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Jahresbericht 2018 fiir den Aufgabenbereich ,,Kredite, Finanzderivate, Schulden“ (Ka-
pitel 1116)

Ubersicht iiber die ,,Allgemeinen Schuldverpflichtungen“ des Landes Schleswig-Hol-
stein

Sehr geehrter Herr Vorsitzender,

mit Bezug auf die Vereinbarungen zur Berichterstattung tiber den Aufgabenbereich ,Kredite,
Finanzderivate, Schulden® iibersende ich Ihnen in der Anlage 1 den Jahresbericht 2018.

Eine besondere Herausforderung stellte in 2018 die zusatzliche Kreditaufnahme im Rahmen
des Verkaufsprozesses der HSH Nordbank AG dar. Die Zinsausgaben in 2018 lagen - auf-
grund der zeitlich verzdgerten Auswirkungen der zusatzlichen Verschuldung - mit 462 Mio.
€ um rd. 30 Mio. € unter denen des Vorjahres. Erganzend wurde die Strategie der vorzeitigen
Zinssicherung der zukinftigen Finanzierungen fortgefuhrt. Durch die Sicherungsmal3nah-
men hat sich das Potenzial starker Zinsausgabensteigerungen in der mittleren bis langen
Frist deutlich reduziert und die finanzpolitische Planungssicherheit entsprechend erhoht.
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In der Anlage 2 iibersende ich eine Ubersicht Giber den Stand der ,Allgemeinen Schuldver-
pflichtungen® des Landes per Ende 2018. Die Berichterstattung ist ebenfalls jahrlich vorge-
sehen.

Mit freundlichen GriiRen

C/fi '5‘2— '-.«T( A
Monika Heinold

Anlagen
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Zusammenfassende Kurzdarstellung

Wirtschafts- und Zinsentwicklung

In 2018 wuchs die globale Wirtschaft mit leicht abnehmender Dynamik um 3,6% (2017: 3,8%).
Im Euroraum kihlte sich die Konjunktur mit einer Steigerungsrate des realen Bruttoinlands-
produkts (BIP) von 1,9% insgesamt ab (2017: 2,3%). Vor allem in Deutschland verlangsamte
sich das wirtschaftliche Wachstum mit einer Rate von 1,4% deutlich im Vergleich zum Vorjahr
(2017: 2,2%).

Die Zinsen auf dem europdaischen Geld- und Kapitalmarkt entwickelten sich in 2018 relativ
stabil. Der kurzfristige 6-Monatssatz blieb mit durchschnittlich -0,27% nahezu unverandert im
Vergleich zum Vorjahr (2017: -0,26%). Der 10-Jahressatz fur die Landerfinanzierungen stieg
- von geringfiigigen Schwankungen begleitet - moderat an und lag im Jahresdurchschnitt bei
0,83% (2017: 0,66%).

Kredit- und Zinsmanagement

Das Kredit- und Zinsmanagement im Finanzministerium ist unter Berlicksichtigung der Zins-
entwicklung und des Liquiditatsbedarfs darauf ausgerichtet, die Folgekosten aus der Kredit-
aufnahme unter Abwagung der Zinsdnderungsrisiken zu optimieren. Fir das Land als Dauer-
schuldner ist dabei die langfristige Perspektive, d.h. ein Zeitraum von mindestens zehn Jahren
einschliel3lich der Finanzplanung, maRgeblich.

In 2018 wurden Kreditfinanzierungen uber ein aul3erordentlich hohes Gesamtvolumen von
5,07 Mrd. € (2017: 2,71 Mrd. €) umgesetzt. Hintergrund war der zusatzliche Liquiditatsbedarf
tber rd. 2,4 Mrd. € im Zusammenhang mit dem HSH-Verkaufsprozess. Folgende Aspekte sind
hervorzuheben:

e Den Finanzierungsschwerpunkt bildeten Wertpapieremissionen mit einem Anteil von 87%
(2017: 70%). Der Ubrige Anteil von 13% entfiel auf Schuldscheindarlehen.

e Vor dem Hintergrund des Niedrigzinsumfelds wurden, wie bereits im Vorjahr, fast aus-
schlie3lich Finanzierungen mit einer festen Verzinsung begeben. Der Anteil an variabel
verzinslichen Krediten betrug lediglich 0,5% (2017: 1%).

o Die Durchschnittsrendite der Festzinsdarlehen war mit 0,08% historisch niedrig und lag —
trotz des moderaten Anstiegs der Kapitalmarktzinsen- leicht unterhalb des Vorjahresni-
veaus (2017: 0,13%). Die durchschnittliche Laufzeit wurde auf 4,6 Jahre (2017: 7,3 Jahre)
verklrzt.

Das Finanzministerium setzt bereits seit 1992 Finanzderivate zur Begrenzung von Zinsande-
rungsrisiken und zur Optimierung der Kreditkonditionen ein. In 2018 betrug das Abschluss-
volumen insgesamt 5,6 Mrd. € (2017: 3,3 Mrd. €). Mit einem Anteil von rd. 60 % entfiel der
grof3te Teil auf variable Zinsswaps, die jeweils in etwa hélftig im Negativzinsumfeldes zur Kos-
tenoptimierung sowie zur Unterlegung der in 2018 wirksam gewordenen Sicherungsgeschéfte
eingesetzt wurden. Ein weiterer Schwerpunkt mit 40% des Abschlussvolumens lag mit Per-
spektive auf 2023 in der Fortsetzung der Zinssicherungsstrategie.

o Die gesetzliche Erméachtigung fur den Einsatz von Finanzderivaten ist in § 18 Abs. 6 LHO
verankert. Der Haushalt 2018 umfasst danach einen Zeithorizont fur den Derivateinsatz
bis einschlieRlich 2023. Ferner sind die Finanzderivate in die im jeweiligen Haushaltsge-
setz verankerten sog. Plangrof3en fir die gesamten Zinsausgaben und fiir die darin ent-
haltenen Zinsé&nderungsrisiken (8 2 Abs. 4 HG 2018) einzubeziehen.

e Mit Bezug auf die haushaltsgesetzlichen Ziele des Derivateinsatzes entfiel auf die Begren-
zung von Zinsanderungsrisiken ein Anteil von 30% (1,7 Mrd. €) und dementsprechend 70%
auf die Optimierung der Kreditkonditionen (3,9 Mrd. €).



Konsolidierte Betrachtung der Kosten und Risiken: Kredit- und Derivatbereich

Eine Beurteilung der Zinsbindungsstruktur unter Kosten-Risiko-Aspekten ist nur im Zusam-
menhang von Krediten und Finanzderivaten aussagekraftig. Auf Grundlage der entsprechen-
den Finanzierungen hat die Zinssicherungsstrategie durch Finanzderivate grundsatzlich Aus-
wirkungen auf die Zinsbhindungsdauer sowie eine Erhéhung des Festzinsanteils und — auf-
grund des zeitlichen Vorlaufs — eine héhere Verzinsung zur Folge. Mit Bezug auf das Kredit-
volumen in 2018 von 5,07 Mrd. € und die in 2018 wirksam werdenden Zinssicherungen aus
den Vorjahren Uber 2,2 Mrd. € ergeben sich konkret folgende Finanzierungsstruktur in 2018:

e Vor dem Hintergrund des Niedrigzinsumfelds wurden in 2018 fast ausschlief3lich Festzins-
darlehen begeben. Unter Berticksichtigung der Finanzderivate erhdhte sich der variable
Anteil auf 41% (2017: 8,5%). Hintergrund flr den relativ hohen Anteil ist die zielgerichtete
Kostenoptimierung mit Bezug auf die zusatzlichen und vorzeitigen Finanzierungen im Rah-
men des HSH-Verkaufsprozesses.

o Die durchschnittliche Laufzeit der Darlehen verlangerte sich von 4,6 auf 5,9 Jahre (2017:
5,7 Jahre). Die entsprechende Durchschnittsrendite erhéhte sich von 0,08% in der zusam-
mengefassten Betrachtung aufgrund der Zinssicherungen deutlich auf 1,39% (2017:
1,58%).

Die haushaltsgesetzlich verankerte Plangrof3e fir die gesamten Zinsausgaben und die darin
enthaltenen Zinsé&nderungsrisiken wurde fur 2018 stets eingehalten. Fur die Folgejahre bis
2023 wurden die PlangréRen unter Einrechnung der im Finanzplan enthaltenen Vorsorgepo-
sitionen fur die HSH-Garantieverpflichtungen im Rahmen der Planung und Steuerung der Zins-
ausgaben bericksichtigt.

Entwicklung der Zinsausgaben
Haushalt 2018

In 2018 betrugen die haushaltsmaRigen Zinsausgaben 462 Mio. € und sanken im Vergleich
zum Vorjahr um 31 Mio. €. Auch das Haushalts-Soll von 516 Mio. € wurde deutlich um 54 Mio.
€ unterschritten. In der gunstigen Entwicklung kommen die historisch niedrigen Zinsen zum
Ausdruck.

Wirtschaftlichkeitsvergleich

Zur Einschatzung der Wirtschaftlichkeit werden die haushaltsméRigen Zinsausgaben aus dem
Gesamtbestand an Krediten und Finanzderivaten den Zinsausgaben eines Referenz-Portfo-
lios gegenibergestellt. Fir 2018 errechnete sich erstmalig ein Wirtschaftlichkeitsnachteil in
Hohe von 10 Mio. €. Wesentliche Ursache ist die Zinssicherungsstrategie. Die entsprechenden
Zinsfestschreibungen wurden mit mehrjahrigem Vorlauf vorgenommen und fithren im anhal-
tenden Niedrigzinsumfeld zu rechnerisch héheren Ausgaben im Vergleich zum Referenz-Port-
folio ohne Zinssicherungen. In den letzten zehn Jahren betrug der durchschnittliche wirtschaft-
liche Vorteil rd. 50 Mio. € p.a.

Struktur der Gesamtverschuldung

Die Aktivitdten des Kredit- und Zinsmanagements schlagen sich auch in den wesentlichen
Kennzahlen zur Gesamtverschuldung per Ende 2018 nieder. Die durchschnittliche Restlauf-
zeit des gesamten Kreditbestandes verkirzte sich moderat auf 5,07 Jahre (2017: 5,57 Jahre).
Die durchschnittliche Zinsbindungstfrist, die neben der Laufzeit auch die Struktur der Verzin-
sung bertcksichtigt, reduzierte sich, ohne Berlcksichtigung der Sicherungsderivate mit zu-
kunftigem Startzeitpunkt, ebenfalls auf 3,9 Jahre (2016: 4,4 Jahre). Der Anteil der variablen
Zinsverpflichtungen am Gesamtbestand aus Krediten und Finanzderivaten erhdhte sich leicht
auf 20% (2017: 16%). Insgesamt stellt sich die Kosten-Risiko-Struktur der Verzinsung unter
Berlicksichtigung der geringen Risikotragféhigkeit des Landeshaushaltes in einem ausgewo-
genen, nachhaltig stabilen Verhaltnis dar.



1 Einleitung

Seit 2002 wird der Aufgabenbereich ,Kredite, Finanzderivate, Schulden” (Referat VI 25, Kapitel
1116) nach betriebswirtschaftlichen Maf3staben einschlief3lich der Kosten- und Leistungsrech-
nung und des Controllings gesteuert. Die Eckpunkte des Steuerungskonzepts werden in den
LZusatzlichen Erlauterungen” im Haushaltsplan (Einzelplan 11, Kapitel 1116) dargestellt. Mit
dem Finanzausschuss wurde die regelmafiige Berichterstattung in Form eines Jahresberichts
vereinbart.

Die Kernelemente des Kredit- und Zinsmanagements sind im Haushaltsgesetz (§ 3 HG) ver-
ankert. Zentrale Ziele sind die Gewahrleistung der Liquiditat im Landeshaushalt durch Finan-
zierungen am Kapitalmarkt sowie die Optimierung der Zinsbelastungen aus der Verschuldung.
Dies bedeutet aus Landessicht, die Zinsausgaben mittel- bis langfristig moglichst niedrig sowie
unter Berucksichtigung der vorhandenen Zinsanderungsrisiken stabil zu halten.

Im Rahmen der Steuerung der Zinsausgaben unter Kosten-Risiko-Aspekten wird das Portfo-
lioverfahren PERZ-SH eingesetzt. Das vom Land in Zusammenarbeit mit externen Partnern
entwickelte Verfahren bertcksichtigt sowohl wissenschaftliche und kapitalmarkttheoretische
Erkenntnisse als auch praxisbezogene Erfordernisse. Das Verfahren wurde mit wissenschaft-
licher Unterstiitzung mehrfach weiterentwickelt und zuletzt in 2016 um das Risikomodul PRO
(Portfolio-Risiko-Optimierung) erganzt.

Der Jahresbericht gibt einen Gesamtuberblick Gber die Aktivitdten im zuriickliegenden Jahr
sowie Uber die Auswirkungen auf die Folgejahre. Unter Abschnitt 2 werden die wesentlichen
Planungs- und Entscheidungsgrundlagen erlautert. In Abschnitt 3 wird auf das Volumen und
die Struktur der abgeschlossenen Kredite und Finanzderivate eingegangen. In Abschnitt 4 fin-
den sich die Erlauterungen zu den Zinsausgaben unter Kosten-Risiko-Aspekten sowie zum
Verfahren PERZ PRO. Der letzte Abschnitt 5 gibt einen Uberblick tiber die Entwicklung und
Struktur der Gesamtverschuldung des Landes.

2 Rahmenbedingungen und Planungsgrundlagen
2.1  Wirtschafts- und Zinsentwicklung

Die Weltwirtschaft entwickelte sich in 2018 trotz zunehmender geopolitischer und auf3enwirt-
schaftlicher Risiken insgesamt solide. Die Zinsentwicklung wurde weiterhin von den umfang-
reichen geldpolitischen MaRnahmen der Zentralbanken dominiert.

Wirtschaftsentwicklung 2018

Die globale Wirtschaft verlor zwar im Laufe des Jahres 2018 etwas an Schwung, wuchs aber
dennoch um insgesamt 3,6% (2017: 3,8%). Wéahrend die Wirtschaft in den USA, angetrieben
von diversen Konjunkturprogrammen, weiter expandierte, verlangsamte sich die Dynamik im
Euroraum, Japan und vor allem in China merklich.

Im Euroraum kihlte sich die Konjunktur, vor allem aufgrund nachlassender auf3enwirtschaftli-
cher Impulse, im Jahresverlauf deutlich ab. Die Wachstumsrate des realen Bruttoinlandspro-
dukts (BIP) betrug 1,9% (2017: 2,3%). Die Lage auf dem Arbeitsmarkt entwickelte sich trotz
verlangsamter Dynamik positiv. Die durchschnittliche Arbeitslosenquote betrug 8,2% (2017:
9,1%). Die Verbraucherpreise stiegen im Verlauf des Jahres energiepreisbedingt kraftig an,
lagen phasenweise Uber der Zielmarke der Europaischen Zentralbank (EZB) und erreichten
im Durchschnitt im Euroraum 1,8% (2017: 1,5%).

Nach einem dynamischen Start schwachte sich auch die Konjunktur in Deutschland in der
zweiten Jahreshalfte ab. Insgesamt betrug die Steigerungsrate des realen BIP 1,4% (2017:
2,2%). Die Auslandsnachfrage sank mit einer Exportquote von 2,2% im Vergleich zum Vorjahr
deutlich (2017: 5,3%). Der Arbeitsmarkt entwickelte sich mit einer Arbeitslosenquote von 5,2%



(2017: 5,7%) nach wie vor positiv. Die Verbraucherpreise zogen zur Jahresmitte an und lagen
im Durchschnitt bei 1,9% (2017: 1,8%).

Zinsentwicklung 2018

Die Zinsen auf dem européischen Geld- und Kapitalmarkt bewegten sich in 2018 ohne nen-
nenswerte Ausschlage insgesamt seitwarts.
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Abbildung 1: Zinsentwicklung 2018

Aus der Sicht des Landes stellten sich die Bedingungen der Refinanzierung auf dem Geld-
und Kapitalmarkt wie folgt dar:

Die EZB reduzierte ihr Anleihekaufprogramm schrittweise (von Januar bis September auf
monatlich 30 Mrd. € und ab Oktober auf 15 Mrd. €) und beendete es schlielilich zum Jah-
resende. Damit wurde der erste Schritt in Richtung Ausstieg aus der expansiven Geldpolitik
vollzogen. Der Leitzins blieb unveréndert bei 0,0%.

Die kurzfristigen Geldmarktzinsen bewegten sich im Jahresverlauf 2018 kaum. Der 6-Mo-
natszinssatz lag weiterhin deutlich im negativen Bereich und betrug zum Jahresende
-0,24%. Der Jahresdurchschnitt blieb insgesamt im Vergleich zum Vorjahr mit -0,27%
nahezu unverandert (2017: -0,26%).

Der Zinssatz fur die 10-jahrige Laufzeit erhéhte sich im Vergleich zum Vorjahr moderat
und betrug im Durchschnitt 0,83% (2017: 0,66%). Mit einer Spanne von 0,67% bis 1,0%
war die Schwankungsbreite vergleichsweise gering.

Folglich blieb die Struktur der Zinskurve im Verlauf des Jahres relativ stabil. Die Differenz
zwischen dem 10-Jahres- und dem 6-Monatssatz lag durchschnittlich bei 123 Basispunk-
ten (2017: 98 Basispunkte) und entsprach damit dem langfristigen Mittel.

Die Zinsdifferenz zum Bund lag mit durchschnittlich rd. 44 Basispunkten fir die 10-jahrige
Laufzeit leicht oberhalb des langjahrigen Mittels.



2.2  Ausgangssituation fur das Kredit- und Zinsmanagement in 2018

Eckdaten der Verschuldung

Zentrale Eckpunkte fur die Finanzierungsstrategie zu Beginn des Jahres sind der geplante
Finanzierungsbedarf, der sich aus dem Gesamthaushalt ergibt, und die Kostenstruktur der
bestehenden Kredite und Finanzderivate:

e Der geplante Finanzierungsbedarf beinhaltete ausschlieBlich Anschlussfinanzierungen
und betrug unter Berlicksichtigung einer Nettotilgung von 160 Mio. € zu Jahresbeginn rd.
2,7 Mrd. €. Im Zuge des Verkaufsprozesses der HSH-Nordbank konkretisierte sich bereits
in den ersten Monaten ein zusatzlicher Finanzierungsbedarf von 2,95 Mrd. €.

o Der Kreditbestand tber rd. 25,97 Mrd. € enthielt 70% festverzinsliche und 30% variabel
verzinsliche Darlehen. Unter Berlcksichtigung des Derivateinsatzes lag der festverzinsli-
che Anteil bei 84%.

e Die durchschnittliche Restlaufzeit des gesamten Kreditbestandes betrug 5,6 Jahre. Die
durchschnittliche Zinsbindungsfrist, in die neben der Laufzeit auch die Struktur der Verzin-
sung einfliel3t, lag fur die Gesamtverschuldung unter Beriicksichtigung des Derivateinsat-
zes bei 4,4 Jahren. Die Zinssicherungsgeschéafte mit zuktnftigem Startzeitpunkt sind dabei
nicht bertcksichtigt.

e Zu Beginn des Jahres waren bereits Giber 70% der Anschlussfinanzierungen in 2018 sowie
jeweils 50 bis 60% der Jahre 2019 bis 2022 durch Finanzderivate gesichert. Unter Berick-
sichtigung des zusatzlichen Finanzierungsbedarfes fiur die HSH-Garantieverpflichtungen
reduzierten sich die entsprechenden Sicherungsquoten auf 40 bis 50%.

Zinsszenarien

Fir das Kredit- und Zinsmanagement der 6ffentlichen Hand bilden Annahmen zur zukiinftigen
Zinsentwicklung eine wesentliche Grundlage. Das Finanzministerium setzt wissenschaftlich
fundierte Verfahren zur Steuerung der Zinsausgaben unter Kosten-Risiko-Aspekten ein. Die
Kernelemente sind im Haushaltsgesetz § 3 Abs. 3 festgeschrieben.

Ausgangsbasis flr die im Haushalt und im Finanzplan veranschlagten Zinsausgaben ist das
sogenannte Kern-Zinsszenario. Dieses basiert auf Annahmen zur Konjunktur- und Kapital-
marktentwicklung und wird im Rahmen des regelmafig im Finanzministerium stattfindenden
Eckdatengespraches mit den volkswirtschaftlichen Vertretern verschiedener Institutionen
(Bundesbank, Institut fir Weltwirtschaft, HSH Nordbank) erstellt.

Auf Grundlage des Kern-Zinsszenarios werden mit Hilfe des Risikomodells PRO unter Einsatz
einer Vielzahl moglicher Zinsszenarien das Spektrum der Zinsausgaben und die entsprechen-
den Zinsanderungsrisiken abgeleitet (Erl&auterung im Abschnitt 4.3.1).

Strategische Eckpunkte

Auf Basis der Eckdaten der Verschuldung, der Erwartungen zur Wirtschafts- und Zinsentwick-
lung sowie des Spektrums der potenziellen Zinsausgaben werden zu Jahresbeginn regelma-
Big die strategischen Eckpunkte fiir das Kredit- und Zinsmanagement erstellt:

e Der Finanzierungsschwerpunkt wurde auch in 2018 im Bereich der grofRvolumigen Wert-
papiere im Laufzeitsegment von 2 bis 10 Jahren gesehen. Mit Blick auf die Unterlegung
des groRen Umfangs an bestehenden Zinssicherungen wurde planerisch ein hoher Anteil
von Finanzierungen mit einer kurzen Zinsbindung von etwa 75% avisiert.

e Im Zuge des deutlich erh6hten HSH-Finanzierungsbedarfes verlagerte sich der Strategie-
schwerpunkt. Kernziel war die marktschonende Beschaffung der auf3erordentlich hohen
Liquiditat unter Bertcksichtigung der Unsicherheit des Zahlungszeitpunktes.

e Im Hinblick auf das Niedrigzinsumfeld und die geringe finanzielle Risikotragfahigkeit des
Landeshaushalts sollte die konservative Strategieausrichtung der letzten Jahre beibehal-
ten werden. Hierzu zéhlte insbesondere die Fortsetzung der Zinssicherungsstrategie.



3. Geschaftsabschliisse 2018: Volumen und Struktur
3.1 Kredite
3.1.1 Ermachtigungen und Abschliisse Kredite

Zur Deckung des Finanzbedarfs wurde der im Haushalt 2018 (2. Nachtrag) veranschlagte
Kreditermé&chtigungsrahmen wie folgt in Anspruch genommen:

Ermachtiaun Soll 2018 Ist 2018
gung (in Mio. €) (in Mio. €)
Nettokreditaufnahme 2.789,8 1.915,8
Anschlusskredite fur fallige Altschulden gem.
§2(1) HG 2018 2.886,1 2.886,1
Anschlusskredite fur zusétzliche Tilgungen § 18 Abs.4 60.0 60.0
LHO (Umschuldungen)* ’ ’
Finanzierungen im Rahmen der Marktpflege gem. § 18 00 00
Abs. 4 LHO * ’ ’
Einnahmerest aus dem Vorjahr 50.0 0.0
Bruttokreditaufnahme (insgesamt) 5.785,9 4.861,9
Bruttokreditaufnahme 4.801.9
(ohne Umschuldungen und Marktpflege) T

Abbildung 2: Ermachtigung und Abschliisse Kredite 2018, * Erméchtigung in Hohe der tatsachlich
erforderlichen Betrage

Der im Haushalt 2018 vorgesehene Krediterméachtigungsrahmen (Soll 2018) ist um 924 Mio.
€ unterschritten worden. Davon wurden 50 Mio. € als Einnahmerest gebildet und in das Haus-
haltsjahr 2019 Ubertragen. Der Einnahmerest aus dem Haushaltsjahr 2017 i.H.v. 50 Mio. €
wurde 2018 nicht beansprucht und in Abgang gestellt.

Im Hinblick auf die Abstimmung der Liquiditatsbeschaffung mit dem jeweiligen Haushaltsab-
schluss sind

e von den im Haushaltsjahr 2018 eingegangenen Einnahmen aus Krediten im Rahmen
des Jahresabschlusses 467,2 Mio. € zu Gunsten des Haushaltsjahres 2017 und

e von den im Haushaltsjahr 2019 eingegangenen Einnahmen aus Krediten im Rahmen
des Jahresabschlusses 261,6 Mio. € zu Gunsten des Haushaltsjahres 2018 umgebucht
worden.

Fur die nachfolgende Darstellung der Abschlussstruktur wird das im Kalenderjahr am Kredit-
markt finanzierte Volumen in Hohe von 5,07 Mrd. € (2017: 2,71 Mrd. €) zugrunde gelegt. Im
Rahmen der Darstellung ist zu berlcksichtigen, dass die konkrete Umsetzung in 2018 stark
vom zuséatzlichen Liquiditatsbedarf im Zusammenhang mit dem Verkaufsprozess der HSH
Nordbank gepragt war.

Einerseits wurde bereits im ersten Quartal eine entsprechende Erhéhung der Krediterméachti-
gung um 2,95 Mrd. € vorbereitet und im Zuge eines Nachtrags zum Haushalt im Mai verab-
schiedet. Andererseits waren sowohl die Hohe als auch der Zeitpunkt des Bedarfes im Hinblick
auf die laufenden Verkaufsverhandlungen unsicher. Der tatséchliche Zusatzbedarf konkreti-
sierte sich mit rd. 2,4 Mrd. € am Jahresende. Der Gesamtbedarf wurde mit Bezug auf den
langfristig wichtigen Kapitalmarktauftritt des Landes marktschonend, d.h. friihzeitig, in zeitli-
cher Streuung und relativ kleinen LosgroéfRen unter Nutzung der jeweiligen Marktopportunité-
ten, am Kapitalmarkt umgesetzt.



3.1.2. Laufzeit- und Zinsbindungsstruktur

Wie bereits im Vorjahr wurden auch in 2018 nahezu ausschlie3lich Darlehen mit einer festen
Verzinsung begeben. Variabel verzinsliche Darlehen haben im Zuge der anhaltenden Nega-
tivzinsen insbesondere aus Investorensicht deutlich an Attraktivitat verloren. Die Durch-
schnittslaufzeit der in 2018 getatigten Finanzierungen wurde verkirzt und betrug knapp 4,6
Jahre (2017: 7,3 Jahre). Die volumengewichtete Durchschnittsrendite lag — trotz des leichten
Anstiegs der Kapitalmarktzinsen — historisch niedrig bei 0,08% (2017: 0,13%).

Die Zinsausgaben werden in Schleswig-Holstein unter Kosten-Risiko-Aspekten durch das Zu-
sammenspiel von Finanzierungen und Finanzderivaten gesteuert. Tragfahige Aussagen zum
Kosten- und Risikoprofil der Verschuldung sind deshalb nur im Zusammenhang (vgl. Darstel-
lung im Abschnitt 3.3) moglich.

3.1.3. Kreditarten und Glaubiger

Von den Gesamtabschlissen im Kreditbereich entfielen

e 87,3% auf Wertpapieremissionen,
e 12 7% auf Schuldscheindarlehen.

Die Form der Finanzierung ist stark von der Nachfrage der unterschiedlichen Investorengrup-
pen gepragt und damit Schwankungen unterworfen. Insgesamt haben Wertpapiere in Form
der Landesschatzanweisungen seit der Finanzkrise insbesondere aufgrund der regulatori-
schen Anforderungen, deutlich an Bedeutung gewonnen. Das Anleihekaufprogramm der EZB,
das schwerpunktmafig offentliche Anleihen umfasst, sorgte weiterhin fir einen starken, stimu-
lierenden Effekt in diesem Segment.

Das Schuldscheingeschaft (Volumen 0,64 Mrd. €) zeigte sich in 2018 umsatzschwacher als
im Vorjahr. Die Nachfrage konzentrierte sich auf — aus Landessicht unter Kostenaspekten un-
attraktive — Schuldscheine mit Laufzeiten von tber zehn Jahren aus dem Bereich der Pensi-
onskassen und Versicherungen. Den Abschlussschwerpunkt in 2018 bildete ein Schuldschein
mit 4-jahriger Laufzeit in Hohe von 500 Mio. €. Daruber hinaus wurden 10 Schuldscheine (ins-
gesamt 117 Mio. €) im 5- bis 10-jahrigen Laufzeitsegment sowie ein Schuldschein in Hohe von
25 Mio. € mit 30-jahriger Laufzeit und einem Schuldnerkiindigungsrecht begeben. Aus Sicht
des Landes bieten die vergleichsweise kleinteiligen Schuldscheindarlehen Vorteile beziiglich
Risikostreuung und Flexibilitat.

Jahr Wertpapieranteil
2008 78.6%
2009 72.5%
2010 75,0%
2011 84,0%
2012 92,6%
2013 78,6%
2014 82, 7%
2015 71,9%
2016 89, 7%
2017 69,5%
2018 87,.3%

Der Gberwiegende Teil des auRerordentlich hohen Finanzierungsvolumens in 2018 wurde in
Form von Wertpapieremissionen umgesetzt. Auf Grundlage der bestehenden Zinssicherun-
gen und der anhaltenden Niedrigzinsphase wurden die Emissionen kostengiinstig, tberwie-
gend mit kurzer Laufzeit sowie in kleineren Abschnitten platziert.



Die Abschlisse im Wertpapierbereich von rd. 4,43 Mrd. € besteht im Kern aus 8 Emissionen
des Landes Schleswig-Holstein Uber insgesamt 4 Mrd. €. Die Halfte der Anleihen (2 Mrd.
€) wurde im Laufzeitsegment bis zu 3 Jahren begeben. Konkret handelt es sich um eine un-
terjahrige Anleihe Gber 500 Mio. € sowie 3 Anleihen mit 1,5- bis 3-jahriger Laufzeit tiber insge-
samt 1,5 Mrd. €. Im 4- bis 6-jahrigen Laufzeitsegment betrug das Emissionsvolumen 1,5 Mrd.
€, bestehend aus 3 Anleihen Uber jeweils 500 Mio. € mit Falligkeiten in 4%, 5 und 6 Jahren.
Schliel3lich platzierte das Land eine 10jahrige Emission Uber 500 Mio. €.

Darlber hinaus hat sich das Land Schleswig-Holstein auch in 2018 an den beiden Gemein-
schaftsemissionen mit weiteren Landern (sog. ,L&nderjumbos®) tUber jeweils 1 Mrd. €
beteiligt. Die beiden Landerjumbos wurden als Festzinsanleihen mit Laufzeiten von 7 bzw. 10
Jahren begeben. Der Landesanteil betrug insgesamt 425 Mio. €. Die bereits langjéhrige Stra-
tegie der Landergemeinschaftsanleihen ist am Markt gut etabliert. Alle bisher durch die Agen-
tur Fitch-Ratings bewerteten Landerjumbos erhielten jeweils die Bestnote ,AAA". Die durch die
Landergemeinschaft realisierten Zinskonditionen sind im Vergleich zu am Markt begebenen
Wertpapieremissionen anderer Bundeslander regelméRig sehr gunstig.

3.1.4 Zeitliche Deckung des Kreditbedarfs

Die Entscheidung uber die zeitliche Verteilung der Kreditaufnahme hangt von dem Liquiditats-
bedarf in den einzelnen Monaten und der Einschatzung der Entwicklung der Kapitalmarktzin-
sen im Jahresverlauf ab. Es wird grundsatzlich angestrebt, die Darlehen mdglichst in glinstigen
Kapitalmarktphasen aufzunehmen. Eine Uberbriickung der Liquiditatsspitzen erfolgt durch die
kurzfristige Finanzierung am Geldmarkt.

Zu Beginn des Jahres wird vom Finanzministerium auf Basis des Haushaltssolls eine Liquidi-
tatsplanung erstellt. Die Verteilung auf die Monate erfolgt gemaR der Ist-Einnahmen und -Aus-
gaben der Vorjahre. Im Laufe des Vollzuges wird der Liquiditatsbedarf unter Hinzuziehung
aktueller Informationen stetig iberarbeitet und konkretisiert. Fir eine gezielte Planung der Kre-
ditfinanzierung ist regelmafig ein Vorlauf von mehreren Monaten erforderlich.

In 2018 bestand mit Bezug auf den Verkauf der HSH Nordbank planmafig ein auerordentlich
hoher Finanzierungsbedarf von insgesamt 5,8 Mrd. € (Abschnitt 3.1.1). Vor dem unsicheren
Hintergrund beztglich der H6he und des Zeitpunkts der Zahlungen gestaltete sich die Liquidi-
tatsplanung grundsétzlich schwierig. Im Hinblick auf die Finanzierungspraxis in 2018 sind fol-
gende Aspekte erwahnenswert:

¢ Im ersten Halbjahr bestand aufgrund der positiven Entwicklung der Steuereinnahmen
ein vergleichsweise geringer, regularer Finanzierungsbedarf. Aufgrund der Falligkeits-
struktur bestanden Bedarfsspitzen in den Monaten Juli, August und November.

¢ Ab Mai bis August wurden sukzessive die Finanzierungen des Zusatzbedarfes umge-
setzt. Die Uberschissige Liquiditat wurde — entsprechend des voraussichtlichen Ver-
kaufstermins der HSH Nordbank — rollierend am Geldmarkt angelegt. Im Ergebnis
konnte die Zahlung von Negativzinsen vermieden werden (Abschnitt 3.3).

o Die Auszahlung des HSH-Zusatzbedarfes konkretisierte sich im Verlauf des letzten
Quartals zeitlich auf Ende November sowie der Hohe nach auf rd. 2,4 Mrd. € aufgrund
der Beriicksichtigung des Verkaufspreises.

¢ Die Steuereinnahmen entwickelten sich im Gesamtjahr positiv und lagen insgesamt um
321 Mio. € uber dem Soll.

o Die Entwicklung der Kapitalmarktzinsen hatte angesichts der Seitwartsentwicklung und
aufgrund der aul3erordentlichen Faktoren in 2018 nur einen nachgeordneten Einfluss
auf den zeitlichen Finanzierungsprozess.
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Abbildung 3: Kreditbedarf und Kreditabschliisse in den Monaten 2018

In der Grafik wurden der Kreditbedarf entsprechend der urspriinglichen Liquiditatsplanung zu
Beginn des Jahres und die getétigten Kreditabschllisse einander gegenibergestellt.

Es wird deutlich, dass sich die Kreditaufnahme in 2018 grundsétzlich am geplanten Bedarf
orientiert hat. Zudem wurde mit zeitlichem Vorlauf schrittweise Vorsorge fir die Zah-
lung der HSH-Verpflichtungen getroffen. Insgesamt ist —trotz der schwierigen planerischen
Bedingungen- eine ausgewogene zeitliche Streuung der Finanzierungen (und der entspre-
chenden Félligkeiten in der Folge) umgesetzt worden. Zusammenfassend ist hervorzuheben,
dass auch in 2018 die Liquiditat zu jeder Zeit gewéhrleistet war.

3.2 Finanzderivate, Strategie der Zinssicherung

Das Kredit- und Zinsmanagement im Finanzministerium setzt im Rahmen der Kreditfinanzie-
rung bereits seit 1992 Finanzderivate mit dem Ziel ein, Zinsanderungsrisiken zu begrenzen
und Kreditkonditionen zu optimieren.

Finanzderivate sind das zentrale Instrument zur zielorientierten Steuerung der Zinsausgaben
unter Kosten-Risiko-Aspekten. So kdnnen die vereinbarten Zinsverpflichtungen aus der lau-
fenden Kreditaufnahme und den bestehenden Altschulden auch nachtraglich entsprechend
den Erwartungen wirtschaftlich gedndert werden. Ferner ist es moglich, bereits im Voraus die
Verzinsung zukunftiger Anschlussfinanzierungen zu sichern.

3.2.1 Erméchtigungen Finanzderivate
Grundlage fir den Einsatz von Finanzderivaten sind die Erméachtigungen in § 18 Abs. 6 LHO

sowie in 88 2 und 3 des Haushaltsgesetzes. Folgende Aspekte sind hervorzuheben:

o Im Rahmen der Kreditfinanzierung darf das Finanzministerium ergéanzende derivative Fi-
nanzgeschafte zur Optimierung der Kreditausgaben aus den Kreditmarktschulden und zur
Begrenzung von Zinsanderungsrisiken abschlieRen.



o Mit Blick auf die Strategie der Zinssicherung betragt der Zeitrahmen fir den Derivateinsatz
fur Anschlusskredite finf Jahre nach Ablauf des Haushaltsjahres. Die umfénglichen Zins-
sicherungen basieren auf einem Kabinettsbeschluss vom Juni 2013.

e Zur Begrenzung der Zinsanderungsrisiken sind fur das Haushaltsjahr sowie fur die folgen-
den funf Jahre auf Grundlage eines standardisierten Risiko-Zinsszenarios jahrliche Plan-
groRen fur die gesamten Zinsausgaben sowie die darin enthaltenen Zinsanderungsrisiken
abzuleiten und im Haushaltsgesetz auszuweisen.

o Die Zinsausgaben aus Finanzderivaten sind in die haushaltsgesetzlich definierten Plan-
groRen fur die Zinsdnderungsrisiken einzubeziehen.

3.2.2 Abschlisse und Zielsetzungen

Im Jahr 2018 wurden Finanzderivate mit einem Volumen von insgesamt 5.570 Mio. € abge-
schlossen. In der nachfolgenden Abbildung sind die Abschlussvolumina, aufgeteilt nach Deri-
vatarten und entsprechend den beiden haushaltsgesetzlichen Zielsetzungen ,Begrenzung
von Zinsanderungsrisiken® und ,,Optimierung der Kreditkonditionen*, dargestellt:

2018 2017
Abschlussvolumen insgesamt in Mio. € 5.570 3.260
davon
e Zinsswaps (unbedingte Zinsverpflichtungen) 4370 (78%) 1.860 (57%)
e Zinsoptionen (bedingte Zinsverpflichtungen) 1.200 (22%) 1.400 (43%)
Zielsetzungen:
e Optimierung der Kreditkonditionen 3.870 (70%) 1.860 (57%)
(Swaps in variabel, Verkauf von Zinsoptionen)
e Begrenzung von Zinsanderungsrisiken 1.700 (30%) 1.400 (43%)
(Swaps in fest, Kauf von Zinsoptionen)

Abbildung 4: Aufteilung Abschlussvolumen Finanzderivate

Der Gesamtbestand der Finanzderivate entwickelte sich in 2018 wie folgt:

Bestand Finanzderivate per 31.12.17 in Mio. € 29.850,2
Falligkeiten in 2018 -2.426,1
Neugeschéfte +5.570,0
Bestand per 31.12.18 32.994.1

Abbildung 5: Bestandsentwicklung Derivate in 2018

Es wird im Jahresvergleich deutlich, dass ein grof3er Anteil der Finanzderivate zum einen in
Form von Zinsswaps und zum anderen mit der Zielsetzung der Optimierung der Kreditkonditi-
onen abgeschlossen wurde. Ein Volumen in H6he von insgesamt 3,3 Mrd. € mit einem Antell
von fast 60% des Abschlussvolumens betrifft Zinsswaps in variabel. Etwa die Halfte dieses
Volumens (rd. 1,6 Mrd. €) bezieht sich auf die vorzeitigen, zusatzlichen Finanzierungen der
HSH-Garantieverpflichtungen und diente der Kostenoptimierung mit Bezug auf das Negativ-
zinsumfeld (Abschnitt 3.3). Die weiteren Zinsswaps in variabel (1,2 Mrd. €) basieren auf den
jeweiligen Festsatzfinanzierungen zur Unterlegung der in 2018 wirksam gewordenen Siche-
rungen. Das Restvolumen (rd. 0,5 Mrd. €) wurde —unter Nutzung der Marktlage- zur planma-
Bigen nachtraglichen Optimierung von Finanzierungen zum Jahreswechsel 2017/18 einge-
setzt.



Zinssicherungsstrategie:

Ein Schwerpunkt des Einsatzes von Finanzderivaten war auch in 2018 — mit einem Anteil am
Abschlussvolumen von gut 40% (2,3 Mrd.€) — die Nutzung des giinstigen Marktumfeldes zur
planmé&Rigen Fortsetzung der Zinssicherungsstrategie. Zentrales Ziel der Strategie ist die Er-
hohung der finanziellen Planungssicherheit im Bereich der Zinsausgaben unter Beachtung der
Konsolidierungserfordernisse, der geringen Risikotragféhigkeit des Haushaltes und der weite-
ren finanziellen Risiken des Landes. In der Umsetzung wurden schrittweise grof3e Teile der
Zinsbelastungen aus den Anschlussfinanzierungen der Jahre bis 2023 durch den Einsatz stan-
dardisierter Zinsswaps und Zinsoptionen (Versicherungen in Form von Zinskorridoren) vorzei-
tig fur einen Zeitraum von funf bis zehn Jahren festgeschrieben. Abbildung 6 zeigt den Stand
der Zinssicherungen unter Berucksichtigung der in 2018 getatigten Neugeschéfte.

Uberblick: Strategie der Zinssicherung

5.000

Stand 31.12.2018
4.500

O Anschlussfinanzierung
(IST+PLAN) (100%)

4.000

O Sicherung durch
Zinskorridore

3.500

W Sicherung durch
Zinsswaps

in Mio. €

3.000

2.500

2.000

1.500

1.000

2019 2020 2021 2022 2023

Abbildung 6: Umsetzung der Zinssicherungsstrategie

Mit Bezug auf die geplanten Anschlussfinanzierungen des Jahres 2023 wurde insgesamt ein
Finanzierungsvolumen von 1,7 Mrd. € (Derivatvolumen 2,3 Mrd. €) durch Einsatz der beiden
Standardinstrumente Zinsswap und Zinskorridor gesichert. Aufgrund der weiterhin flachen
Zinskurve wurde das relativ lange Laufzeitsegment entsprechend genutzt. Im Ergebnis waren
zum Jahresende etwa 40% der Finanzierungen in 2023 zinsgesichert, davon ein Anteil von
2/3 durch Zinsswaps mit einem durchschnittlichen Satz von 1,80% fir 9,4 Jahre sowie ein
Anteil von 1/3 durch Zinskorridore (Versicherungen) mit einer durchschnittlichen Ober- und
Untergrenze von 2,36 bzw. 1,33% fir 10 Jahre. Fir die Versicherungen wurden PrAmienaus-
gaben netto i.H.v. 3 Mio. € aufgewendet.

Die Abschlussvolumina fir die Derivatarten im Zeitraum 2008 — 2018 und die Entwick-
lung des Gesamtbestandes sind in den nachfolgenden Abbildungen dargestellt. Dabei wer-
den die Anstiege im Zuge der Zinssicherungen ab 2013 deutlich.
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Abbildung 7: Entwicklung Abschlussvolumen Finanzderivate 2008-2018
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Abbildung 8: Vertragsbestand Finanzderivate per Stichtag 31.12.

3.2.3 Vorzeitige Auflosung von Finanzderivaten und Umstrukturierungen

Auf Basis der vom Landtag angenommenen Beschlussempfehlung des Finanzausschusses
zu den Bemerkungen 2000 des LRH (Drucksache 15/436) stellt das Finanzministerium im
Jahresbericht die H6he der vorzeitig aufgeldsten Derivatgeschéfte und die zeitliche Verteilung
der Zahlungen auf die einzelnen Haushaltsjahre gesondert dar.

In 2018 wurde kein Finanzderivat vorzeitig aufgeldst.

3.3 Kosten-Risiko-Struktur der Kredite und Finanzderivate

Eine Gesamtbeurteilung der Kosten-Risiko-Struktur ist nur im Zusammenhang von Krediten
und Finanzderivaten sinnvoll und aussagekréftig. Wie bereits in den Vorabschnitten darge-
stellt, stand die Finanzierungsstrategie in 2018 unter dem starken Einfluss des Zusatzbedarfes
aus den HSH-Garantieverpflichtungen von planmaRig bis zu 2,95 Mrd. € und der entsprechen-
den vorzeitigen Kreditaufnahmen.
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Mit Bezug auf das gesamte Finanzierungsvolumen des Jahres 2018 von 5,07 Mrd. € ver-
anderte sich die Zinsbindungs- bzw. Kosten-Risiko-Struktur durch den Einsatz der Finanzde-
rivate deutlich in folgenden Eckpunkten:

o Anstieg des variabel verzinslichen Anteils auf 41% (ohne Finanzderivate 0,5%),
e Verlangerung der Laufzeit der Festsatzverpflichtungen auf 5,9 Jahre

(ohne Finanzderivate 4,6 Jahre),
e Anstieg der Festsatzrendite auf 1,39% (ohne Finanzderivate 0,08%).

Der wesentliche Einflussfaktor auf die Kosten-Risiko-Struktur ist die Strategie der Zinssiche-
rung zur Erhéhung der finanziellen Planungssicherheit. Die mit mehreren Jahren Vorlauf ab-
geschlossenen, wirksam werdenden Sicherungen in Form von Finanzderivaten beinhalten
eine feste Zinshindung, eine mittlere bis lange Laufzeit und — im Trend sinkender Zinsen —
eine vergleichsweise hohe Rendite. In 2018 wurde ein entsprechendes Volumen Uber insge-
samt rd. 2,2 Mrd. € wirksam.

Der Zusatzbedarf aus den HSH-Garantieverpflichtungen wurde durch eine vergleichsweise
kleinvolumige Eindeckung und eine zeitliche Streuung marktschonend und glinstig beschafft.
So wurde im Zeitraum von Mai bis August ein Volumen von rd. 2,1 Mrd. € schrittweise umge-
setzt. Die entsprechenden Finanzierungen tragen allesamt eine kurze (kostengiinstige) Zins-
bindung entweder aufgrund der Laufzeit oder der erganzenden Swaps in eine variable Verzin-
sung. Insgesamt sind in 2018 fur die zeitlich vorgezogenen, zusatzlichen Finanzierungen keine
Kosten, insbesondere in Form von Negativzinsen, entstanden. Auf Basis der bestehenden
Zinssicherungen sind die zusatzlichen Finanzierungen in die Kosten-Risiko-Struktur des
Schuldenportfolios unter Berlicksichtigung der Plangré3en fir die Zinsanderungsrisiken inte-
griert worden.

Im Rahmen der Bewertung der Kosten-Risiko-Struktur des Gesamtportfolios ist hervorzuhe-
ben, dass die Zinshindung der Finanzierungen der letzten Jahre angesichts der anhaltenden
Niedrigzinsphase und mit Blick auf die mittel- bis langfristige Begrenzung des Zinsausgaben-
potenzials durch die Zinssicherungen im Vollzug regelmafig verkiirzt worden ist. So lag der
variabel verzinsliche Anteil in 2014 und 2015 bei 35% bzw. 25%. In 2016 und 2017 wurden
mit rd. 30% bzw. 37% grofRe Anteile mit fester Verzinsung im Laufzeitsegment bis zu drei
Jahren abgeschlossen. In 2018 war der variabel verzinsliche Anteil mit gut 40% vergleichs-
weise hoch. Die Finanzierungen tragen im Kern Laufzeiten von bis zu vier Jahren. Grundséatz-
lich kann durch die Ausgestaltung der Finanzierungsstrategie ein Teil der sicherungsbedingten
Kosten kompensiert werden.

4 Entwicklung der Zinsausgaben, Kennzahlen

Im Rahmen der Portfoliosteuerung der Zinsausgaben unter Kosten-Risiko-Aspekten werden
vergleichende Betrachtungen in zweifacher Hinsicht vorgenommen. Zum einen werden die
Zinsausgaben im Vollzug mit Bezug auf die im Haushalt und im Finanzplan veranschlagten
Zinsausgaben gesteuert. Zum anderen werden wirtschaftliche VergleichsgroRen fur den Auf-
gabenbereich ermittelt und in den ,Zusétzlichen Erlauterungen zum Kapitel 1116" dargestellt.
Die im Rahmen des Kredit- und Zinsmanagements zu bericksichtigenden Risiken sind in Ab-
schnitt 4.3 beschrieben.

Grundsatzlich ist das Kredit- und Zinsmanagement im Haushaltsvollzug von der dynamischen
Konjunktur- und Kapitalmarktentwicklung geprégt. Bei der Wirdigung der Soll-Ist- bzw. Wirt-
schaftlichkeitsvergleiche ist zu beriicksichtigen, dass die Erstellung der planerischen Grundla-
gen mit grof3em zeitlichem Vorlauf und unter entsprechend hoher Unsicherheit erfolgt. Die
Abweichungen zwischen Soll- und Ist-Zahlen kdnnen deshalb betrachtliche Grél3enordnungen
erreichen.
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4.1 Haushalt 2018

Die haushaltsmafigen Zinsausgaben (MaRRnahmengruppen 01 und 02 im Kapitel 1116) in
2018 betrugen 461,6 Mio. € und unterschritten damit das Haushalts-Soll von 516,0 Mio. € um
54,4 Mio. €. Im Vergleich zum Vorjahr sanken die Zinsausgaben um 31,8 Mio. € (2017: 493,4
Mio. €). Urséachlich fur diese positive Entwicklung waren das anhaltend niedrige Zinsniveau
sowie die darauf ausgerichteten Mal3nahmen des Kredit- und Zinsmanagements. Die zusatz-
lichen Finanzierungen der HSH-Verpflichtungen in H6he von insgesamt rd. 2,4 Mrd. € in 2018
hatten mit Bezug auf die tberjahrigen Festzinskredite (vgl. 3.1.3) keine Belastungswirkungen
im selben Jahr.

4.2  Wirtschaftlichkeitsvergleich

Zur Betrachtung der Wirtschaftlichkeit werden die im Haushalt veranschlagten Zinsausgaben
aus dem Gesamtbestand an Krediten und Finanzderivaten den Zinsausgaben eines vorgege-
benen Referenz-Portfolios gegenlibergestellt.

Die gesamten Zinsausgaben des Ist- und Plan-Portfolios beziehen sich auf die am Kapital-
markt finanzierten Kredite und Finanzderivate (MalRnahmegruppe 01 und 02 im Kapitel 1116)
inklusive Rucklagenbewegungen. Das Referenz-Portfolio enthalt ausschlie3lich Festsatzdar-
lehen mit einer Laufzeit zwischen 1 und 10 Jahren, die entsprechend der Falligkeiten zu Markt-
konditionen refinanziert werden. Die Durchschnittslaufzeit der betragt hierbei gut 7 Jahre. Die
durchschnittliche Zinsbindung des Referenz-Portfolios betragt 4,72 Jahre.

Soll 2018 Ist 2018
Zinsausgaben Referenz-Portfolio in Mio. € 495 452
Zinsausgaben Ist- und Plan-Portfolio in Mio. € 506 462
Wirtschaftlichkeitsvorteil 2018 -11 -10

Abbildung 9: Wirtschaftlichkeitsvorteil 2018

Fur 2018 ergibt sich — erstmalig seit Einfihrung der Portfoliosteuerung — ein vergleichsweise
geringfugiger Wirtschaftlichkeitsnachteil in Héhe von 10 Mio. € (2017 Vorteil: 42 Mio. €). We-
sentliche Ursache fir diese Entwicklung ist die Strategie der Zinssicherung. Die entsprechen-
den Zinsfestschreibungen sind jeweils mit mehrjahrigem Vorlauf vorgenommen worden und
fuhren im anhaltenden Niedrigzinsumfeld nunmehr zu rechnerisch h6heren Ausgaben im Ver-
gleich zum Referenz-Portfolio (ohne Zinssicherungen). Im Rahmen der Beurteilung der Kos-
tenvergleichsgrof3en ist darauf hinzuweisen, dass seit 2002 durchweg Kostenvorteile erzielt
worden sind.

Die nachfolgende Abbildung zeigt die Vergleichsergebnisse der vergangenen 10 Jahre. Diese
betrugen im Durchschnitt gut 50 Mio. € p.a. Damit wird deutlich, dass durch das Kredit- und
Zinsmanagement auf Basis einer konservativen Strategieausrichtung die Marktentwicklung
unter Abwagung der Kosten und Risiken regelmafig genutzt werden konnte. Im Hinblick auf
die langfristigen, finanzpolitischen Erfordernisse hat die Begrenzung der Zinsanderungsrisiken
und die entsprechende Erhéhung der finanziellen Planungssicherheit in den letzten Jahren
stark an Bedeutung gewonnen.
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in Mio. € Wirtschaftlichkeitsvorteil
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Abbildung 10: Wirtschaftlichkeitsvorteil 2008-2018
4.3 Entwicklung der Risiken

Das Finanzministerium orientiert sich bei der Steuerung der Risiken des Kredit- und Zinsma-
nagements grundsatzlich an den Regelungen der Bankenaufsicht. Danach werden die drei
wesentlichen Risikokategorien unterschieden:

e Zinsanderungsrisiken,
e Kreditrisiken aus Finanzderivaten,
e Operationelle Risiken.

Unter Berlcksichtigung der besonderen Zielsetzung der 6ffentlichen Hand werden im Finanz-
ministerium Verfahren zur Steuerung und Begrenzung der Risiken in allen Kategorien einge-
setzt.

4.3.1 Zinsanderungsrisiken

Die Zinsanderungsrisiken sind angesichts der Hohe der Verschuldung fir die Finanzpolitik des
Landes von zentraler Bedeutung. Die gezielte Steuerung der Zinsanderungsrisiken unter Ein-
satz der entsprechenden Verfahren ist eine Kernaufgabe des Kredit- und Zinsmanagements
im Finanzministerium des Landes Schleswig-Holstein.

Zinsanderungsrisiken bestehen grundsatzlich, weil die kiinftige Zinsentwicklung nicht mit Si-
cherheit vorhergesagt werden kann. Aus der Sicht des Landes Schleswig-Holstein beinhalten
Zinsanderungsrisiken potenzielle Mehrausgaben, die aus einem unerwarteten Anstieg der
Kreditmarktzinsen resultieren. Konkret ergeben sich Zins&nderungsrisiken aus unsicheren
Zinszahlungen aus den bestehenden Krediten und Finanzderivaten (Ist-Portfolio) und den ge-
samten Zinszahlungen der geplanten Geschéfte (Plan-Portfolio). Mit dem Zeithorizont steigt
bei sonst gleichbleibenden Bedingungen aufgrund der zunehmenden Unsicherheit das Zins-
anderungsrisikopotenzial. Im zeitlichen Verlauf des Haushaltsvollzuges reduziert sich das Ri-
sikopotenzial hingegen, weil die unsicheren Zahlungen durch Zinsfeststellungen und getatigte
Abschlisse mit einer festen Zinsbindung konkretisiert werden.

Die finanzpolitischen Rahmenbedingungen in Schleswig-Holstein, d.h. die geringe Risikotrag-
fahigkeit des Landeshaushalts sowie die erhthte Verbindlichkeit und der verlangerte Betrach-
tungshorizont der Planungen im Zuge der Konsolidierungserfordernisse der Schuldenbremse
haben zu einer Weiterentwicklung der Verfahren zur Zinsausgabensteuerung im Finanzminis-
terium gefiihrt. Seit dem Haushalt 2016 wird insbesondere ein erweitertes wissenschaftliches
Verfahren zur Risikosteuerung eingesetzt. Die Eckpunkte des Verfahrens sind in den ,,Zusétz-
lichen Erlauterungen® zum Haushalt beschrieben.
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Zentrale BezugsgroRe fur die Steuerung und Begrenzung der Zinsanderungsrisiken in Schles-
wig-Holstein sind die haushaltsgesetzlich verankerten sog. PlangroRen fur die gesamten Zins-
ausgaben (8 2 Abs. 4 HG). Hierin enthalten sind die anteiligen Zinsdnderungsrisiken, die eben-
falls im Haushaltsgesetz ausgewiesen werden. Die Plangrof3en umfassen —uber den jeweili-
gen Haushalt hinausgehend- einen Zeithorizont von funf weiteren Jahren.

Das Haushaltsjahr 2018 war — wie bereits in den vorherigen Abschnitten dargestellt — mit ent-
sprechenden Auswirkungen fiur die Folgejahre von der Besonderheit der Finanzierung der zu-
satzlichen HSH-Garantieverpflichtungen gepragt. Zu diesem Zweck wurde im Zuge des 2.
Nachtrags die Kreditermachtigung um 2,95 Mrd. € erhoht. Fir die langerfristigen Folgekosten
ab 2019 wurden bereits seit dem Finanzplan 2017 entsprechende Vorsorgepositionen bertick-
sichtigt. Im Zusammenhang bestanden folgende Ansatze fur die Plangrofen der gesamten
Zinsausgaben und die darin enthaltenen Zinsdnderungsrisiken (HG 2018) sowie fur die Vor-
sorgepositionen (Eckwerte, Finanzplan 2018):

2018 2019 2020 2021 2022 2023
PlangréRen fiir die gesamten Zinsausgaben in Mio. € 506 524 568 615 629 630
davon Zinsanderungsrisiken in Mio. € 12 37 50 66 79 20
Vorsorgepositionen HSH Nordbank -- 45 70 115 115 120

Abbildung 11: Veranschlagte Zinsausgaben, PlangrofRen § 2 (4) HG 2018

Die ausgewiesene Plangrof3e fir 2018 wurde im Haushaltsvollzug stets eingehalten. Fir die
Folgejahre ab 2019 bis 2023 wurden die Plangréf3en unter Einrechnung der Vorsorgepositio-
nen im Rahmen der Planung und Steuerung der Zinsausgaben beriicksichtigt.

4.3.2 Kreditrisiken aus Finanzderivaten

Der Einsatz von Finanzderivaten ist in Schleswig-Holstein ein zentraler Bestandteil der zielori-
entierten Zinsausgabensteuerung und insbesondere ein unverzichtbares Instrument zur Um-
setzung der Zinssicherungsstrategie. Das Land nimmt angesichts der ausstehenden Forde-
rungen aus Zinszahlungen auch eine Glaubigerposition ein und tréagt damit ein entsprechen-
des Ausfallrisiko (Kreditrisiko).

Auf Basis eines Konzepts zur beidseitigen Besicherung der Kreditrisiken wurden im Rahmen
der Implementierung der Zinssicherungsstrategie seit 2013 schrittweise sogenannte Collate-
ralvertrage mit den Derivatkontrahenten abgeschlossen. Ab Ende 2016 wurde aufgrund neuer
regulatorischer Erfordernisse schrittweise ein neuer Besicherungsstandard eingefuhrt. Dieser
beinhaltet insbesondere den taglichen Austausch von Barsicherheiten, den Verzicht auf ein-
seitige Freibetrage und die Beriicksichtigung einer marktbedingten Negativverzinsung.

Ende 2018 bestanden mit 20 Marktpartnern die Rahmenbedingungen zum Abschluss von Fi-
nanzderivaten, insgesamt war mit 98,5% nahezu das gesamte Nominalvolumen des Landes
im derivativen Bereich besichert, davon 76,5% nach dem neuen Standard. Das ungesicherte
Restvolumen von 1,5% verteilt sich auf 6 Partner, mit denen bislang keine wirtschaftliche Ei-
nigung erzielt werden konnte oder deren Besicherung aufgrund einer staatlichen Haftung als
nicht erforderlich anzusehen ist.

4.3.3 Operationelle Risiken

In Anlehnung an die Regelungen der Bankenaufsicht (Basel) bestehen als weitere wesentliche
Risikokategorie operationelle Risiken in Form der Gefahr von Verlusten in Folge der Unan-
gemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren, Menschen und Systemen
oder in Folge von externen Ereignissen.
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Zur Begrenzung der operationellen Risiken im Aufgabenbereich ,Kredite, Finanzderivate,
Schulden” sind die Funktionstrennung der Teilbereiche ,Kredit- und Zinsmanagement* und
~Schulden- und Derivatverwaltung” durch eine entsprechende Abgrenzung der Aufgaben im
Geschéftsverteilungsplan und das Vier-Augen-Prinzip durchgehend umgesetzt. Ferner wird
zur Erfassung konkreter Geschéftsvorfélle und zur Steuerung der operationellen Risiken eine
sog. Ereignisdatenbank eingesetzt.

Im Finanzministerium wurde entsprechend der Vorgabe des Finanzausschusses (Drucksache
15/2985 i. V. m. Umdruck 15/4855) mit den ,Richtlinien fiir die Ergebnis-Risiko-Steuerung des
Aufgabenbereichs Kredite, Finanzderivate, Schulden® bereits in 2005 ein umfassendes Regel-
werk fur das Kredit- und Zinsmanagement erarbeitet und mit dem Landesrechnungshof abge-
stimmt. Die Richtlinien beinhalten die beim Land eingesetzten Verfahren zur Steuerung der
Ergebnisse und der wesentlichen Risikokategorien. Sie werden fortlaufend aktualisiert.

5 Entwicklung der Schuldverpflichtungen

Der folgende Abschnitt enthalt eine zusammenfassende Darstellung mit den wesentlichen
Eckdaten der Gesamtverschuldung des Landes. Die Betrachtung der Schuldverpflichtungen
umfasst sowohl die Finanzierungen mit unmittelbarem Marktbezug (Kreditmarktschulden) als
auch die Verschuldung im offentlichen Bereich, insgesamt somit die sog. fundierten Schulden.
Ziel ist es, die Schulden des Landerkernhaushaltes analog zu der Verdffentlichung der Schul-
den offentlicher Haushalte durch das Statistische Bundesamt (Finanzen und Steuern — Fach-
serie 14 Reihe 5) stichtagsbezogen zum Ende des Kalenderjahres darzustellen.

5.1 Entwicklung der fundierten Schulden

In der nach der Schuldenstatistik des Statistischen Bundesamtes fiur die Staatlichen Haus-
halte tblichen Abgrenzung (Stichtag 31.12.) hat sich der Schuldenstand der fundierten Schul-
den in Schleswig-Holstein von 25,97 Mrd. € um 2,12 Mrd. € auf 28,09 Mrd. € erhtht. Dies
entspricht einer Erhéhung um 8,17% (2017: Reduktion um 1,75%). Der Giberwiegende Teil der
Schulden wurde am Kreditmarkt finanziert. Auf die Schulden bei den 6ffentlichen Haushalten
(Bund) entfallt mit 0,08 Mio. € nur noch ein sehr kleiner Anteil, der entsprechend der planma-
Rigen Tilgung weiter ricklaufig ist.

SCHULDENSTRUKTUR 01.01.2018 bis 31.12.2018

Schuldenarten Stand am Aufnahmen + Tilgungen + Stand am

31.12.2017 Zugénge 01.01. | Abgénge 01.01. 31.12.2018

bis 31.12.2018 | bhis 31.12.2018
Euro Euro Euro Euro

1. Wertpapierschulden
Landesschatzanweisungen Euro 15.816.147.034 4.430.245.554 1.946.000.000 18.300.392.588
Landesschatzanweisungen Femdwahrung 170.427.024 - - 170.427.024
Summe 1. Wertpapierschulden 15.986.574.058 4.430.245.554 1.946.000.000 18.470.819.612

2. Schuldschein- und Vertragsdarlehen

Kreditinstitute 3.420.655.097 566.500.000 993.913.103 2.993.241.994
Sonstiger Inlandischer Bereich 5.727.439.643 360.000.000 795.445.361 5.291.994.283
Sonstiger ausléndischer Bereich 112.000.000 - - 112.000.000
Sonstiger 6ffentlicher Bereich 720.000.000 500.000.000 1.220.000.000
Summe 2. Schuldschein- und Vertragsdarlehen 9.980.094.740 1.426.500.000 1.789.358.463 9.617.236.277
Summe 1. + 2. = Kreditmarktschulden 25.966.668.798 5.856.745.554 3.735.358.463 28.088.055.889
3. Schulden bei 6ffentlichen Haushalten

Bund (Wohnungsbau / Sonstige) 89.751 - 13.427 76.324
Summe 3. Schulden beim Bund 89.751 - 13.427 76.324

Summe 1. + 2. + 3. = Schulden gesamt
(= "Fundierte Schulden") 25.966.758.549 5.856.745.554 3.735.371.890 28.088.132.213

Abbildung 12: Veranderung der Schuldenstruktur 2018
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Struktur der Gesamtverschuldung nach
Kreditarten per 31.12.2018

m Wertpapieremissionen
65,8 % (2017: 61,6 %)

Schuldscheindarlehen
34,2 % (2017: 38,4 %)

m\Wohnungsbaudarlehen
< 0,01 % (2017: < 0,01 %)

Abbildung 13: Struktur der Gesamtverschuldung nach Kreditarten

Der folgende Absatz zeigt, wie das statistische Bundesamt die finanzpolitisch wichtige Kenn-
zahl ,Schulden je Einwohner” errechnet. Die ausfuhrliche Darstellung dient dazu, die vom
statistischen Bundesamt verdffentlichten Zahlen nachzuvollziehen.

Berechnungsgrundlage ist die GréRRe ,Schulden des Landerkernhaushaltes im nicht-6ffentli-
chen Bereich®, eine TeilgréRRe der fundierten Schulden zuzlglich Kassenkredite und erhaltene
Barsicherheiten von Kreditinstituten (vgl. Abbildung 14). Die fundierten Schulden entsprechen
in der Verdffentlichung des Statistischen Bundesamtes den Schulden des Landerkernhaus-
haltes im offentlichen und nicht-6ffentlichen Bereich ohne Kassenkredite und erhaltene Barsi-
cherheiten (vgl. Fachserie 14 Reihe 5 des Statistischen Bundesamtes ,Schulden der &ffentli-
chen Haushalte®).

Stand jeweils auf den 31.12. 2016 2017 2018
Fundierte Schulden 26.428.805.341 25.966.758.549 | 28.088.132.213
abzuglich (2.) Schuldschein-

und Vertragsdarlehen beim 150.000.000 720.000.000 1.220.000.000

sonstigen 6ffentlichen Bereich

abzuglich (3.) Schulden beim

Bund 2.647.827 89.751 76.324
plus Kassenkredite im nicht-6f-

fentlichen Bereich 0 200.000.000 350.000.000
plus erhaltene Barsicherheiten” 224.600.000 230.600.000 205.400.000

Schulden des Landerkern-
haushaltes beim nicht-6f- 26.500.757.514 25.677.268.798 27.423.455.889
fentlichen Bereich

") Erhaltene Barsicherheiten von Kreditinstituten. Demgegenuber stehen geleistete Barsicherheiten i. H. v. 403,8 Mio. EUR (2016),
387,2 Mio. EUR (2017) und 440,5 Mio. EUR (2018), die in der Vermdgensibersicht des jeweiligen Stichtages ausgewiesen wer-
den.

Abbildung 14: Entwicklung der Schulden des Landerkernhaushaltes beim nichtéffentlichen Bereich

BezugsgroRRe fiur die Berechnung der Schulden je Einwohner ist die Einwohnerzahl per
30.06. des jeweiligen Berichtsjahres (VJ) — Quelle: https://www.statistik-nord.de/zahlen-fak-
ten/bevoelkerung/monatszahlen. Die Entwicklung der sogenannten Pro-Kopf-Verschuldung
fur die Jahre 2016 bis 2018 ist in Abbildung 15 dargestellt.



https://www.statistik-nord.de/zahlen-fakten/bevoelkerung/monatszahlen
https://www.statistik-nord.de/zahlen-fakten/bevoelkerung/monatszahlen
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Stand Stand Stand
31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018
Euro Euro Euro
Schulden des LanderkernHH beim | 5 50 757 514 | 25.677.268.798 | 27.423.455.889
nicht-6ffentl. Bereich
Einwohnerzahl SH (30.06. des jewei- 2.876.873 2.886.888 2.892.977
ligen Berichtsjahres )
Pro-Kopf-Verschuldung 9.212 8.894 9.479
nachrichtlich:
Entwicklung Fundierte Schulden 26.428.805.341 | 25.966.758.549 | 28.088.132.213
Einwohnerzahl SH (30.06. des jeweili-
gen Berichtsjahres) 2.876.873 2.886.888 2.892.977
Pro-Kopf-Verschuldung 9.187 8.995 9.709

Abbildung 15: Entwicklung der Pro-Kopf-Verschuldung

5.2  Entwicklung der Kreditmarktschulden

Zu den Kreditmarktschulden zahlen Wertpapierschulden (ohne Wertpapiere des Landes im
Eigenbestand) sowie Schuldschein- und Vertragsdarlehen. Nicht einbezogen sind Schulden
bei 6ffentlichen Haushalten, kreditdhnliche Rechtsgeschafte, Kassenverstarkungskredite und
Barsicherheiten sowie Blrgschaften, Garantien und sonstige Gewahrleistungen.

Der Anteil der Wertpapierschulden am Vertragsbestand der Kreditmarktschulden hat in den
letzten Jahren zunehmend an Bedeutung gewonnen (siehe Ziffer 3.1). Am Ende des Berichts-
jahres betrug der Anteil der Wertpapierschulden an den Kreditmarktschulden
65,8 % (2017: 61,6%).

2015 2016 2017 2018
in vollen Euro in vollen Euro in vollen Euro in vollen Euro

Summe Kreditmarktschul-

den 26.710.825.421| 26.426.157.514 | 25.966.668.798 | 28.088.055.889

davon
Wertpapierschulden 14.911.039.388 | 16.202.995.812 | 15.986.574.058 | 18.470.819.612

Anteil an den Kreditmarkt-
schulden in %

55,82% 61,32% 61,56% 65,76%

Schuldschein-/Vertrags-

11.799.786.033 | 10.223.161.702 | 9.980.094.740( 9.617.236.277
darlehen

Anteil an den Kreditmarkt-
schulden in %

Abbildung 16: Entwicklung der Kreditmarktschulden 2015-2018

44,18% 38,68% 38,43% 34,24%
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Abbildung 17: Struktur der Kreditmarktschulden 2011-2018

5.3  Struktur der Wertpapierschulden

Die Wertpapierschulden lassen sich in verschiedene Ausgestaltungsformen einteilen. Bei
78,1% der Wertpapierschulden trat das Land Schleswig-Holstein als Alleinemittent auf. Der
Anteil der festverzinslichen Euro-Landesschatzanweisungen lag am Ende des Berichtsjahres
mit 43,0% deutlich Uber dem Vorjahresanteil (2017: 31,4%). Der Anteil der variabel verzinsli-
chen Euro Landesschatzanweisungen hat sich auf 34,2% (2017: 43,6%) vermindert. Das
Marktsegment der Euro-Gemeinschaftsemissionen (inklusive der bislang einzigen Bund-Lan-
der-Anleihe), die bislang ausschlief3lich eine feste Verzinsung tragen, ist fir das Land mit ei-
nem Anteil von 21,9% (2017: 23,9%) sehr bedeutend.

2015 2016 2017 2018

in vollen Euro

in vollen Euro

in vollen Euro

in vollen Euro

Entwicklung Wertpapierschulden

14.911.039.388

16.202.995.812

15.986.574.058

18.470.819.612

Euro - LSA SH - Festsatz

3.987.862.364

4.092.318.788

5.025.897.034

7.935.142.588

Euro - LSA SH - variabler Zinssatz

6.525.000.000

7.925.000.000

6.975.000.000

6.325.000.000

Fremdwahrung - LSA SH - Festsatz 170.427 024 170.427 024 170.427.024 170.427 024
Fremdwahrung - LSA SH - var. Zinssatz

Euro - Gemeinschaftsemissionen - Festsatz
Euro - Gemeinschaftsemissionen - var. Zinssatz

Stlickzahlen

4.227.750.000 ) 4.015.250.000 | 3.615.250.000 | 4.040.250.000

74 Stiick 72 Stiick 64 Stiick 62 Stiick

Abbildung 18: Entwicklung Wertpapierschulden 2015-2018

Hinzuweisen ist in diesem Zusammenhang auf den Eigenbestand an Wertpapieren, den das
Land zu Zwecken der Marktpflege hélt. Das Verfahren zur Unterstiitzung des regelmafidigen
Kapitalmarktauftritts hat sich langjahrig bewahrt und wird in Kooperation mit der Bundesbank
durchgefuhrt. Ergdnzend wurden bis einschlie3lich 2018 die Eigenbestande zur Anlage der
Mittel des Versorgungsfonds Schleswig-Holsteins und anderer Lander genutzt. Zum Ende des
Berichtsjahres 2018 wurde bei 7 Emissionen ein Wertpapiereigenbestand von insgesamt rd.
59,9 Mio. € ausgewiesen.
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2015 2016 2017 2018

Entwicklung Euro Euro Euro Euro

Wertpapier-Eigenbestand 63.137.636 48.681.212 65.102.966 | 59.857.412

Abbildung 19: Entwicklung Wertpapiereigenbestand 2015-2018

5.4 Falligkeitsstruktur der Kreditmarktschulden

Die nachstehende Grafik zeigt die Falligkeitsstruktur der Kreditmarktschulden des Landes per
Ende des Haushaltsjahres 2017 und deren Veranderung durch die Abschliisse im Haushalts-
jahr 2018. Etwa die Halfte der Finanzierungen wurde im Kernspektrum von flnf- bis zehn Jah-
ren abgeschlossen. Um Tilgungsliicken in der Falligkeitsstruktur zu schliel3en sowie um Markt-
opportunitaten und das Spektrum der Negativzinsen zu nutzen, wurde die andere Halfte im
kurzen Laufzeitband von bis zu vier Jahren umgesetzt. Ein Schuldscheindarlehen tragt eine
Laufzeit von 30 Jahren und aufgrund des kongruenten Zinsswaps eine variable Verzinsung.

Insgesamt ist durch die vereinbarten Laufzeiten der Finanzierungen in 2018 die angestrebte
Verstetigung der Falligkeitsstruktur umgesetzt worden. Die Durchschnittslaufzeit aller Neuab-
schlusse betragt knapp sechs Jahre. Die Liquiditat ist somit fir einen relativ langen Zeitraum
gesichert. Durch die weiteren Abschlisse in den nachsten Jahren in Abhangigkeit von der
Marktentwicklung wird sich das bislang noch niedrige Tilgungsvolumen ab dem Jahr 2025 er-
hohen.
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Abbildung 20: Falligkeitsstruktur Kreditmarktschulden per 31.12.2018

5.5  Struktur der Verzinsung

Das Finanzministerium betreibt im Rahmen des Portfoliokonzepts eine gezielte Steuerung der
gesamten Zinsausgaben aus Krediten und Finanzderivaten unter Kosten-Risiko-Aspekten.
Seit Jahren werden die wesentlichen Kennziffern zur Charakterisierung der Verzinsungsstruk-
tur des Landes veroffentlicht. Mit Bezug auf die gesamten Kreditmarktschulden in Hohe von
rd. 28,1 Mrd. € zum Jahresende 2018 ergeben sich im Vergleich folgende Aussagen:



20

o Der Bestand der Kreditmarktschulden zum 31.12.2018 teilte sich auf in 75% (2017: 70%)
festverzinsliche und 25% (2017: 30%) variabel verzinsliche Verpflichtungen. Unter Berlck-
sichtigung der Derivate (ohne Sicherungsderivate mit zukinftigem Startzeitpunkt) erhéht
sich der feste Anteil leicht auf 80% (2017: 84%).

o Die durchschnittliche Restlaufzeit des gesamten Kreditbestandes hat sich per Ende 2018
mit 5,07 Jahre im Vergleich zum Vorjahr etwas verkirzt (2017: 5,57 Jahre).

e Die durchschnittliche Zinsbindungsdauer, die Laufzeit- und die Verzinsungsstruktur in ei-
ner GréRe kombiniert sowie die Finanzderivate (ohne Sicherungsgeschafte mit zukulnfti-
gem Startzeitpunkt) bertcksichtigt, verkurzte sich auf 3,9 Jahre zum Jahresende 2018
(2017: 4,4 Jahre).

Die Kennzahlen bringen die umfangreichen Mal3Bnahmen des Kredit- und Zinsmanagements
zur mittel- bis langfristigen Optimierung der Zinskostenstruktur zum Ausdruck. Auf Basis der
bestehenden, umfanglichen Zinssicherungen zur Begrenzung des mittel- bis langfristigen Aus-
gabenspektrums einerseits sowie im bisherigen Trend historisch niedriger Zinsen andererseits
stellt sich die Kosten-Risiko-Struktur der Verzinsung unter Berticksichtigung der Risikotragfa-
higkeit des Landeshaushaltes in einem ausgewogenen, nachhaltig stabilen Verhaltnis dar.



Finanzministerium des Landes

des Landes Schleswig-Holstein

Referat VI 25 Kredit- und Zinsmanagement,
Schulden- und Derivatverwaltung

Anlage 2

Stand der ,, Allgemeinen Schuldverpflichtungen* des Landes Schleswig-Holstein

Schuldenstand
Der Schuldenstand entsprechend der Jahresschuldenstatistik zum Stichtag 31.12.2018

1. Schulden aus Kreditmarktmitteln

davon

1.1 Wertpapierschulden*)

Landesschatzanweisungen (Euro)

Landesschatzanweisungen (Fremdwahrung)

1.2 Schuldschein- und Vertragsdarlehen
beim nichtéffentlichen Bereich

bei Kreditinstituten

beim sonstigen inlandischen Bereich

beim sonstigen auslandischen Bereich

1.3 Schuldschein- und Vertragsdarlehen
beim 6ffentlichen Bereich

bei Landern

beim sonstigen inlandischen Bereich

2. Schulden bei 6ffentlichen Haushalten

beim Bund (Wohnungsbau und Sonstige)

Fundierte Schulden am 31.12.2018

)

Die fundierten Schulden am Ende des
Haushaltsjahres 2018 betragen in Abgrenzung
zum Schuldenstand It. Jahresschuldenstatistik

abzuglich
Schuldenaufnahme fur das Haushaltsjahr 2018
mit einer Valuta im Jahr 2019

28.088,05 Mio. €

18.300,39 Mio. €
170,43 Mio. €

2.993,24 Mio. €
5.291,99 Mio. €
112,00 Mio. €

1.000,00 Mio. €
220,00 Mio. €

0,08 Mio. €

28.088,13 Mio. €

28.349,75 Mio. €

261,62 Mio. €

28.088,13 Mio. €

Schuldenstand um den Eigenbesitz des Landes an Wertpapieren (Schatzanweisungen)

in H6he von 59,86 Mio. € vermindert.
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