen kreditdhnlichen Rechtsgeschafte,
wie z.B. das Finanzierungsleasing. Da diese in der (vorlau-
figen) vierteljahrlichen Schuldenstatistik nicht erhoben wer-
den, werden die Vorjahreswerte im Rahmen der Friihjahrs-
Notifikation flr das aktuelle Berichtsjahr verwendet.

33 Neben den im Folgenden aufgefuhrten sind noch wei-
tere weniger gewichtige Zusetzungen und Anpassungen
notwendig, die hier nicht weiter erldutert werden. Eine
umfassende Methodenbeschreibung ist im Internet abruf-
bar unter: http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-
finance-statistics/excessive-deficit-procedure/edp-
inventories

Zusetzungen
aufgrund von
Umleitungs-
geschdften
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http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/eurostat-edp-visits-to-member-states
http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/eurostat-edp-visits-to-member-states
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Zusetzung der
BAf6G-Finan-
zlerung

Vom Bund
emittierte
Euro-Muinzen

besser abzubilden.?® Den derzeit gewichtigsten
Zurechnungsposten stellen die Verbindlichkei-
ten aus der Kreditvergabe der Europaischen
Finanzstabilisierungsfazilitat (European Financial
Stability Facility: EFSF) an Mitgliedstaaten der
Wahrungsunion im Zuge der Staatsschulden-
krise dar. Darlber hinaus werden den Staats-
konten bestimmte Verbindlichkeiten der Kredit-
anstalt fir Wiederaufbau (KfW) zugesetzt, die
auf direkt dem Bund zuzurechnende Geschafte
zurlickgehen. So wurde die KfW angewiesen,
Kredite an Griechenland zu vergeben, Aktien
von Post und Telekom im Rahmen ihrer Privati-
sierung vom Bund zu Ubernehmen (sog. Platz-
haltergeschafte) und EADS-Anteile zu erwer-
ben, wobei die Risiken und Nettoertrage dieser
Geschafte beim Bund liegen. Solche in den
Staatssektor umzuleitende Geschafte (Rerout-
ing) bestehen auch bei etlichen Landesforder-
banken, wobei das Volumen im Vergleich zu
den KfW-Transaktionen deutlich geringer aus-
fallt.3

Die Vergabe von Studentendarlehen nach dem
Bundesausbildungsforderungsgesetz (BAf6G)
wird seit dem Jahr 2000 nicht mehr im Bundes-
haushalt erfasst.3® Die dem Bund von der KfwW
in diesem Zusammenhang bereitgestellte Finan-
zierung ist bis einschliefSlich zum Berichtsjahr
2012 gesondert dem Maastricht-Schuldenstand
zuzusetzen. Seit 2013 werden diese Transaktio-
nen im Rahmen der amtlichen Schuldenstatistik
berlcksichtigt und flieen hiertber in den
Maastricht-Schuldenstand ein.3?

Eine bedeutende Verbindlichkeit, die nicht in
der Schuldenstatistik erfasst wird und daher
zuzusetzen ist, stellen die als gesetzliche Zah-
lungsmittel im Umlauf befindlichen Euro-Mun-
zen dar. Rechtlich erfolgt die Emission der deut-
schen Euro-Munzen durch den Bund (und nicht
durch das Eurosystem, wobei die Europaische
Zentralbank das Volumen genehmigen muss).
Der Bund finanziert sich somit teilweise Uber die
Ausgabe von Munzen, die — wie Bundeswert-
papiere — eine Forderung gegen ihn darstel-
len.3® Die MUnzverbindlichkeit wird im Maas-

tricht-Schuldenstand als ,Bargeld und Einlagen”
erfasst.

In die Kategorie ,Bargeld und Einlagen” geho-
ren auch Verbindlichkeiten aus Geldmitteln
oder vergleichbaren Forderungen Dritter, die
grundsatzlich abrufbar sind und auf rein buch-
halterischen Konten des Bundes, den sogenann-
ten Verwahr- und Vorschusskonten, gegen-

34 Siehe auch FufSnote 11 auf S. 61.

35 Seit 2016 werden Rerouting-Geschafte vom Statis-
tischen Bundesamt systematisch Uiber eine Sondererhebung
bei Forderbanken erfasst. Die Verbindlichkeiten aus diesen
Geschaften gehen per Annahme als langfristige Kredite in
den Maastricht-Schuldenstand ein.

36 Der Bundeshaushalt zeigt lediglich Zinszuschiisse an die
KfW und Erstattungen fur Darlehensausfalle, nicht aber die
Darlehensvergaben und die damit verbundene Kreditauf-
nahme des Bundes, was eigentlich naheliegend ware. In der
Vermaégensrechnung des Bundes werden diese dagegen er-
fasst, wenn auch nicht explizit ausgewiesen.

37 Um potenziell dhnlich gelagerte Félle zu identifizieren,
wurde zuletzt eine systematische Abfrage auch fir andere
Haushaltsebenen durchgefthrt. Dabei wurde in einigen
Landern Korrekturbedarf identifiziert, was zum einen emp-
fangene Barsicherheiten aus Finanzderivategeschaften be-
trifft, die als kurzfristige Kreditverbindlichkeiten zu erfassen
sind, zum anderen — wenngleich in geringerem Umfang —
wiederum Verbindlichkeiten aus der Vorfinanzierung von
BAf6G-Darlehen durch die KfW. Diese Positionen werden
nunmehr dem Maastricht-Schuldenstand auf Basis von Ein-
zeldatenmeldungen fiir die Berichtsjahre ab 2013 zugesetzt.
Hier zeigen sich exemplarisch die Schwierigkeiten, die ins-
besondere bei nicht integrierten staatlichen Rechnungs-
legungssystemen auftreten kénnen, welche das Bruttoprin-
zip nicht durchweg gewahrleisten und keinen Bezug von
Aktiva und Passiva zueinander sicherstellen.

38 Die Bundesbank ist fir Ausgabe und Ricknahme zustan-
dig und in den VGR gleichzeitig Glaubigerin gegentber dem
Bund sowie Schuldnerin gegentiber den Haltern der Euro-
Miinzen. Der Bund erhalt fir jede in Umlauf gebrachte Euro-
Miinze den Nennwert von der Bundesbank gutgeschrieben
(Anstieg MUnzumlauf) und wird flr zurtckgefihrte Euro-
Muinzen mit ihrem Nennwert belastet (Abnahme Munz-
umlauf). AuSerdem schreibt die Bundesbank dem Bund
auch den bei ihr ruhenden MUnzbestand in Hohe von bis
zu 10% des Miinzumlaufs gut (Art. 6 Rats-Verordnung (EG)
Nr. 3603/93). Bei Ruckfluss oder Wiederausgabe von Euro-
Munzen wird nicht zwischen deutschen Euro-Miinzen und
denen anderer Mitgliedstaaten unterschieden. Vom Bund
ausgegebene Sammlermiinzen, die gewohnlich nicht fur
Zahlungen genutzt werden, sind gemafs ESVG nicht im
Euro-MUnzumlauf erfasst.

Separate Erfas-
sung bestimmter
Verwahr- und
Vorschusskonten



Modellhafte
Erfassung
von OPP

Kommunale
Entschuldungs-
programme

Kredit-
komponenten
aus Derivate-
geschdften

gebucht werden.3? Zum Beispiel schreibt der
Bund den deutschen Anteil an den EU-Eigen-
mitteln auf einem Verwahrkonto buchhalterisch
gut, bis die EU die Mittel per Zahlungsanwei-
sung abruft. Mitunter Uberweist die EU auch
Geldmittel zurlick. Diese werden dann auf dem
Verwahrkonto gegengebucht, das so gleichsam
als eine Art Geldmarktkonto der EU beim Bund
fungiert und somit in den Maastricht-Schulden-
stand einzurechnen ist. Mit Ausnahme des Kon-
tos flr erhaltene Barsicherheiten aus Derivate-
geschaften werden Verwahr- und Vorschuss-
konten in der Schuldenstatistik nicht erfasst. Da
diese Konten in der Rechnungslegung der
offentlichen Haushalte in der Regel nicht aus-
gewiesen werden, mussen sie erforderlichen-
falls auf Basis separater Meldungen zugesetzt
werden. Aufgrund der nicht integrierten Rech-
nungslegung kénnen nicht alle Aktiva und Pas-
siva im Bilanzzusammenhang aus einer zentra-
len Rechnung entnommen werden, was wun-
schenswert ware. 49

Auch Schulden aus 6ffentlich-privaten Partner-
schaften (OPP) sind im Schuldenstand aus-
zuweisen, soweit die mafSgeblichen Risiken
beim Staat liegen. In diesem Zusammenhang
greift das Statistische Bundesamt im Rahmen
der VGR auf Daten einer speziellen Projekt-
datenbank zurlick.4” Im Ergebnis werden alle
dort aufgeflhrten OPP-Projekte mit ihren
modellhaft ermittelten Verbindlichkeiten im
Maastricht-Schuldenstand erfasst.

Seit Anfang des Jahrzehnts haben verschiedene
deutsche Lander grofSere Entschuldungspro-
gramme fur ihre Kommunen aufgelegt. Diese
Programme sind unterschiedlich ausgestaltet. In
Hessen und Niedersachsen werden die umge-
schuldeten, aber noch nicht endgultig getilgten
Verbindlichkeiten nicht mehr in der Schulden-
statistik gemeldet.#? Dem Maastricht-Schulden-
stand werden sie als annahmegemaf($ langfris-
tige Kreditverschuldung zugesetzt.

Zudem werden Kreditkomponenten aus Finanz-
derivategeschaften sowie aus deren Restruktu-
rierungen“? eingerechnet, die jedoch in Deutsch-
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land eine untergeordnete Rolle spielen. Hierzu
werden jahrliche Einzelangaben der Finanz-

39 In der Regel handelt es sich hier um Verwahrkonten. Es
kommen aber auch Verwahrungen auf Vorschusskonten
des Bundes vor, so z.B. flr erhaltene Barsicherheiten aus
Derivategeschaften. Gegenbuchungen auf Verwahrkonten
werden bei von Dritten erhaltenen Zahlungen vorgenom-
men, wenn diese keinem Haushaltstitel zuzuordnen oder
noch keinem Haushaltstitel zugeordnet sind. Sie sind nicht
fur den Maastricht-Schuldenstand relevant, soweit es sich
bspw. gemald ESVG um sonstige Verbindlichkeiten (AF.8)
handelt, die in der Abgrenzung des Maastricht-Schulden-
stands nicht enthalten sind. Das gleiche gilt, wenn eine im
Haushalt gebuchte Ausgabe als Verbindlichkeit in einem
Verwahrkonto erfasst wird, solange noch keine Auszahlung
erfolgt ist. Zu den Verwahr- und Vorschusskonten sind
keine zentralen systematischen Ubersichten verfugbar.
Stattdessen basiert die Erfassung flr den Maastricht-Schul-
denstand auf einer Zusammenstellung von dezentral von
den einzelnen Mittelbewirtschaftern geftihrten Konten.

40 Der Bundesrechnungshof (BRH) hat in seiner Prifung zur
Schuldenstatistik die uneinheitliche Behandlung von Ver-
wahr- und Vorschusskonten bemangelt (siehe BRH, Pri-
fungsmitteilung — Statistik der Schulden der 6ffentlichen
Haushalte, vom 10. Dezember 2015).

41 Die Angaben der Projektdatenbank stammen von der
,PD — Berater der offentlichen Hand GmbH". Diese Gesell-
schaft wurde 2008 vom Bundesministerium der Finanzen
und dem damaligen Bundesministerium flr Verkehr, Bau
und Stadtentwicklung fir die Beratung 6ffentlicher Auftrag-
geber zur Férderung von OPP gegriindet. Zusatzlich erfolgt
fur die Bundes- und Landerebene ein Abgleich mit den
Haushaltsplanen. Ebenso werden weitere Informationen
aufgrund von Pressemitteilungen und Internetrecherchen
einbezogen. Zwar zeigt auch die Schuldenstatistik Verbind-
lichkeiten aus OPP. Dort werden allerdings lediglich die Pro-
jektsummen und nicht die der jeweiligen Periode zuzuord-
nenden Investitionsvolumina erhoben. Letztere sind erfor-
derlich, um den Schuldeneffekt der OPP in der Bauphase er-
fassen zu konnen. Zudem fehlen Laufzeitangaben fir die
Bau- und Nutzungsphase, um den Schuldenaufbau und
seine allméhliche Tilgung modellieren zu kénnen. Neben
OPP erhebt die Schuldenstatistik seit dem Berichtsjahr 2016
Investitionsvolumina zu Energieleistungsvertragen (EPC), fur
die das Statistische Bundesamt wie bei OPP den Einfluss auf
den Maastricht-Schuldenstand modelliert.

42 Beim kommunalen Schutzschirm des Landes Hessen
|6ste die landeseigene Wirtschafts- und Infrastrukturbank
Hessen (WI-Bank) Verbindlichkeiten ab, wobei das Land an-
stelle der jeweiligen Kommune Tilgungen leistet. Der Ent-
schuldungsfonds des Landes Niedersachsen bietet Schul-
dendiensthilfen fur finanzschwache Kommunen an, die die
hieraus resultierenden Ansprlche an die Norddeutsche Lan-
desbank (NordLB) weiterverkaufen und mit den Erldsen ihre
Kassenkredite tilgen. Dieser Verkauf der Anspriche begriin-
det letztlich Verbindlichkeiten des Landes gegenutber der
NordLB.

43 Standardmafige Finanzderivate zu Marktkonditionen
(AF.7) sind nicht Teil des Maastricht-Schuldenstands. Wenn
sie aber nicht standardméfig oder nicht zu Marktkonditio-
nen ausgestaltet sind, sodass der Staat zunachst vom Kon-
trahenten Zahlungen erhalt, die er wahrend der Laufzeit des
Derivats de facto zurlickzahlen muss, beinhaltet das Finanz-
derivat eine Kreditkomponente. Diese ist entsprechend
herauszuldsen und als Kreditverschuldung im Maastricht-
Schuldenstand zu erfassen.
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Zu den Unterschieden zwischen dem Defizit
und der Veranderung des Schuldenstands

(Deficit-Debt-Adjustments)

Grundsatzlich besteht ein enger Zusammen-
hang zwischen dem Maastricht-Finanzierungs-
saldo (dem Defizit oder dem Uberschuss des
Staates) und der Veranderung des Maastricht-
Schuldenstands. So werden Defizite Ublicher-
weise mit zusatzlichen Schulden finanziert be-
ziehungsweise Uberschiisse zur Schuldentil-
gung verwendet. Dennoch weicht die Ande-
rung des Schuldenstands regelmalSig vom
Finanzierungssaldo ab. Diese Differenz wird als
Deficit-Debt-Adjustment (DDA) bezeichnet.
Wahrend ein Grofsteil der DDA erklart werden
kann, weisen verbleibende statistische Diskre-
panzen auf Inkonsistenzen im zugrunde lie-
genden Datenmaterial hin.

Staatlicher Finanzierungssaldo:
sowohl im Staatskonto als auch im
Finanzierungskonto ablesbar

Im Rahmen der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen (VGR) wird wie bei der in Unter-
nehmen Ublichen doppelten Buchfuhrung jede
Transaktion bei einer statistischen Einheit zwei-
fach gebucht. Die meisten staatlichen Trans-
aktionen betreffen dabei sowohl das Staats-
konto als auch das staatliche Finanzierungs-
konto.

Im Staatskonto werden die Einnahmen und
Ausgaben des Staates gemald der Art ihres
Aufkommens (z.B. Steuereinnahmen) bezie-
hungsweise ihrer Verwendung (z. B. Personal-
ausgaben) als sogenannte nichtfinanzielle
Transaktionen erfasst.? Im Finanzierungskonto
des Staates werden finanzielle Transaktionen,
also Transaktionen in Finanzaktiva oder -pas-
siva erfasst. Diese stehen dabei haufig im Zu-
sammenhang mit den Einnahmen und Aus-
gaben im Staatskonto. So kénnen zum Beispiel
den im Staatskonto erfassten Steuereinnah-
men hohere Finanzaktiva (z.B. ein Anstieg der
Bankguthaben des Staates) im Finanzierungs-
konto gegenuber stehen, wohingegen Per-
sonalausgaben mit Auszahlungen verbunden
sind, die das (Netto-)Finanzvermdgen verrin-

gern. Der Finanzierungssaldo ldsst sich sowohl
in der Differenz von Einnahmen und Ausgaben
im Staatskonto als auch im Ergebnis der finan-
ziellen Transaktionen im Finanzierungskonto
ablesen.® Umschichtungen innerhalb des
Netto-Finanzvermogens (rein finanzielle Trans-
aktionen) schlagen sich nur im Finanzierungs-
konto nieder, wiegen sich dort auf und haben
daher keinen Einfluss auf die Héhe des Finan-
zierungssaldos. Der marktmafSige Ankauf von
Aktien mit Bezahlung Uber Bankguthaben
stellt beispielsweise einen blofen Tausch von
Finanzaktiva dar, und die Tilgung eines Kredits
durch Abbau von Bankguthaben ist eine eben-
falls finanzierungssaldoneutrale Bilanzverkr-
zung.

Erklarte Deficit-Debt-Adjustments

Je nach Finanzierung eines Defizits bezie-
hungsweise Verwendung eines Uberschusses
oder bei Verschiebungen innerhalb des Netto-
Finanzvermogens kann die Veranderung des
Maastricht-Schuldenstands vom Finanzie-
rungssaldo abweichen (DDA). Fuhrt beispiels-
weise ein Uberschuss zu einem Anstieg der
Bankeinlagen, erhohen sich die Finanzaktiva,
wahrend der Brutto-Schuldenstand, auf den
Vermdgenswerte nicht angerechnet werden,
unverandert bleibt. Defizit und Schulden-
standsanderung entwickeln sich in diesem Fall

1 Die Differenz wird mitunter auch als ,Stock-Flow-
Adjustment” bezeichnet.

2 Einnahmen und Ausgaben umfassen dabei weder die
VerdufRerung noch den Erwerb von Finanzvermogen,
welche als rein finanzielle Transaktionen nur Umschich-
tungen im Finanzierungskonto darstellen. Die Hohe
und der Zeitpunkt der Buchung von Transaktionen im
Staatskonto folgen nicht unbedingt dem entsprechen-
den Zahlungsstrom. Stattdessen reicht regelmafig be-
reits das Entstehen eines Anspruchs oder einer Verbind-
lichkeit flr eine Erfassung in der Berichtsperiode.

3 Der Finanzierungssaldo entspricht somit der trans-
aktionsbedingten Veranderung der Netto-Finanzver-
mogensbestande. Das Netto-Finanzvermdgen kann
sich darliber hinaus — nicht transaktionsbedingt — etwa
aufgrund von Umbewertungen (bspw. Wertsteigerun-
gen von Aktien) verandern.



nicht synchron (positives DDA).# Auch kann
ein Defizit Uber Finanzpassiva finanziert wer-
den, die nicht in die Maastricht-Verschuldung
eingehen. Werden etwa fur Waren- oder
Dienstleistungskaufe kurzfristige Zahlungsziele
in Anspruch genommen, entstehen Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
(AF.8), die nicht zur Maastricht-Verschuldung
zahlen (negative DDA). Daruber hinaus kon-
nen Umschichtungen im Netto-Finanzver-
maogen (rein finanzielle Transaktionen) DDA
bewirken, etwa wenn vorhandene Kassengut-
haben zur Schuldentilgung eingesetzt werden.
Dann kommt es zu einer Bilanzverkurzung,
und der Schuldenstand sinkt, ohne dass sich
durch die Umschichtung der Finanzierungs-
saldo verandert (negatives DDA).? Eine Verlan-
gerung der Bilanz erfolgt dagegen beispiels-
weise, wenn Zahlungen vorab geleistet (Vor-
schlsse) und hierzu Kredite aufgenommen
werden, die Ausgabe wirtschaftlich aber erst
dem Haushalt des Folgejahres zuzurechnen ist.
Am Jahresende bereits finanzierte Vorauszah-
lungen fUhren an diesem Stichtag zu einem
hoheren Schuldenstand des Staates, dem eine
sonstige Forderung (AF.8) gegenubersteht
(positives DDA). Wenn dann im Folgejahr die
Ausgabe im Staatskonto gebucht wird, redu-
ziert sich (bei unverandertem Maastricht-
Schuldenstand) die am Vorjahresende auf-
gebaute sonstige Forderung (negatives DDA).9

Neben solchen transaktionsbedingten Ur-
sachen koénnen sich DDA auch aufgrund von
Reklassifizierungen oder Bewertungseffekten
ergeben. Diese schlagen sich nicht im Finan-
zierungssaldo nieder, da dieser gemafs ESVG
nur Transaktionen erfasst, die im gegensei-
tigen Einvernehmen zwischen den beteiligten
Parteien durchgeftihrt werden oder auf einer
vom Staat begriindeten Rechtsverpflichtung
beruhen. Werden statistische Einheiten dem
Staatssektor neu zugesetzt oder aus diesem
herausgenommen (Reklassifizierung), andert
sich damit zwar in der Regel der Schulden-
stand, nicht jedoch der Finanzierungssaldo.
DDA aus Bewertungseffekten entstehen zum
Beispiel aufgrund von Wechselkursschwan-
kungen bei nicht kursgesicherter Fremdwah-
rungsverschuldung, da sich der in Euro umge-
rechnete Schuldenstand verandert, ohne dass
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eine Transaktion den Finanzierungssaldo be-
rahrt.

Unerklarte statistische Diskrepanzen

DarUber hinaus kdnnen Unterschiede zwischen
dem Finanzierungssaldo und der Anderung
des Schuldenstands auftreten, die sich nicht
auf konkret identifizierte DDA zurlckfihren
lassen. In diesem Fall spricht man von ,un-
erklarten statistischen Diskrepanzen”. Diese
resultieren daraus, dass dem Staatskonto und
dem Finanzierungskonto kein vollstandig inte-
griertes Rechnungslegungssystem als einheit-
liche statistische Basis zugrunde liegt. Zur Er-
mittlung von Bestanden und Strémen muss
stattdessen auf verschiedene Basisstatistiken
zurlckgegriffen werden, welche nicht immer
mit dem ESVG kompatibel und untereinander
konsistent sind. Bei der Umsetzung dieser Da-
ten in die finanzielle und nichtfinanzielle VGR
(Finanzierungs- bzw. Staatskonto) kénnen da-
her Fehlausweise bei den nichtfinanziellen
Transaktionen, den finanziellen Transaktionen
oder den Bestandsgrofsen (wie etwa dem
Schuldenstand) auftreten. Diskrepanzen kon-
nen etwa daraus resultieren, dass die Ab-
deckung in einer Basisstatistik unvollstandig ist
(Datenllicken), verschiedene Statistiken von-

4 DDA sind positiv, wenn die Schuldenzunahme das
Defizit Uibersteigt bzw. der Schuldenabbau hinter dem
Uberschuss zurlickbleibt. Bei negativen DDA verhélt es
sich umgekehrt. Ursache flr positive DDA ist im Regel-
fall ein Aufbau, Ursache flr negative DDA ein Abbau
von Finanzvermogen.

5 Dies gilt auch, wenn Privatisierungserlose aus einem
Aktienverkauf zur Schuldentilgung eingesetzt werden.
Der kreditfinanzierte Erwerb von Finanzaktiva zum
Marktpreis, etwa im Rahmen einer Abwicklungsanstalt
(Bad Bank), bewirkt hingegen ein positives DDA. Zwar
steigt der Brutto-Schuldenstand, aber zugleich erhéht
sich auch das Finanzvermogen, sodass der Finanzie-
rungssaldo unbeeinflusst bleibt. Der Finanzierungssaldo
sinkt allerdings, wenn Finanzaktiva zu einem Preis ober-
halb ihres Marktwerts oder hilfsweise eines diesbezlg-
lichen unabhangigen Schatzwertes erworben werden.
Dann erhohen sich die Schulden starker als das Finanz-
vermogen. Diese Llcke beschreibt einen Vermogens-
transfer des Staates an den Voreigentimer, welcher
(defizitwirksam) im nichtfinanziellen Staatskonto ge-
bucht wird. Insoweit tritt kein DDA auf.

6 Der Maastricht-Schuldenstand wird stichtagsbezogen
ermittelt, wahrend das Haushaltsjahr bei vielen Titeln
noch nicht zu diesem Zeitpunkt endet. Dadurch sind
Abweichungen des Finanzierungssaldos von der Ver-
anderung des Schuldenstands angelegt.
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einander abweichende Abgrenzungen ver-
wenden oder sich verschiedene Datenquellen
Uberschneiden und es so zu Doppelzahlungen
kommt. Ebenso konnen Meldepflichtige eine
falsche Sektorklassifizierung von Geschafts-
partnern oder Fehleingaben in ihren statis-
tischen Meldungen vorgenommen haben. In-
sofern kénnen bei statistischen Diskrepanzen
der Finanzierungssaldo, die Anderung des
Schuldenstands und/oder die identifizierten
DDA fehlerhaft sein. Da DDA die Brlcke
zwischen Defizit und Schuldenstand schlagen,
werden sie von Eurostat als Instrument zur
Qualitatskontrolle verwendet. Dauerhaft hohe
unerklarte statistische Diskrepanzen konnen
auf Datenqualitatsprobleme, potenziell auch
mit Blick auf die Maastricht-Kriterien, hinwei-
sen. Ihre Untersuchung ist im Rahmen der
europdischen Haushaltstiberwachung von be-
sonderer Bedeutung. So deuteten zum Bei-
spiel im Jahr 2004 hohe Diskrepanzen in
Griechenland bei einerseits stark steigenden
Staatsschulden und andererseits vergleichs-
weise niedrig ausgewiesenen Defiziten auf
Qualitatsprobleme bei den Staatsfinanzstatisti-
ken hin, deren ganzes Ausmafs dann im Zuge
der Finanz- und Wirtschaftskrise ersichtlich
wurde.

Deficit-Debt-Adjustments in Deutschland

In Deutschland bestehen besondere Heraus-
forderungen aufgrund des foderalen Aufbaus,
einer Vielzahl aus den Haushaltsplanen aus-
gegliederter staatlicher Einheiten sowie et-
licher heterogener und zum Grof3teil nicht
integrierter offentlicher Rechnungslegungssys-
teme. Gemessen an den europaischen Anfor-
derungen kénnen notwendige Angaben nicht
immer ohne Weiteres aus den vorhandenen
Systemen entnommen werden. Zwar weisen
die Statistiken der staatlichen Einnahmen und
Ausgaben (relevant fur die Defizitberechnung)
sowie die Schuldenstatistik grundsatzlich eine
lange Tradition auf und sind insofern gut bei
den meldenden staatlichen Stellen verankert.
Allerdings weichen die europaischen Verpflich-
tungen, die im Zeitverlauf ausgeweitet und
weiterentwickelt wurden, teils vom herkomm-
lichen nationalen Lieferprogramm ab.

In der Folge ist beispielsweise die Konsolidie-
rung der Finanzbeziehungen innerhalb des
Staatssektors mit Problemen verbunden. Es
ware hier erforderlich, Transaktionen im Rech-
nungswesen und damit in der Statistik eindeu-
tig dahingehend zu unterscheiden, ob sie mit
Einheiten des staatlichen Sektors, 6ffentlichen
Unternehmen oder privaten Einheiten durch-
geflhrt wurden.” Zwar ist gesetzlich fest-
gelegt (§ 49a Haushaltsgrundsatzegesetz),
dass die Rechnungslegungsstandards von
Bund und Landern auch die Anforderungen
der VGR berlcksichtigen sollen. Die bestehen-
den staatlichen (und kommunalen) Gruppie-
rungsplane und Kontenrahmen gewahrleisten
dies aber nur teilweise.® Auch mussen be-
stimmte Transaktionen in Finanzaktiva aus
sekundaren Datenquellen wie der Bankensta-
tistik und damit indirekt aus statistischen Mel-
dungen der Transaktionspartner des Staates
abgeleitet werden, weil das vorherrschende
kamerale Rechnungswesen auf eine vollstan-
dige und integrierte Erfassung des Finanzver-
mogens verzichtet. Dabei kann es zu Inkonsis-
tenzen kommen, deren Ursachen letztlich nur
eingeschrankt identifiziert werden kénnen.

Mit dem Vorschlag zur Einflhrung harmo-
nisierter Rechnungsfihrungsgrundsatze fur
den oOffentlichen Sektor (EPSAS) strebt die
Europaische Kommission eine Qualitatsverbes-
serung und Harmonisierung der Datenbasis fur
die europaische Haushaltsuberwachung an. In
einem Sondergutachten hierzu weist der Bun-

7 Eine besondere Herausforderung besteht darin, dass
die Sektorzuordnung staatlicher Einheiten jahrlich neu
zu Uberprufen ist und sich damit die Zuordnung von
Transkationen auf staatliche und nicht staatliche Trans-
aktionspartner im o6ffentlichen Rechnungswesen
andern kann. Mitunter wechseln in einem Jahr mehrere
hundert Einheiten den Sektor. Um eine jederzeit kor-
rekte Erfassung in der Statistik zu gewahrleisten,
musste es ermoglicht werden, die Sektorzuordnung
von Transaktionspartnern automatisiert Uber einen ein-
heitlichen Identifikationsschliissel nachzuhalten. Zur
Konsolidierung des deutschen Maastricht-Schulden-
stands siehe S. 72f.

8 Auch Eurostat hatte in der Vergangenheit darauf
hingewiesen, dass eine Berlicksichtigung der vonseiten
der Statistik vorgebrachten Bedarfe nicht immer effek-
tiv sichergestellt sein konnte, siehe: Final Findings
— EDP Dialogue Visit to Germany — 25—26 February
2016, http://ec.europa.eu/eurostat/documents/
1015035/7756561/Final-findings-EDP-dialogue-visit-
DE-25-26-Feb-2016.pdf
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Erklarung der Schuldenstandsanderung durch Finanzierungsuberschuss und
Deficit-Debt-Adjustments im Jahr 2017

Mrd €, Datenstand: 23. April 2018

Schuldenstandsénderung

Finanzierungstiberschuss (-)/-defizit (+)

Deficit-Debt-Adjustment (DDA)
|

Komponenten des DDA ": i
|

Bargeld und Einlagen (AF.2)

Schuldverschreibungen (AF.3)

Transaktionen

Kreditforderungen (AF.4) in Finanzaktiva

Anteilsrechte (AF.5)
sonstiges (AF.1, AF.6, AF.7, AF.8) F=

sonstige Anpassungen (Passiva (-))?

unerklérte Diskrepanzen |

-60 -50 -40 -30 -20 -10 0

1 Positive DDA-Komponenten markiert ein Pfeil nach rechts, negative ein Pfeil nach links. Somit kam es 2017 zu einem Aufbau von Fi-
nanzaktiva in AF.2, zu einem Abbau in AF.3 usw. 2 Hierunter fallen v. a. Transaktionen in Finanzpassiva sowie Anpassungen aufgrund der
Bewertung der Schuldenstandséanderung zum Nennwert. Die 24 Mrd €, welche der Bund 2017 von den Kernkraftwerksbetreibern daftr
erhielt, dass er kinftig kerntechnische Entsorgungsleistungen Gbernimmt, erhohten gleichermafen seine Einlagen (Aktiva) und sonstigen
Verbindlichkeiten (Passiva). Dieser Vorgang wirkte unmittelbar weder auf den Schuldenstand noch auf den Finanzierungssaldo, sondern

schlug sich allein in den genannten DDA-Komponenten nieder.
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desrechnungshof darauf hin, dass die VGR-
Finanzdaten grundsatzlich aus dem o&ffent-
lichen Rechnungswesen stammen.® Falls die
bendtigten Informationen dort nicht enthalten
seien, kénnten sie aus seiner Sicht aber aus
anderen Datenquellen abgeleitet werden.'®
Gerade dies erweist sich in der Praxis allerdings
haufig als sehr schwierig, und der Kommis-
sionsvorschlag versucht, unter anderem dem
Umstand Rechnung zu tragen, dass andere
Quellen nicht immer vollstandig und in geeig-
neter Qualitat vorliegen. Unabhangig von der
Frage, ob EPSAS oder ein anderes integriertes
System eingeflhrt wurde, gilt, dass die Quali-
tat der Statistiken wohl wesentlich davon ab-
hangt, ob die bendtigen Daten dem zugrunde
liegenden Rechnungswesen direkt entnom-
men werden kénnen. Ubergangsphasen bei
einer etwaigen Systemumstellung sind dabei
mit Kosten verbunden, und die Rechnungs-
erstellung durfte voribergehend aufwendig
sowie auch fehleranfallig sein. Allerdings steht
die Statistik bei der Ermittlung von Finanzie-
rungssaldo, Schuldenstand und DDA unter

den gegebenen Bedingungen dauerhaft vor
vergleichbaren Problemen.

In Deutschland lagen die DDA fur den Gesamt-
staat in den vergangenen vier Jahren zwischen
—0,2% und + 0,6% des BIP. die unerklarten
statistischen Diskrepanzen zwischen —0,1%
und —0,3% des BIP. Insgesamt gesehen drf-
ten letztere Uberwiegend aus Unscharfen in
der Abbildung der Transaktionen in staatlichen
Finanzaktiva auf Basis heterogener und teils in-
koharenter Datenquellen resultieren.

9 Vgl. auch: Richtlinie 2011/ 85/ EU, Art. 3.

10 Vgl.: Bundesrechnungshof (2017), Bericht nach
§ 99 BHO uber die angestrebte Einflihrung harmoni-
sierter Rechnungsflhrungsgrundsatze fir den offent-
lichen Sektor (EPSAS) in den Mitgliedstaaten der Euro-
paischen Union, S. 4.
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Modellhafte
Rtickrechnung
bei Reklassifizie-
rungen

Kapitalindexie-
rung bei infla-
tionsindexierten
Wertpapieren
und Nominal-
wertkorrektur
bei Diskont-
papieren

Kreditverschul-
dung gegentiber
Offentlichen,
aber nicht staat-
lichen Einheiten

ministerien des Bundes und der Lander verwen-
det.44

Schlief3lich sind neben den genannten zuzuset-
zenden Verbindlichkeiten auch methodische
und bewertungstechnische Anpassungen vor-
zunehmen. Die nicht geringe Zahl an Reklassifi-
zierungen von Einheiten in den und aus dem
Staatssektor erfordert Umsetzungen und Ruck-
rechnungen flir vergangene Jahre.*> Da die
Finanzstatistiken im Regelfall nicht revidiert wer-
den, basieren Rlckrechnungen zumeist auf
Schatzungen.4®

Bei inflationsindexierten Wertpapieren verlan-
gen die Bestimmungen zur Maastricht-Schul-
denstandsberechnung, dass die Zunahme der
Verbindlichkeit, die aus der bereits aufgelaufe-
nen Inflation resultiert, in die Maastricht-Ver-
schuldung aufgenommen wird. Zudem erfolgt
eine Korrektur fur die in der Schuldenstatistik
zum Ausgabekurs gemeldeten Diskontpapiere,
da der Maastricht-Schuldenstand einen Ansatz
zum Nennwert vorschreibt (Nominalwertkorrek-
tur).

Schulden gegenuber
dem offentlichen Bereich
und Konsolidierung

Die Finanzstatistiken weisen neben den Ver-
bindlichkeiten gegenlber dem nicht offent-
lichen Bereich auch ,Schulden beim o6ffent-
lichen Bereich”4” aus. Diese Angaben umfassen
nur die Kreditverschuldung gegentber einer-
seits Kernhaushalten und andererseits ,Fonds,
Einrichtungen und Unternehmen”. Diese zweite
Glaubigergruppe wiederum umfasst neben den
staatlichen Extrahaushalten auch die nicht
staatlichen sogenannten ,sonstigen Fonds,
Einrichtungen und Unternehmen” (sFEU4®).
Wahrend die Kreditverschuldung gegenuber
Kern- und Extrahaushalten aufgrund der Kon-
solidierung kein Bestandteil des Maastricht-
Schuldenstands ist, gehdren die Kreditverbind-
lichkeiten gegenuber nicht staatlichen sFEU
dazu. Da aber die Schuldenstatistik Extrahaus-

halte und sFEU nicht trennt, wird hilfsweise auf
die Finanzvermogenstatistik zurlickgegriffen, in
der die Kreditverschuldung der Kernhaushalte
gegenUber Extrahaushalten bei deren Forde-
rungsbestand ausgewiesen wird.*?) Beide Statis-
tiken sind allerdings nur eingeschrankt kompati-
bel, sodass Einzelkorrekturen und Schatzungen
erforderlich sind. Mit Blick auf die europaischen
Anforderungen ware es hier angezeigt, die Ab-
grenzung des Staatssektors im staatlichen Rech-
nungswesen vollstandig umzusetzen.

Die ,, Schulden beim nicht 6ffentlichen Bereich”
der Schuldenstatistik sind zudem noch um die
Wertpapierverschuldung zwischen staatlichen
Einheiten zu konsolidieren.>® Auch hierfir wird
die Finanzvermogenstatistik genutzt, welche die
Wertpapierverschuldung der Kernhaushalte bei
anderen staatlichen Einheiten als deren Wert-

44 Fur Kommunen liegen keine Informationen vor, und es
werden keine Zurechnungen vorgenommen. Zumindest in
der Vergangenheit wurden aber komplexe Finanzderivate
abgeschlossen, um Zinsausgaben zu senken (u.a. mit Bezug
auf den Wechselkurs zum Schweizer Franken).

45 Reklassifizierungen von offentlichen Einheiten erfolgen,
wenn der sog. quantitative Markttest (Kostendeckungsgrad
durch Entgelte Uber 50%) in drei aufeinanderfolgenden
Jahren eingehalten (Reklassifizierung aus dem Staatssektor
heraus) oder nicht erflllt wurde (Reklassifizierung in den
Staatssektor hinein).

46 Die Schuldenstande nichtfinanzieller Einheiten werden
in der Regel fur die letzten vier Berichtsjahre anhand der
vom Statistischen Bundesamt ermittelten VGR-Defizite die-
ser Einheiten unter der Annahme zurlickgeschatzt, dass
keine Deficit-Debt-Adjustments vorlagen (vgl. auch Aus-
fuhrungen auf S. 68ff.). Rickrechnungen bei staatlichen
Holdings greifen dagegen mittlerweile auf die Entwicklung
des Finanzvermogens gemal3 den Jahresabschlussdaten zu-
rack.

47 Siehe: Statistisches Bundesamt, Fachserie 14, Reihe 5,
Tabellenblatt 2.1. Die Schulden bei 6ffentlichen Kreditinstitu-
ten, etwa Sparkassen oder Forderbanken, sind allerdings bei
den , Schulden beim nicht-6ffentlichen Bereich” enthalten.
48 Bei den sFEU handelt es sich um offentliche Marktpro-
duzenten, siehe FuSnote 8 auf S. 61.

49 Die Kreditverschuldung der Extrahaushalte bei anderen
Extrahaushalten kann anhand der Finanzvermogenstatistik
nicht von derjenigen gegenlber sFEU getrennt werden.
Deshalb wird sie annahmegemaf vollstandig als Kreditver-
schuldung gegenuber sFEU behandelt und somit nicht kon-
solidiert.

50 Da die Meldepflichtigen die Inhaber ihrer Wertpapierver-
schuldung nicht angeben kénnen, weist die Schuldenstatis-
tik diese Verbindlichkeiten vereinfachend vollstandig als Be-
stand gegenuber dem nicht 6ffentlichen Bereich aus.

Konsolidierung
der Wertpapier-
verschuldung
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Uberleitung von der Schuldenstatistik zum Maastricht-Schuldenstand

in Mio €

Position 2012

Schulden beim nicht 6ffentlichen Bereich gemaf

Finanzstatistik 1) 2070 268
Davon kreditdhnliche Rechtsgeschafte 2) 1978

Zusetzungen 110 121
EFSF-Rerouting 40 802
Rerouting KfW-Transaktionen 38 841
Rerouting Transaktionen Landesforderbanken 10 685

BAf6G (Bund/einzelne Lander) und
Barsicherheiten (einzelne Lander), soweit nicht

in der Schuldenstatistik erfasst3) 5333
Munzumlauf4) 7 686
Verwahrkonten des Bundes 332

Offentlich-private Partnerschaften und
Energieleistungsvertrage 6083

Kommunale Entschuldungsprogramme Hessen
und Niedersachsen ab 2013

Kreditkomponenten Derivate 360
Methodische Anpassungen 18 451

Ruckrechnungen fiir Reklassifizierungen 5) 13 068

Kapitalindexierung Inflationspapiere und

Nominalwertkorrektur Diskontpapiere 5384
Konsolidierungsanpassungen -5757

Schulden gegenuber nichtfinanziellen 6ffentlichen,

aber nicht staatlichen Einheiten 4164

Zu konsolidierende Wertpapierverschuldung -9922
Anpassungen bei staatlichen Bad Banks 8352
Sonstige Zusetzungen und Korrekturen 873
Maastricht-Schuldenstand 2202 307

2013 2014 2015 2016 2017

2045466 2046010 2022602 2007487 1967329
2122 2092 1898 1846 1846

122 844 128 384 127 416 129112 124 416

51748 54539 51361 51361 51361
38197 37 260 37159 36 892 35771
12579 12 286 11535 10 305 10183
1820 3212 3496 3961 1713
7998 8335 8732 9071 9418
1197 2628 4501 5763 4267
6233 6308 6 488 6 637 6926
2 566 3166 3499 3889 3745
507 650 644 1233 1032

18 281 13 092 3402 3 866 4683
13525 7717 - 2168 373 -
4755 5375 5570 3493 4683
-4012 - 5716 - 4381 — 3460 - 5670
5884 5788 7304 8715 7 691
-9896 - 11504 - 11685 -12175 - 13360
7322 8835 10118 6946 1425
594 1399 2618 1522 460

2190496 2192004 2161775 2145473 2092643

1 Jahrliche Schuldenstatistik, Fachserie 14 Reihe 5 des Statistischen Bundesamtes bis 2016. Vierteljahrliche Schuldenstatistik, Fachserie 14
Reihe 5.2 des Statistischen Bundesamtes im Jahr 2017. Inklusive kreditdhnlicher Rechtsgeschafte der jéhrlichen Schuldenstatistik. 2 Fir
2017: Verwendung des Vorjahreswertes. 3 BAf6G-Darlehen des Bundes bis 2012 zugesetzt, danach in Schuldenstatistik enthalten. Bar-
sicherheiten verschiedener Lander ab 2013 zugesetzt, davor keine Daten verfugbar. 4 Ohne Sammlermiinzen. 5 Reklassifizierungen in den
(+) und aus dem (-) Staatssektor. Rickrechnung fir Reklassifizierungen seit Mitte 2017 erfolgt erst im Rahmen der Herbst-Notifikation

2018.
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papierbestand ausweist, und es sind mitunter
Schatzungen erforderlich.>?

Anpassungen im Zusammen-
hang mit Stutzungsmal3-
nahmen fur Banken

Der Maastricht-Schuldenstand enthalt auch im
Zusammenhang mit Finanzmarktstitzungsmafs-
nahmen des Staates Zusetzungen und Anpas-
sungen. Zum einen wird die Verschuldung der
Sealink-Funding (Bad Bank der ehemaligen
SachsenLB) und der Portigon (Rechtsnachfolge-
rin der ehemaligen WestLB) hinzugerechnet, da

diese als im Ausland beheimatete Einrichtung
beziehungsweise als Inhaber einer Banklizenz
finanzstatistisch nicht erhoben werden. Zum
anderen erfolgen fUr alle staatlichen Bad Banks
aufgrund ihrer signifikanten Finanzaktiva eigene
Berechnungen auf Basis von Einzelangaben.

51 Die Wertpapierverschuldung zwischen Kern- und Extra-
haushalten des Bundes wird anhand von Einzelangaben
konsolidiert. Die Finanzvermogenstatistik erlaubt keine Kon-
solidierung um Wertpapierverschuldungsbeziehungen
zwischen staatlichen Extrahaushalten, da das staatliche
Rechnungswesen den Staatssektor nur unvollstandig ab-
grenzt. Im Rahmen der Friihjahrs-Notifikation ist die Finanz-
vermogenstatistik fur das aktuelle Berichtsjahr zudem noch
nicht verfugbar. Fir die meisten Positionen erfolgt daher
eine Fortschatzung der Vorjahreswerte mithilfe der Wert-
papierinvestmentstatistik der Bundesbank.
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Deutscher
Maastricht-
Schuldenstand
ab 1991
verfugbar

Bis Ende der
1990er Jahre
starke Belastung
durch die
Wieder-
vereinigung

Diese sollen eine konsistente Ermittlung sowoh!
der Schulden als auch der Finanzaktiva im
Bilanzzusammenhang ermdglichen und werden
deshalb anstelle der in der Schuldenstatistik ge-
meldeten Volumina angesetzt.>?

Entwicklung der deutschen
Maastricht-Verschuldung
seit 1991

Fur Deutschland liegen Ergebnisse fir die Maas-
tricht-Verschuldung rickblickend bis zum Jahr
1991 vor.>® Die Schuldenquote (in % des BIP)
stieg in diesem Zeitraum von zunachst 39% bis
auf 81% im Jahr 2010, bevor sie in den letzten
Jahren wieder merklich auf zuletzt 64% sank
(genauer 64,1% oder 2 093 Mrd €).

Die Entwicklung in den 1990er Jahren war
mafdgeblich von Auswirkungen der deutschen
Wiedervereinigung gepragt. Die gesamtdeut-
sche Maastricht-Verschuldung verdoppelte sich
von Ende 1991 bis Ende 1999 von 618 Mrd €
auf 1239 Mrd €, wodurch die Schuldenquote
auf 60% anstieg. Der Schuldenzuwachs betraf
dabei primar den Bund und schlug sich zum
guten Teil in seinen Sondervermdgen (Extra-
haushalten) nieder. Mit den im Jahr 1990 ein-
gerichteten Sondervermdgen Fonds ,Deutsche
Einheit” und Kreditabwicklungsfonds wurden
unter anderem die Finanzierung des wirtschaft-
lichen Aufbaus Ostdeutschlands, die Uber-
nahme der Verbindlichkeiten des DDR-Staats-
haushalts und die Lasten im Zuge der Wah-
rungsumstellung im Beitrittsgebiet® abge-
wickelt. Beide wurden von Anfang an dem
Staatssektor zugeordnet (Schulden beider Ein-
heiten Ende 1991: 40 Mrd €). Hingegen wurde
die zur Privatisierung und Restrukturierung ost-
deutscher Betriebe eingerichtete Treuhand-
anstalt dem Unternehmenssektor zugerechnet,
da ihr Kerngeschaft als marktmafSige Tatigkeit
angesehen wurde. Die urspringlich nicht er-
warteten, umfangreichen Fehlbetrédge bei der
Privatisierung der ehemaligen DDR-Staatsunter-
nehmen flhrten dazu, dass hier in erheblichem
Umfang Schulden zundchst auflerhalb des

Staatssektors aufliefen. Im Jahr 1995 wurden
die Schulden der Treuhandanstalt schliefslich auf
den Erblastentilgungsfonds Ubertragen, der als
neu geschaffenes Sondervermdgen des Bundes
im Staatssektor erfasst wurde.*® Die in den VGR
als Vermogenstransfer an den Unternehmens-
sektor defizitwirksam erfassten Schuldentber-
nahmen schlugen im Jahr 1995 mit insgesamt
122 Mrd € (6"2% des BIP) zu Buche.?”

Bis Mitte der 1990er Jahre ging der gesamt-
staatliche Schuldenanstieg dabei deutlich Uber
die bereits hohen Defizite hinaus. Ausschlag-
gebend fur diese (positiven) Deficit-Debt-Ad-
justments (DDA)*® war unter anderem, dass die
im Zusammenhang mit der Wahrungsumstel-

52 Hierzu werden Geschéftsberichte und Meldungen im
Format der Monatlichen Bilanzstatistik (Bista) der Bundes-
bank zugrunde gelegt. Die auf dieser Basis berechneten
Schulden weichen geringfligig von den im Rahmen der
Schuldenstatistik gemeldeten Verbindlichkeiten ab. Ursache
hierflr kénnen unterschiedliche Buchungsstande sein. Zu-
dem beinhalten die Meldungen der Bad Banks im Rahmen
der Schuldenstatistik aufgelaufene Zinsen, die im Maas-
tricht-Schuldenstand nicht zu erfassen sind (Ansatz zum
Nennwert, vgl. S. 64).

53 Fur die Jahre 1950 bis einschl. 1990 liegen Daten fur
Westdeutschland lediglich in einer enger gefassten finanz-
statistischen Abgrenzung vor. Die in diesem Abschnitt dar-
gestellten Angaben berlcksichtigen etwaige (z.B. metho-
denbedingte) Revisionen in den Zeitreihen der VGR. Daher
kénnen Kennzahlen von friheren Datenstanden abweichen.
54 DM-Werte aus den Jahren vor der Euro-Einfuhrung sind
hier und im Folgenden zum offiziellen Umstellungskurs
(1,95583 DM je Euro) umgerechnet in Euro angegeben.
55 Uber den Ausgleichsfonds Wahrungsumstellung wurden
Banken Ausgleichsforderungen gewahrt, soweit deren Ak-
tiva und Passiva ungleich von der Umstellung auf D-Mark
betroffen waren. So wurden etwa Unternehmenskredite zu
einem anderen Verhaltnis umgestellt als ein Teil der Bank-
einlagen der privaten Haushalte. Zur Verlustabdeckung er-
hielt der Fonds Forderungen gegenuber dem DDR-Haushalt,
dessen Rechtsnachfolger bei der Wiedervereinigung der
Kreditabwicklungsfonds wurde.

56 Der Erblastentilgungsfonds Gbernahm zudem die Ver-
schuldung des bereits im Staatssektor enthaltenen Kredit-
abwicklungsfonds, der damit aufgel6st wurde.

57 Die vom Erblastentilgungsfonds Ubernommenen Schul-
den der Treuhandanstalt beliefen sich Anfang 1995 auf 105
Mrd € (ohne aufgelaufene Zinsen). Vgl.: Deutsche Bundes-
bank, Die Entwicklung der Staatsverschuldung seit der deut-
schen Vereinigung, Monatsbericht, Marz 1997, S. 22 ff.
Weitere Vermogenstransfers resultierten aus der Uber-
nahme von Schulden ostdeutscher Wohnungsbaugesell-
schaften. Dem standen in geringerem Umfang Entlastungen
aus empfangenen Vermaégenstransfers bei der Ubernahme
von Aktiva der Deutschen Kreditbank gegentber. Im Rah-
men des Verfahrens bei einem UbermafBigen Defizit wurden
die genannten Effekte jedoch nicht defiziterhdhend bertck-
sichtigt. Damit fiel das Maastricht-Defizit 1995 per saldo um
etwa 119 Mrd € geringer aus als das VGR-Defizit.

58 Zur Erlduterung von DDA siehe S. 68 ff.

Ausgleichsforde-
rungen und
Bahnreform:
schulden-
erhéhend ohne
Defizitwirkung



UMTS-Erlése
bremsten Schul-
denanstieg

Hohe Defizite
trieben Schul-
denquote ab
2003 tber 60%

Wirtschafts-
wachstum und
stark ruckldufige
Defizite senkten
Schuldenquote
vor Finanzkrise

lung und der nachfolgenden Entschuldung pri-
vatisierungsfahiger Unternehmen zugeteilten
Ausgleichsforderungen im Betrachtungszeit-
raum keine Defizitwirkung hatten, aber den
Schuldenstand erhohten (33 Mrd € oder 2%
des BIP).59 Zudem wurden im Rahmen der
Bahnreform und Grundung der Deutschen
Bahn AG im Jahr 1994 die Verbindlichkeiten der
im Unternehmenssektor erfassten Bundesbahn
und ostdeutschen Reichsbahn (34 Mrd € oder
2% des BIP) dem neu eingerichteten Bundes-
eisenbahnvermogen, einem weiteren Extrahaus-
halt des Bundes, zugeschrieben. Dies schlug
sich ebenfalls nicht im Defizit nieder, fUhrte aber
zu einem Schuldenanstieg.

In der zweiten Halfte der 1990er Jahre gingen
die gesamtstaatlichen Defizite dann schrittweise
zurlck, und die Schulden stiegen langsamer. Im
Jahr 2000 wurde aufgrund der Einmalerlse des
Bundes aus der UMTS-Versteigerung in Hohe
von 51 Mrd € (2%2% des BIP) erstmals seit der
Wiedervereinigung ein Uberschuss erzielt. Die
Erldse schlugen sich allerdings zunachst nur teil-
weise im Schuldenstand nieder. Vielmehr wurde
ein Teil vorlbergehend angelegt und erst im
Folgejahr zur Begrenzung des Schuldenzuwach-
ses verwendet. Die Schuldenquote ging mit den
Tilgungen aus den UMTS-Erldsen vorUber-
gehend wieder auf 58% zum Jahresende 2001
zurlick.60

Bis Mitte der 2000er Jahre wurden dann weiter
durchweg hohe gesamtstaatliche Defizite aus-
gewiesen (und die 3%-Grenze Uberschritten),
womit ein beschleunigter Schuldenzuwachs
und eine deutliche Uberschreitung der 60%-
Grenze ab dem Jahr 2003 einhergingen. Dabei
wurde der Schuldenanstieg zum Teil noch durch
den Abbau von Finanzaktiva gedampft.6"

Ab Mitte des letzten Jahrzehnts verlangsamten
sich die absoluten Schuldenzuwachse wieder
angesichts einer deutlich verbesserten gesamt-
wirtschaftlichen Lage und rucklaufiger Defizite.
Die Schuldenquote sank von 2005 bis 2007
aufgrund der nominalen BIP-Zunahme aus-
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gehend von einem zwischenzeitlichen Hochst-
stand von 67% auf 64%.

Ab dem Jahr 2008 pragten die Folgen der
Finanz- und Staatsschuldenkrise sowie die dabei
ergriffenen staatlichen Finanzmarktstitzungs-
mafnahmen und Hilfskredite an Euro-Staaten
die Schuldenentwicklung. Zu den ersten Mal3-
nahmen zahlte die Verlagerung problembehaf-
teter Finanzaktiva der angeschlagenen WestLB
und SachsenLB in zwei eigens hierflr eingerich-
tete Zweckgesellschaften Phoenix und Sealink-
Funding®?. Aufgrund der Risikoabschirmung
durch die Trager-Lander wurden diese Bad
Banks und damit die von ihnen erworbenen
Risikoaktiva und Verbindlichkeiten im Staatssek-
tor (bei den Landern) erfasst. Hierdurch erhohte
sich bereits im Jahr 2008 der Maastricht-Schul-
denstand um 38 Mrd € (1%2% des BIP).%® Des
Weiteren wurde eine Reihe von Kreditinstituten
durch Kapitalzufihrungen gestUtzt. Bis Ende
2010 summierten sich diese zugunsten von
Commerzbank AG, BayernLB, Hypo Real Estate
AG (HRE), LBBW, WestLB, HSH Nordbank AG,
IKB Deutsche Industriebank AG und Aareal
Bank AG auf insgesamt 47 Mrd € (2% des BIP).
Hiervon wurde lediglich ein kleiner Teil — Kapi-

59 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die Bedeutung von Neben-
haushalten im Zuge der deutschen Vereinigung, Monats-
bericht, Mai 1993, S. 43 ff.; sowie Deutsche Bundesbank,
Funktion und Bedeutung der Ausgleichsforderungen fir die
ostdeutschen Banken und Unternehmen, Monatsbericht,
Marz 1996, S. 35ff.

60 Zuletzt wurden die Regeln zur Erfassung solcher Fre-
quenzversteigerungserldse angepasst. Mit der kommenden
VGR-Generalrevision im Sommer 2019 werden die Erlose
Uber die Laufzeit der Frequenznutzungsrechte verteilt.

61 Teilweise wurden Aktien des Bundes im Rahmen von
Platzhaltergeschaften an die KfW Ubertragen. In den Haus-
haltsplanen wurden in diesem Zusammenhang Privatisie-
rungserlose veranschlagt, wodurch Verstdfse gegen die
Neuverschuldungsgrenzen im Rahmen der Haushaltsaufstel-
lung verhindert wurden. In den VGR werden diese Trans-
aktionen seit der Herbst-Notifikation 2005 jedoch als Kre-
ditaufnahme des Bundes bei der KfW gewertet, da aus 6ko-
nomischer Sicht kein Eigentumsibergang stattfand.

62 Ende 2017 wurden nahezu samtliche restlichen Ver-
mogenswerte der Sealink-Funding am Kapitalmarkt ver-
dulert, sodass die korrespondierenden Verbindlichkeiten
bald abgebaut sein durften.

63 Zudem gewahrte im Jahr 2009 das Land Baden-Wurt-
temberg eine Garantie zur Risikoabschirmung eines Refe-
renzportfolios der LBBW in Héhe von rd. 13 Mrd € (V2% des
BIP). Durch die Refinanzierung des zur Sicherung hinterleg-
ten Bardepots erhohte sich der Schuldenstand entspre-
chend.
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Krise fihrte ab
2008 zu starkem
Schulden-
anstieg, ...
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... der im Jahr
2010 aufgrund
der HRE-Stut-
zung besonders
hoch ausfiel

Bankenrettung
weniger im
Defizit als im
Schuldenstand
sichtbar
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taleinlagen bei der HRE, der IKB und der
WestLB — als Vermoégenstransfers und damit
defizitwirksam erfasst.

Der mit deutlichem Abstand umfangreichste
Schuldenanstieg ist dabei auf die Ubernahme
von Risikoaktiva der HRE durch die staatliche
Bad Bank FMS Wertmanagement (FMSW) zu-
rlckzuflhren, die zum Jahresende 2010 mit 189
Mrd € (7%2% des BIP) zum Maastricht-Schul-
denstand beitrug. Die Auslagerung weiterer
Risikoaktiva der WestLB in die Erste Abwick-
lungsanstalt (EAA) liefs den Schuldenstand 2010
um weitere 21 Mrd € (1% des BIP) ansteigen.®¥

Insgesamt erreichte die Schuldenquote zum
Ende des Jahres 2010 mit 81% (2 088 Mrd €)
ihren bis heute hochsten Stand. Davon entfie-
len 306 Mrd € (12% des BIP) auf die Stutzung
von Finanzinstituten.®® In diesem Zusammen-
hang entkoppelten sich Defizit- und Schulden-
standsentwicklung deutlich voneinander. So
schlug sich in kumulierter Betrachtung mit 39
Mrd € (1%2% des BIP) lediglich ein kleiner Teil
der bis dahin geleisteten Finanzmarktstltzungs-
mafSnahmen unmittelbar im Defizit nieder. Aus-
schlaggebend hierfur war, dass die erworbenen
Risikoaktiva und das zugeflhrte Eigenkapital
zum guten Teil als werthaltiges Vermogen an-
gesehen wurden und der Schuldenausweitung
damit ein Aufbau von Finanzvermogen gegen-

Anderung des Maastricht-Schuldenstands

12 13 14 15 16 17

Uber stand.®® Somit fihrte der Erwerb von
Finanzvermégen bis Ende 2010 zu positiven
DDA in kumulierter Hohe von 267 Mrd €
(10%2% des BIP).

In den Folgejahren setzten dann die sukzessive
Verwertung dieser im Zuge der Krise erworbe-
nen Finanzaktiva und die Ruckzahlung geleis-
teter Eigenkaptalhilfen ein. Das fuhrte fir sich
genommen zu einem sinkenden Schuldenstand
und spiegelbildlich zur vorangegangenen Ent-
wicklung nunmehr zu negativen DDA. Dieser
Schuldenabbau wurde jedoch vor allem durch
die Gewahrung von Hilfskrediten an einige

64 Die EAA Ubernahm im Jahr 2010 aufSerdem die Aktiva
und Passiva der Phoenix in Hohe von urspringlich 23 Mrd €.
Die Phoenix war aber bereits im Staatssektor und damit im
Maastricht-Schuldenstand erfasst.

65 Beruicksichtigt sind dabei auch indirekte Effekte aus der
Finanzmarktstitzung wie bspw. unterstellte Refinanzie-
rungskosten oder Einnahmen aus Garantiegebthren.

66 Aus diesem Grund wurde der grofte Teil der Staatsaus-
gaben fur den Erwerb als finanzielle Transaktion ohne Wir-
kung auf den Finanzierungssaldo gewertet. Etwaige nach
einer Ubernahme eintretende Umbewertungen von Aktiva
bleiben grundsatzlich ohne Effekt auf den Finanzierungs-
saldo, da sie keine Transaktionen darstellen.

Hilfskredite an
Euro-Staaten
Uberlagern teil-
weise Schulden-
abbau bei Bad
Banks



Schuldenrtick-
gang seit 2013
dank Wirt-
schaftswachs-
tum und
Haushalts-
Uberschissen

Aus heutiger
Sicht weiterer
Riickgang des
Maastricht-
Schuldenstands
angelegt

Euro-Lander im Zuge der Staatsschuldenkrise 7
sowie durch die weiteren Risikoubernahmen
seitens der EAA Uberkompensiert.6® Somit er-
gab sich per saldo eine Schuldenzunahme. Da
grundsatzlich eine spatere volle Ruckzahlung
der Hilfskredite unterstellt wurde, schlugen
diese ohne Defizitwirkung als Erwerb von
Finanzaktiva und damit positive DDA zu Buche.
Gleiches gilt fur die von Deutschland eingezahl-
ten Kapitalanteile am Europaischen Stabilitats-
mechanismus (ESM), Uber den die ab Mitte
2012 gewahrten europaischen Hilfskredite ab-
gewickelt werden.®® Damit fielen die Schulden-
zuwachse noch bis 2012 hoher aus als die
jeweiligen Defizite. Im Jahr 2012 verzeichnete
der absolute Schuldenstand mit 2 202 Mrd €
(Schuldenquote 80%) seinen bisherigen Hochst-
stand. Zugleich erreichten auch die hierin ent-
haltenen Belastungen aus der Finanz- und Staats-
schuldenkrise mit insgesamt 360 Mrd € ihren
Maximalwert.”®

Ab dem Jahr 2013 ging der Schuldenstand in
der Grundtendenz auch absolut zurlick, und die
Schuldenquote sank zudem aufgrund des nomi-
nalen BIP-Wachstums im Nenner der Quote
deutlich. Dazu trug aber auch die sehr giinstige
Haushaltsentwicklung mit Uberschissen bei.
Diese Uberschsse schlugen sich allerdings nur
teilweise in einem Schuldenabbau nieder. Vor
allem die Uberschiisse der Gemeinden und der
(weitgehend schuldenfreien) Sozialversicherun-
gen fUhrten dort nicht nur zu Schuldentilgun-
gen, sondern auch zu einem Aufbau von
Finanzvermogen.” Dem stand in gesamtstaat-
licher Betrachtung allerdings ein Portfolioabbau
bei den Bad Banks?’? gegenuber, sodass im Er-
gebnis negative DDA zu verzeichnen waren.

Zum Ende des Jahres 2017 belief sich der Schul-
denstand auf 2 093 Mrd € (64,1% des BIP). Da-
rin schlugen die zuvor genannten Effekte aus
der Finanz- und Staatsschuldenkrise noch mit
282 Mrd € beziehungsweise 82% des BIP zu
Buche. In dem Mafse wie in Zukunft eine wei-
tere Verwertung der Risikoaktiva durch die Bad
Banks gelingt und die bilateral oder Uber die
EFSF gewahrten Hilfskredite zurlickgezahlt wer-
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den, wird auch der Maastricht-Schuldenstand
zurlickgehen. Darlber hinaus ist zu erwarten,
dass in den nachsten Jahren auch angesichts
der strengen Begrenzung der Nettoneuver-
schuldung durch die nationale Schuldenbremse
bei einem weiterhin spurbaren Anstieg des
nominalen BIP die Maastricht-Schuldenquote

67 Uber die KfW wurden im Auftrag und auf Rechnung des
Bundes bilaterale Kredite an Griechenland gewahrt (seit
2011 Bestand von 15 Mrd € oder ¥2% des BIP). Daneben
wurden die Uber die Europdische Finanzstabilisierungsfazili-
tat (EFSF) vergebenen Hilfskredite an Irland, Portugal und
Griechenland sowie die unterstellten Verbindlichkeiten aus
deren Refinanzierung den garantiegebenden Euro-Landern
entsprechend ihrem Kapitalschlissel an der EZB wirtschaft-
lich zugerechnet (fir Deutschland in der Spitze 55 Mrd €
oder fast 2% des BIP Ende 2014).

68 Durch ,Nachbeflllung” der EAA erhohte sich der Schul-
denstand 2012 um 24 Mrd €. Die Reklassifizierung der
WestLB-Nachfolgerin Portigon in den Staatssektor erhohte
den Schuldenstand 2012 hingegen nur noch um 3%, Mrd €,
da der Grofsteil der Aktiva und Passiva bereits zuvor auf die
EAA Ubertragen worden war.

69 Im Unterschied zu den EFSF-Krediten erfolgt bei den
Kreditvergaben des ESM keine Zurechnung korrespondie-
render Forderungen und Verbindlichkeiten auf die Trager-
staaten. Im Gegensatz zur EFSF entschied Eurostat, den
ESM als eigenstandige Institution aufserhalb des Staatssek-
tors zu klassifizieren, da offensichtlich unterstellt wird, dass
Kreditaufnahme und -vergabe Uberwiegend auf eigenes
Risiko erfolgen. Ungeachtet dessen stehen die Tragerstaa-
ten jedoch ¢konomisch Uber weitere abrufbare Kapital-
anteile nach wie vor im Risiko und entscheiden letztlich
Uber die Kreditvergaben. In den ESM hat Deutschland von
2012 bis 2014 einen Kapitalanteil von insgesamt 22 Mrd €
eingezahlt. Auch die von der EU aus eigenen Haushaltsmit-
teln Uber den Europaischen Finanzstabilisierungsmechanis-
mus (EFSM) ausgereichten Kredite schlagen sich nicht in
den Schuldenstanden der EU-Mitgliedstaaten nieder.

70 Der auf Deutschland entfallende Teil aller europaischen
Hilfskredite und ESM-Kapitaleinzahlungen stieg bis Ende
2014 auf 91 Mrd € oder 3% des BIP und liegt seit 2015 bei
88 Mrd € (aktuell 272% des BIP).

71 Dieses wurde Uberwiegend nicht in Schuldtiteln anderer
Einheiten des Staatssektors angelegt. Andernfalls hatten da-
raus eine Konsolidierung und ein niedrigerer Maastricht-
Schuldenstand resultiert.

72 Diese Entwicklung verlief keineswegs stetig. So bewirk-
ten Marktzinsanderungen erhebliche Marktwertanderun-
gen in den Derivatepositionen der FMSW. Diese sind zwar
nicht selbst Bestandteil des Maastricht-Schuldenstands.
Allerdings sind fur derivative Verbindlichkeiten ublicher-
weise Barsicherheiten zu stellen, die in der Regel eine
Schuldenaufnahme nétig machen oder Tilgungen verhin-
dern. Fur Forderungen aus Derivatepositionen werden Bar-
sicherheiten empfangen und zugleich (bilanzverlangernd)
als rlickzahlbare Kreditverbindlichkeit auf der Passivseite er-
fasst. Zudem flhrte der Ankauf von Verbindlichkeiten der
irischen Tochtergesellschaft Depfa durch die FMSW zu einer
zwischenzeitlichen Bilanzausweitung. Daneben tUbernahm
die EAA 2015, wenngleich im geringeren Umfang, Finanz-
aktiva der EAA Covered Bond Bank. Auch trug die Grin-
dung der HSH Portfoliomanagement als staatliche Bad Bank
der HSH Nordbank im Jahr 2016 in geringem Umfang zu
einem verzdgerten Abbau der finanzmarktkrisenbedingten
Verschuldung bei.
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1 Die Verschuldung jeder Ebene ist hier abzlglich ihrer Ver-
schuldung gegentber anderen staatlichen Ebenen konsolidiert
dargestellt.
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weiter deutlich abnehmen und spatestens
2019 unter den Referenzwert von 60% fallen
wird.

Schuldnerstruktur

Mit Blick auf den Beitrag der einzelnen Haus-
haltsebenen zum Maastricht-Schuldenstand
kletterte der Anteil des Bundes bis Mitte der
1990er Jahre aufgrund der fiskalischen Belas-
tungen der Wiedervereinigung um 7 Prozent-
punkte auf 63%, wahrend der Landeranteil
(trotz deutlicher absoluter Schuldenzuwachse)
um 5 Prozentpunkte auf 26% fiel. Bis Anfang

der 2000er Jahre blieb der Anteil des Bundes in
etwa konstant, sank dann jedoch im weiteren
Verlauf wegen der zur Schuldentilgung ein-
gesetzten UMTS-Versteigerungserldse und sta-
bilisierte sich bei etwa 60%. Mit Ubernahme
der Risikoaktiva der HRE durch die FMSW stieg
der Anteil des Bundes im Jahr 2010 jedoch wie-
der sprunghaft um 3 Prozentpunkte an, obwohl
auch auf Landerebene Finanzmarktstitzungs-
mafsnahmen erfolgten. Der Anteil der Gemeinde-
ebene ging seit Anfang der 1990er Jahre stetig
von 13% im Jahr 1991 auf ein seit 2010 stabiles
Niveau von 7% zurlick. Den Sozialversicherun-
gen ist eine Kreditfinanzierung grundsatzlich
nicht gestattet. Zwar wurden in der ersten
Halfte der 2000er Jahre Defizite der gesetz-
lichen Krankenkassen auch Uber Bankkredite
finanziert. Der Umfang war jedoch vergleichs-
weise gering. Da die Sozialversicherungen zu-
gleich Glaubiger anderer staatlicher Ebenen
sind (und diese innerstaatlichen Schulden kon-
solidiert werden), ist ihr Beitrag zum Maastricht-
Schuldenstand — gemessen als Differenz der
eigenen Schulden abzuglich der Forderungen
gegenUber anderen staatlichen Ebenen —in den
meisten Jahren negativ.”?

Struktur der
Schuldeninstrumente

Hinsichtlich der Schuldenarten zeigte sich fur
den Gesamtstaat wahrend des Betrachtungs-
zeitraums ein anhaltender Trend hin zu markt-
fahigen Verschuldungsformen wie Geld- und
Kapitalmarktpapieren. Lag deren Anteil im Jahr
1991 noch bei 50%, stieg er bis 2009 auf 73%.
Durch die Einrichtung der FMSW und die damit
verbundene Ubernahme von Verbindlichkeiten
aus der HRE im Jahr 2010 nahm das Gewicht
der Kreditverschuldung vorlibergehend wieder
deutlich zu. In den Folgejahren setzte sich aber
der Trend zugunsten der marktfahigen Schuld-
titel — von einem niedrigeren Niveau aus-

73 Siehe in diesem Bericht: Statistischer Teil, X. Offentliche
Finanzen in Deutschland, Tabelle 14.

Anhaltender
Trend zu markt-
fahiger Verschul-
daung ...



... bei traditio-
nell hoher
Kapitalmarkt-
orientierung des
Bundes

Gestiegene
Bedeutung der
Geldmarktver-
schuldung seit
der Krise

Bankenrettung
und Hilfskredite
erhéhen Kredit-
verschuldung

gehend — fort und erreichte zuletzt wieder
einen Anteil von annahernd drei Vierteln.

Betrachtet man die einzelnen Haushaltsebenen,
zeigen sich deutliche Unterschiede in der Struk-
tur und der Entwicklung. Wahrend der Bund
bereits Anfang der 1990er Jahre etwa 75% sei-
ner Schulden Uber Kapitalmarktpapiere auf-
genommen hatte, lag der Anteil bei den Lan-
dern wegen starkeren Rickgriffs auf Bankkre-
dite bei lediglich 12%. Mit Ausnahme einer
Phase starkerer Kreditfinanzierung in der zwei-
ten Halfte der 1990er Jahre kletterte der Anteil
der Kapitalmarktinstrumente auf aggregierter
Landerebene aber bis Ende 2017 kontinuierlich
auf 589%.74 Beim Bund belief sich dieser Wert
zuletzt auf 84%.

Bei den marktfahigen Instrumenten spielten
Geldmarktpapiere Uber viele Jahre in erster Linie
auf der Bundesebene eine nennenswerte Rolle.
Im Zuge der Finanz- und Wirtschaftskrise
stockte der Bund in diesem Segment zeitweise
deutlich auf. Das ausstehende Volumen wurde
im Jahr 2009 auf einen Anteil von 10% mehr
als verdoppelt und deckte so einen wesent-
lichen Teil des Finanzierungsbedarfs. Der all-
mahliche Ruckgang der Geldmarktverschuldung
des Bundes im Kernhaushalt wurde in den
Folgejahren zum Teil durch Emissionen der
FMSW aufgewogen. Auf Landerebene gewan-
nen Geldmarktpapiere erst durch die Emissio-
nen der EAA an Bedeutung. Sie trugen aber mit
einem zwischenzeitlichen Hochststand von 3%
im Jahr 2012 nur wenig zur Landerverschuldung
bei.

Im Hinblick auf die Kreditverschuldung sank der
Anteil der langfristigen Kredite des Bundes
an dessen Gesamtverschuldung ab Mitte der
1990er Jahre von 20% auf unter 4% Ende
2009, stieg dann aber im weiteren Verlauf bis
zum Jahr 2013 wieder auf 9% an. Hintergrund
waren die dem Bund zugerechneten Hilfskre-
dite an andere Mitgliedstaaten der Wahrungs-
union Uber die KfW und die EFSF. Der Anteil der
kurzfristigen Kredite des Bundes bewegte sich
bis zum Jahr 2009 unter 4%. Mit Einrichtung

Deutsche Bundesbank
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der FMSW im Jahr 2010 ging die auf kurzfristige
Kredite am Interbankenmarkt ausgerichtete
Finanzierungsstruktur der HRE auf den Bund
Uber. Der Anteil kurzfristiger Kredite stieg damit
sprunghaft auf 13%, sank aber bis Ende 2017
wieder auf unter 4%. Auf Landerebene sank
der Anteil der langfristigen Kredite von 86%
Ende 1991 — spiegelbildlich zum Aufbau lang-
fristiger Kapitalmarktpapiere — auf 37% Ende
2017. Bei den Gemeinden bewegte sich die
langfristige Kreditverschuldung nach einem
deutlichen Anstieg bis Mitte der 1990er Jahre

74 Dabei nutzen die einzelnen Bundeslander marktfahige
Verschuldungsformen in sehr unterschiedlichem Ausmaf3.
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auf einem nahezu unveranderten absoluten
Niveau von etwa 100 Mrd €. Hingegen erhohte
sich insbesondere seit Anfang der 2000er Jahre
der Bestand an kurzfristigen Krediten, vor allem
an Kassenkrediten, deutlich auf Uber 50 Mrd €
im Jahr 2015, sank jedoch nicht zuletzt auf-
grund der glnstigen Haushaltsentwicklung auf
44 Mrd € Ende 2017.7% Wahrend der Anteil
1991 noch bei unter 4% lag, wird mittlerweile
knapp ein Drittel der Gemeindeverschuldung
Uber Kassen- und kurzfristige Kredite finan-
ziert.”® Dabei bestehen jedoch ausgepragte
Unterschiede zwischen einzelnen Kommunen,
und es ist eine starke Konzentration der kom-
munalen Kassenkreditbestande in wenigen Lan-
dern festzustellen.””

B Ausblick

Der deutsche Maastricht-Schuldenstand wird im
Wesentlichen auf Basis der amtlichen Schulden-
statistik ermittelt. Sie bezieht im Prinzip alle dem
Staatssektor zugeordneten Einheiten ein. Die
Erhebung hat sich seit Jahrzehnten bewahrt.
Vor allem wegen der schlechten Erfahrungen
mit der Datenqualitat Griechenlands und der
daraus resultierenden Beeintrachtigungen bei
der Beurteilung der Tragfahigkeit der Staats-
finanzen sind die Anforderungen an die statis-
tischen Daten auf europaischer Ebene allerdings
im Zeitverlauf deutlich gestiegen. Damit steht
die Statistikproduktion insgesamt, aber auch im
Hinblick auf den Maastricht-Schuldenstand, in
Deutschland vor Herausforderungen.

Der wachsende europaische Datenbedarf und
die gestiegenen Qualitatsanforderungen sind
bei einer Vielzahl ausgegliederter staatlicher
Aktivitaten aus sehr unterschiedlichen und viel-
fach nicht integrierten, éffentlichen Rechnungs-
legungssystemen zu befriedigen, wobei der
kameralen Systematik insgesamt das mit Ab-
stand grofste Gewicht zukommt. Dabei lassen
sich die Anforderungen nicht immer ohne Wei-
teres aus den vorhandenen Systemen der staat-
lichen Stellen erflllen. So muss teilweise auf
indirekte Datenquellen zurtckgegriffen werden,

die primar anderen Zielsetzungen dienen und
potenziell nicht konsistent mit den Hauptrechen-
werken sind. Zu Unstimmigkeiten kann es aber
auch kommen, weil die notwendige Konsolidie-
rung der Finanzbeziehungen innerhalb des
Staatssektors nicht vollstandig aus dem vorlie-
genden Rechnungswesen abgeleitet werden
kann.7®

Insgesamt gesehen sind die vorhandenen Haus-
halts- und Finanzstatistiken in Deutschland zwar
gut etabliert und bilden die kamerale Systematik
weitgehend verlasslich ab. Die eingegangenen
europaischen Verpflichtungen wurden aber nur
teilweise von entsprechenden Anpassungen im
nationalen staatlichen Rechnungswesen beglei-
tet. Es ist zu begrifsen, dass mit dem Haushalts-
grundsatzegesetz ein Fachgremium eingesetzt
wurde, das gewahrleisten soll, dass die ver-
schiedenen staatlichen Rechnungslegungsstan-
dards auch die statistischen Anforderungen der
VGR berlcksichtigen. Hier besteht an einigen
Stellen aber noch Nachholbedarf. So hangt die
Qualitat statistischer Meldungen entscheidend
von einer Fundierung der bendtigen Daten
durch das Rechnungswesen ab. Vor diesem
Hintergrund ware grundsatzlich ein gesamt-
staatlich deutlich starker harmonisiertes Rech-
nungswesen naheliegend, das Einnahmen- und
Ausgabenstrome mit Bilanzbestanden in inte-
grierter Weise erfasst. Wird dies nicht ange-
strebt, ware es wichtig, dass insbesondere die

75 Die Heterogenitat in der finanziellen Lage der Kom-
munen zeigt sich bei einem Blick auf den zeitgleich erfolg-
ten Aufbau von kommunalem Finanzvermogen von tber 70
Mrd €, in dem sich insbesondere Anlagen finanzstarker
Kommunen widerspiegeln dirften.

76 Kassenkredite werden hier als kurzfristige Kredite ge-
fuhrt. In einigen Landern sind die Regelungen fur solche
Kredite, die eigentlich nur zum Uberbricken von Liquiditéts-
engpassen vorgesehen waren, jedoch erheblich gelockert
worden, sodass inzwischen Laufzeiten von bis zu zehn
Jahren zulassig sind und offenbar auch ausgeschopft wer-
den.

77 Vgl. hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Gemeinde-
finanzen: Entwicklung und ausgewahlte Aspekte, Monats-
bericht, Oktober 2016, S. 13—36.

78 Eine Reform zur klaren Abgrenzung etwa im Rahmen
des besonders gewichtigen staatlichen Gruppierungsplanes
wurde inzwischen angestofRen. Da aber die Sektorzuge-
horigkeit einer Einheit auch revidiert werden kann, sollten
letztlich bei allen Einheiten Angaben zu den jeweiligen
Transaktionspartnern (automatisiert) nachgehalten werden.

... mit der Folge
potenzieller
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Europdischen
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fur die Standardsetzung verantwortlichen Stel-  tenllicken und Konsistenzprobleme durch ge-
len beim Bund und den Landern Anstrengun-  zielte Anpassungen der jeweiligen Rechnungs-
gen unternehmen, um die gegenwartigen Da-  legungssysteme zu schliefsen.





