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Kleine Anfrage
Marion Schardt-Sauer (Freie Demokraten) vom 09.03.2022

Verzinsung und Laufzeit von hessischen Landesanleihen- Umsetzung der
Grundsteuerreform in Hessen

und
Antwort

Minister der Finanzen

Vorbemerkung Fragestellerin:

Die Corona-Krise treibt die offentliche Verschuldung in die Hohe. Daher hat die Bedeutung der Planungs-
sicherheit fiir zukiinftige Haushaltslasten zugenommen. Es stellt sich insbesondere die Frage eines optimalen
Schuldenmanagements. Dabei hat die Wahl der Laufzeiten von Staatsanleihen grofie Bedeutung.

Die Laufzeit der deutschen Staatsanleihen ist im internationalen Vergleich gering. Auch die hohen Schulden
aufgrund der Corona-Pandemie wurden kurzfristig finanziert. Dies bringt wachsende Risiken mit sich, insbe-
sondere im Fall einer Zinswende. Weniger als 20 % der Neuverschuldung in den Jahren 2020 und 2021 wurden
mit langen Laufzeiten von zehn Jahren oder mehr finanziert.

Dieses Argument fiir kurze Laufzeiten — die Zinsersparnis - ist aktuell in Deutschland jedoch weniger gewichtig
als in den Jahren und Jahrzehnten zuvor. Der Zinsaufschlag auf Bundesanleihen hat in der Differenz von Zehn-
jahrestiteln zu Zweijahrestiteln nur 0,2 bis 0,5 % betragen. Dennoch waren sogar langfristige Anleihen negativ
verzinst und es fielen entsprechend keine Kupons an. Somit ist es relativ giinstiger, sich langfristig zu verschul-
den.

Vorbemerkung Minister der Finanzen:

Ziel des Schuldenmanagements war und ist die Absicherung der zukiinftigen Kreditaufnahme, um
vor dem Hintergrund der Schuldenbremse die Planungssicherheit zu erhthen und eine Deckelung
der Zinsausgaben zu erreichen. Rechnungshdfe anderer Lander haben ebenfalls empfohlen, die
Zinsausgaben dauerhaft zu verstetigen. Auch der Wissenschaftliche Beirat beim Bundesministe-
rium der Finanzen hat in seinem Gutachten ,,Das Schuldenmanagement des Bundes: Ein Plidoyer
fiir langere Laufzeiten und eine Reform der Agio- und Disagio-Regeln®“ (04/2021) empfohlen,
dass die Kreditaufnahme des Bundes mit einer Gesamtzinsbindungsdauer von rd. 6,9 Jahren ver-
langert wird. Es wird darauf hingewiesen, dass die Landesregierung bereits seit 2011 die Zins-
bindungsdauer auf Ebene des Gesamtportfolios (gewichtete durchschnittliche Zinsbindungsdauer
des gesamten Kredit- und Derivateportfolios) auf rund 10 Jahre verldngert hat. Aus Griinden der
Planungssicherheit hatte und hat die Landesregierung auch weiterhin den Fokus auf die Aufrecht-
erhaltung einer entsprechenden Zinsbindungsdauer, um den Zinstitel mittelfristig zu stabilisieren.

Diese Vorbemerkungen vorangestellt, beantworte ich die Kleine Anfrage wie folgt:
Frage 1. Wie lange ist die durchschnittliche Laufzeit neu ausgegebener hessischer Landesanleihen in den
Jahren 2020 und 2021?

Fiir den Kernhaushalt betrdgt die durchschnittliche Laufzeit neu ausgegebener hessischer Landes-
anleihen fiir das Kalenderjahr 2020 6,56 Jahre und fiir das Kalenderjahr 2021 7,16 Jahre.

Fiir das Sondervermdgen ,,Hessens Gute Zukunft sichern® betrigt die durchschnittliche Laufzeit
neu ausgegebener hessischer Landesanleihen fiir das Kalenderjahr 2020 8,73 Jahre und fiir das
Kalenderjahr 2021 4,36 Jahre.

Die Zinsbindungsdauer auf Ebene des Gesamtportfolios betrigt per 31.12.2021 10,72 Jahre.

Frage 2. In welchem Umfang wurden 2020 und 2021 Landesanleihen ausgegeben?

Fiir den Kernhaushalt wurden im Kalenderjahr 2020 6.520.000.000 € und im Kalenderjahr 2021
2.716.435.255,31 € Landesanleihen ausgegeben.
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Fir das Sondervermogen ,Hessens Gute Zukunft sichern® wurden im Kalenderjahr 2020
2.750.000.000 € und im Kalenderjahr 2021 809.564.744,69 € Landesanleihen emittiert.

Frage 3. Wie viel Prozent der aktuellen laufenden Landesanleihen haben eine Gesamtlaufzeit von zehn Jah-
ren oder mehr?

Von allen aktuell laufenden Landesanleihen haben 48,61 % eine Gesamtlaufzeit von zehn Jahren
oder mehr im jeweiligen Zeitpunkt der Begebung. Von allen aktuell laufenden Schuldscheindar-
lehen haben 98,13 % eine Gesamtlaufzeit von zehn Jahren oder mehr im jeweiligen Zeitpunkt der
Begebung.

Frage 4.  Plant die Hessische Landesregierung in Zukunft neue Landesanleihen mit durchschnittlich lingerer
Laufzeit als bisher zu versehen?

Es werden derzeit weiterhin bevorzugt Festsatzfinanzierungen im Marktsegment von fiinf bis zehn
Jahren Laufzeit begeben. Der vorherrschenden Marktlage — geprigt von Angebot und Nachfrage
- sowie dem Erfordernis einer ausgewogenen Filligkeitsstruktur wird hierbei Rechnung getragen.
Der Zeitpunkt der Kreditaufnahme wird im Einklang mit § 13 Abs. 2 des jeweiligen Haushalts-
gesetzes nach der Kassenlage, den jeweiligen Kapitalmarktverhiltnissen und gesamtwirtschaftli-
chen Erfordernissen bestimmt.

Wie bereits in der Antwort auf die Kleine Anfrage mit der Drucksachennummer 20/5521 vom
16.04.2021 zur Planungssicherheit des Landes Hessen im Schuldenmanagement ausgefiihrt, setzt
das Land zur Steuerung der Planungssicherheit langlaufende Festsatzfinanzierungen ein. Die Zins-
bindungsdauer auf Ebene des Gesamtportfolios wird mit rund 10 Jahren als ausreichend einge-
schitzt, um die Stabilitit des Zinstitels innerhalb des Finanzplanungszeitraums ausreichend si-
cherzustellen.

Frage 5. Wie bewertet die Landesregierung das Zinsanderungsrisiko?

Wie bereits in den Antworten auf die Kleinen Anfragen mit den Drucksachennummern 20/5521
und 20/5528 dargelegt, ist ein risikofreies Handeln im Bereich des Kreditmanagements nicht
mdglich. Mit jeder Kreditentscheidung geht ein Marktpreisrisiko bei fester Verzinsung bzw. ein
Zahlungsstromrisiko bei variabler Verzinsung einher.

Das Land steuert Zinsdnderungsrisiken — also Zahlungsstromrisiken — im Zinstitel liber den
Einsatz von Festsatzzinsen oder variablen Zinsen. Zur Herstellung von Planungssicherheit ist das
Land iiberwiegend Festsatzzahler und begrenzt damit das Zahlungsstromrisiko.

Das Zinsidnderungsrisiko wurde durch die Zinssicherungsstrategie 2011 und 2014 gesenkt: Ziel
war die Absicherung der zukiinftigen Kreditaufnahme, um vor dem Hintergrund der Schulden-
bremse die Planungssicherheit zu erhdhen und eine Deckelung der Zinsausgaben zu erreichen,
um den Zinstitel mittelfristig zu stabilisieren. Dieses Ziel wurde mit einer Zinsbindungsdauer von
rund zehn Jahren als gewichtete durchschnittliche Zinsbindungsdauer des gesamten Portfolios
erreicht. Auch die Rechnungshofe anderer Lander haben empfohlen, die Zinsausgaben dauerhaft
Zu verstetigen.

Das Gesamtportfolio des Landes Hessen ist ausgewogen aufgestellt hinsichtlich Falligkeitsstruktur
und Zinsbindungsdauer.

Frage 6. Wie bewertet die Landesregierung die Aussage des Wissenschaftlichen Beirats des Bundesministe-
riums fiir Finanzen, wonach dieser fiir eine Erh6hung der Laufzeit von Anleihen als fiskalpolitisch
stabilisierende MafBnahme pladiert?

Der Wissenschaftliche Beirat beim Bundesministerium der Finanzen spricht sich fiir eine mafivolle
Verlangerung der Laufzeiten fiir Staatsschulden des Bundes aus. Die Zinsbindungsfrist fiir das
Schuldenportfolio des Bundes betrigt geméf Kreditaufnahmebericht des Bundes 2020 6,81 Jahre.
Zum einen soll durch die Streckung der Laufzeiten eine bessere Verstetigung der Steuer- und
Ausgabenpolitik moglich sein. Zudem ergeben sich durch die Aufnahme kurzfristiger Schulden
derzeit nur geringe Kostenersparnisse.

Im Hinblick auf die Schlussfolgerungen und Empfehlungen innerhalb des Gutachtens des Wissen-
schaftlichen Beirats beim Bundesministerium der Finanzen sieht sich das Land in seiner bisherigen
Strategie bestitigt. Eine Verlangerung der Zinsbindungsdauer wurde bereits in den vergangenen
Jahren bewirkt. Wie bereits erlautert betrigt die Zinsbindungsfrist des Portfolios des Landes Hes-
sen rund zehn Jahre.
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Frage 7. Die Landesregierung hat seit kurzer Zeit auch sogenannte Griine Anleihen. Plant die Landesregie-
rung weitere Landesanleihen mit einer Themenspezifikation auszugeben?

Hessen hat im Juni 2021 sehr erfolgreich seine erste Griine Anleihe mit einem Volumen von
600 Mio. € und einer Laufzeit von zehn Jahren begeben. Es war die bisher grofte griine Bench-
mark eines deutschen Bundeslandes. Die Emission war mehr als sechsfach iiberzeichnet mit einem
Gesamtvolumen der Orders von iiber 3,6 Mrd. €. Dies zeigt das hohe Interesse seitens der Inves-
toren. Eine solche Nachfrage war bisher noch bei keiner Landesanleihe zu verzeichnen. Die un-
abhingige Ratingagentur ISS ESG begutachtete die konkrete Ausgestaltung der Griinen Anleihe
und stellte dem Land hierfiir ein sehr gutes Umweltrating aus. Die Erlose dienen der Finanzierung
dreier vorangegangener Haushaltsjahre. Ein Allokations- und Wirkungsbericht mit den umwelt-
relevanten Auswirkungen der einzelnen Projekte konnte zeitnah ver6ffentlicht werden.

Wie bereits im Jahr 2021 angekiindigt, priift das Land auch weiterhin die Geeignetheit der Um-

weltausgaben fiir die Begebung einer weiteren griinen Anleihe in der Zukuntft.

Wiesbaden, 6. April 2022
Michael Boddenberg



