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Einleitung

Zunehmender Kostendruck, steigender Verschuldungsgrad und damit korrelierende
hohere Zinsausgaben fliihren auf kommunaler Ebene dazu, intensiv Uber den Einsatz
derivativer Finanzierungsinstrumente nachzudenken. Der Einsatz von Derivaten er-
offnet die Mdglichkeit, die Zinsausgaben unabhangig von der Beschaffung in der Li-
quiditat zu steuern, das heil3t die kommunalen Gebietskérperschaften konnen mittels
Derivate ihr Zinsmanagement unabhangig von den Zufalligkeiten des Kapitalsmark-
tes planvoll gestalten. Danach ist Ziel von Zinssicherungsinstrumenten im kommuna-
len Bereich entweder die Begrenzung von Zinsanderungsrisiken oder die Verbesse-
rung von Kreditkonditionen.

Das Vorstehende lasst den Schluss zu, dass Zinsmanagement in den Kommunen
nicht angewendet worden ware. Dem ist aber nicht so, da auch in der Vergangenheit
bereits unterschiedlichste Zinslaufzeiten bei unterschiedlichem Zinsniveau vereinbart
wurden, um den Zinsdruck zu minimieren. Das fur Kommunen geltende Spekulati-
onsverbot stand dem Derivathandel in der Vergangenheit entgegen. Der stetige An-
stieg der kommunalen Schulden bei grundsatzlich sinkenden Einnahmen, erfordert
neue Mdoglichkeiten des Zinsmanagements. Die Entwicklung des Geld- und Zins-
marktes birgt zugleich erhebliche Risiken wie auch interessante Chancen, die aber
nur durch ein aktives Zinsmanagement realisierbar sind.

Die Stadt Wetzlar hat Mitte 2005 zur Optimierung der Zinslast das aktive Zinsmana-
gement eingefuhrt. In dem Bericht Zinsmanagement wird jahrlich Uber die durchge-
fuhrten Instrumente und die Entwicklung in diesem Bereich berichtet.

1. Rechtlicher Rahmen

Eine ausdriickliche gesetzliche Ermachtigung zum Einsatz von Derivaten zur Zins-
steuerung durch Kommunen existiert nicht in der Hessischen Gemeindeordnung.
Nach herrschender Meinung schliel3t die im Rahmen des Selbstverwaltungsrechts
geschutzte Finanzhoheit neben der Entscheidung der Ausgestaltung der Kreditauf-
nahmen auch die weiteren Vereinbarungen zu diesen Darlehen mit ein. Im Rahmen
der Haushaltskonsolidierung empfiehlt die Aufsichtsbehdrde den Kommunen, hier
das Regierungsprasidium Giel3en, die Anwendung von Zinssicherungsgeschaften
unter Beachtung des eigenen Kreditportfolios zu prufen.

Bei der Interpretation ihrer Kreditkompetenz im Sinn einer ,Bedingungskompetenz*®
sind die Kommunen insoweit zum Abschluss von Derivatgeschaften befugt, soweit es
um die Konditionsgestaltung konkreter Kreditgeschéafte geht. Dies setzt einen nach-
weisbaren gegenstandlichen Bezug — die sogenannte Konnexitat — zwischen dem
jeweiligen Derivatgeschaft und einem konkreten bestehenden oder aktuell abzu-
schlieBenden Kreditvertrag voraus.

Die Konnexitéat erfordert, dass sich das Derivatgeschaft und das Kreditgeschaft hin-
sichtlich Wahrung, Falligkeit und Betrag decken. Dabei geniigt es allerdings, dass
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der Bezugsbetrag des Derivats nicht groR3er ist als der Kreditbetrag und die Laufzeit
nicht langer als die (Rest-) Laufzeit des Kredits. Der gegenstandliche Bezug als Zu-
l&ssigkeitsvoraussetzung ergibt sich nicht nur als Konsequenz der Ableitung der Er-
machtigung zum Abschluss von Derivatvereinbarungen aus der Kompetenz zur Kre-
ditaufnahme, sondern auch aus dem allgemeinen Spekulationsverbot.

Das Hessische Ministerium des Innern und fur Sport hat am 09. Marz 2009 eine
Richtlinie zu kommunalen Anlagegeschaften und derivativen Finanzierungsinstru-
menten im Staatsanzeiger veroffentlicht. Diese Richtlinie wurde unter dem Gesichts-
punkt erlassen, dass ihre Beachtung die hessischen Gebietskérperschaften vor be-
denklichen Finanzgeschaften und daraus resultierenden finanziellen Risiken bewah-
ren soll. (siehe Anlage)

2. Einfihrung aktives Zinsmanagement bei der Stadt Wetzlar

Die Stadt Wetzlar hat Mitte 2005 zur Optimierung der Zinslast das aktive Zinsmana-
gement eingefuhrt. Mit Beschluss des Magistrats vom 12.09.2005 (DRU: 1961/05)
wurde zur Durchfuhrung von zinsbezogenen Derivatgeschaften im Rahmen der Be-
sorgung der laufenden Verwaltung, Herr Oberbirgermeister Dette ermachtigt.

Damit solche Zinsderivate in angemessener Weise eingesetzt werden, hat sich die
Finanzverwaltung entschlossen, den Sachverstand externer Berater einzuholen. Ein
namhaftes Geldinstitut begleitet die Stadt Wetzlar im aktiven Zinsmanagement und
unterstitzt diese durch regelméafige Marktinformationen, detaillierte Analysen unse-
rer Risikosituation und unabhangige Steuerungsstrategien, aber auch durch Fach-
schulungen. Die Vergutung dieses Beratungsvertrages betragt fir 12 Monate
10.000 Euro zzgl. Umsatzsteuer. Der Beratungsvertrag wurde seitens des beraten-
den Institutes wegen Umstrukturierung der Geschéftsfelder zum 31.12.2012 gekin-
digt. Im Jahr 2013 hat sich fir die Stadt Wetzlar kein adaquates Angebot fur eine
Beratung in diesem Bereich ergeben.

Die Finanzverwaltung erhalt Berichte von den Beratern, die verschiedene Aspekte
des Chancen- und Risikoprofils des Kreditportfolios der Stadt Wetzlar beleuchten. In
gemeinsamen Zinsstrategiemeetings wird die jeweils aktuelle Zinslandschaft bespro-
chen, aber auch die zukinftige Entwicklung.

Dies mundet in die Festlegung einer Zinsmeinung, die Voraussetzung fur die Ent-
wicklung einer — beispielhaft geschilderten — adaquaten Strategie ist: Nehmen wir
einen variablen Kredit zum 3-Monats-Euribor auf, um an den (noch) niedrigeren Zin-
sen teilhaben zu kdnnen? Oder teilen wir die Einschétzung weiter steigender Zinsen
und schreiben den Zinssatz fest? Aber wie lange? Denn der 10-Jahressatz ist ja wie-
der gefallen.

Die Ergebnisse der getéatigten Malinahmen flie3en wiederum in die Analysen und
Dokumentationen ein und werden bewertet.
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Wichtig dabei ist, dass das Zinsmanagement in vorausschauender Weise betrieben
wird. Es gilt zu beurteilen, ob nun die Prolongation eines Darlehens wegen fallender
Zinsen verschoben wird oder ob die Meinung vorherrscht, dass sich die Zinsen auf
dem Niveau einpendeln und es von Vorteil ist gleich zu handeln.

Bei der Umsetzung ist eine ordnungsgemaRe Organisation und Uberwachung der
Geschafte zwingend erforderlich. Die Stadt Wetzlar wird dieser Verantwortung ge-
recht, indem sie den Risikogehalt aller getéatigten Geschafte beurteilt sowie die erfor-
derlichen organisatorischen Maflinahmen zur Begrenzung der Geschaftsrisiken trifft.
Die Stadtverordnetenversammlung hat mit Beschluss vom 10.10.2012 die Richtlinie
der Stadt Wetzlar fir den Einsatz derivativer Finanzinstrumente gemaf Ziffer 11 der
vorg. Richtlinie beschlossen.

3. Zinsentwicklung
Die folgende Grafik macht die Entwicklung des Geld- und Kapitalmarkts fur das Jahr

2013 deutlich. Sie zeigt die Entwicklung des 3-Monatseuribors im Vergleich zu den
langfristigen Swapzinsen (1, 5 und 10 Jahre).

Zinsentwicklung 2013
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Wahrend das Zinsniveau im Bereich der kurzfristigen Geldanlagen Uber das gesamte
Jahr konstant auf einem niedrigen Level lag, zeigten sich im langfristigen Bereich
deutlichere Schwankungen und insgesamt ein leichter Anstieg. Das jedoch weiterhin
vergleichsweise niedrige Zinsniveau konnte fir den Abschluss langfristiger Darlehen
mit fester Laufzeit positiv genutzt werden.
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4. MalBhahmen Zinsmanagement

Durch ein aktives Zinsmanagement werden unter Zuhilfenahmen von Analysen, Me-
thoden und Prognosen differenzierte ZinszeitrAume genutzt, um Zinsen zu sparen
bzw. die Zinsaufwendungen in einem ungunstigen Zinsumfeld zu optimieren.

Zu diesem Zweck werden unterschiedliche MalRnahmen ergriffen. Der Zeitpunkt und
die H6he von Kreditneuaufnahmen und Umschuldungen werden u. a. durch die ak-
tuelle Liquiditatslage der Stadt bestimmt. Da die Markte schwanken, greift die Stadt
Wetzlar zur Sicherung der Zinsrisiken oder unter Ausnutzen von Chancen in den
Zinsbewegungen bei Bedarf auf Zinsderivate zurick.

Eine Ubersicht der im Jahr 2013 durchgefiihrten MaRnahmen ist unter Punkt 6 dar-
gestellt. Die unter Punkt 3 ,Zinsentwicklung” dargestellte Marktsituation veranlasste
uns dazu, das historisch niedrige Zinsniveau zu nutzen, um das Kreditportfolio im
langfristigen Bereich abzusichern.

Folgende Kennzahlen ergeben sich fir den Berichtszeitraum:

Bezeichnung 2013 2012
Schuldenstand Stadt Wetzlar 126.039.207,61 €| 120.295.818,26 €
Pro-Kopf-Verschuldung 2.468,31 € 2.334,88 €

2013: Einwohner zum 31.12.2012: 51.063
2012: Einwohner zum 31.12.2011: 51.521

Schuldendienst (langfristige Darlehen) 6.079.514,52 € 5.875.436,50 €
davon:

Zinsen 3.148.805,24 € 3.295.050,99 €
Tilgung 2.930.709,28 € 2.580.385,51 €
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5. Liquiditatslage

Der Kassenkreditbestand zum 31.12.2013 weist einen Betrag in Hohe 47.443.651,00
Euro aus. Der Betrag setzt sich wie folgt zusammen:

Bezeichnung Betrag Bemerkung

Kassenkredit bei 5.000.000,00 € | Zinsbindung vom 26.09.2013 bis

Kreditinstitut 26.03.2014 0,41 %
Kassenkredit bei 10.000.000,00 € | Zinsbindung vom 06.09.2013 bis
Kreditinstitut 06.09.2016 1,11 %
Kassenkredit bei 15.000.000,00 € | Zinsbindung vom 18.11.2013 bis
Kreditinstitut 08.01.2014 0,22 %

Kassenkredit bei 8.000.000,00 € | Zinsbindung vom 17.12.2013 bis
Kreditinstitut 31.01.2014 0,30 %

Kreditvereinbarung | 5.000.000,00 € | Zinsbindung vom 04.07.2013 bis
bei Kreditinstitut 04.01.2014

Kontokorrentkredit | 4.443.651,00 € | Laut Kontostand zum Stichtag
31.12.2013

Die Stadt Wetzlar gewéahrt den Eigenbetrieben und Beteiligungen bei Bedarf verzins-
liche Liquiditatshilfen, diese werden Uber die oben dargestellten Kassenkredite finan-
ziert. Der Zinsaufwand der Stadt wird gegeniber den Eigenbetrieben und Eigenge-
sellschaften weiterberechnet. Zum Stichtag 31.12.2013 bestanden folgende Liquidi-
tatshilfen:

Eigenbetrieb/Beteiligung Betrag

EB Wetzlarer Stadthallen 1.580.000,00 €
EB Stadtreinigung Wetzlar 1.495.000,00 €
Wasserversorgung Wetzlar 295.000,00 €
Stadtentwicklungsgesellschaft 2.108.405,00 €
Wetzlar mbH (SEG)

Werner Gimmler Wetzlarer Verkehrsbetriebe und 1.500.000,00 €
Reisebiro GmbH

Aus dem vorgenannten Sachverhalt ergibt sich im Jahr 2013 ein Ertrag in H6he von
24.013,72 Euro und ein Aufwand fir Zinsen in Hohe von 220.081,49 Euro.




STADT WETZLAR

"

Bericht
Zinsmanagement 2013

6. Instrumente Zinsmanagement

6.1 CAP

Beschreibung

Ein Cap ist ein Zinsbegrenzungsgeschaft. Er ist eine vertragliche
Vereinbarung zwischen zwei Vertragspartnern tber eine Zins-
obergrenze (Strike). Caps haben Versicherungscharakter. Die
Kommune kann sich gegen steigende Zinsen ,versichern®. Der
Vertrag ist ein selbstéandiges Rechtsgeschaft, das zeitlich und
sachlich unabhangig von dem der Kapitalbeschaffung dienen-
den Darlehen abgeschlossen und ggfs. auch wieder aufgeldst
werden kann.

Einem Cap liegt in der Regel ein Kreditgeschaft mit variabler
Verzinsung (Referenzzinssatz: 3- bzw. 6-Monatseuribor) zu
Grunde. Neben dem Euribor ist in der Regel auch eine ,Marge*
zu entrichten. Die Hohe dieser Marge ergibt sich aufgrund der
Marktsituation, sie wird auch von der der Laufzeit des Vertrages
beeinflusst.

Strategie

Das Grundgeschatt ist eine variable Finanzierung eines Darle-
hens auf Basis des Referenzzinssatzes.

Die kurzfristigen Zinsen sind niedriger als die langfristigen Zin-
sen. Die Zinsentwicklung im Bereich der kurzfristigen Zinsen (3-
oder 6-Monatseuribor) ist schwankend und ungewiss. Bei der
variablen Verzinsung kann von dem gunstigen Zinsniveau profi-
tiert werden.

Chance

» es wird von fallenden Zinsen profitiert
» es wird von gleichbleibend niedrigen Zinsen profitiert
» jederzeitige Auflosung des Caps moglich

Risiko

* die Hohe der Cap-Pramie richtet sich nach der abgesicherten
Obergrenze (Strike), diese ist bei Vertragsabschluss féllig

» Da der Abschluss eines Caps einer Versicherung gleich
kommt, kann das Risiko nicht in der Nichtanspruchnahme
gesehen werden. (Der Abschluss einer Feuerversicherung
lohnt sich nicht durch einen Brand.)

» Beider Auflésung des Caps tragt die Kommune das Risiko
der steigenden Zinsen.

» Die Auflésung des Caps erfolgt zu Marktpreisen.
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6.2 SWAP
Beschreibung Ein Swap (,Tausch®) stellt die vertragliche Vereinbarung zweier

Partner dar, fur einen festgelegten Zeitraum Zahlungsstrome
auszutauschen. Die Vereinbarung bezieht sich nur auf den Aus-
tausch der Zinszahlungen und nicht auf das Kapital. Der Swap ist
vom Grundgeschaft unabhangig. Mittels einer Swapkonstruktion,
die unabhangig vom Darlehensgeber mit einem anderen Partner
am Swapmarkt geschlossen werden kann, kann die Zinsbelas-
tung neu strukturiert werden.

Bei dem Grundgeschaft kann es sich um einen festverzinslichen
Kredit oder einen variablen Kredit handeln.

Strategie Das Grundgeschétt ist eine variable Finanzierung eines Darle-
hens auf Basis des Referenzzinssatzes (3- bzw. 6-
Monatseuribor). Die Zinsentwicklung des Referenzzinssatzes ist
ungewiss. Es wurden Zinssteigerungen im langfristigen und kurz-
fristigen Bereich erwartet, so dass ein bestimmter Zeitraum (4
bzw. 8 Jahre) auf niedrigem Niveau abgesichert werden sollte.

Chance » steigende Zinsen werden abgesichert
* Planungssicherheit bei den Zinsaufwendungen
» jederzeitige Auflosung des Swaps moglich

Risiko » von fallenden Zinsen wird nicht mehr profitiert

* bei der Auflosung des Swaps tragt die Kommune das Risiko
der steigenden Zinsen

» die Auflosung des Swaps erfolgt zu Marktpreisen

7. Ubersichten der Derivat- und Kreditgeschafte im Jahr 2013

7.1 Umschuldungen Kreditmarkt

Az. Betrag Aufnahme- Zins Bemerkung
datum in %

39.1 4.602.578,10 € |02.04.2013 | 2,120 |bis 30.03.2023 (Ende der Zinsbindung)
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7.2 Neuaufnahmen - Kreditmarkt

Az. Betrag Aufnahme- Zins | Tilgung Bemerkung
datum in % in %

40.50 |1.000.000,00 € |01.10.2013 | 1,800 | 5,000 |bis 15.12.2033;
Investitionsfondsdarlehen
Abt. C fur die Umgestaltung
des Bahnhofumfeldes

24.6 5.000.000,00 € |23.10.2013 | 2,510 | 2,000 |bis 30.09.2023
(Ende der Zinsbindung)

36.6 900.000,00 € |02.12.2013 | 0,910 | 3,450 |Bis 15.05.2023
(Ende der Zinsbindung);
Forderdarlehen fur den Neu-
bau der Kita Spilburg

7.3 Neuaufnahmen - sonstiger Bereich (Land und sons

tige oOffentliche Sonder-

rechnungen)
Az. Betrag Aufnahme- Zins | Tilgung Bemerkung
datum in % in %

40.49 |1.700.000,00 € |03.01.2013 ohne | 5,000 |bis 15.12.2032;
Investitionsfondsdarlehen
Abt. B fur die Sanierung des
Palais Papius

40.89 |200.000,00€ |31.10.2013 ohne | 5,000 |bis 15.12.2033;

leitet an die WWG

7.4 Kreditaufnahmen bei Kreditinstituten mit Laufze

iten bis einschliefRlich

einem Jahr
Az. Betrag Aufnahme- Zins Bemerkung
datum in %
22.1 2.500.000,00 € |25.04.2013 | 0,240 |Laufzeit: 3 Monate, getilgt zum

24.07.2013

Investitionsfondsdarlehen
Abt. A fir die Sanierung der
Bewohnerbader des Alten-
zentrums Wetzlar, weiterge-
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7.5 Sondertilgung

Im Jahr 2013 erfolgten keine Sondertilgungen.

7.6 Derivate

In der folgenden Tabelle ist ein noch laufendes Derivat dargestellt. Dabei finden Sie
eine Aufstellung der Cashflows 2013 aus dem Derivat:

Derivat Betrag |_aufzeit Bemerkung

Zinsswap |4.460.302,34 22.08.2008 bis |Zinsswap 4,24 % (Stadt Wetzlar)
(abzlglich jewei- {30.12.2016 gegen 6-Monats-Euribor

liger Tilgung) Tatséachliche Cashflows in 2013:
168.222,00 £;

hypothetische Cashflows in 2013:
179.370,68 € (4,521 %);
Differenz: 11.148,68 €

8. Reslmee

Das aktive Zinsmanagement wurde bei der Stadt Wetzlar Mitte 2005 eingefuhrt, weil
dadurch die aus dem Verschuldungsportfolio der Stadt Wetzlar resultierenden Zinsri-
siken systematisch gesteuert werden konnen. Dies ermoglicht, aktuelle und zukUnfti-
ge Zinslasten zu optimieren. Das aktive Zinsmanagement erfolgt im Zusammenhang
mit der Neuaufnahme, Umschuldung und Prolongation von Darlehen und dem Ab-
schluss von Derivaten.

Das derzeit niedrige Zinsniveau ermoglicht es, bei anstehenden Umschuldungen und
Kreditaufnahmen langere Zinsbindungszeitraume einzugehen.

Weitere zusatzliche AbsicherungsmalRnahmen, wie z. B. Zinscaps, sind derzeit wirt-
schaftlich nicht geboten.

Wetzlar, 11.03.2014

Dette
Oberblrgermeister
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Glossar

Cap — Zinsober-
grenze

siehe bei Zinsobergrenze

CMS X X-Jahres-EUR-Interbanken-Swapsatz

CMS 10 10-Jahres-Eur-Interbanken Swapsatz

Derivat Im Finanzmanagement sind Derivate Produkte, deren Markt-
wert sich von den klassischen Basisinstrumenten (z.B. Aktien,
Anleihen) ableitet. Sie kdnnen zur Absicherung des Zinsande-
rungsrisikos eingesetzt werden. Zu den Derivaten zahlen
handelbare Finanzprodukte wie Swaps, Forwards, Caps.

Disagio Abgeld bei Wertpapieren. Der Betrag, um den der Ausgabe-
preis bei der Neuausgabe von Wertpapieren deren Nennbe-
trag unterschreitet.

Euribor Abkurzung fur Euro Interbank Offered Rate. Es ist der Refe-

renzzinssatz fur Geldmarktmittel mit Laufzeiten von einer Wo-
che bis 12 Monaten. Grundlage bildet der Durchschnitt der
Quotierungen von 57 fihrenden Bankinstituten in den Telneh-
merstaaten der Europaischen Wéahrungsunion.

Die Ermittlung erfolgt taglich um 11.00 Uhr und wird u. a. in
allen gangigen Medien verdoffentlicht.

Forward-Swap

Ein Forward-Swap ist ein Swap, dessen Konditionen heute
vereinbart werden, die aber erst zu einem zukinftigen Termin
in Kraft treten. Damit kbnnen heutige guinstige Zinssatze fur
die Zukunft zur Zinsanpassung oder Umschuldung gesichert
werden.

Geldmarkt

Markt far kurzfristige Guthaben und Ausleihungen. Nach der
Laufzeit unterscheidet man u. a. Tagesgeld, tagliches Geld,
Monatsgeld und das Dreimonatsgeld.

Bei normalem Verlauf der Zinsstrukturkurve werden am
Geldmarkt niedrigere Zinsen bezahlt als am Kapitalmarkt.
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Kapitalmarkt

Markt fir langfristige Kredite und Beteiligungskapital. Zum
Kapitalmarkt zahlen insbesondere der Aktien- und der Ren-
tenmarkt. Der Zins fir die Uberlassung langfristigen Kapitals
(Kapitalmarktzins) ist in der Regel hoher als der fir kurzfris-
tige Guthaben und Ausleihungen.

Payer Swap

vgl. Zinsswap

Receiver-Swap

vgl. Zinsswap

Subprimekrise

Die Finanzkrise ab 2007 ist eine Banken- und Finanzkrise,
die im Frihsommer 2007 mit der US-Immobilienkrise (auch
Subprimekrise) begann.

Volatilitat

Malf fur die Haufigkeit und Intensitat der Preisschwankungen
eines Basiswertes (z.B. Aktie, Devisen, Index).

Zinsobergrenze -
Cap

Der Cap ist eine vertragliche Vereinbarung zwischen zwei
Vertragspartnern Uber eine Zinsobergrenze. Gegen Zahlung
einer Pramie garantiert die Bank eine bestimmte Zinsober-
grenze, wenn der zu zahlende Referenzzinssatz Uber diesem
Hochstsatz liegt, erhélt die Gemeinde die Differenz als Aus-
gleichsleitung. Auf diese Weise kann sich der Kredithehmer
den Vorteil niedriger variabler Zinsen sichern und sich
zugleich gegen Zinssteigerungen absichern.

Zinsswap

Ein Swap ist eine vertragliche Vereinbarung zweier Partner
fur einen bestimmten Zeitraum in Bezug auf einen bestimm-
ten Kapitalbetrag, die darauf entfallenden Zinszahlungs-
strdme zu tauschen. Der Zinsswap erlaubt den Tausch von
festen gegen variablen Zinssatz und umgekehrt.

Ist der Kunde (bspw. Stadt Wetzlar) ,Festsatzzahler” so
spricht man von einem ,Payer-Swap“. Im umgekehrten Fall,
das heil3t der Kunde ist der ,Festsatzempfanger” spricht man
von einem ,Receiver-Swap".

Die Vereinbarung bezieht sich nur auf den Austausch der
Zinszahlungen und nicht auf das Kapital. Der Swap ist vom
Grundgeschaft unabhéngig.
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244

Richtlinien zu kommunalen Anlagegeschéften und deriva-
tiven Finanzierungsinstrumenten

Anlagegeschifte hessischer Kommunen missen mit dem Erforder-

nis der Sicherheit nach § 22 Abs. 1 S. 2 der Gemeindehaushalts-

verordnung-Doppik (GemHVO-Doppik) beziehungsweise § 20

Abs. 1 der Gemeindehaushalteverordnung-Verwaltungsbuchfiih-

rung (GemHVO-Vwbuchfg 2009) im Einklang stehen. Entspre-

chendes gilt fiir kommunale Eigen- und Beteiligungsgesellschaften.

Da Geldanlagen nicht genehmigungspflichtig sind, erfahren die

Aufsichtsbehéirden von bedenklichen Vorgéngen erst, wenn bereits

Buchverluste oder sogar endgiiltige Verluste entstanden sind.

Deshalb sieht sich die oberste Aufsichtsbeh&rde veranlasst, auch

weiterhin durch Anlagegrundsitze Mindeststandards fiir die Si-

cherheit kommunaler Geldanlagen vorzugeben. Inhalilich orien-
tieren sich die Anlagegrunds&tze an einer von den meisten Bundes-
landern getragenen Leitlinie. Die Grundsitze sind als aufsichisbe-
hérdliche Auslegung des allgemein fiir ffentliche Mittel gelfenden

Spekulationsverbots zu verstehen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

1. Nach § 22 Abs. 1 3. 2 GemHVO-Doppik beziehungsweise § 20
Abs. T GemHVO-Vwbuchfg 2009 hat die Sicherheit der Geld-
anlage Vorrang vor der Rentabilitit. Durch eine vorausschau-
ende Liquiditatsplanung nach § 19 Abs, 1 der Gemeindekas-
senverordnung (GemKVO) ist zu gewihrleisten, dass die ange-
legten Mittel bei Bedarf verflighar sind.

. Die Kommunen bewirtschaften die ihnen zur Verfigung ste-
henden Mittel in eigener Verantwortung. Bigenverantwortliche
Verwaltung durch Dritte (zum Beispiel Vermogensverwalter) ist
ausgeschlossen.

. Die Aufnahme von Krediten zum Zweck der gewinnbringenden
Anlage ist unzuléssig.

. Die Anlage in Aktien und Aktienfonds entspricht wegen desda-
mit verbundenen Risikos nicht dem Erfordernis der Sicherheit.

. Der Erwerb von Unternehmen oder Unternehmensanteilen zur
Geldanlage ist nicht zulidssig. Eine Geldanlage liegt vor, wenn
die Gemeinde iiber die Rendite hinaus keine eigenen kemmu.
nalpolitischen Ziele verfolgt.

. Es sind nur auf Buro lautende Anlagen bei Vertragspartnerm zu-

14ssig, bei denen aufgrund der rechtlichen Gegebenheiten keine
Zahlungsunfihigkeit in Betracht kommt oder bei denen eine aus-
reichende Einlagensicherung besteht,
Darlehen an kommunale Bigen- oder Beteiligungsgesellschaf-
ten sind nicht als Anlagegeschifte zu bewerten, wenn sie kom-
munalpolitischen Zwecken dienen, die tiber die Exzielung einer
Rendite hinausgehen. In anderen Fillen sind sie zuldssig, wenn
die Sicherheit gewihrleistet ist.

. Anlagen, deren Verwendungszweck einen langfristigen Anla-
gehorizont zulisst, kénnen in Investmentfonds mit Aktienbei-
mischung angelegt werden. Als langfristig ist ein Anlagehori-
zont von mindestens zehn Jahren anzusehen. Der lange Anla-
gezeitraum reduziert die Verlustrisiken und trégt der Tatsache
Rechnung, dass die Gewinnzone erst nach Kompensation ent-

-3

stehender Kosten erreicht wird. Die Auswahl ist auf Invest-
mentfonds von Kapitalanlagegesellschaften im Sinne des In-
vestmentgesetzes sowie auf auslindische Investmentanteile, die
nach dem Investmentgesetz 6ffentlich vertrieben werden diir-
fen, zu beschranken.

Die einzelnen Investmentfonds diirfen nur von Investmenige-
sellschaften mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Buropiischen
Union verwaltet werden und diirfen

a) nurauf Buro lautende und von Emittenten mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der Européischen Union ausgegebene Invest-
mentanteile

hdchstens 35 vom Hundert Anlagen in Aktien (nur Stan-
dardwerte in angemessener Strevung und Mischung) oder
entsprechenden Akiienfonds

enthalten. Wandel~- und Optionsanleihen sind zum vollen Kurs-
wert auf den Aktienanteil anzurechnen.

Der Erwerb und die Entscheidung dber die Zusammensetzung
von Investmentfonds setzen eine intensive Marktbeobachtung
und einschliigige Kenntnigse voraus. Positive Entwicklungen
der Vergangenheit sind keine Gewdhyr fir eine giinstige Ent-
wicklung in der Zukunit. Eine dokumentierte, fachkundige Be-
ratung ist daher bei der Wahl dieser Anlageform geboten.

. Die Gemeinde hat im Rahmen der rechtlichen Méglichkeiten si-
cherzustellen, dass die vorstehenden Grundsatze fiir die Geld-
anlage in ihren Eigen- und Beteiligungsgeselischaften sinnge-
mif angewendet werden.

. Die vorstehenden Grundsétze sind nicht als Empfehlung be-

stimmter Anlageformen zu verstehen.

Derivative Finanzierangsinstrumente (Derivate) sind nur als

Zinssicherungsgeschafte fir bestehende Kredite oder fily beab-

sichtigte Kreditaufnahmen im Rahmen einer beschlogsenen In-

vestitionsplanung zuldssig. Auch dann sind grundsitzlich Zu-
riickhaltung und eine eingehende, fachkundige und dokumen-
tierte Beratung angebracht,

Soweit Kommunen Geldanlagen in Investimentfonds oder den
Einsatz derivativer Finanzierungsinstrumente beabsichtigen,
erlasst die Gemeindevertretung atlgemeine Richtlinien, die die
Sicherheitsanforderungen, die Verwaltung der Geldanlagen
durch die Gemeinde und regelmiiffige Berichtspflichten regeln.

Anlagegeschifte sowie Zinssicherungsgeschiifte bedtirfen lei-
ner aufsichtshehordlichen Genehmigung.

Eine Vernachlédssigung der vorgenannten Grundsitze kann im
Falle von Verlusten eine Haftung der Verantwortlichen wegen
schuldhafter Schadensverursachung begrinden.

Diese Richtlinien treten mit Wirkung vom 1, Januar 2000 in Kraft,
Der Erlass iiber ,Kommunale Anlagengeschifte” vom 21. Mirz
2003 -1V 62 -33 ¢ 02/11- (n. v.) ist im Zuge der Erlagsbereinigung
mit Ablauf des 31. Dezember 2008 aufler Kraft getreten.

Wiesbhaden, 18, Februar 2009

Hessisches Ministeriiam
des Innern und filr Sport
IV 24151 01.08
- Gult.~-Verz, 3350 -
StAnz. 11/2009 8. 701

b)

(==}

o

10.

11.

12.

13,




STADT WETZLAR

Bericht
K Zinsmanagement 2013

Richtlinie der Stadt Wetzlar fir den Einsatz deriva  tiver Finanzinstrumente zur
Absicherung von Zinsrisiken

Die Stadtverordnetenversammlung der Stadt Wetzlar hat am 10.10.2012 folgende Richtlinie
der Stadt Wetzlar flir den Einsatz derivativer Finanzinstrumente beschlossen:

1.

Geltungsbereich

Diese Richtlinie gilt flr den Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten (Derivate) fur
das Kreditportfolio (Investitions- und Kassenkredite) der Stadt Wetzlar zur Absiche-
rung von Zinsrisiken.

Rechtsgrundlagen

Die Berechtigung zum Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten ergibt sich aus der
in Art. 28 Abs. 2 Grundgesetz (GG) enthaltenen kommunalen Selbstverwaltungsga-
rantie. Die Ermachtigung zur Aufnahme und Umschuldung von Investitions- und Kas-
senkrediten ergibt sich aus dem sechsten Teil der Hessischen Gemeindeordnung
(HGO) in der derzeit geltenden Fassung.

Regelungen der Haushalts- und Kassenwirtschaft ergeben sich aus der Gemeinde-
haushaltsverordnung und Gemeindekassenverordnung jeweils einschlie3lich der Ver-
waltungsvorschriften in derzeit geltenden Fassung.

Die ,Richtlinien zu kommunalen Anlagegeschaften und derivativen Finanzierungsin-
strumenten des Landes Hessen" vom 18.02.2009 in Verbindung mit dem Schreiben
des Hessischen Minister des Innern und fur Sport vom 31.07.2009 (Geschéftszeichen
IV 24 — 15 01.08 StAnz. 11/2009, S. 701) - Anlage 1 - legen Mindeststandards zum
Einsatz von Derivaten fest.

Daruber hinaus hat die Stadtverordnetenversammlung geman Ziffer 11 allgemeine
Richtlinien, die die Sicherheitsanforderungen und regelmafige Berichtspflichten re-
geln, zu erlassen.

Einsatz von Derivaten

3.1 Ziele

Die Ziele des aktiven Zinsmanagements, das auch den Einsatz von Derivaten um-
fasst, sind insbesondere

» sparsame und wirtschaftliche Gestaltung bestehender oder kiinftig abzuschliel3en-
der Kredite

Liguiditats- und Zinsanderungsrisiken vermeiden

Sicherung von Zinskonditionen auch fir die Zukunft

Optimierung des Zinsaufwandes

YV VYV
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3.2 Anforderungen an den Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten

» Derivate diurfen ausschlie3lich im Rahmen des Zinsmanagements zur Sicherung
und Optimierung der Kreditportfolien eingesetzt werden. Es gelten uneinge-
schrankt die Grundsatze der Wirtschaftlichkeit und Sparsamkeit.

» Derivative Finanzierungsinstrumente (Derivate) sind nur als Zinssicherungsge-
schéfte fur bestehende Kredite oder fir beabsichtigte Kreditaufnahmen im Rah-
men einer beschlossenen Investitionsplanung zulassig.

» Es sind nur auf Euro lautende Vertragsabschlisse zulassig.

3.3 Derivate

» Als Vertragspartner kommen nur Institutionen in Frage, bei denen aufgrund der
rechtlichen Gegebenheiten oder zweifelsfreier Bonitat kein Verfall in Betracht
kommit.

» Das aktive Zinsmanagement erfordert eine regelmafige und intensive Beobach-
tung der Zins-, Geld- und Kapitalmarkte. Aufgrund von Marktbeobachtung und
-analyse ist eine Einschatzung zur Zinsentwicklung (Zinsmeinung) vorzunehmen,
auf deren Grundlage ZinssteuerungsmalRnahmen durchgefiihrt werden.

» Folgende Derivate dirfen — einzeln oder kombiniert in einem Geschéft — eingesetzt
werden:

1. Swaps (vertragliche Vereinbarung tber den Austausch von Zahlungs-
strémen)

2. Caps (vertragliche Vereinbarung Uber Zinsobergrenzen)

3 Forward-Darlehen (vertragliche Vereinbarung Gber ein in der Zukunft lie-
genden Zinszeitraum)

4, Collar (Kombination aus Zins-Cap und Zins-Floor)

3.4 Aufbau- und Ablauforganisation

3.4.1 Marktbeobachtung und Risikotiberwachung

Die Leiter der Kdmmerei und der Stadtkasse tiberwachen, ggf. mit inren Mitarbeitern,
die Zinsrisiken des Kreditportfolios und tibernehmen die Marktbeobachtung.

3.4.2 Entscheidungsfindung

Bei Bedarf werden auf Basis der Marktbeobachtung und Risikouberwachung Ent-
scheidungsvorlagen zum Abschluss von Derivaten durch den zustandigen Amtsleiter
erstellt. Der K&mmerer entscheidet tber die durchzufihrenden MaRnahmen und be-
auftragt die Verwaltung mit der Umsetzung.

Um sicher zu stellen, dass die Konditionen eines Derivats marktgerecht sind, sind
mindestens 3 Vergleichsangebote bei verschiedenen Banken einzuholen. Dem glins-
tigsten Angebot ist grundséatzlich der Zuschlag zu erteilen.

Vi
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3.4.3 Verwaltung

Zum Geschéftsabschluss sind nur Personen berechtigt, denen eine entsprechende
Vollmacht fur Handelsgeschafte erteilt wurde. Die schriftiche Geschaftsbestatigung
durch die Bank ist rechtsverbindlich gegenzuzeichnen. Mit den Geschéftspartnern soll
neben dem Einzelvertrag auch ein einheitlicher Rahmenvertrag tber die Abwicklung
der Derivatgeschafte abgeschlossen werden. Der Abschluss der Geschéfte und deren
Abwicklung sind gemaf dem Vieraugenprinzip durchzufihren.

Jeder Geschéftsabschluss ist mit nachstehenden Daten zu erfassen:

Produktart (z. B. Abschluss eines Doppelswaps)
Konditionen, wie Zinssatz, Optionspramie, etc.
Laufzeit

Falligkeit

Portfolio, fir welches der Geschéftsabschluss erfolgte (Kas-
sen/Investitionskredit)

Kontrahent (Bank)

Datum des Geschéftsabschlusses

Nebenabreden

fortlaufende Nummer

VVVY VVVVYVY

Die abgeschlossenen Derivate sind von der Verwaltung regelmafiig zu tberwachen,
um auf Veranderungen im Marktumfeld reagieren zu kénnen.

Der Kadmmerer ist Uber wesentliche Zinsveranderungen unverziglich zu informieren.
3.4.4 Berichtswesen

Es wird jahrlich ein Bericht Gber das Zinsmanagement erstellt und der Stadtverordne-
tenversammlung vorgelegt. In diesem sind die durchgefihrten MaBnhahmen im Rah-
men des Kreditportfoliomanagements zusammengestellt.

4. Inkrafttreten

Die Richtlinie tritt am 11.10.2012 in Kraft.

Wetzlar, den 11.10.2012 gez.Dette
Oberbirgermeister

Vi
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Glossar *

Bei einem Forward-Darlehen handelt es sich um ein klassisches Annuitatendarlen, das mit
Sondervereinbarungen abgeschlossen wird. Ein Forward-Darlehen ist ein Darlehen, das dem
Darlehensnehmer erst nach einer bestimmten Vorlaufzeit bis zu sechzig Monate nach Ver-
tragabschluss — ausgezahlt wird. Die Zeitspanne zwischen dem Vertragsabschluss und dem
gewahlten Laufzeitbeginn wird als Forward-Periode bezeichnet, in diesem Zeitraum fallen
keine Bereitstellungszinsen an.

Der Swap ist eine vertragliche Vereinbarung tiber den Austausch von Zahlungsstrémen auf
der Basis eines zu Grunde liegenden Nominalbetrages.

Beim reinen Zinsswap vereinbaren zwei Vertragsparteien, Zinszahlungsstréme (Zins-Cash-
Flows) zu bestimmten Zeitpunkten auszutauschen. Zur Berechnung dieser Zahlungen wird
neben Zinssatzen — dem Swapsatz und dem Referenzzinssatz — ein fiktiver Nominalbetrag
zugrunde gelegt. Referenzzinssatze kdnnen sich auf unterschiedliche

- Borsenpléatze (z.B. EURIBOR)

- Wahrungen (z.B. EUR, USD)

- Laufzeiten (z.B. 3-Monats-EURIBOR, 6-Monats-EURIBOR)
etc. beziehen.

Ein Floor ist die vertragliche Vereinbarung einer Zinsuntergrenze (Basispreis). Durch den
Kauf eines Floor sichert sich der Kaufer dieses Instruments einen Mindestzinssatz

Der Verkaufer eines Floor geht gegen Erhalt einer einmaligen Pramie die Verpflichtung ein,
eine Ausgleichszahlung zu leisten, wenn der Referenzzinssatz am Fixingtag unter dem Ba-
sispreis des Floor liegt.

Ein Cap ist die vertragliche Vereinbarung einer Zinsobergrenze (Basispreis, Strike).Durch
den Kauf eines Cap schiitzt sich der K&ufer vor einem mdglichen Zinsanstieg. Der Verkaufer
eines Caps verpflichtet sich, gegen Erhalt einer Pramie immer dann Ausgleichszahlungen an
den Kéaufer des Caps zu leisten, wenn der Referenzzinssatz(z. B. 6-Monats-EURIBOR) am
Fixingtag tGber dem vereinbarten Basispreis des Caps liegt.

Caps und Floors sind Optionsgeschafte in Form vertraglich festgelegter Individualvereinba-
rungen. Sie bieten eine Begrenzung des Zinsénderungsrisikos durch Festschreibung eines
Maximal- oder Minimalzinssatzes gegen Zahlung einer Pramie. Dabei sichert ein Cap den
Kaufer gegen steigende Zinssatze, ein Floor gegen sinkende Zinsen.

lQueIIe: Basisinformationen Uber Finanzderivate, Bankverlag Kéln
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