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Credit strengths Credit weaknesses

e Wohlhabende Volkswirtschaft e Geringe Einnahmenflexibilitat
e Solide Haushaltsfihrung e Hohe Pensionsverbindlichkeiten
e Geringe Verschuldung e Substantielle

e Hohe Liquiditatsreserven Eventualverbindlichkeiten

o Exzellenter Kapitalmarktzugang

e Stark integrierter institutioneller
Rahmen

Rating rationale and Outlook: Das AAA Rating beriicksichtigt Bayerns wohlhabende
Wirtschaft, solide  Haushaltsfihrung, geringe  Verschuldung, die hohen
Liquiditatsreserven, exzellenten Kapitalmarktzugang, sowie die hohe Integration Bayerns
im foderalen System der Bundesrepublik. Diesen unterstiitzenden Faktoren stehen
Herausforderungen entgegen, insbesondere die geringe Einnahmenflexibilitat und hohen
Pensionsverpflichtungen, die die langfristige Ausgabenflexibilitdt belasten. Auch wenn die
Eventualverbindlichkeiten Bayerns betrachtlich sind, bewerten wir die Risiken fur die
Bilanz des Freistaats Bayern als gering. Der stabile Ausblick spiegelt unsere
Einschéatzung wider, dass die Risiken fur Bayern weiterhin ausgewogen sind.

Abbildung 1: Scopes Sub-sovereign Rating-Ansatz fir den Freistaat Bayern
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Institutioneller Rahmen

Der Freistaat Bayern ist wie alle Bundeslander von einem etablierten, vorausschauenden
und stark integrierenden institutionellen Rahmen gepragt. Die Integration zeigt sich
insbesondere in: i) einem umfassenden horizontalen und vertikalen Finanzausgleich; ii)
weitgehenden Mitwirkungs- und Vetorechten der Lander in der Bundesgesetzgebung,
insbesondere der Steuergesetzgebung; iii) gleichberechtigter Mitwirkung bei der
Neuordnung foderaler Beziehungen; und iv) einem Solidarprinzip, das neben dem
Finanzausgleich weitere Hilfen bei Haushaltsnotlagen vorsieht.

Wir interpretieren die foderale Struktur der Bundesrepublik als das am starksten
integrierte Foderalsystem in Europa. Unsere Bewertung zeigt, dass die Bundeslander i)
von groRBer wechselseitiger institutioneller Unterstiitzung profitieren; ii) einen hohen Grad
fiskalischer Verkettung aufweisen und iii)) von starker politischer Kohérenz
gekennzeichnet sind. Demzufolge fihrt unsere Bewertung zu einer minimalen
Abweichung des indikativen Ratings fir Bundeslander vom Zentralstaat von maximal
einer Stufe (siehe Abbildung 2).

Abbildung 2: Bewertung des institutionellen Rahmens
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Quelle: Scope Ratings GmbH

Institutionelle Unterstiitzung

» Regeln zur finanziellen Unterstiitzung

Wir bewerten die Integration von Gebietskdrperschaften als hoch, wenn es entweder eine
verfassungsgebundene und wirksame Beistandsklausel gibt und/oder eine gesetzliche
Regelung zu Finanzhilfen bei Haushaltsnotlagen. Eine glaubwirdige Nicht-
Beistandsklausel und/oder vergangene Schuldenkrisen bewerten wir mit niedriger
Integration und eine Historie von ad-hoc-Finanzhilfen ohne verfassungsmaRige
Grundlage als mittlere Integration.

Der Bund hat seit 1992 in mehreren Féllen Finanzhilfen an Bundesléander gewéhrt,
darunter an Bremen (1992, 2006), das Saarland (1992, 2005) und Berlin (2002). In allen
funf Fallen wurde den L&ndern das Recht auf Ergdnzungszuweisungen zugesprochen.
Im Oktober 2006 hingegen wurde die Klage Berlins mit der Begriindung abgewiesen, es
handele sich nicht um eine Haushaltsnotlage und die notwendigen
Konsolidierungserfordernisse kdnnten vom Land selbst erbracht werden. Das
Bundesverfassungsgerichts-Urteil gegen Berlin zeigt, dass zwar nicht in jedem Einzelfall
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Konsolidierungshilfen gewahrt werden missen, die begriindete Darstellung einer
Haushaltsnotlage aber hinreichend fiir die Gewahrung von Finanzhilfen ist.

Die Rechtslage und mit ihr einhergehende Urteile des Bundesverfassungsgerichts
interpretieren wir als hinreichende Evidenz einer impliziten Beistandsklausel, das auf der
Beistandspflicht beruht und entsprechend umgesetzt wird. Wir bewerten das Transfer-
und Bailout-Regime fiir die Bundesrepublik folglich als stark integriert.

» Defizit und Verschuldungsregeln

Verschuldungsregeln sind ein weiterer Indikator fur das Ausmafd institutioneller
Unterstitzung. Auf Dauer angelegte, transparent messbare, gesetzlich verankerte und
glaubwirdige Verschuldungsregeln fllhren aus unserer Sicht zu hoher Integration
zwischen Regierungsebenen, da sie die Bereitschaft wechselseitiger Unterstiitzung im
Falle eine Haushaltsnotlage erhdhen.

In der Bundesrepublik ist seit diesem Jahr die so genannte ,Schuldenbremse® wirksam.
Diese verbietet den Bundeslandern jede Form der strukturellen Nettokreditaufnahme, es
sei denn diese werden von einer schweren Rezession oder Naturkatastrophe getroffen.
Die jahrliche strukturelle Nettokreditaufnahme des Bundes wird auf 0,35% des
Bruttoinlandsprodukts begrenzt.

Die Haushaltskontrolle obliegt seit 2010 dem dafiir eingesetzten ,Stabilitatsrat®, ein
gemeinsames Gremium von Bund (vertreten durch Finanz- und Wirtschaftsminister) und
Landern, das von den amtierenden Finanzministern reprasentiert wird. Zu den
Hauptaufgaben des Stabilitatsrats gehoren die regelmaRige Uberwachung der Einhaltung
von Verschuldungsregeln, sowie die Fritherkennung von Haushaltsnotlagen.

Wir erkennen im Stabilitatsrat eine weitere Stufe der zunehmend integrierten
Finanzbeziehungen zwischen Bund und L&andern. Die Einfihrung der gemeinsamen
Schuldenbremse tragt ebenfalls zur wechselseitigen Abhéangigkeit bei und begriindet
unsere Bewertung einer hohen Integration.

» Unterstitzung bei der Schuldenfinanzierung

Eine Historie gemeinsamer Anleihen und die Mdglichkeit, bei identischem Risikogewicht
gemal der Basel-Kriterien selbststandig Anleihen zu emittieren, fihrt zu geringeren
Zinsunterschieden zwischen Regierungsebenen.

Fur die Bundesrepublik ergibt sich eine hohe Integration, da die L&nder bei gleichem
Risikogewicht wie der Bund selbststandig am Kapitalmarkt aktiv sind.

Fiskalische Verkettung

» Verteilung von Steuerhoheiten

Wahrend die gemeinsame Steuersetzung und -verteilung zu hoher Integration flhrt,
bewerten wir die vollstandige Trennung von Steuerhoheiten Giber Gebietskdrperschaften
hinweg als Indikator fiir geringe Integration. Eine mittlere Integration erkennen wir bei
einseitiger Steuerhoheit, die zumeist beim Zentralstaat liegt.

Die Steuergesetzgebungshoheit fur die beiden aufkommensstarksten Steuern in
Deutschland (Einkommens- und Umsatzsteuer) obliegt Bund und Landern gemeinsam,
ebenso wie die Entscheidung Uber deren Aufteilung. Die letzte Reform der
Finanzbeziehungen im Jahr 2017 hat zur Folge, dass die Lander seit dem Jahr 2020
einen  hoéheren  Aufkommensanteil aus der Umsatzsteuer erhalten und

! Das Urteil Iasst auch die Beistandspflicht unberiihrt, die auf dem Bundestreueprinzip fut und zur Hilfe verpflichtet, wenn ein Bundesland nicht nur absolut, sondern
auch relativ zu anderen Gebietskorperschaften trotz Eigenanstrengungen nicht mehr in der Lage ist seine Notlage zu beseitigen.
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Steuerkraftunterschiede direkt aus diesem Anteil ausgeglichen werden, anstatt wie
bislang in einem zweistufigen Verfahren. Abgesehen von den Gemeinschaftssteuern
haben Bund und Lander getrennte Kompetenzen bei weniger gewichtigen Bund- und
Landersteuern.

Wir bewerten die oben beschriebene Form der Steuerteilung und -autonomie als stark
integrierend aufgrund i) der gemeinsamen Erhebung der aufkommensstéarksten Steuern
als auch ii) begriindet durch die eindeutige Trennung der Kompetenzen bei Bundes- und
Landessteuern, die Zustandigkeitskonflikten vorbeugt.

» Finanzausgleich

Gesetzliche Vorgaben zur Angleichung von Wohlstandsniveaus zwischen Regionen
fihren zu einer hohen Integrationsbewertung. Vorhersehbare Ausgleichszahlungen
fuhren zu mittlerer Integration, wahrend ad-hoc Transfers als niedrige Integration
bewertet werden.

Die Bundesrepublik zeichnet sich durch ein etabliertes und vorausschauendes System
des Finanzausgleichs aus, das Steuerkraftunterschiede fast vollstéandig ausgleicht. Der
Freistaat Bayern war im Jahr 2018 mit Abstand das gréf3te Geberland mit einem Beitrag
von 6,6 Mrd. Euro?. Das reformierte Ausgleichssystem ist im Jahr 2020 in Kraft getreten
und basiert auf der Verteilung der Mehrwertsteuer. Da sich der Nettoeffekt dieser
Anderung aufgrund des héheren Beitrags durch die Bundesregierung zunachst fiir alle
Lander positiv auswirkt, fuhrt der Ausgleichsmechanismus nach wie vor zu einer hohen
Integration zwischen Bund und Landern.

Politische Koharenz

Wir beurteilen den politischen Zusammenhalt zwischen Regierungsebenen anhand i) der
Gewaltenteilung bei exekutiven und legislativen Aufgaben, sowie ii) des Ausmalles
gemeinsamer  Politikkoordinierung, das sich in Veto-Rechten, gemeinsamen
Ausschiissen oder anderen Gremien mit Beschlussfassungsautoritét zeigt. Hierbei gilt: Je
eindeutiger die Trennung von Aufgaben und/oder je hoher der Grad der
Politikverflechtung zwischen Regierungsebenen, desto hoher die Integration. Umgekehrt
erwarten wir, dass das Konfliktpotential mit einseitiger Machtverteilung und unklarer
Kompetenzverteilung zwischen Ebenen zunimmt und entsprechend zu niedriger
Integration flhrt.

Im Zuge der Reform der Bund-L&nder-Beziehungen im Jahr 2017 wurde entschieden,
den Landern ab dem Jahr 2020 einen gréReren Anteil der Umsatzsteuereinnahmen
zuzuweisen. Im Gegenzug wurden dem Bund begrenzte Kompetenzen im Bereich von
Verkehrs-, digitaler Infrastruktur- und Bildungspolitik eingerdaumt, die urspriinglich als
reine Landeraufgaben definiert waren. Im Einklang mit der Foderalismusreform Il aus
dem Jahr 2009 erkennen wir die Entwicklung zu einem starker integrativen Charakter des
deutschen Foéderalismus, einerseits bedingt durch die zunehmende konkurrierende
Gesetzgebung in Bundestag und Bundesrat bei gleichzeitig weiterhin eindeutiger
Trennung in exekutive und legislative Kompetenzen.

Der hohe Anteil konkurrierender Gesetzgebung und die gleichzeitige Mitgestaltung des
Bundes bei urspringlichen Landeraufgaben und entsprechender finanzieller Beteiligung
des Bundes (,kooperativer Fdderalismus®) fihrt uns zu einer hohen Bewertung der
politischen Kohéarenz.

Der Freistaat Bayern hat im deutschen Parteiensystem eine Sonderrolle: Der Freistaat
wird seit 1957 ununterbrochen von der CSU (derzeit in einer Koalition mit den Freien

2 Haushaltsrechnung des Freistaats Bayern (Abschlussbericht 2018)
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Wahlern) regiert und stellt seitdem auch den Ministerprasidenten. Eine langjahrige
Vereinbarung mit der Schwesterpartei CDU schlie3t aus, dass letztere bei Wahlen in
Bayern antritt, wahrend die CSU auf Bundesebene nicht in politischen Wettbewerb mit
der CDU tritt, sondern mit ihr eine Fraktionsgemeinschaft im Bundestag bildet.

Aus unserer Sicht erhéht die Représentanz Bayerns durch die CSU auf Bundesebene
den Einfluss des Freistaats auf nationale Entscheidungen gegenuber den Ubrigen
Bundeslandern.

Individuelles Kreditprofil

Wir bewerten das individuelle Kreditprofil Bayerns als ,auflergewdhnlich stark”, da der
Freistaat in der Lage ist auch in wirtschaftlichen Krisenzeiten einen ausgeglichenen
Haushalt zu fihren und gleichzeitig seinen Tilgungsverpflichtungen nachzukommen. Dies
spiegelt sich wider in i) geringer Verschuldung, hoher Liquiditdét und exzellentem
Kapitalmarktzugang; i) solider Haushaltsfihrung und {berdurchschnittlicher
Ausgabenflexibilitat; iii) einer wohlhabenden und wettbewerbsfahigen Wirtschaft; und iv)
guter Regierungsfiihrung auf regionaler Ebene.

Abbildung 3: Qualitative Scorecard (QS) Abbildung 4: Core Variable Scorecard (CVS)

Individuelles Kreditprofil — Qualitative Bewertung (QS) u Verschuldung
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Die quantitativen Bewertungen stutzen sich auch auf unsere Scorecard aus
Kernvariablen (CVS), die Bayern das starkste individuelle Kreditprofil unter den
deutschen Bundesléndern zuweist, bedingt durch stabile Finanzindikatoren, gute
Haushaltsergebnisse und hohe Investitionsquoten. Das Pro-Kopf-BIP ist eines der
hdchsten in Europa, auch als Folge der niedrigen Arbeitslosigkeit. Die Regierungsfiihrung
in Bayern wird von den Birgen im nationalen wie internationalen Vergleich positiv
bewertet. Eine Zusammenfassung unserer qualitativen und quantitativen Bewertungen
prasentieren die Abbildungen 3 und 4.

Schuldenlast und Liquiditatsprofil

Der Freistaat Bayern profitiert von hohen liquiden Mitteln, die den kontinuierlichen Abbau
seiner ohnehin geringen Schuldenlast unterstitzen. Im Vergleich mit anderen
Bundesléandern verfigt der Freistaat Uber betrchtliche Geldbestdnde, die auf
Geldbestande der Riicklagen und Sondervermdgen zuruckzufiihren sind und sich aus
der soliden Haushaltsfihrung ergeben. Diese decken bereits den Schuldendienst bis
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Abbildung 5: Schulden- und Zinslast, %

Freistaat Bayern
Rating Report

2021 ab. Dariliber hinaus ging die Erh6hung des Anlagebestandes mit aufgeschobenen
Anschlussfinanzierungen?® einher.

Bayern profitiert von stabilen Finanzzuflissen und konservativen Haushaltsprojektionen
fur die Liquiditdtsplanung. Die Zahlungsstrome des Freistaats, insbesondere die
Zuflusse, unterliegen saisonalen Schwankungen, die u.a. durch den Steuerkalender
bedingt sind. Im Gleichklang mit anderen Bundesléndern (Stadtstaaten ausgenommen),
steigt Bayerns Anlagebestand im Laufe des Jahres tendenziell an, wobei die
Hochststénde Mitte Juli und Mitte Oktober erreicht werden, gefolgt von erheblichen
Abflissen Ende Oktober und November. Dartber hinaus werden die Steueranteile der
Gemeinden kumuliert, die vierteljahrlich an die Gemeinden ausgezahlt werden. Diese
Faktoren erklaren zum Teil die regelmaRigen Liquiditatsiberhdnge des Freistaats im
Jahresverlauf.

Bayern verfiigt Giber einen hervorragenden Zugang zu externer Liquiditat. Der Zugang ist
bei Bedarf kurzfristig Uber Kreditfazilitaten groer Finanzinstitute mdglich. Dartber hinaus
gewdhren sich die deutschen Bundeslander gegenseitig Liquiditdét im Rahmen von
Geldgeschéften, die ihnen die Liquiditatsversorgung zusétzlich erleichtern. In Verbindung
mit der hohen Ausstattung an Eigenmitteln ist das Risiko eines Liquiditatsengpasses flr
den Freistaat damit vernachléssigbar.

Abbildung 6: Zins-Steuer-Quote, %
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Die Schuldenlast Bayerns ist im nationalen und internationalen Vergleich gering. Der
Freistaat hat seinen haushaltsméaRigen Gesamtschuldenstand in den Jahren 2012-2018
deutlich auf rund 26% der operativen Einnahmen gesenkt (2012: 64%). Darliber hinaus
hat Bayern in den vergangenen Jahren fallige Schulden ohne Inanspruchnahme der
haushaltsrechtlichen Krediterméchtigung fur deren Anschlussfinanzierung bedient und
eine entsprechend komfortable Liquiditatslage. Im Haushaltsjahr 2018 hat Bayern seine
haushaltsmafige Verschuldung inklusive aufgeschobener Anschlussfinanzierungen auf
rund 27 Mrd. EUR reduziert (-5,3% gegeniber Vorjahr). Dabei wurden samtliche félligen
Schulden zurlickgezahlt, indem liquide Bestande u.a. der Ricklagen und
Sondervermdgen kassenmdafRig genutzt und Anschlussfinanzierungen fur féllige

3 Ein Hauptinstrument zur Reduzierung dieser hohen Geldbestande angesichts des Niedrigzinsumfelds ist die Aufschiebung von Anschlussfinanzierungen, so dass
gemaR Haushaltsgesetz Ermachtigungen zu Schuldaufnahmen zur Begleichung von félligen Darlehen (= Anschlussfinanzierungen) zunéchst nicht in Anspruch
genommen werden. Die falligen Darlehen werden dabei durch Bayerns vorhandene Geldbesténde beglichen.
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Altschulden in Héhe von rund 11 Mrd. EUR auf kiinftige Haushaltsjahre verschoben
wurden.

Der kontinuierliche Schuldenabbau hat zu einem Rickgang der Zinszahlungen im
Verhéltnis zu den operativen Einnahmen von 2,4% im Jahr 2012 auf 1,0% im Jahr 2018
gefuhrt (siehe Abbildung 5). Der Haushalt Bayerns kommt weiterhin ohne neue
Schulden aus, so dass die Vorgabe der seit 2020 geltenden verfassungsrechtlichen
Schuldenbremse eingehalten wird. Diese Einschétzung spiegelt sich auch in Bayerns
sehr niedrigem Zins-Steuer-Verhéltnis im Bundeslandervergleich (siehe Abbildung 6)
wider.

Wie fiir alle Bundeslander bewerten wir Bayerns Kapitalmarktzugang als exzellent. Diese
Einschatzung wird durch die Tatsache gestiitzt, dass wahrend der letzten Finanzkrise der
Kapitalmarktzugang fir alle Bundeslander jederzeit gewahrleistet war. Darliber hinaus
verfolgt Bayern eine umsichtige Schuldenmanagementstrategie ohne
Fremdwahrungsrisiko und mit begrenzten Zinsrisiken. Angesichts des Niedrigzinsumfelds
sieht die bayerische Schuldenmanagementstrategie vor, i) nur langfristige,
festverzinsliche Schuldtitel zu emittieren und ii) neue Derivate auszuschlieRen, um
Risiken zu minimieren und die Verwaltungskosten im Schuldenmanagement niedrig zu
halten.

Die ausstehenden vertraglichen Burgschaften Bayerns sind im Jahr 2018 auf einen Stand
von rund 5 Mrd. EUR zuriickgegangen. Diese betreffen im Wesentlichen: i)
Wohnungswesen (3 Mrd. EUR); und ii) einzelgesetzliche Erméchtigungen (2 Mrd. EUR).
Der anhaltende Immobilienpreisanstieg lasst erwarten, dass der Freistaat Bayern die
Garantien im Zusammenhang mit Immobilientransaktionen nicht einsetzen muss.
Dariiber hinaus bewerten wir die Garantien fur Schulden im Bereich Sozialer
Wohnungsbau als nicht budgetrelevant, da die Wohnungsbauunternehmen stabile
Mieteinnahmen erzielen.

Der Freistaat Bayern sieht sich substanziellen impliziten Eventualverbindlichkeiten
ausgesetzt, die sich im Wesentlichen auf eine 75%-ige Beteiligung an der BayernLB
beziehen (Bilanzsumme von 220 Mrd. EUR in 2018). Seit 20174 haben sich die
finanziellen Risiken fur den Freistaat nach Rickzahlung einer staatlichen Beihilfe durch
die BayernLB verringert. Ein im Jahr 2012 begonnenes EU-Beihilfeverfahren zu den
genehmigten Finanzhilfen des Freistaats wurde entsprechend vorzeitig beendet. Die
wieder gewonnene Stabilitit der BayernLB zeigt sich in: i) einer soliden
Kapitalausstattung mit einer CET 1-Quote von 14,5% per September 2019, die damit
deutlich oberhalb der regulatorischen Anforderungen (Mindestquote 2020 von 10,3%)
liegt; und ii) guter Portfolioqualitdét mit einer niedrigen NPL-Quote, die mit 0,7% am
Gesamtkreditvolumen in den ersten drei Monaten in 2019 zu einer niedrigen
Risikovorsorge beitrdgt. Das Ergebnis vor Steuern der Bank ging jedoch den
Erwartungen entsprechend in Q3 2019 auf 433 Mio. EUR zurlick (Q3 2018: 716 Mio.
EUR) aufgrund i) deutlich geringerer Einmalertrage als im Vorjahr im Zusammenhang mit
einem hohen auf3erordentlichen Ertrag aus einem Restrukturierungsengagement; und ii)
einer Margenerosion bei anhaltend niedrigen Zinsen mit erhéhtem Wettbewerb, obgleich
der Zins- und Provisionsiberschuss mit rund 1,5 Mrd. EUR auf Vorjahresniveau
verharrte. In diesem Zusammenhang stellen wir positiv fest, dass die Bayern LB eine
Neupositionierung ihres Geschéaftsmodells angekiindigt hat, einschliellich hoher

41n 2008/2009 hat Bayern der Bank Kapital in Hohe von 10 Mrd. EUR zugefiihrt und Garantien in Hohe von 4,8 Mrd. EUR fiir das strukturierte Kreditportfolio vergeben.
Im Rahmen des EU-Beihilfeverfahrens hat die EU-Kommission eine Riickzahlung von 4,96 Mrd. EUR bis spatestens 31.12.2019 vorgesehen. Mit der Riickzahlung von
1 Mrd. EUR zum 30. Juni 2017 hat die BayernLB die EU-Ruckzahlungsverpflichtung von 4,96 Mrd. EUR vollstandig erfillt. Die Garantien fur das strukturierte
Kreditportfolio wurden bereits 2014 beendet.
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Investitionen in die Modernisierung von Informationstechnologiesystemen sowie eine
wesentliche Reduzierung ihrer kapitalmarktorientierten Geschafte. Die Umsetzung des
mehrjahrigen strategischen Transformationsprogramms ist fiir Ende Marz 2020 geplant.

Insgesamt begrindet das solide Management der staatlichen Beteiligungen an
Unternehmen mit stabilen Jahresergebnissen in der Vergangenheit die geringen Risiken
aus bestehenden  Eventualverbindlichkeiten.  Die  Gesamtverschuldung  der
Mehrheitsbeteiligungen (ohne Finanzinstitutionen) ist 2018 stabil geblieben bei rund 1,8
Mrd. EUR, ebenso wie der Anteil der Verschuldung von Beteiligungen mit negativem
Jahresergebnis bei rund 3%.

Die Schuldenlast der bayrischen Kommunen ist im Flachenlandervergleich niedrig. Die
kommunale Zinslast ist insgesamt von 0,8% der operativen Einnahmen im Jahr 2016 auf
0,6% im Jahr 2018 gesunken (Bundesdurchschnitt: 0,9%). Dabei verzeichneten
bayerische Kommunen einen hohen Uberschuss von 4% der Gesamteinnahmen vor
Schuldenbewegungen in 2018 (Bundesdurchschnitt: 1,3%), so dass die gesamte
kommunale Verschuldung in Bayern &hnlich wie in den Vorjahren um 3,3% gesenkt
werden konnte. Der Anteil an Kassenkrediten an der Gesamtverschuldung der
bayrischen Kommunen beim nicht-6ffentlichen Bereich ist im Flachenléandervergleich mit
1,4% im Jahr 2018 gering (Bundesdurchschnitt: 21,5%).

Budgetperformance und Flexibilitat

Bayern profitiert von einer soliden Haushaltsfiihrung mit hohen operativen Uberschiissen
von durchschnittlich 12,9% der operativen Einnahmen im Zeitraum 2014-18 und
Uberschiissen von 4.7% der Gesamteinnahmen nach Zinsausgaben (siehe Abbildung
7). Die Haushaltsfuhrung wird durch ein dynamisches Wachstum der Steuereinnahmen,
eine kontinuierliche Kostenkontrolle und eine konservative Haushaltsfiihrung getrieben,
die zum Schuldenabbau und dem Aufbau von liquiden Eigenmitteln beigetragen haben.

Aufgrund der guten wirtschaftlichen Entwicklung im Jahr 2018 haben sich die
Steuereinnahmen nach L&énderfinanzausgleich gegeniiber dem Soll um rund 1,75 Mrd.
EUR verbessert. Unter Bericksichtigung weiterer Veranderungen verzeichnete der
Freistaat Bayern im Haushaltsjahr 2018 einen Uberschuss vor Schuldenbewegungen von
6,6% der Gesamteinnahmen (siehe Abbildung 7). Dies entspricht einer Verbesserung
gegenuber dem Haushaltssoll von rund 4,2 Mrd. EUR, die der Haushaltsriicklage
zugefihrt wurde.

Auf Basis aktueller Steuerschatzungen, einer sich eintribenden Konjunktur und
angesichts der soliden Haushaltsplanung Bayerns erwarten wir, dass der Freistaat sein
Budget fir 2019 aufgrund des hohen Steueraufkommenswachstums (rund +2%
gegenuber dem Vorjahr) nochmals tbertroffen hat, wenn auch auf niedrigerem Niveau im
Vergleich zu 2018. Insgesamt durfte der Freistaat im Jahr 2019 rund 3,5% mehr
eingenommen haben als im Vorjahr®, wahrend die Ausgaben 2019 um rund 8,5%°
gegenuber dem Vorjahr angestiegen sind bedingt durch hdhere i) Zuweisungen und
Zuschusse fur laufende Zwecke (+11%; darunter L&nderfinanzausgleich +2,1%); ii)
Investitionsausgaben (+15,9%); und iii) Personalausgaben (+4,8%). Entsprechend
rechnen wir fiir den Haushalt 2019 mit einem operativen Uberschuss von rund 10% der
operativen Einnahmen (von 15,5% im Jahr 2018). Dies Uubersetzt sich in einen
Uberschuss nach Zinsausgaben und Investitionen von rund 2% der Gesamteinnahmen,
verglichen mit 6,6% im Jahr 2018.

5 Gesamteinnahmen einschlieRlich der Riickgabe einer Sicherheitsleistung an die Republik Osterreich in Héhe von EUR 1.230 Mio. EUR im Rahmen der General-
bereinigung HETA Asset Resolution AG. Da der Freistaat Bayern lediglich als Durchleiter der Zahlungen involviert war, schlégt sich der Vorgang daher in gleicher Héhe
auf der Ausgabenseite nieder. Ohne Generalbereinigung diirfte sich eine Steigerung von 1,4% ergeben haben.

6 Ohne die Zahlung an Osterreich (im Rahmen der General-bereinigung HETA Asset Resolution AG) diirfte der Ausgabenanstieg ca. 6,5% betrage haben.
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Abbildung 7: Haushaltsfiihrung
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Bayerns operative Einnahmen bestehen im Wesentlichen aus Steuern (siehe Abbildung
8). Da die meisten Steuern nach den verfassungsrechtlichen Bestimmungen zwischen
den Bundeslandern und dem Bund einem Ausgleich unterliegen, erhalt Bayern priméar
Anteile aus Gemeinschaftssteuern (Einkommenssteuern, Mehrwertsteuern und
Koérperschaftssteuern), die die Einnahmenflexibilitit beschranken und die Relation
zwischen der wirtschaftlichen Leistung des Freistaates und seinen origindren
Steuereinnahmen verringert. Diese Einnahmen werden zunéchst von den bayerischen
Finanzamtern vereinnahmt, werden jedoch spéater auf nationaler Ebene entsprechend
den Vereinbarungen Uber die Aufteilung der Einnahmen und Transfermechanismen
umverteilt.

Im Bundeslandervergleich profitiert der Freistaat Bayern von hohen Investitionsquoten
(rund 13% der Gesamtausgaben in 2019), niedrigen Verwaltungskosten (6,4% der
Ausgaben im Jahr 2019) und der Umsetzung von Kostensenkungen in Zeiten
wirtschaftlicher Abschwiinge. Die grofiten Positionen des Haushalts sind die
Zuweisungen und Zuschisse fir laufende Zwecke (gemaR Soll im Jahr 2019
entsprechend 44% der Ausgaben) und beinhalten die Ausgaben fur den
Landerfinanzausgleich und Schliisselzuweisungen an die Kommunen. Die operative
Ausgabenstruktur bleibt zudem durch die im Vergleich zum Bundesdurchschnitt hohe
Personalausgabenquote unflexibel: Rund 37% entfallen auf Personalkosten (davon rund
60% auf Bildung, Wissenschaft, Forschung und Kultur sowie 20% auf Sicherheit und
Rechtsschutz) und spiegeln damit die umfangreichen Investitionen des Freistaats in
Personal fur Bildung und Wissenschaft, sowie hoher Sicherheitsstandards wider.

Da die Zahl der Versorgungsempfanger in Bayern auf ca. 178.400 im Jahr 2040
ansteigen wird (um 44% seit 2014), nehmen die Versorgungsausgaben einen immer
groReren Anteil am bayerischen Haushalt ein und belasten damit die langfristige
Ausgabenflexibilitit des Freistaats. Laut Bayerns Bericht Uber die kinftigen
Versorgungsausgaben, dem  alternative  Annahmen  zur  Anpassung der
Versorgungsbeziige von 2 bis 3% p.a. zugrunde liegen, wird der Anteil der
Versorgungsausgaben von 8,95% an den Gesamtausgaben im Jahr 2013 kontinuierlich
steigen und i) 10,9% im Zeitraum 2027 bis 2031 (bei einer plausiblen Wachstumsrate von
2% p.a.) bis hin zu ii) 13,5% im Zeitraum 2039-45 (konservative Wachstumsannahme
von 3% p.a.) erreichen.

Um den zunehmenden Druck durch ungedeckte Pensionsverpflichtungen abzubauen,
plant der Freistaat die Abfederung von Pensionszahlungen durch: i) Einsparungen durch
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MaRnahmen zur Anhebung des Pensionseintrittsalters und der Hohe von Beziigen; ii)
kontinuierlichen Schuldenabbau zur Schaffung von fiskalischem Gestaltungsraum; und iii)
Entnahmen aus Pensionsreserven. Das Grundkapital der Pensionskasse belief sich Ende
2019 auf 3,19 Mrd. EUR. Zusatzlich zu den jahrlichen Mittelzuflissen von EUR 110 Mio.
bis 2030 steuert Bayern Versorgungszuschlage bei (EUR 19,9 Mio. in 2018). Insgesamt
wirden die kombinierten MaRnhahmen einschlie3lich der erwarteten Einsparungen zu
einem moderaten Anteil der Versorgungsausgaben fuhren, der unter 10% liegt und damit
in etwa dem heutigen Niveau entspricht.

Bayerns Finanzplan fur 2019-23 (siehe Abbildung 9) sieht vor, das Investitionsniveau
von rund 13% der Gesamtausgaben im Jahr 2019 auf 14,6% im Jahr 2023 zu erhdhen
und gleichzeitig den Schuldenabbau fortzusetzen. Der laufende Saldo nach
Zinszahlungen deckt rund 60% der Investitionsausgaben und unterstiitzt damit den
Freistaat im Rahmen seiner mittelfristigen Finanzplane, d.h. bei kontinuierlichem
Schuldenabbau. Im Nachtragshaushalt 2019/2020 wird der Schuldenabbau fortgefuhrt
(Tilgung von 100 Mio. EUR), so dass der Freistaat zwischen 2012 bis 2020 insgesamt
5,7 Mrd. EUR Altschulden abgebaut haben dirfte. In den Finanzplanungsjahren 2021 bis
2023 sind weitere Schuldentilgungen in Hohe von insgesamt 150 Mio. EUR vorgesehen.

Das Ausgabenprogramm Bayerns legt Schwerpunkte auf die folgenden Bereiche, die
insbesondere der demographischen Entwicklung Rechnung tragen sowie den
Treibhausgas-AusstoR in Bayern mindern sollen: i) Technologieoffensive ,Hightech
Agenda Bayern®, mithilfe derer bis Ende der Legislaturperiode in 2023 insgesamt 2 Mrd.
EUR zur Verfugung gestellt werden, inklusive 1.000 neue Professorenstellen, um die
Anzahl der Studienplatze um 10.000 zu erhéhen; ii) Bayerische Klimaschutzoffensive via
u.a verstarkter Forschung zu Umwelt- und Klimaschutz, wobei der Freistaat hierzu bereits
im Doppelhaushalt 2019/2020 insgesamt rund 231 Mio. EUR veranschlagt hat.

Nach unserer Einschatzung werden Bayerns Steuereinnahmen bis 2021 bedingt durch
die gesamtwirtschaftliche Konjunkturabkiihlung in Deutschland langsamer wachsen als
zuletzt. Die Auswirkungen auf den Haushalt kénnen in Bayern jedoch teilweise
kompensiert werden dank: i) konservativer Haushaltsplanung, i) sinkender
Schuldendienstkosten, iii) erhdhter haushaltspolitischer Anpassungsméglichkeiten
angesichts der hohen Investitionsausgaben des Freistaats im Vergleich zu anderen
Bundeslandern sowie iv) der starken wirtschaftlichen und demografischen Entwicklung im
Landervergleich. Von dem durch die High-Tech-Agenda forcierten Innovationsschub
durfte die Wirtschaft Bayerns langfristig profitieren.
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Abbildung 9: Finanzplanung 2019-2023

Finanzplanung (in Mio. EUR)

Einnahmen der laufenden Rechnung 62.140 57.093 59.244 60.871 62.547
Einnahmen der Kapitalrechnung 2.160 1.378 1.234 1.224 1.229
Gesamteinnahmen 64.299 58.471 60.478 62.095 63.776
Ausgaben der laufenden Rechnung 56.943 51.839 53.568 54.993 56.312
Ausgaben der Kapitalrechnung 8.588 8.911 9.217 9.424 9.635
Gesamtausgaben 65.530 60.749 62.785 64.418 65.946
Finanzierungssaldo’ -829 -1.827 -1.857 -1.873 -1.721
Einnahmen aus Krediten vom Kreditmarkt 2.881 2.326 1.365 1.187 831
Ausgaben zur Schuldentilgung 2.931 2.376 1.415 1.237 881
Saldo der Riicklagenbewegung -50 -50 -50 -50 -50

Kennziffern (in %)

Investitionsquote 13,0 14,6 14,6 14,6 14,6
Laufender Saldo/laufende Einnahmen 8,4 9,2 9,6 9,7 10,0
Laufender Saldo/Ausgaben der

Kapitalrechnung 60,5 59,0 61,6 62,4 65,0

Quelle: Bayerisches Staatsministerium der Finanzen und fur Heimat, Scope Ratings GmbH

Wirtschaft und soziales Profil

Bayern verfugt Uber ein solides soziodkonomisches Profil, das durch eine grole,
wohlhabende, breit diversifizierte und wettbewerbsfahige Wirtschaft gestitzt wird. Dies
fuhrt zu einem hohen regionalen Wachstumspotenzial, das Bayern langfristig ermdglicht,
eigene Einnahmen zu erzielen. Mit einem Anteil von rund 18% am nationalen BIP im Jahr
2018 ist Bayern eine der wichtigsten Wirtschaftsregionen in Deutschland und eine der
reichsten Regionen in Europa. Das Pro-Kopf-BIP liegt um 17% uber dem deutschen
Durchschnitt und 40% ber dem Durchschnitt des Euroraums.

Die nachlassende konjunkturelle Dynamik in Deutschland schlagt sich auch in einem
verlangsamten Wachstumstempo in Bayern wider. Nachdem das Bruttoinlandsprodukt im
Jahr 2018 gegenuber dem Vorjahr um 1,4% zulegte (siehe Abbildung 10), verzeichnete
der Freistaat ein Wachstum um 0,9% im ersten Halbjahr 2019 (0,4% im
Bundesdurchschnitt).

Die Industrieproduktion in Bayern war im ersten Halbjahr 2019 mit minus 4,5% ricklaufig.
Besonders betroffen waren der Fahrzeugbau (minus 18,1%) und die Hersteller
chemischer Erzeugnisse (minus 6,0%), im Wesentlichen zurtickzufihren auf Rickgénge
beim Exportgeschéft. Zeitgleich ist die die Lage in binnenwirtschaftlich orientierten
Branchen, etwa im Baugewerbe, Handel, Gastgewerbe oder bei den Dienstleistern im
Bereich Information und Kommunikation anhaltend gut. Wir erwarten, dass sich das BIP-
Wachstum in Bayern in den kommenden Jahren abschwacht, aber tber dem deutschen
Durchschnitt bleibt.

7 Unter Beriicksichtigung von globalen Minderausgaben (2019: 401,7 Mio. EUR, 2020: 451 Mio. EUR, 2021-2023 450 Mio. EUR).
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Bayern verfugt Uber einen soliden Arbeitsmarktmarkt, auch wenn wir mittelfristig
erwarten, dass die Arbeitslosigkeit infolge der derzeitigen Konjunkturdelle leicht
ansteigen durfte. Steigende Erwerbstatigkeit hat die Arbeitslosenquote im Jahr 2018
weiter auf 2,9% sinken lassen, der niedrigste Wert unter den 16 Bundeslandern (siehe
Abbildung 11). Im Dezember 2019 betrug die Arbeitslosenquote 2,8%
(Bundesdurchschnitt: 4,9%).

Abbildung 11: Arbeitslosigkeit, % 2018
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Scope Ratings GmbH

Bayern profitiert gleichsam von einer positiven demografischen Entwicklung im
Landervergleich, die zum langfristigen Steuereinnahmenpotenzial des Freistaats beitragt.
Laut dem Bayerischen Landesamt fir Statistik wird die regionale Gesamtbevdlkerung bis
2038 voraussichtlich um 4% zunehmen. Der Freistaat weist mit 66,2% im Jahr 2018
bereits einen relativ hohen Anteil der Bevélkerung im Alter 16-65 Jahre auf. Der
Altenquotient® wird dabei von rund 33% im Jahr 2018 auf 48% im Jahr 2038 ansteigen.

Quality of Governance

Wir messen die hohe Qualitat der regionalen politischen Regierungsfiihrung des
Freistaats Bayerns mit Blick auf Erfolge i) beim Schuldenabbau, ii) der Erfullung politisch
gesetzter Ziele, und iii) die nachhaltigen HaushaltsmalRnahmen, die in Zeiten
wirtschaftlichen Abschwungs getroffen wurden.

Nach dem Verlust der absoluten Mehrheit im Jahr 2018 hat die Christlich-Soziale Union
(CSU) mit der kleineren burgerlichen Partei der Freien Wahler eine
Koalitionsvereinbarung Uber die Regierung des Freistaates Bayern getroffen. Die CSU
erhielt bei den Regionalwahlen 37,2% der Stimmen, das niedrigste Ergebnis seit 1950.
Nach den Koalitionsverhandlungen wurde Markus Sdder von der CSU zum
Ministerprasidenten gewahlt, die Freien Wahler haben derweil drei Ministerien von der
CSU uibernommen: Wirtschaft, Umwelt und Kultur.

Die finanzpolitische Zielsetzung des fortlaufenden Abbaus der Verschuldung Bayerns ist
in Artikel 18 Absatz 1 Satz 2 BayHO gesetzlich verankert. Dem Koalitionsvertrag zufolge
umfassen die strategischen Prioritaten fir die Amtszeit Bayerns 2018-2023: (i) die
Sicherung des Haushalts ohne Neuverschuldung, (ii) Einhaltung der Schuldenbremse ab
2020, (iii) starkes Engagement, um langfristig schuldenfrei zu werden, sowie die (iv)
kontinuierliche Bildung ausreichender Haushaltsreserven. Angesichts der Verpflichtung
zum kontinuierlichen Schuldenabbau, die durch das bayerische Haushaltsgesetz gestiitzt
wird, erwarten wir fir die Zukunft nur begrenzte Anderungen der Haushaltspolitik und der
Schuldenstrategie.

8 Anzahl 65-Jahrige oder Altere je 100 Personen im Alter von 20 bis 64 Jahren.
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Weitere Uberlegungen
Internationaler Vergleich

Auch im internationalen Kontext ist Bayerns individuelles Kreditprofil Gberdurchschnittlich.
Dies wird unterstitzt durch i) eine geringe Schuldenlast, ii) eine solide Haushaltsfihrung
bei hohen Investitionsausgaben; iii) die sehr wohlhabende Wirtschaft mit niedriger
Arbeitslosigkeit; und iv) starke Governance-Indikatoren.

Langfristige Umwelt- und Sozialrisiken

Im Ratingprozess analysieren wir neben den rating-relevanten Kreditrisiken auch
langfristige Entwicklungen in der Umwelt- und Sozialpolitik. Fir die deutschen
Bundeslander messen wir die Entwicklung anhand ausgewahlter
Nachhaltigkeitsindikatoren der Deutschen Nachhaltigkeitsstrategie (DNS)°, die sich an
der Agenda 2030 fur nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nationen orientieren.

Bei Treibhausgas-Emissionen, Priméarenergieverbrauch und Anteil von Erneuerbaren
Energien am Bruttostromverbrauch bleibt Bayern unter dem Landerdurchschnitt und
verfehlt insbesondere bei Treibhausgas-Emissionen die Ziele bis 2020 deutlich. Im
Rahmen der neuen Bayerischen Klimaschutzoffensive sollen nunmehr gemaf
mittelfristiger Finanzplanung zur Verstarkung der Klimaschutzmafnahmen in den Jahren
2020 bis 2023 zusatzlich insgesamt 240 Mio. EUR zur Verfigung gestellt werden. Im
Doppelhaushalt 2019/2020 sind fur das beschlossene Klimaschutzprogramm 2050 des
Freistaats insgesamt rund 231 Mio. EUR veranschlagt. Der Zehn-Punkte-Plan der
Klimaschutzoffensive enthélt 96 konkrete MaRnahmen und basiert auf den drei Saulen
der bayerischen Klimapolitik: i) Minderung des Treibhausgas-AusstoRes in Bayern; ii)
Anpassung an die Folgen des Klimawandels; und iii) verstarkte Forschung zu Umwelt-
und Klimaschutz.

In Bezug auf soziale Kriterien schneidet der Freistaat im Bildungsbereich
Uberdurchschnittlich ab und tbertrifft die Ziele der DNS.

Methodology

The methodology applicable for this rating and/or rating outlook, ‘Sub-Sovereign Credit
Rating’, published on 7 June 2019, is available on www.scoperatings.com.

Historical default rates of the entities rated by Scope Ratings can be viewed in the rating
performance report on https://www.scoperatings.com/#governance-and-
policies/regulatory-ESMA. Please also refer to the central platform (CEREP) of the
European Securities and Markets Authority (ESMA):
http://cerep.esma.europa.eu/cerepweb/statistics/defaults.xhtml. A comprehensive
clarification of Scope’s definition of default as well as definitions of rating notations can be
found in Scope’s public credit rating methodologies on www.scoperatings.com.

The rating outlook indicates the most likely direction of the rating if the rating were to
change within the next 12 to 18 months.

9 https://Iwww.destatis.de/DE/Themen/Gesellschaft-Umwelt/Nachhaltigkeitsindikatoren/Publikationen/Downloads-Nachhaltigkeit/machbarkeitsstudie-indikatoren-

nachhaltigkeit-5911101159005.html
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I. Appendix: CVS/QS Resultate und Mapping mit Bewertung des institutionellen Rahmens
| individuelles Kieditprofi: FreistaatBayem |

. . . Qs CVs Total
LG Ul el Risiko  Gewicht Score  Gewicht (0S+CVS)
Verschuldungsprofil Gering 100  Znslast, % op. Einn. 100 50%
Eventualverbindlichkeiten Gering 100  Verschuldung, % op. Einn. 100 25%
Schuldenlast und o . — . .
Leyuefies 40%  Funding und Liquidit&t Gering 100  Saldo vor Schulden, % Einn. 76 25% 97
Verschuldung QS score b3 100 Verschuldung CVS score b3 94
Operativer Saldo, % op. Einn. 68 40%
Budgetmanagement Gering 100  SA operativer Saldo 46 15%
Laushaltsfihrun Ausgabenflexibilitat Gering 100  Personalausgaben, % op. Ausg. 13 15%
und FIexibiIitatg 30%  Einnahmenflexibilitat Medium 50 Investitionen, % op. Ausg. 46 15% 70
Transfers, % op. Einn. 93 15%
Budget QS score b3 83 Budget CVS score b3 57
BIP pro Kopf 89 40%
Wachstum & Diversifizierung Gering 100  Arbeitslosenquote 100 20%
Wirtschaft und 20% Arbeitsmarkt & Demografie Gering 100  BIP Volatilitat 4 20% 86
soziales Profil Altersabhéngigkeitsquote 7 20%
Wirtschaft QS score T 100 Wirtschaft CVS score T 72
Politisches Risiko Gering 100  Qualitat 100 33%
Transparenz Gering 100  Unparteilichkeit 26 33%
Governance 10% Korruption 87 33% 86
Governance QS score z 100 Governance CVS score z 71 |
Individuelles Kreditprofil = | 86 |
_________________________________________________________ Individuelles Kreditprofil
Indikatives sub-sovereign Stark Medium Schwach
rating >75 265 255 =45 235 225 <25
Indik ativer Abstand vom sovereign rating:
c | 1 0 0 0 1 -1 -1 -1
o
P 2 -1 -1 -1 -1 -1 -2 -2
e 2 3 41 | il -2 -2 -2 -3
f.c:s @ 4 -1 -1 -2 -2 -3 -3 -4
E i e
5 % H 5 -1 -2 -2 -3 -3 -4 -5
= : Medium §-------eoo-
o= -2 -2 -3 -3 -4 -5 -6
[ S
g c i -2 -2 -3 -4 -5 5 -7
3 O :
25 -2 -3 -4 -4 -5 -6 -8
w8
= E” Niedrig -2 -3 -4 -5 -6 -7 -9
c -3 -4 =5 -6 -7 -8 -10

Quelle: Scope Ratings GmbH
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II. Appendix: Peer Vergleich

Figure 12: Operativer Saldo/operative Einnahmen, %
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Figure 14: Verschuldung/Gesamteinnahmen, %
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Scope Ratings GmbH

Figure 16: BIP pro Kopf (EUR)
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Figure 13: Zinszahlungen/operative Einnahmen, %
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Figure 15: Verschuldung per Einwohner (EUR)
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Figure 17: Arbeitslosigkeit, %
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lll. Appendix: Statistical table

Haushalt (in EUR Millionen, sofern nicht anders angegeben)
Operative Einnahmen 47.323 49.593 52.440 55.355 57.178 61.979
Wachstum operative Einnahmen, % 8,3 4.8 57 5,6 3,3 8,4
Steuereinnahmen 37.623 39.709 42.143 45.900 47.097 51.134
Zuweisungen und Zuschisse 6.250 5.868 6.267 6.477 7.015 6.822
Andere operative Einnahmen 3.449 4.016 4.029 2.978 3.065 4.022
laufende Einnahmen 47.395 49.672 52.514 55.419 57.253 62.041
Zinseinnahmen 73 79 74 63 76 62
Operative Ausgaben 40.495 43.924 45.498 48.622 50.143 52.346
Wachstum operative Ausgaben, % 7,0 8,5 3,6 6,9 3,1 4.4
Personalkosten 19.028 19.804 20.283 20.984 21.861 22.592
Zuweisungen und Zuschisse 18.639 21.162 21.944 23.838 24.499 25.862
Andere operative Ausgaben 2.829 2.958 3.271 3.800 3.783 3.892
laufende Ausgaben 41.450 44.816 46.332 49.374 50.864 52.942
Zinsausgaben 955 892 834 753 721 597
Operativer Saldo 6.827 5.669 6.941 6.734 7.035 9.633
Laufender Saldo 5.945 4.856 6.181 6.044 6.390 9.098
Einnahmen der Kapitalrechnung 1.545 2.139 1.534 1.570 2.663 1.773
Ausgaben der Kapitalrechnung 5.358 5.375 5.518 5.683 5.956 6.647
Saldo Kapitalrechnung -3.813 -3.236 -3.984 -4.113 -3.293 -4.874
Gesamteinnahmen 48.941 51.811 54.047 56.989 59.917 63.814
Gesamtausgaben 46.808 50.191 51.850 55.058 56.820 59.589
Finanzierungssaldo 2.132 1.620 2.197 1.931 3.097 4.225
Kennziffern
Finanzierungssaldo/Gesamteinnahmen, % 4,4 3,1 4,1 3,4 52 6,6
Operativer Saldo/operative Einnahmen, % 14,4 11,4 13,2 12,2 12,3 15,5
Zinszahlungen/operative Einnahmen, % 2,0 18 16 14 13 1,0
Transfers/operative Einnahmen, % 13,2 11,8 12,0 11,7 12,3 11,0
Personalkosten/operative Ausgaben, % 47,0 45,1 44,6 43,2 43,6 43,2
&usgaben der Kapitalrechnung/Gesamtausgaben, 114 10,7 10,6 10,3 105 112
Verschuldung
Verschuldung (allgemeiner Haushalt) 20.565 20.025 19.525 19.525 19.525 19.525
davon direkte Verschuldung 16.413 15.100 13.876 13.106 10.958 8.985
davon aufgeschobene Anschlussfinanzierungen 4.152 4.925 5.648 6.419 8.567 10.540
Stabilisierungsfonds Finanzmarkt und BayernLB 10.000 10.000 10.000 9.450 8.950 7.450
davon direkte Verschuldung 10.000 10.000 8.752 7.622 7.412 6.942
davon aufgeschobene Anschlussfinanzierungen 0 0 1.248 1.828 1.538 508
Aufgeschobene Anschlussfinanzierungen 4.152 4.925 6.896 8.247 10.105 11.048
Direkte Verschuldung (gesamt) 26.413 25.100 22.628 20.728 18.370 15.927
HaushaltsmaRige Verschuldung 30.565 30.025 29.525 28.975 28.475 26.975
Kennziffern (Verschuldung)
Direkte Verschuldung/operative Einnahmen, % 55,8 50,6 43,2 37,4 32,1 25,7
Gesamtrisiko/operative Einnahmen, % 64,6 60,5 56,3 52,3 49,8 43,5
Zinszahlungen/direkte Verschuldung,% 3,6 3,6 3,7 3,6 3,9 3,7
Wirtschaft
BIP 509.084 530.417 553.662 578.315 605.390 625.200
Anteil am nationalen BIP, % 18,0 18,1 18,2 18,3 18,5 18,5
BIP pro Kopf (EUR) 40.526 41.937 43.365 44.875 46.698 47,946
% an nationalem BIP pro Kopf 115,6 115,6 116,2 117,0 117,8 117,4
Bevolkerung (1.000) 12.562 12.648 12.768 12.887 12.964 13.077
Arbeitslosenquote 3,8 3,8 3,6 3,5 3,2 2,9

Quelle: Bayerisches Staatsministerium der Finanzen und fiir Heimat, Bundesfinanzministerium, Statistisches Bundesamt, Scope Ratings GmbH
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