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1 Einleitung: der Fall Gera

Gera war einstmals Residenzstadt und gehorte durch die florierende Stoff- und Tuchindustrie
zu den reichsten Stadten Deutschlands. Derzeit ist die finanzielle Lage der mit knapp

100.000 Einwohnern drittgrof3ten Stadt Thuringens jedoch angespannt. Nachdem im Juni 2014
das Landesverwaltungsamt der bereits hoch verschuldeten Stadt keine weiteren Kredite
bewilligt hatte, meldete die Stadtwerke Gera AG Insolvenz an. Die Verkehrsbetriebe und die
Flugbetriebsgesellschaft folgten kurz darauf. Zu diesem Zeitpunkt war die Stadtwerke-Holding
mit 224 Millionen Euro verschuldet. Seither findet der Verkauf von Beteiligungen der Geraer
Stadtwerke statt, unter anderem an den vorherigen Minderheitsgesellschafter Veolia.

Die Ursachen fir die Insolvenz lagen laut Medieninformationen darin, dass die Einnah-
men des Stadtwerks aus der Energieversorgung nicht mehr ausreichten, um defizitare
Bereiche wie die Verkehrsbetriebe und Bader zu finanzieren. Vor dem Hintergrund
einer Teilprivatisierung des Energiesektors’ — wobei das Risiko mdglicher Verluste
jedoch bei der Stadt blieb — und der Investition in ein Gaskraftwerk, die wertberichtigt
werden musste, wurden die finanziellen Probleme flr die Stadt-
werke und ihre Gesellschafterin immer grof3er. Die Stadt musste
flr die defizitaren Bereiche aufkommmen, wenngleich sie selbst . o
bereits 100 Millionen Euro Schulden hatte. Gera wollte schlies-  [<réditaufnahme fur ihre Stadtwerke
lich das Unternehmen durch den Kauf von Anteilen an der Woh-

nungsgesellschaft stlitzen, doch die Koommunalaufsicht untersagte der Stadt die dafur

notwendige Kreditaufnahme unter Verweis auf die laufende Haushaltssicherung.

Kommunalaufsicht untersagte der Stadt Gera

Bei den stadtischen Unternehmen in Gera war somit etwas geschehen, das man bis
dato fast nur aus der Privatwirtschaft kannte: Mit den Stadtwerken meldete das erste
kommunale Unternehmen einer Grof3stadt in Deutschland Insolvenz an.

Der Fall Gera steht allerdings nicht allein. Viele deutsche Kommunen sind hoch ver-
schuldet und weitere Stadtwerke stehen vor dhnlichen Problemen. So folgte bereits
im August 2014 die Insolvenz der Stadtwerke Wanzleben?, die Stadtwerke Duisburg
mussten laut Medienbericht jingst mit einem Kredit der Stadt in Hohe von 200 Millio-
nen Euro gerettet werden® und die Stadtwerke Vdlklingen wendeten durch ein Ret-
tungspaket der Stadt in Millionenhdhe Ende 2014 eine Insolvenz

nur in letzter Minute ab“. Auch in Stadten wie UIm® oder Darm-

stadt werden unrentable konventionelle Kraftwerke und rick- \/\eitere Stadtwerke in finanziellen Schwierigkeiten
laufige Ertrage zum Nachteil fir die Stadtwerke: Die Verschul-

dung steigt und somit auch die Unsicherheit fir die kommmuna-

len Gesellschafter, die im Zweifel fir Verluste einspringen missen. Weitere Beispiele
aulRerhalb der Energieversorgung sind die stadtische Wohnungsbaugesellschaft
in Singen, die 2014 Insolvenz anmeldete oder die kommunale Entsorgungsfirma in
Giefden, wo Anfang 2015 eine Insolvenz nur knapp verhindert werden konnte.®

Seit 2002 ist das franzosische Energieunternehmen GDF Suez zu 49,9 Prozent beteiligt.
Vgl. Der Neue K&mmerer (online, 2014)

Vgl. Zeitung fir kommunale Wirtschaft (online, 2015)

Vgl. Die Welt Online (2014)

Vgl. Sidwest Presse (online, 2015)
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Vgl. Tagesschau.de (online, 2015)
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Ein Risiko fur den ,, Konzern Kommune*

Unter den 6ffentlichen Unternehmen besitzen Stadtwerke eine zentrale Rolle in der
Gewadbhrleistung der Daseinsvorsorge. Sie sind nicht nur Energieversorger, sondern oft-
mals auch Betreiber des 6ffentlichen Personennahverkehrs (OPNV). Ihr Portfolio reicht
von der Strom-, Gas- oder (Fern-)Warmeversorgung Uber Entsorgungsleistungen
(Abfall und Abwasser) bis hin zum Betrieb von Bussen, Straldenbahnen und Schwimm-
badern. Einige Stadtwerke bieten aufserdem Telekommmunikationsdienstleistungen an.
Damit Ubernehmen sie wichtige kommunale Aufgaben. Bislang entlasteten sie mit
ihren Ausschittungen zudem die kommunalen Haushalte, leisteten so einen Beitrag
zur Schuldentilgung und finanzierten die weniger profitablen
Ernste Lage, wenn Kommune und Bereiche wie zum Beispiel den OPNV durch Einnahmen aus der
) e o ) ) Energieversorgung. Zahlreiche Herausforderungen — nicht nur
Stadtwerk gleichzeitig in Schwierigkeiten sind  gyreh die Energiewende bedingte — belasten die Stadtwerke-
Konzerne jedoch derzeit zum Teil erheblich. lhre Lage kann ein
signifikantes Risiko flr den , Konzern Kommune" darstellen: Kommunen kénnen nicht
mehr in gleichem Umfang wie vorher von den Leistungen und Gewinnen ihrer Unter-
nehmen profitieren, sondern missten im Extremfall sogar flr diese einspringen. Auf-
grund der angespannten Haushaltslage zahlreicher Kommunen ist diese Unterstit-

zung jedoch nicht mehr garantiert, wie der Fall Gera zeigt.

Das Institut fir den offentlichen Sektor hat daher untersucht, welche Kommunen
Haushaltsprobleme haben und wie ihre Stadtwerke finanziell dastehen, also wie es um
die Zukunft des , Konzerns Kommune" bestellt ist. Denn besonders ernst erscheint
die Lage, wenn Stadtwerk und Kommune — wie im Fall von Gera — gleichzeitig in
Schwierigkeiten geraten.

Die vorliegende Studie zeigt: In Deutschland schlummern weitere Risikofélle.

2 Finanzielle Verflechtungen zwischen
Kommunen und Stadtwerken

Der ,Konzern Kommune” umfasst die Kernverwaltung als Konzernmutter und die
kommunalen Unternehmen, die auf sie ausgelagerte Aufgabengebiete Ubernehmen,
als Tochter. Der kommunale Gesamtabschluss (Konzernabschluss) — ein zentrales Ele-
ment des doppischen offentlichen Haushalts- und Rechnungs-
wesens —formalisiert dieses Konstrukt und zeigt, dass die Kern-
i verwaltung gemeinsam mit ihren Unternehmen als Einheit
Unternehmen in kommunaler Hand  petrachtet werden kann.” Fast 90 Prozent der 6ffentlichen
Unternehmen in Deutschland befinden sich in kommunaler
Hand.® Etwa 106 Milliarden Euro und somit fast 60 Prozent des kommmunalen Gesamt-
vermogens sind in diesen kommunalen Unternehmen gebunden, entweder in Form
von Anteilen an privatrechtlichen Unternehmen oder als Kreditforderungen gegentber

verbundenen Unternehmen.®

90 Prozent der offentlichen

7 Vgl.unter anderem Jantz, B. etal. (2009), S. 5
8  Statistisches Bundesamt (2014), S. 309

9 Vgl. Kompetenzzentrum Offentliche Wirtschaft, Infrastruktur und Daseinsvorsorge e.V. an der Universitat Leipzig (2015), S. 25
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Gut 30 Prozent der offentlichen Unternehmen sind laut Statistischem Bundesamt in
den Sparten ,Wasserversorgung”, ,, Energieversorgung” oder , Abwasserentsorgung”,
also den typischen Sparten eines Stadtwerks, tatig.'®

Schrankentrias regelt wirtschaftliche Betatigung der Kommune

Eine Kommune darf jedoch nicht uneingeschrankt wirtschaftliche Unternehmen grin-

den oder betreiben. Auch wenn es bundeslanderspezifische Unterschiede in der Aus-

gestaltung gibt, regelt eine ,, Schrankentrias” die Zulassigkeit kommunalwirtschaft-

licher Betatigung." Erste Voraussetzung ist die Erfillung eines 6ffentlichen Zwecks,

das heilst, die Tatigkeit des Unternehmens muss dem ortlichen Gemeinwohl

dienen. Eine zweite Bedingung umschreibt die Subsidiaritatsklausel, nach der vor einer

Unternehmensbeteiligung zu prifen ist, dass der Zweck des Unternehmens nicht bes-

ser oder ebenso gut durch einen Anderen erflllt werden kann. Die dritte Bedingung ist

flr die weitere Betrachtung besonders wesentlich: Das kommu-

na!e Unter?e.hme.n muss nach Art und Umfang der finanziellen Unternehmen muss der finanziellen Leistungs—
Leistungsfahigkeit und dem Bedarf der betreffenden Kommune o .

entsprechen, wobei die Leistungsfahigkeit auch die verfligbaren fahlgkelt der Kommune entsprechen
Mittel fUr die Haftung aus Unternehmensverbindlichkeiten mit

einschlief3t. Sie bemisst sich nach der Finanzausstattung und dem Schuldenstand der

Kommune.™

Privatrechtliche kommunale Unternehmen sind insolvenzfahig

In der Regel haftet die Koommune fiir ihre 6ffentlich-rechtlichen Unternehmen uneinge-
schrankt, bei Unternehmen in privater Rechtsformen ist die Haftung grundsatzlich auf
das Grundkapital bzw. das Gesellschaftsvermogen begrenzt. So ergibt sich auch ein
wichtiger Unterschied: Wahrend die Kommmune nicht insolvenzfahig ist, so sind ihre
privatrechtlichen Unternehmen dies jedoch schon. Letztlich unterliegen diese offent-
lichen Unternehmen dem Privatrecht und konnen folglich in ein Insolvenzverfahren
eintreten.

Im Insolvenzfall sind abgesehen von den Anteilseignern die Glaubiger betroffen, da
ihre Forderungen nicht mehr vollstandig erfillt werden konnten. Wichtiger Glaubiger
der offentlichen Unternehmen sind dabei noch immer die Sparkassen, die regional in
der jeweiligen Kommune verwurzelt sind. Etwa die Halfte der Gesamtverschuldung
der Gemeinden ist durch die Sparkassen finanziert.”®* Die Kommunen blrgen dabei
haufig fur die Kredite ihrer Unternehmen. Eine Untersuchung zu diesem Thema zeigt:
Fast drei Viertel der dort befragten Kommunen stellen Blirgschaften als Sicherheiten
flr Finanzierungsgeschafte ihrer Unternehmen.

Im Insolvenzfall kdnnten diese nun fallig gestellt werden. Dies ware dann eine zuséatzliche
finanzielle Belastung fir die Kommunen, die auch Leistungen der Daseinsvorsorge
(wieder) selbst Gbernehmen mussten, sollte im Zuge der Insolvenz der Querverbund
in Gefahr geraten. Wird eine Kommune durch diese Belastung moglicherweise sogar
selbst zahlungsunfahig, ist sie auf finanzielle Unterstitzung durch das Land angewie-
sen. Zwar sind bei zahlungsunfahigen Kommmunen bislang die Lander eingesprungen,
jedoch ist ein Rechtsanspruch auf diese Unterstlitzung offenbar nicht gegeben.'®

10 Ebd.S.310

11 Vgl. Fabry, B./Augsten, U. (2010), S. 94 ff.

12 Vgl. unter anderem Fabry, B./Augsten, U. (2010), S. 100

13 Vgl. Fahrenschon, G. (2015), S. 5

14 Kompetenzzentrum Offentliche Wirtschaft, Infrastruktur und Daseinsvorsorge, Universitat Leipzig (2013), S.16
15 Vgl. Der Neue Kdmmerer (online, 2015) sowie Rehm, H. (2014), S. 34
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6 | Stadtwerke in der Insolvenz: der ,,Konzern Kommune” in der Krise?

Offentliche Unternehmen leisten Beitrag
zum kommunalen Kernhaushalt

Die Bedingung der 6ffentlichen Zwecksetzung schliefl3t eine Gewinnerzielung fir kom-
munale Unternehmen nicht aus.'® Zwar unterliegt die wirtschaftliche Betatigung von
Kommunen bestimmten Auflagen und stellt keinen Selbstzweck dar, aber die von den
Kommunen geflihrten 6ffentlichen Unternehmen sollen durchaus Gewinne erwirt-
schaften und an die Kommune abfihren, sofern dies mit dem 6ffentlichen Zweck ver-
einbar ist.

Kommunale Unternehmen sollen Gewinne E.inige Gemeindeordnungen enthalten sogar Regelungen, (jass
) . die Unternehmen einen Ertrag flr den Haushalt der Gemeinde
an ihre Gesellschafter abflhren  gpwerfen sollen. So sind laut der Gemeindeordnung Baden-
Wirttemberg 8102 Abs.2 ,wirtschaftliche Unternehmen der
Gemeinde (...) so zu fuhren, dal’ der 6ffentliche Zweck erflllt wird; sie sollen einen
Ertrag fUr den Haushalt der Gemeinde abwerfen”. Noch weiter geht Brandenburg mit
892 Abs.4 Kommunalverfassung des Landes Brandenburg (BbgKVerf): Es ,,soll ein
Jahresgewinn erwirtschaftet werden, der mindestens einer marktiblichen Verzinsung
des Eigenkapitals entspricht.”

Viele Kommunen planen die Ausschittungen ihrer Unternehmen bereits fest bei der
Erstellung ihres Haushaltsplans ein.'” Gerade verschuldete Kommunen sind somit in
einem gewissen MaRe davon abhangig, dass ihre Unternehmen einen Uberschuss
erwirtschaften und diesen an sie abflhren. Eine Analyse des Instituts flr den 6ffent-
lichen Sektor unter den grofiten Stadtwerken in mehrheitlich kommunalem Besitz
kam zu dem Ergebnis, dass im Jahr 2011 78,5 Prozent der Stadtwerke mit positivem
Jahresergebnis ausschitteten, wobei die durchschnittliche Ausschittungsquote bei
80,1 Prozent lag.'®

Neben den Ausschittungen profitieren die Kommunen bei bestimmten éffentlichen
Unternehmen auch von weiteren finanziellen Vorteilen; bei Stadtwerken zum Beispiel
von den Konzessionsabgaben, die bei der Nutzung éffentlicher Infrastruktur an die
Kommune zu zahlen sind. Die Summe dieser Einnahmen betragt mehr als das Dop-
pelte der Gewinnabflhrungen und ist eine entsprechende Einflussgrofse im Kommu-
nalhaushalt.'®

Gewahrleistung der Daseinsvorsorge im Querverbund

Kommunale Ausgliederungen erfolgen oftmals im Rahmen eines steuerlichen Quer-
verbunds. Innerhalb des Verbunds kdnnen Synergien und Skaleneffekte erwirtschaf-
tet werden, gleichzeitig unter bestimmten Bedingungen aber auch die Gewinne
gewohnlich rentabler Sparten mit chronisch defizitaren Sparten
wie dem offentlichen Personennahverkehr (OPNV) oder
) Schwimmbadern verrechnet werden. Dies ist unter bestimm-
Verlustausgleich  igp, Voraussetzungen auch steuerlich anerkannt.

Querverbund ermdglicht

Die Kommune selbst profitiert von der Quersubventionierung innerhalb des Verbunds,
da sie defizitare Sparten wie den OPNV somit nicht aus eigenen Mitteln betreiben
muss. Allein fiir den OPNV-Bereich hat der Deutsche Stadtetag das Entlastungsvolu-
men der kommunalen Aufgabenerflllung durch die Realisierung von Querverbiinden
auf 1,4 Milliarden Euro geschatzt.?°

16 Vgl. Fabry, B./Augsten, U. (2010), S. 96

17 Zum Ausschuttungsverhalten der Stadtwerke: Roth, B./Plazek, M. (2013), S. 16-18; GeiBler, R. (2012), S. 6-11
18 Vgl. Roth, B./Plazek, M. (2013), S.17

19 Vgl GeiBler, R. (2012),S.9

20 Vgl. GeiBler, R.(2012), S.8
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Weitere Effekte durch Steuern und Sozialrendite

Unabhangig von der Branche der 6ffentlichen Unternehmen profitieren Kommunen
ebenfalls von den Gewerbesteuerabgaben der Unternehmen. Auf diese konnen sie
durch die Hebeséatze Einfluss nehmen, die Mehreinnahmen kommen ihnen in vollem
Umfang zugute. Da sich die Bemessung nach den Unternehmensgewinnen richtet, ist
es auch im Interesse der Kommune, wirtschaftlich erfolgreiche Unternehmen zu
betreiben.

Der direkte finanzielle Beitrag, den offentlichen Unternehmen
leisten, wird durch positive Sondereffekte wie die Schaffung . .
von Arbeitsplatzen ergénzt. Von den rund 1,2 Millionen Beschaf- rund 800.000 Arbeitsplatze
tigten in 6ffentlichen Unternehmen und Einrichtungen in priva-

ter Rechtsform arbeiteten im Jahr 2014 allein knapp 0,8 Millionen im kommunalen

Bereich.?" Ein hoher Beschaftigungsstand wirkt sich sowohl positiv auf die Steuerein-

nahmen als auch auf die Sozialausgaben aus.

Kommunale Unternehmen schaffen

Kommunen als finanzielle Stiitze fiir ihre Unternehmen

Die Kommune kann in ihrer Rolle als Eigentimerin ihre Unternehmen innerhalb recht-
licher Grenzen finanziell unterstitzen. Solche Maflinahmen muissen grundsatzlich im
Einklang mit den beihilferechtlichen Vorgaben der Européischen Union stehen. Ob es
sich dabei um eine staatliche Beihilfe handelt, richtet sich nach Art.107 Abs.1 des
Vertrags Uber die Arbeitsweise der Europaischen Union. Unbedenklich sind danach
staatliche MalRnahmen, durch die dem Unternehmen kein wirtschaftlicher Vorteil
gewahrt wird oder bei denen dieser marktiblich ist, weil ein privater Investor ihn eben-
falls gewahrt hatte. Nur unter speziellen Voraussetzungen zulassig sind hingegen Dar-
lehen und Blrgschaften zur Rettung eines ,,Unternehmens in Schwierigkeiten”, wozu
etwa Unternehmen zahlen, die die Voraussetzungen fir die Eréffnung eines Insolvenz-
verfahrens erflllen. Handelt es sich bei der Unterstitzung durch
difa. Kommune um eipe Beihilfe, kgnn sie dennoch vpn der Euro- Gegenseitige finanzielle UnterstUtzung
paischen Kommission genehmigt werden. Bestimmte Aus-

gleichsleistungen bis zu einer Hahe von 15 Millionen Euro pro VON Kommune und Unternehmen

Jahr flr Unternehmen, die Dienstleistungen von allgemeinem

wirtschaftlichem Interesse erbringen, kdnnen sogar notifizierungsfrei gewahrt werden

bzw. gelten grundsétzlich als genehmigungsfahig.??

In der Praxis unterstitzen Kommunen durch kommunale Birgschaften, Patronatser-
klarungen, die Weiterleitung von Kommunalkrediten oder Eigenkapitalerhdhungen ihre
Unternehmen finanziell.

Die direkte oder indirekte finanzielle Unterstitzung der Koommunen beeinflusst auch
das Vorgehen der Banken und Ratingagenturen bei der Beurteilung der Kreditwrdig-
keit. So unterscheidet die Ratingagentur Fitch zum Beispiel beim Rating offentlicher
Unternehmen zwischen ,credit-linked entities” (CLE), das heiRt Unternehmen, die
finanziell eng mit ihrer Kommune als Gesellschafterin verknlpft sind, und ,,non-credit-
linked entities”, bei denen diese finanzielle Abhangigkeit nicht besteht. Die meisten
Unternehmen mit kommunaler Mehrheitsbeteiligung waren als CLEs einzustufen
unter der Bedingung, dass eine schnelle finanzielle Unterstitzung der Kommune fiir
das zu beurteilende Unternehmen sehr wahrscheinlich ist. Diese Unternehmen kon-
nen dann nach Ratingmethode von Fitch Ratings entweder analog zu ihrer Koommune

21  Statistisches Bundesamt (2015), S. 20

22 Beschluss der Kommission 2012/21/EU vom 20.12.2011 Uber die Anwendung von Art. 106 Abs.2 AEUV auf staatliche Beihilfen in Form von Ausgleichs-
leistungen zugunsten bestimmter Unternehmen, die mit der Erbringung von Dienstleistungen von allgemeinem wirtschaftlichem Interesse betraut sind,
Abl.EU2012L7/3
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geratet oder bis zu drei Ratingstufen heruntergesetzt werden.?® Da kommunale Gebiets-
kdrperschaften insgesamt positiv bewertet werden, stuften Banken und Ratingagen-
turen bislang auch die Ausfallwahrscheinlichkeit von Krediten an kommmunale Unterneh-
men als vergleichsweise gering ein.

Flr Stadtwerke, die fir Neuinvestitionen im Zuge der Energiewende einen grofRen
Bedarf an Fremdfinanzierung haben, ist dieser Zusammenhang bezUglich ihrer Kredit-
wdrdigkeit nicht zu unterschatzen. Da die Eigenfinanzierungs-
kraft der Stadtwerke aufgrund einer grof3zligigen Ausschuit-
. ) L ~ tungspolitik zurlickgegangen ist?*, missen Investitionen zuneh-
begunstigen Kreditwrdigkeit  mend auf Basis von Fremdfinanzierung erfolgen. Fiir Stadtwerke
sind dabei Bankdarlehen noch immer das wichtigste Finanzie-
rungsinstrument. So setzen 94 Prozent der im Rahmen einer Studie zur Stadtwerkefi-
nanzierung befragten Stadtwerke flr Investitionen im Zuge der Energiewende auf
Bankdarlehen.?® Doch seit der Bankenkrise und den héarteren Eigenkapitalanforderun-
gen fur Banken im Zuge von Basel lll wird der Handlungsspielraum der Kreditinstitute
bei der Vergabe von Krediten starker als zuvor reguliert. Banken stellen daher fir die
Vergabe von Krediten hohere Anforderungen. Die enge Verflechtung im ,Konzern
Kommune" kann fir 6ffentliche Unternehmen daher hilfreich sein, bendétigte Kredite

dennoch zu glinstigen Konditionen zu erhalten.

Kommunale Gesellschafter

Gerat das Konstrukt ,, Konzern Kommune” ins Wanken?

Bislang galt das Konstrukt , Konzern Kommmune" als stabil. Die kommmunalen Haushalte
konnten sich auf Ausschittungen der eigenen Unternehmen verlassen, umgekehrt war
der kommunale Gesellschafter Garant fur die Unternehmen —
nicht nur in puncto Kreditwdrdigkeit. Denn bislang ,zahlen die

Banken rechnen dami
ankenrec ) © d_a L Banken darauf, dass Koommunen im Zweifel fir die Stadtwerke
dass Kommunen einspringen  ginspringen (...)".2¢

Doch das Beispiel Gera habe dieses Vertrauen geschwacht. Und es zeige sich, dass es
einige Kommunen gebe, die finanziell schlechter dastehen als Gera.?” Laut Aussage
eines kaufmannischen Geschéftsfihrers eines Stadtwerks aus Sachsen-Anhalt wiich-
sen die Zweifel an der Kreditfahigkeit der Stadtwerke. Ursachen daflir seien die
sinkende Rentabilitdt und die steigende Verschuldung.?® Aber die Banken berticksichti-
gen bei der Kreditvergabe auch die finanzielle Lage der Kommunen in ihrer Rolle als
Gesellschafter der Stadtwerke.

23 Vgl. Fitch Ratings (2015). Anmerkung: Externe Ratings fir Kommunen sind in Deutschland bislang nicht blich.
24 Vgl. PricewaterhouseCoopers AG (2014b), S. 27-28

25 Vgl. Fieldstone (2013), S.13

26 Vgl. Energate Messenger Nr.180, 18.9.2015 (2015a)

27 Ebd

28  Vgl. Energate Messenger Nr.180, 18.9.2015 (2015b)
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Um sowohl eine Energieversorgung ohne Kernenergie zu erreichen als auch gesetzte
Klimaziele zu erflillen, leitete die Bundesregierung im Jahr 2011 die Energiewende ein.
Seither wird der Strom aus Erneuerbare-Energien-Anlagen bei der Einspeisung ins
Netz bevorzugt. So wird der flachendeckende Ausbau regenerativer Energieerzeu-

gungsanlagen begtinstigt.

Stadtwerke sehen sich dadurch und durch die bereits im
Jahr 1998 eingeleitete Strommarktliberalisierung mit besonde-
ren Herausforderungen konfrontiert. Wahrend ein gestiegener
Wettbewerbsdruck die Gewinnmargen sinken lasst, flhrt die
Diskriminierung der konventionellen Energieversorgung durch
den Einspeisevorrang der erneuerbaren Energien zu einem
zuséatzlichen Schrumpfen der Erldse zahlreicher Stadtwerke.?®
So wirkt sich die Energiewende nachteilig auf die Rentabi-
litat bisheriger Investitionen der Energieversorger aus: Der Bau
moderner Kohle- und Gaskraftwerke sowie Investitionen in
Anlagen mit kohlebetriebener Kraft-Warme-Kopplung (KWK)
stellen sich inzwischen zumeist als Fehlinvestition heraus. Laut
einer Studie des Verbands kommunaler Unternehmen (VKU)
blicken 61 Prozent der Geschéftsfliihrer kommunaler Energiever-
sorger pessimistisch in die Zukunft. 0

Fir die Kommunen bleiben diese Entwicklungen vermutlich
nicht ohne Folgen. Denkbar sind fir betroffene Stadte ein Rick-
gang der Einnahmen aus Gewinnausschittungen, im Weiteren
moglicherweise sogar erhebliche zusatzliche Ausgaben, sollte
der Querverbund in Gefahr geraten. Unter Umstanden musste
die Kommune die Daseinsvorsorgeleistungen (wieder) selbst
Ubernehmen — so, wie es bei der Insolvenz der Stadtwerke
Wanzleben der Fall war.?’

Soziale, soziookonomische und 6kologische
Rahmenbedingungen haben sich verandert

Stadtwerke und Kommunen stehen aber auch durch veranderte
soziale und soziobkonomische Rahmenbedingungen vor grofden
Herausforderungen:®? So leiden beide Partner als Folge des
demografischen Wandels in strukturschwachen Regionen unter
einem Bevdlkerungsriickgang, der sich zum Beispiel negativ auf
die Zahl der Strom- oder OPNV-Kunden oder das Steueraufkom-
men auswirkt.

29 Vgl. Kairies-Lamp, N./Plazek, M. (2014), S. 15-18

30 Vgl. PublicGovernance Friihjahr 2015 (2015), S. 25

31 Vgl. Schmidt, T.(2015), S.10

32 Vgl. Wildemann, H. (2009), S.10 ff.

33 Vgl Kairies-Lamp, N./Plazek, M. (2014), S. 15-18

34 Vgl. Tomerius, S. (2004)

35 Vgl. Roland Berger Strategy Consultants GmbH (2014)

36 Vgl. Euler Hermes Rating Deutschland GmbH (2014)

37  Vgl. PricewaterhouseCoopers AG (2014); Roth, B./Plazek, M. (2013), S. 16-18

© 2016 Institut fir den 6ffentlichen Sektor e.V. Alle Rechte vorbehalten.

Fehlinvestitionen belasten Stadtwerke —
Risiko auch fur Kommunen

Lage der Stadtwerke

Stadtwerke haben zum Teil Investitionen in effiziente
konventionelle Kraftwerke getétigt, die sich aber aufgrund
von Uberkapazitaten und des Einspeisevorrangs der
erneuerbaren Energien flr viele nicht lohnen. Von den
niedrigen Preisen fir CO2-Emissionszertifikate profitieren
vor allem alte Kohlekraftwerke — Strom aus effizienten,
umweltfreundlichen Gaskraftwerken mit teureren Brenn-
stoffkosten wird immer seltener eingespeist. 3 Viele
Stadtwerke bekommen dies zu spuren: Rucklaufige Jah-
resergebnisse und fehlende eigene Finanzmittel sind die
Folge. Auch die zunehmende Aktivitat der Stadtwerke-
Konzerne im Ausland ist als nicht weniger risikoreich

zu bewerten.®*

Untersuchungen zeigen, dass sich bei einem Viertel

der Stadtwerke im Zeitraum 2004 bis 2012 neben der
Eigenkapitalquote auch das EBITDA verschlechtert hat3®,
50 Prozent der 25 umsatzstarksten Stadtwerke in
Deutschland wiesen bereits 2012 einen negativen Free
Cashflow?3¢ auf . Die Mehrheit der Stadtwerke geht

von einer weiteren Verschlechterung der aktuellen Situa-
tion aus. Darauf deuten auch die Insolvenzmeldungen
bzw. Schieflagen kommunaler Unternehmen aus der
letzten Zeit hin.

Gleichzeitig missen die Stadtwerke im Zuge der Energie-
wende aber immer mehr in den Verteilnetzaufbau und zum
Beispiel in innovative Speichertechnologien investieren.
Eine vom Bundesministerium fur Wirtschaft und Energie
beauftragte Studie identifizierte einen Investitionsbedarf

in Hohe von 23 Milliarden Euro zur Integration der Erneuer-
bare-Energien-Anlagen. Dies erzeugt erheblichen Finanzie-
rungsbedarf. Parallel leisten Stadtwerke trotz riicklaufiger
Ergebnisse offenbar zum Teil weiterhin hohe Ausschuttun-
gen an ihre kommunalen Gesellschafter.®’
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Lage der Kommunen

Addiert man die Ergebnisse aller deutschen Kommunen,
so schreiben die Kdmmerer in Deutschland seit drei Jahren
schwarze Zahlen. Das bundesweite Plus im Jahr 2014
betrug 240 Millionen Euro. Doch die Varianz zwischen
armen und reichen Kommunen ist grofs. Das bundesweite
Ergebnis ist vor allem den bayerischen Kommunen zu
verdanken. Zwar steigen in Zeiten guter Konjunktur insge-
samt die Steuereinnahmen, doch trifft dies nicht auf alle
Kommunen gleichermalRen zu. Insbesondere struktur-
schwache Kommunen sind durch hohe Sozialausgaben

bei gleichzeitig niedrigen Steuereinnahmen belastet.

Zu beachten ist, dass sich die Kluft zwischen armen und
reichen Kommunen scheinbar verfestigt. 4 Die Dispari-
taten kdnnten weiter wachsen, wenn finanzschwache
Kommunen durch Bevélkerungsabwanderung immer mehr
Zuweisungen und Steuereinnahmen verlieren, wahrend
bereits finanzstarke Kommunen dazugewinnen. 44

Jahrelang hatten Kammerer erwartete Gewerbesteuer-
einnahmen von lokalen Unternehmen in die Haushaltspla-
nung fest eingeplant. Auch Dividenden aus Beteiligungen
als Aktionare wurden als sicher eingeschatzt. Doch die
Krise der Energiebranche und die zurlickgehende Markt-
macht der Verbundunternehmen haben diese Einnahmen
nun deutlich geschmalert.

Alarmierend ist die Lage bei der kommunalen Verschul-
dung: Die Summe der Kassenkredite aller deutschen Kom-
munen betragt schon jetzt 49 Milliarden Euro, wobei sich
die Hélfte davon allein auf 25 Stadte verteilt. Innerhalb des
Zeitraums 2008 bis 2014 stieg die Gesamtverschuldung
der kommunalen Kernhaushalte von 109 Milliarden

auf 129 Milliarden Euro.4®

Der Trend hin zu Energieautarkie sowie die Zunahme wechselaffi-
ner und preissensibler Kunden kénnen zudem zu Kundenverlus-
ten unter den offentlichen Energieversorgern fihren. Parallel
sind Netzinvestitionen aufgrund der Erweiterung der Siedlungs-
struktur vonnoten, deren Kosten fast ausschlief3lich durch-
Fremdkapital aufgebracht werden missen.

Auch die okologischen Rahmenbedingungen haben sich veran-
dert: Klima- und Umweltschutzaspekte haben an Einfluss auf die
staatliche Regulierung gewonnen und zu einer Emissionsregu-
lierung geflhrt. Bei fossilen Energietragern kommt es zu einer
Verknappung und Verteuerung sowie zu Nutzungseinschran-
kungen durch lokale Umweltschutzauflagen.3®

Situation der kommunalen Haushalte
bleibt angespannt

Parallel zur beschriebenen Situation der Stadtwerke bleibt auch
die Lage vieler Kommunen kritisch. Wenngleich es auch finanz-
starke Kommunen gibt, wachst in Deutschland die Kluft zwi-
schen ihnen und den finanzschwachen. #°

Unter Kommunen entféllt der hdochste Ausgabenposten auf das
Personal (26 Prozent), dicht gefolgt von dem fir Soziales
(24 Prozent). Die Ausgaben flr Investitionen betragen 13 Pro-
zent und korrelieren negativ mit Sozialausgaben. Dies verscharft
die Problematik fur finanzschwache Kommunen, die durch man-
gelnde Investitionen ihre Zukunftsfahigkeit gefahrden.*? Die
Zinsausgaben betragen aufgrund der niedrigen Zinssatze
derzeit in Relation zum Gesamthaushalt weniger als 2 Prozent,
bergen jedoch zuklinftige Risiken.#'

Haushaltssicherungskonzepte als Reaktion

Die Gemeindeordnungen der Bundeslander sehen Haushaltssi-
cherungskonzepte (HSKs) zur Konsolidierung finanzschwacher
Kommunen vor. Zudem gibt es in einigen Bundeslandern spezi-
elle Entschuldungsprogramme fiir Kommunen. Die Haushaltssi-
cherungskonzepte sowie die Entschuldungsprogramme sollen

zur Sanierung der Kommmunalhaushalte beitragen und sind ein direktes Resultat der
angespannten kommunalen Haushaltslage, die sich fir bereits finanzschwache Kom-
munen immer weiter verscharft.

Auf Basis der individuellen Vereinbarungen zwischen Land und Kommmune erhalten die
Kommunen im Rahmen der Entschuldungsprogramme finanzielle Hilfen des Landes,
die bis zu zwei Dritteln von allen Koommunen mitfinanziert werden.*?

38 Vgl. Wildemann (2009), S. 11

39 Vgl. Bertelsmann Stiftung (2015a), S. 8

40 Vgl.ebd., S.28-29
41 Vgl.ebd., S.29

42 Vgl. Heinrich Boll Stiftung Kommunalwiki (ohne Jahr)
43 Vgl. Bertelsmann Stiftung (2015a), S. 8-9

44 Vgl. Bertelsmann Stiftung (2015b)

45 Vgl. Bertelsmann Stiftung (2015a), S. 9-10
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Die dahinter stehende kommunale Solidaritat sorgt dafir, dass die Gelder an strenge
Sparmaldnahmen geknipft werden.*6 Die Anzahl der Kommunen in einem Entschul-
dungsprogramm divergiert je nach Bundesland und nimmt teilweise flachendeckende
AusmalRe an. Deutschlandweit betrachtet, lebt jeder flinfte Blrger in einer Kommune
im Konsolidierungsprozess.*’

Wahrend Kommunen zur Teilnahme an einem Entschuldungsprogramm oftmals
bestimmte Kriterien zur Aufnahme erflillen und eine Teilnahme beantragen mussen,
sind Haushaltssicherungskonzepte eine Voraussetzung bei der Haushaltsgenehmi-
gung durch die Kommunalaufsicht. Die genauen Vorgaben regeln die jeweiligen
Gemeindeordnungen. Haushaltssicherungskonzepte verfolgen in erster Linie das Ziel,
die kiinftige dauernde Leistungsfahigkeit einer Gemeinde zu erreichen und beddrfen
je nach landerspezifischer Regelung der Genehmigung durch die Aufsichtsbehdrde.*®

Es konnen drei Arten von HSKs unterschieden werden: freiwillige, anreizgesteuerte und
repressive.*® Beim freiwilligen HSK kann die Kommune nach
Ermessen des Gemeinderats ein Konzept vorlegen, wahrend
beim anreizgesteuerten die Lander durch Fehlbedarfszuweisun- ) )
gen aus Mitteln des kommunalen Finanzausgleichs die Haus- €IN€S Haushaltssicherungskonzepts
haltskonsolidierungsbemithungen ihrer Kommunen unterstdit-

zen. DemgegenUber stehen die repressiven HSKs, bei denen der Kommunalaufsicht

ein Konzept bei definierten Tatbestanden vorgelegt werden muss.

Bestimmte Tatbestande erfordern Vorlage

Die Tatbestande sind in den Gemeindeordnungen oder Verwaltungsvorschriften der
Rechtsaufsichtsbehdrden aufgeflihrt, sie beinhalten auch die Verfahrensweise bei
einem verfehlten Haushaltsausgleich.

Die Mafsnahmen eines Haushaltssicherungskonzepts umfassen sowohl die Einnahmen
als auch die Ausgaben der Kommunen und kénnen zum Beispiel die Hohe der Kreditauf-
nahme, den Stellenplan, Einsparungen im Verwaltungshaushalt oder die Ausschépfung
der Einnahmen zum Beispiel (iber die Gewerbesteuer vorschreiben.®° Falls ein Haushalt
trotz Haushaltssicherungskonzept nicht genehmigt wird, tritt das Nothaushaltsrecht
ein, was fur die Kommune die ndchste Eskalationsstufe darstellt und weitere Sanktio-
nen durch die Kommunalaufsicht zur Folge hat. %

In dieser angespannten Situation treffen die sinkenden Einnahmen 6ffentlicher Unter-
nehmen einen empfindlichen Punkt der Kommmunalfinanzen. Zudem wird deutlich,
dass Kommunen in der Haushaltssicherung ihre Stadtwerke nur in begrenztem Mal3e
finanziell unterstltzen kdnnen, da sie sich an strenge Konsolidierungsziele und Vorga-
ben der Kommunalaufsicht halten mussen.

46 Vgl. GeiBler, R.(2009), S.18

47 Vgl. Bertelsmann Stiftung (2015a), S. 126
48 Vgl.Horn, D.(2010), S.16

49 Vgl. GeiBler, R. (2009), S.11 ff

50 Vgl. Schwarting, G. (2006), S. 67-70

51 Vgl. GeiRler, R. (2009), S.100

© 2016 Institut fir den 6ffentlichen Sektor e.V. Alle Rechte vorbehalten.
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Kommunaler Gesellschafter kein Garant mehr
fiir die eigenen Unternehmen?

Ein Ende der angespannten Haushaltslage vieler Kommunen ist derzeit nicht abzu-
sehen. Kénnen sich die Kommunen immer weniger auf Ausschittungen aus ihren
Beteiligungen verlassen bzw. missen diese im Gegenteil zunehmend finanziell unter-
stltzen, gelingt es moglicherweise irgendwann keinem der Beteiligten mehr, die
finanziellen Defizite gegenseitig aufzufangen. Die kritische Finanzlage der Stadtwerke
verschlechtert die Lage finanzschwacher Kommunen zusétzlich.

Bekommt eine Stadt aufgrund eines laufenden Haushaltssicherungs- oder Entschul-
dungsprogramms von der zustandigen Kommunalaufsicht ein Verbot zur Aufnahme
weiterer Kredite erteilt, so kann sie auch kein Garant mehr flir ihre eigenen Unterneh-
men sein —im Fall Gera hatte dies die Insolvenz des Stadtwerks zur Folge.

4 Kommunale Konzerne:
ein Viertel potenziell gefahrdet

In die vorliegende Untersuchung wurden die 100 grofdten Stadte in Deutschland
(ohne Stadtstaaten) einbezogen, hierunter fallen alle kreisfreien Stadte mit mehr als
80.000 Einwohnern. Analysiert wurden dabei jeweils die Haushaltslage der Kommu-
nen und die wirtschaftliche Lage der zugehdrigen Stadtwerke-Konzerne. Aufgrund der
unterschiedlichen organisatorischen Ausgestaltung der Stadtwerke (zum Beispiel
unterschiedliche Gliederung nach Sparten oder unterschiedliche Unternehmensstruk-
turen wie zum Teil die Einrichtung einer Holdinggesellschaft) wurde hier einheitlich die
oberste Konzernebene betrachtet. 83 Prozent der Stadtwerke-Konzerne in dieser
Untersuchungsgruppe haben die Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter Haf-
tung und 16 Prozent sind Aktiengesellschaften. Ein Unternehmen ist als Anstalt 6ffent-
lichen Rechts organisiert.

Die Analysen basieren ausschlief3lich auf 6ffentlich verfligbaren Daten. Die Analyse der
kommunalen Haushaltsdaten erfolgte auf Basis der Haushaltspléne, erganzend wurden
die Jahresabschlisse (sofern bei doppischer Rechnungslegung vorhanden) sowie die
Rechenschaftsberichte hinzugezogen. Fir Koommunen in Nordrhein-Westfalen wurden
zudem die Datentabellen zum Haushaltsstatus der Kommmunen des Ministeriums fir
Inneres und Kommunales beriicksichtigt. Die Analyse der Stadtwerke-Konzerne basiert
auf Kennzahlenauswertungen aus der ,,Amadeus”-Datenbank®?, die wiederum auf den
offentlich verfligbaren Konzernabschlissen basiert. Die Konzernabschlisse, insbeson
dere die ergédnzenden Lageberichte, dienten auch als Quelle flr weitere unternehmens-
bezogene Auswertungen. Der Untersuchungszeitraum umfasst die Jahre 2011-2015
far die Kommunen (2014 und 2015 als Planwerte) und die Jahre 2011-2014 (bzw. das
letzte offentlich verflgbare Jahr) flr die Unternehmen.
Die Untersuchungsgruppe Da einzelne Stadte nicht Uber ein eigenes Stadtwerk verfligen
umfasst 93 kommunale Konzerme  paw, fiir einzelne Unternehmen keine aussagekraftigen, ffent-
lich verfligbaren Daten vorhanden sind, umfasst die Untersu-
chungsgruppe 93 kommunale Konzerne (Kommune plus Stadtwerke-Konzern). Eine
Liste der in dieser Untersuchung bertcksichtigten kommunalen Konzerne findet sich
im Anhang.

52  Siehe https://amadeus.bvdinfo.com
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Kommunen und Unternehmen wurden nach einer Ampel-Wertung mit den Kategorien
Rot" flr eine angespannte, , Gelb” fir eine eher unbefriedi-

gendg und ,,Grin ‘ fUr eine g.ufte wirtschaftliche bzw. Haushaltg— Kommunen und Stadtwerke-Konzerne wurden
lage eingestuft. Die Kategorisierung erfolgte anhand vorab defi-

nierter Kennzahlen bzw. Kriterien. nach einer Ampelwertung kategorisiert

Aufgrund der sehr uneinheitlichen und zum Teil riickstandigen Erstellung der kommmuna-
len Jahresabschlisse sind die Finanzrisiken der Kommunen auf Basis der bilanziellen
Vermodgenslage nicht deutschlandweit vergleichend darstellbar. Die hier gewahlte
Methodik orientiert sich daher an der Einstufung kommmunaler Haushalte des nord-
rhein-westfalischen Innenministeriums (siehe Abbildung 2, S.14). Die dargestellten Kri-
terien bzw. Schwellenwerte zur Bewertung der Stadtwerke-Konzerne orientieren sich
an branchentypischen Verpflichtungen fir Kreditnehmer in Kreditvertragen (,,Financial
Covenants”) und basieren auf Analysen und Erfahrungswerten des KPMG-Netzwerks
(siehe Abbildung 3, S.15). Dies bedeutet nicht, dass in allen Kreditvertragen die glei-
chen Schwellenwerte vereinbart werden: Die hier verwendeten Werte entsprechen
aber dem branchenlblichen Durchschnitt.5®

Die Lage der kommunalen Konzerne gibt Anlass zur Besorgnis

Die Abbildung 1 zeigt das Ergebnis der Analyse: Ein Viertel der untersuchten kommu-
nalen Konzerne fallt in die Kategorie , Rot-Rot”, das heifst, die finanzielle Lage von
Kernhaushalt und Stadtwerke-Konzern ist angespannt.

Abbildung 1 Lage im ,Konzern Kommune”

Kommunale Konzerne Stadtwerke-Konzerne

n 22 34 37
Gelb 26 8 8 10

Kommunen

Quelle: Institut fir den 6ffentlichen Sektor e.V. eigene Darstellung

Sowohl bei Kommunen als auch bei Stadtwerke-Konzernen sind die meisten der
untersuchten Falle in die Kategorie ,,Rot” eingestuft — 48 Kommunen und 37 Stadt-
werke-Konzerne. Fir ein Viertel der untersuchten kommunalen Konzerne (Kommune
plus Stadtwerke-Konzern) trifft die kritische Situation zu, dass sowohl Kommune als
auch Stadtwerke-Konzern in diese Kategorie (,,Rot”) eingestuft sind. Das heilt, die
finanzielle Lage von Kernhaushalt und Stadtwerke-Konzern ist angespannt. Diese Félle
sind als risikoreich einzustufen, da hier ahnliche Konstellationen wie beim Fall Gera vor-
handen sind. Die betreffenden Stadtwerke-Konzerne kdnnten sich nicht darauf verlas-
sen, im akuten Krisenfall von ihrer Eigentlimerin gestitzt zu werden.

53 Vgl. unter anderem Roland Berger Strategy Consultants GmbH (2009), S.12: Eine Befragung von 500 Unternehmen verschiedener Branchen ergab,
dass nahezu jeder Kreditvertrag , Covenants” aufweise. Am haufigsten wirden dabei Covenants verwendet, die sich auf die Zinsdeckung und den
Nettoverschuldungsgrad beziehen; PricewaterhouseCoopers AG (2014a): Fiir den Nettoverschuldungsgrad werden als ,,unbedenklich” Werte kleiner
3,0-4,0angegeben (S. 15), fir die Eigenkapitalquote werden als ,,unbedenklich” Werte gréRer 20 — 25 Prozent angegeben (S. 19); Kienbaum (2015):
Als kritische Schwelle der Eigenkapitalausstattung von Energieversorgern wird auch dort der Wert in Hohe von 20 Prozent definiert: ,,Unternehmen
im kritischen Bereich (der Eigenkapitalquote), also unter 20 Prozent” (Pressemitteilung, 3.8.2015).

© 2016 Institut fir den 6ffentlichen Sektor e.V. Alle Rechte vorbehalten.
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Abbildung 2 Analyse: Finanzielle Lage der kommunalen Kernhaushalte

‘ Befindet sich die Kommune aktuell in der Haushaltssicherung oder in einem Entschuldungsprogramm? ‘

! :

Haushaltssicherung: Der Kommune gelingt
es nicht, einen ausgeglichenen Haushalt vor-
zulegen, bzw. sie erflillt bestimmte Vorausset-
zungen nicht und ist daher dazu verpflichtet,
ein Haushaltssicherungskonzept vorzulegen.
Sie unterliegt im Rahmen der Haushaltssiche-
rung einer strengeren Kommunalaufsicht und
muss Konsolidierungsziele erreichen.

oder

Entschuldungsprogramm: Die Kommune
ist Mitglied in einem bundeslanderspezifischen
Programm zur Entschuldung Gberschuldeter
Kommunen. In den Vereinbarungen zu den
Entschuldungshilfen ist sie zu meist drasti-

nein l

Hat die Kommune einen stabil ausgeglichenen Haushalt? ‘

nein ja l

Ausgeglichen: Die Kommune erzielt ein
ausgeglichenes oder positives ordentliches
Ergebnis im Ergebnishaushalt oder bei ka-
meralem Haushalt ein ausreichend groRes
Ergebnis im Verwaltungshaushalt, um die
Mindesttilgung und Zinsen zu finanzieren.

und

Stabil: Die Kommune hatte mindestens drei
Jahre in Folge ein positives oder ausgegli-
chenes Ergebnis und maximal ein negatives

schen Sparbemihungen verpflichtet. Planjahr.

v v v

Quelle: Institut fir den 6ffentlichen Sektor e.V. eigene Darstellung

Kategorie ,Gelb”

27 Falle und damit mehr als ein Viertel fallen in die ebenfalls kritische Kategorie
., Rot-Gelb"”.®* Somit sind 54 Prozent der kommunalen Konzerne in die Kategorien
. Rot-Rot” oder , Rot-Gelb” eingestuft. Nur bei sechs der untersuchten Falle weist
sowohl die Kommmune eine gute Haushaltslage als auch deren Stadtwerke-Konzern
eine gute wirtschaftliche Lage auf.

Was die Untersuchungsergebnisse auch zeigen: Kommunen und ihre Unternehmen
.stehen und fallen” miteinander. Bei ,,roten” Kommunen sind 48 Prozent der zugeho-
rigen Stadtwerke ebenfalls in die Kategorie ,, Rot” eingestuft. Bei ,gelben” Kommu-
nen sind es nur noch 38 Prozent, bei den unter , Grin" kategorisierten 21 Prozent.
Andersherum korreliert die Situation ebenfalls: Bei ,roten” Stadtwerken sind 62 Pro-
zent der zugehorigen Kommunen ebenfalls in ,, Rot” eingestuft, bei , gelben” Stadt-
werken sind es 50 Prozent und bei ,,grinen” Stadtwerken 36 Prozent.

Regionale Unterschiede bei der Lage
der kommunalen Konzerne

Die Bundeslander sind nicht in gleichem MaRe betroffen. Am besten schneiden baye-
rische kommunale Konzerne ab: 25 Prozent liegen im Bereich ,,Grin-Grin", die Halfte
im Bereich ,,Gelb-Grin”, kein kommunaler Konzern musste in die Kategorie ,,Rot-Rot”
eingestuft werden.

Ein Vergleich zwischen alten und neuen Bundesléandern zeigt, dass es den neuen Lan-
dern insgesamt etwas schlechter geht. Dort sind knapp 65 Prozent der kommunalen
Konzerne in die kritischen Kategorien ,,Rot-Rot” oder , Rot-Gelb” eingestuft. In den
alten Landern betrifft dies gut die Halfte (siehe Abbildung 4).

54  Die Kategorie ,Rot-Gelb” umfasst sowohl kommunale Konzerne mit einer unter ,,Rot” kategorisierten Kommune und einem unter ,Gelb” kategorisier-
ten Stadtwerk (17 Falle) als auch die umgekehrten Konstellationen (10 Félle).
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Abbildung 3 Analyse: Wirtschaftliche Lage der Stadtwerke-Konzerne

Trifft mindestens EINS der folgenden
Kriterien zu? Durchschni der Jahre 2011 bis 2014,
urchschnittswert der Jahre is ,
e EBIT-Zinsdeckung? < 1 ia ) _ bzw. letztes 6ffentlich verfligbares Ergebnis:
e Net Debt/EBITDA? > 3,5 a EBIT-Zinsdeckung
e Eigenkapitalquote® < 20 Prozent (EBIT+ Beteiligungsergebnis)/Zinsaufwand
b NetDebt/EBITDA
(Langfristige Finanzschulden + Darlehens-

verbindlichkeiten — Zahlungsmittel)/
(EBITDA + Beteiligungsergebnis)

¢ Eigenkapitalquote
Eigenkapital/Bilanzsumme

d EBITDA-Marge
(EBITDA + Beteiligungsergebnis)/Umsatz

nein

v

Treffen ALLE der folgenden Kriterien zu? S el

e EBITDA-Marge® > 10 Prozent
e EBIT-Zinsdeckung > 3,5
e NetDebt/EBITDA< 2,5

e Eigenkapitalquote > 35 Prozent ) _
ja

Quelle: Institut fir den 6ffentlichen Sektor e.V. eigene Darstellung

nein

Trotzdem sieht die Lage in Hessen, Rheinland-Pfalz oder Nordrhein-Westfalen nicht
gut aus: Mindestens ein Drittel der dortigen Stadtkonzerne liegt im Bereich ,Rot-Rot”,
mindestens 60 Prozent liegen in den Kategorien ,,Rot-Rot” oder ,,Rot-Gelb". Im Ruhr-
gebiet liegen sogar 100 Prozent der untersuchten kommunalen Konzerne in den kriti-
schen Kategorien ,Rot-Rot” oder ,,Rot-Gelb"”. Von den elf dort untersuchten kommu-
nalen Konzernen sind acht in ,, Rot-Rot” eingestuft. Zu berlcksichtigen ist dabei, dass
die nordrhein-westfalischen Stadte aufgrund ihrer GroRRe allein ein gutes Drittel der
gesamten Untersuchungsgruppe ausmachen.

Abbildung 4 Unterschiede: Neue und alte Bundeslander
(Kategorisierung nach Ampelfarben)

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %

kommunale Konzerne in den N

neuen Bundeslandern (n=14) 64,3 % 71 % 28,6 %
kommunale Konzerne in den |G I
alten Bundesléandern (n=79) 51,9 % 24,1 % 24,1 %
M Rot/Rot-Rot/Gelb Gelb/Gelb-Rot/Grin M Gelb/Grin-Grin/Grin

Quelle: Institut fir den 6ffentlichen Sektor e.V. eigene Darstellung
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Abbildung 5

Umsatz in Millionen Euro

Einstufung von Stadtwerken nach Umsatz in Millionen Euro
(Kategorisierung nach Ampelfarben)

0% 20% 40 % 60 % 80 % 100 %
<200 | |
(n=34) 32% 32% 35%

201-500 I
(n=29) 38% 38% 24 %
501-1.000 | I
(n=13) 62 % 23 % 15%
>1.000 -
(n=17) 41 % 53 % 6%
M Rot Gelb M Grin

Quelle: Institut fir den 6ffentlichen Sektor e.V. eigene Darstellung

Kleineren Stadtwerken geht es besser als grof3eren -
bei den Kommunen ist es umgekehrt

Aus der separaten Betrachtung von Kommunen und Stadtwerke-Konzernen gehen
gegensatzliche Zusammenhange zwischen Grdfienstrukturen und Ergebnis der Ein-
stufung hervor. Abbildung 5 zeigt, dass es den kleinen Stadtwerken durchschnittlich
am besten geht: 35 Prozent der Stadtwerke mit einem Umsatz kleiner 200 Millionen
Euro sind unter ,,Grin" kategorisiert. Zum Vergleich: Dies trifft nur auf 6 Prozent der

Stadtwerke mit einem Umsatz grof3er 1.000 Millionen Euro zu.

Bei den Kommunen ist der Zusammenhang umgekehrt (siehe Abbildung 6): Je groRer
die Kommune der vorliegenden Fallauswahl (diese beinhaltet ausschlieRlich Kommu-
nen Uber 80.000 Einwohner), desto besser die durchschnittliche Haushaltslage. Der
Gruppe der kleineren Grol3stadte (80.000 bis 200.000 Einwohner) geht es im Durch-

schnitt am schlechtesten.
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Abbildung 6 Einstufung der Kommunen nach Einwohnerzahl
(Kategorisierung nach Ampelfarben)

0% 20% 40% 60 % 80 % 100 %

80.000-100.000

(n=25) 60 % 24 % 16 %
= 101.000-200.000 - | E—
5 (n=32) 59% 19% 22%
£
g 201.000-400.000 | E—
c
i (n=24) 46% 38% 17 %

>400.000 |G E—
(n=12) 25% 42 % 33%
B Rot Gelb B Grin  * GroRenklassen nach Kommunale Gemein-

schaftsstelle fiir Verwaltungsmanagement

(KGSt) (ohne Jahr)
Quelle: Institut fur den 6ffentlichen Sektor e.V. eigene Darstellung

5 Ursachen liegen nicht nur
in der Energiewende

Die Ursachen fir das schlechte Abschneiden (Einstufung in die Kategorie ,,Rot”) von
fast 40 Prozent der untersuchten Stadtwerke-Konzerne sind vielfaltig. Dies allein auf
Folgewirkungen der Energiewende zurlckzufihren, wére zu kurz gegriffen. Um die
zentralen Griinde flr die kritische wirtschaftliche Lage der Stadtwerke zu identifi-
zieren, wurden die betreffenden Stadtwerke auf Basis ihrer Konzernabschlisse und
Geschaftsberichte analysiert. Ursachen fir die jeweilige finanzielle Problemlage wur-
den gesammelt und hinsichtlich der Haufigkeit ausgewertet. Im zweiten Schritt folgte
eine vergleichende strukturelle Analyse zwischen in die Kategorien ,,Rot” und ,,Grin"
eingestuften Stadtwerke-Konzernen.

Von den 37 unter ,, Rot” kategorisierten Stadtwerken nennen in ihren Geschéfts- und
Lageberichten 23 die Energiewende als Grund fur ihre unbefriedi-
gende wirtschaftliche I_ag.e. Dazu zahlen die bevorzugte Einspei- 23 Stadtwerke nennen Energie-
sung erneuerbarer Energien und der daraus folgende vermehrt

unrentable Betrieb konventioneller Anlagen, der hohe Investiti- wende als Problemursache
onsbedarf in erneuerbare Energien und Netze, der Preisanstieg

nicht beeinflussbarer Strompreisbestandteile, gestiegener Wettbewerbsdruck, fallende

Marktpreise und somit sinkende Gewinnmargen.

Im Nachhinein als Fehler bewertete Investitionen in Gas- oder Kohlekraftwerke nen-
nen 16 Stadtwerke als Ursache fir ihre Lage. Dabei verschlimmerten technische
Schwierigkeiten beim Bau dieser Anlagen und daraus folgende Kostensteigerungen
diese Situation teilweise auf erhebliche Weise.

Weiterhin nennen 22 Stadtwerke finanzielle Belastungen als Ursache. So waren im

Untersuchungszeitraum Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten und entspre-
chende Zinsaufwendungen ein negativer Faktor. Neuschulden wurden meist mit dem
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Investitionsbedarf in erneuerbare Energien oder Modernisierungsprojekten im OPNV
begrindet. Auch technische Defekte oder juristische Streitigkeiten flhrten zu negati-
ven Sondereffekten, die den Schuldenabbau erschwerten.

Ebenfalls 22 Stadtwerke nennen hohe Aufwendungen aus der Verlustibernahme fiir
defizitére Sparten als Ursache. Zudem haben einige ,,rote” Stadtwerke offenbar Schwie-
rigkeiten, ihre Immobilienanlagen rentabel zu halten. Deren Wertminderung durch sin-
kende Nachfrage hat bei gleichzeitig hohen Betriebskosten und Sanierungsbedarf zu
Verlusten geflhrt.

DarUber hinaus erwahnen je sieben Stadtwerke im Geschaftsbericht, dass sie durch
strukturelle Faktoren wie einen Bevolkerungsriickgang und durch (Grof3-)Kundenver-
luste in ihre schwierige wirtschaftliche Lage gerieten.

Sparten beeinflussen Lage der Stadtwerke

Eine vergleichende Analyse der Stadtwerke nach Sparten zeigt: ,Rote” Stadtwerke
besitzen in hoherer Zahl (89 Prozent) die klassisch defizitare
Verkehrssparte als Ursache  Sparte ,Verkehr” als mit ,Griin“ bewertete Stadtwerke (59 Pro-
fir schlechte Kennzahlen  zent). Letztere besitzen dafir haufiger die insgesamt profitab-
lere Sparte ,(Fern-)Warme"” (100 Prozent im Vergleich zu
81 Prozent bei den ,roten” Stadtwerken). Dies hat zur Folge,
dass Verlustibernahmen aus defizitaren Sparten bei ,grinen” Stadtwerken im Ver-
haltnis zum Jahrestberschuss gering sind.

Innerhalb der Sparte , Stromversorgung” zeigt sich, dass ,,griine” Stadtwerke bereits
stark auf erneuerbare Energien setzen. Stadtwerke, die Strom an Endverbraucher ver-
kaufen, sind gesetzlich verpflichtet, Informationen Gber ihren Strommix offenzulegen.
Die unter ,,Grin" kategorisierten Stadtwerke haben einen durchschnittlichen Anteil
erneuerbarer Energien in Hohe von 51 Prozent an ihren Gesamtstromlieferungen. Dies
ist beinahe doppelt so viel wie im Bundesdurchschnitt, wobei der Anteil der erneuer-
baren Energietrager an der Strombereitstellung 2014 bei 27,8 Prozent lag. 5®

Gesellschafterstruktur kann ebenfalls entscheidend sein

Weitere mogliche Griinde finden sich auch in der Zusammensetzung der Gesellschaf-
terstruktur. An weniger als 5 Prozent der unter ,,Rot” kategorisierten Stadtwerke sind
neben Kommunen auch externe Gesellschafter beteiligt. Bei den unter ,,Grin"” katego-
risierten trifft dies auf mehr als 45 Prozent zu.

Von den 93 insgesamt untersuchten Stadtwerken sind bei 72 keine externen Gesell-
schafter beteiligt: Hier sind 49 Prozent in die Kategorie ,,Rot”, 34 Prozent in ,Gelb”
und nur 17 Prozent in ,Grin" eingestuft. Bei den restlichen Stadtwerke-Konzernen mit
Beteiligung externer Gesellschafter gibt es nur ein der Kategorie ,,Rot” zugeordnetes
Stadtwerk. Jeweils 48 Prozent sind in die Kategorien ,Gelb” bzw. ,Grin” eingestuft.

Figentimervielfalt konnte E.ine Erklérung fUr digsen Zusamm.enhang.kénnt(.a. sein, dgss
. ) . sich eine Eigentimervielfalt, zum Teil auch mit Beteiligung priva-
offentliche Unternehmen starken  tgr Investoren, in der Regel auch auf die Zusammensetzung der
Aufsichtsrate auswirkt. Werden die koommunalen Aufsichtsrate
um Vertreter aus der Privatwirtschaft erganzt, so konnte sich dies positiv in der Ent-

wicklung des Unternehmens niederschlagen.

55 Vgl. BDEW Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft e.V. (2015), S. 11
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Einen kausalen Effekt impliziert dieser Zusammenhang alleine jedoch nicht. So
konnte auch denkbar sein, dass sich externe Investoren von vorneherein nur an
wirtschaftlich solide aufgestellten kommunalen Unternehmen mit guten Wachstums-
chancen beteiligen.

6 Ganzheitliche Betrachtung im
~Konzern Kommune" notwendig

Die Ergebnisse haben gezeigt, dass ein Viertel der kommunalen Konzerne ahnliche
Risikokonstellationen wie Gera aufweist. Ein Problem, das die schlecht abschneiden-
den Kommunen und Stadtwerke eint, ist die hohe Verschuldung.

Der Hauptgrund fir das schlechte Abschneiden der Stadtwerke-Konzerne, die in die
Kategorie ,,Rot” eingestuft wurden, ist deren verhaltnismallig hohe Nettoverschuldung
(Kennzahl Net Debt/EBITDA). 86 Prozent der Stadtwerke-Konzerne, die in die Kate-
gorie , Rot” fallen, weisen ein zu hohes Verhaltnis der Nettoschulden zum bereinigten
Ergebnis auf (Net Debt/EBITDA liegt hoher als 3,5). Knapp 40 Prozent weisen eine
zu geringe Zinsdeckung auf und sind deshalb unter ,, Rot” kategorisiert (siehe Abbil-
dung 7). Die Eigenkapitalquote entscheidet nur bei 8 Prozent tber die Einstufung. Dies
bestatigt die aufgezeigte Problemlage der Stadtwerke-Konzerne: Das Zusammenspiel
von sinkenden Erlésen aus den Energiesparten, hohem Investitionsbedarf zum Bei-
spiel in Verteilnetze und weiterhin hohen Ausschittungsquoten erhoht den Bedarf an
Fremdkapital und lasst die Verschuldung steigen. Dies wiederum kann sich moglicher-
weise zukUnftig negativ auf die Kreditwirdigkeit der Stadtwerke-Konzerne auswirken.

In den untersuchten Kommunen machen Schulden auf3erhalb des Kernhaushalts, zu
denen auch die Schulden der Stadtwerke zahlen, durchschnittlich mehr als 50 Prozent
der kommunalen Gesamtverschuldung aus.

Abbildung 7 Nach welchen Kriterien entscheidet sich die Einstufung in die Kategorie ,,Rot"?
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

86 %
Net Debt/EBITDA >3,5

51%
davon Net Debt/EBITDA > 3,5 als einziges Kriterium

38%
EBIT-Zinsdeckung <1

8%

EK-Quote <20 %

Quelle: Institut fur den 6ffentlichen Sektor e.V. eigene Darstellung
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Hinzu kommt die Verschuldungslage der kommunalen Kernhaushalte: Wahrend drei
Viertel der mit ,,Griin” bewerteten Kommunen eine Verschuldung im Kernhaushalt
von weniger als 1.500 Euro pro Einwohner aufweisen, betragt
diese bei der Halfte der mit ,,Rot” bewerteten Kommunen mehr
) als 3.500 Euro. Einzelne Kommunen Uberschreiten hier sogar
bei Stadtwerken und Kommunen  gen wWert von 8.000 Euro je Einwohner. Dabei gibt es in der
Untersuchungsgruppe keinen statistisch signifikanten Zusam-
menhang zwischen der GroRe einer Kommune und der Pro-Kopf-Verschuldung im
Kernhaushalt, sodass bei den Stadten ab 80.000 Einwohnern alle Grofsenklassen glei-

chermalf3en betroffen sind.

Kernproblem “Verschuldung”

Im Krisenfall kdnnten sich beide Verschuldungslagen gewissermalsen kumulieren. Die
Banken eines Stadtwerks mit akuten finanziellen Problemen kdnnten beispielsweise in
die Lage kommen, Blrgschaften von einer finanzschwachen Kommmune in Anspruch
nehmen zu missen, wobei diese flr deren Bedienung ihrerseits Kredite in Anspruch
nehmen musste. %6

Spatestens seit den Insolvenzmeldungen in Gera und Wanzleben werden wohl auch
Banken bei der Kreditvergabe beriicksichtigen missen, dass sich Stadtwerke im Kri-
senfall nicht in jedem Einzelfall auf Hilfen der Kommmunen verlassen kénnen.

Kommunen und Stadtwerke ,,stehen und fallen” gemeinsam

Bereits gezeigt wurde, dass die Lage von Kommmunen und ihren Unternehmen mitein-
ander korreliert. Zwar gibt es eine grofRe Zahl an Mischfallen, aber fast die Halfte der in
die Kategorie ,Rot"” eingestuften Kommunen besitzt ein Stadtwerk derselben Katego-
rie. Bei ,roten” Stadtwerke-Konzernen sind sogar 62 Prozent der zugehorigen Kom-
munen ebenfalls mit ,,Rot” bewertet.

Letztlich sind Koommunen und ihre Unternehmen gegenseitig aufeinander angewie-
sen. Wenn Kommunen in zunehmendem Malse Aufgaben von ihren Unternehmen
erledigen lassen, Personal, Vermodgen und Schulden in meist
privatrechtliche Einheiten auslagern, dann verliert eine isolierte
] ) i Betrachtung von Stadtwerken und kommunalen Kernhaus-
Ihren Unternehmen nicht sinnvoll paiten ihren Sinn. Die hier vorgesteliten Untersuchungsergeb-

nisse veranschaulichen die finanziellen Wechselbeziehungen im

., Konzern Kommune" und damit die Relevanz einer ganzheitlichen Betrachtung.

Isolierte Betrachtung von Kommunen und

Implikationen fiir die Praxis

Insbesondere, dass die Rechtsaufsicht ihre Aufsichtsfunktion noch haufig auf den
Kernhaushalt beschrankt, ist kritisch zu beurteilen.®” Zudem wird dem kommunalen
Gesamtabschluss noch zu wenig Bedeutung zugemessen. Trotz rechtlicher Vorgaben
wird er in der Praxis in weiten Bereichen immer noch nicht implementiert und syste-
matisch zu Analysen genutzt.

56 Vgl. Schluter, K. (2015), S.1
57 Vgl. GeiRler, R.(2012),S.9
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Die geschilderten Ergebnisse sollten vor allem die Innenministerien der Lander darauf
aufmerksam machen, welche Risiken aus der Wechselwirkung von Kommunalfinan-
zen und Unternehmenslagen entstehen. Die Lander bleiben gefordert, alles zu tun, um
die koommunale Finanzsituation zu verbessern. Dies waére in ihrem eigenen Interesse,
denn schlieRlich kénnten finanzschwache Kommunen auf eine Unterstlitzung der
Lander angewiesen sein.%® Ein im Auftrag des Landesrechnungshofs Mecklenburg-
Vorpommern erstelltes Rechtsgutachten kommt nun jedoch zu der Einschatzung,
dass es keine grundsatzliche Einstandspflicht des Landes fir seine Kommunen
gebe.® Dies konnte die Kommunen noch starker unter Druck setzen.

Bundespolitiker missten starker als bisher berlcksichtigen, dass energiepolitische
Entscheidungen Uber die Stadtwerke mit nur geringem Zeitverzug auf die Kommunen
durchschlagen und hier vor allem diejenigen treffen, die ohnehin schon schwach
dastehen.

Von den Stadten ist eine systematische Befassung mit den geschilderten Risiken zu
erwarten sowie die Fahigkeit, gemeinschaftlich im ,Konzern Kommune"” nach Losun-
gen zu suchen. Um weitere Insolvenzfalle zu verhindern, missen auch die Kommunen
selbst weiterhin alle Moglichkeiten ausschopfen, um ihre Haushalte zu sanieren. 6°

Auch Aufsichtsrate kommmunaler Unternehmen und das Beteiligungsmanagement der
Kommunen sind gefordert: Risiken sollten fir den gesamten
., Konzern Kommune" erfasst und jeweils vor dem Hintergrund

o Risiken fur den gesamten
der Lage von Kommune und Unternehmen ganzheitlich bewer- 9 . S
tet werden. Konzern Kommune berucksichtigen

Die vorliegende Untersuchung sollte vor allem auf die Notwendigkeit einer ganzheit-
lichen Betrachtung des , Konzerns Kommune” aufmerksam machen. Diese Studie
zeigt, wie eng die finanziellen Verflechtungen zwischen Kommune und ihren Unter-
nehmen sind. Schlief3lich kénnen Rahmenbedingungen, wie zum Beispiel eine wirt-
schaftlich unglnstige Situation in der Region oder eine schrumpfende Bevolkerung,
Kommune und Stadtwerke-Konzern gleichermalden treffen. Ohne eine veranderte
Politik auch von Bundes- und Landesebene sind Wiederholungen des Falles Gera nicht
auszuschlieRen.

58  ZurHaftung der Lander gegeniiber zahlungsunfahigen Kommunen vgl. Rehm, H. (2014), S. 34
59  Vgl. Der Neue Kdmmerer (online, 2015)

60  Zur kommunalen Haushaltskonsolidierung vgl. Rehm, H. (2014)
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Anhang

Liste der in die Analyse einbezogenen kommunalen
Konzerne in alphabetischer Reihenfolge

Aachen
Augsburg
Bielefeld
Bochum

Bonn
Braunschweig

Chemnitz

Cottbus
Darmstadt
Dessau-RolRlau
Dortmund
Dresden
Duisburg
Duren
Disseldorf
Erfurt
Erlangen
Essen
Esslingen
Flensburg
Frankfurtam Main
Freiburg im Breisgau
Flrth
Gelsenkirchen
Gera

Gottingen
Gutersloh
Hagen

Halle (Saale)
Hamm

Hanau

Hannover
Heidelberg
Heilbronn
Herne
Hildesheim
Ingolstadt

[serlohn

Jena
Kaiserslautern
Karlsruhe
Kassel

Kiel

Koblenz

Koln

Konstanz
Krefeld
Leipzig
Leverkusen
LUbeck
Ludwigsburg
Ludwigshafen
Linen
Magdeburg
Mainz
Mannheim
Minden
Moers
Monchengladbach
Mulheim an der Ruhr
Minchen

MUnster

Neuss
Nurnberg
Oberhausen
Offenbach
Oldenburg
Osnabrick

Pforzheim

Potsdam
Ratingen
Regensburg
Remscheid
Reutlingen
Rostock
Saarbricken
Salzgitter
Schwerin
Siegen
Solingen
Stuttgart
Trier
TUbingen
Uim

Velbert

Villingen-Schwenningen

Wiesbaden
Witten
Wolfsburg
Worms
Wuppertal
Wirzburg

Zwickau
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