LANDTAG DES SAARLANDES

15. Wahlperiode Drucksache 15/423 (15/283)
.04.2013
ANTWORT
zu der

Anfrage des Abgeordneten Prof. Dr. Heinz Bierbaum (DIE LINKE.)

betr.: Zinsderivate und sonstige risikobehaftete Finanzierungsformen bei Land und
Kommunen

Vorbemerkung des Fragestellers:

,Bundesweit finden sich Berichte liber Zinsderivate
oder sonstige risikobehaftete Finanzierungs-
formen der 6ffentlichen Hand, die sich zu einem fi-
nanziellen Desaster entwickelt haben. Eingegan-
gene Risiken wurden unterschatzt und aus an-
fanglichen finanziellen Einsparungen sind mehr-
jahrige zusatzliche Belastungen entstanden. Sol-
che Risiken sind zu vermeiden.”

Vorbemerkung Landesregierung:

Der Einsatz derivativer Finanzierungsinstrumente auf Landesebene und auf kommuna-
ler Ebene erfolgt im Saarland auf Grundlage der ,Derivatrichtlinien des Ministeriums
fur Finanzen und Europa bzw. des ,Derivaterlasses” des Ministeriums fur Inneres und
Sport. Durch diese Regelungen ist festgelegt, welche Arten von derivativen Finanzie-
rungsinstrumenten auf Landesebene und auf kommunaler Ebene zum Einsatz kom-
men dirfen. Somit wird gewahr-leistet, dass die Moglichkeiten einer optimierten Zins-
ausgaben-steuerung durch den Einsatz einfacher derivativer Finanzierungs-
instrumente genutzt werden kénnen, wahrend gleichzeitig Finanzierungsrisiken durch
den Ausschluss des Einsatzes komplexer Derivatstrukturen vermieden werden.

In welchem Umfang wurden bislang in den Jahren
2011 und 2012 derivate Finanzierungsinstrumente
auf Landesebene (nebst Landesbetriebe) neu ab-
geschlossen (Art, Anzahl und Vertragsvolumina)?
Auf welchen Betrag belauft sich aktuell das Nomi-
nalvolumen aller bestehenden derivaten Finanzie-
rungsinstrumente?

Zu Frage 1:
Das Land setzt derivative Finanzierungsinstrumente grundsatzlich nur dann ein, wenn

die geplante Steuerung des Kreditportfolios nicht ausschlieZlich durch eine entspre-
chende Ausgestaltung der Kreditaufnahme realisiert werden kann.

Ausgegeben: 15.04.2013 (21.12.2012)
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Der Einsatz von Derivaten durch das Land erfolgt auf Grundlage der ,Richtlinien fir
den Einsatz derivativer Finanzinstrumente im Kreditmanagement des Ministeriums fir
Finanzen und Bundesangelegenheiten* vom 01.09.2004 und wird gegenliber dem Par-
lament im jahrlichen Derivatbericht dokumentiert, der 2013 zum mittlerweile neunten
Mal vorgelegt worden ist. Der jahrliche Derivatbericht enthalt vollstandige Ubersichten
Uber die im vorangegangenen Jahr abgeschlossenen Derivate, ausgelaufenen Deriva-
te sowie den Gesamtbestand an Derivaten. Dabei ist fUr jedes Derivat detailliert die
Vertragsart, das Nominalvolumen, Art und Hohe der Zinssatze sowie Beginn und Ende
der Laufzeit des Derivates angegeben.

Im Jahr 2011 hat das Land 8 Derivate mit einem Nominalvolumen von insgesamt
470 Mio. € abgeschlossen, um variabel verzinste Kredite in festverzinsliche Kredite
umzuwandeln (Payer-Swaps). Die Kreditaufnahme in Form variabler Grundgeschafte
mit gleichzeitiger Umwandlung in Festverzinsung durch Payer-Swaps erfolgte, da im
Rahmen der Kreditportfoliosteuerung festverzinsliche Kredite aus Grinden der Zinssi-
cherung abgeschlossen werden sollten, am Kreditmarkt hingegen eine deutlich héhere
Nachfrage nach variabel verzinsten Krediten als nach festverzinslichen Krediten be-
stand. Somit konnte durch den Abschluss der Derivate die im Rahmen der Portfolio-
steuerung gewiinschte Verzinsungsart trotz der gegenlaufigen Nachfrage am Kredit-
markt realisiert werden.

Im Jahr 2012 hat das Land keine Derivate abgeschlossen, da die gewiinschte Verzin-
sungsart jeweils direkt im Rahmen der Kreditaufnahme durch den Ab-schluss entspre-
chender Grundgeschéfte erreicht werden konnte. Der Einsatz von Derivaten war daher
nicht erforderlich.

Das Nominalvolumen der zum 31.12.2012 bestehenden Derivate belief sich auf
2.591 Mio. € bei einer Gesamtkapitalmarktverschuldung von 13.232 Mio. €, somit wa-
ren 19,5% des Kreditvolumens des Landes durch Derivate in ihrer Verzinsungsform
verandert. Der Einsatz von Derivaten beim Land hat sich in den letzten Jahren stetig
reduziert. So betrug das prozentuale Verhaltnis von Derivatvolumen und Kapitalmarkt-
verschuldung 2011 noch 24,2% (2.975 Mio. € zu 12.267 Mio. €), 2010 noch 25,1%
(2.924 Mio. € zu 11.632 Mio. €) und 2009 noch 27,8% (2.949 Mio. € zu 10.593 Mio. €).

Im Bereich der Landesbetriebe werden keine Derivate eingesetzt.

In welchem Umfang wurden bislang in den Jahren
2011 und 2012 derivate Finanzierungsinstrumente
auf Ebene der saarlandischen Gebietskorper-
schaften und deren kommunalen Unternehmen
neu abgeschlossen (Art, Anzahl und Vertragsvo-
lumina)? Auf welchen Betrag belauft sich aktuell
das Nominalvolumen aller bestehenden derivaten
Finanzierungsinstrumente?

Zu Frage 2:

Der Einsatz von derivativen Finanzierungsinstrumenten auf kommunaler Ebene erfolgt
auf Grundlage des ,Derivaterlass des Ministeriums des Innern“ vom 12.11.1998. Vor-
aussetzung fur den Abschluss von Derivaten ist dabei wie auch beim Land die Einhal-
tung des Konnexitatsprinzips, also der Zusammenhang des Derivates mit einem
Grundgeschaft (Kredit).
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Im Jahr 2011 haben die saarlandischen Kommunen folgende derivative Finanzierungs-
instrumente abgeschlossen: 4 Payer-Swaps mit einem Nominalvolumen von 70 Mio. €,
2 Forward-Payer-Swaps mit einem Nominalvolumen von 46 Mio. € und 2 Receiver-
Swaps mit einem Nominalvolumen von 26 Mio. €. Kommunale Unternehmen haben in
2011 folgende derivative Finanzierungsinstrumente abgeschlossen: 5 Payer-Swaps mit
einem Nominalvolumen von 70 Mio. € und 6 Receiver-Swaptions mit einem Nominalvo-
lumen von 81 Mio. €.

Im Jahr 2012 haben die saarlandischen Kommunen folgende derivative Finanzierungs-
instrumente abgeschlossen: 4 Payer-Swaps mit einem Nominalvolumen von 35 Mio. €,
10 Forward-Payer-Swaps mit einem Nominalvolumen von 121 Mio. €, 1 Payer-
Swaption mit einem Nominalvolumen von 32 Mio. €, 3 Receiver-Swaps mit einem No-
minalvolumen von 184 Mio. € und 2 Receiver-Swaptions mit einem Nominalvolumen
von 76 Mio. €. Kommunale Unternehmen haben in 2011 folgende derivative Finanzie-
rungsinstrumente abgeschlossen: 6 Payer-Swaps mit einem Nominalvolumen von
83 Mio. € und 2 Receiver-Swaps mit einem Nominalvolumen von 22 Mio. €.

Das Nominalvolumen der zum 31.12.2012 bestehenden Derivate belief sich bei den
saarlandischen Kommunen auf 706,1 Mio. € und bei den kommunalen Unternehmen
auf 873,3 Mio. €.

Welche Alternativen zu dem Einsatz derivater Fi-
nanzierungsinstrumente bestehen? Inwieweit fin-
den diese An-wendung?

Zu Frage 3:

Der Einsatz von derivativen Finanzierungsinstrumenten erlaubt es, das gewiinschte
Verhaltnis zwischen fest und variabel verzinslichem Anteil sowie die Laufzeit der Kapi-
talaufnahmen unabhangig von der Kapitalmarktnachfrage zu steuern. Bei einem Ver-
zicht auf den Einsatz derivativer Finanzierungsinstrumente muisste unter Umstanden
eine nach der Verzinsungsform oder Laufzeit unginstige Zusammenstellung des
Schuldenportfolios in Kauf genommen werden.

Weiterhin ware es bei einem Verzicht auf derivative Finanzierungsinstrumente nicht
mehr moglich, aktuelle Zinskonditionen auch fir zukinftig aufzunehmende Kredite
festzuschreiben und so ein niedriges Zinsniveau langfristig zu sichern.

Sonstige Alternativen zu dem Einsatz derivativer Finanzierungsinstrumente bestehen
nicht.

Sind Uber derivate Finanzierungsinstrumente hin-
aus andere risikobehaftete Finanzierungsformen
auf der Ebene des Landes oder der kommunalen
Gebietskorperschaften im Einsatz?

Zu Frage 4.

Derivative Finanzierungsinstrumente stellen von Grundgeschaften abgeleitete Finanz-
produkte dar. Bei den von Bund, LaAndern und Kommunen eingesetzten Derivaten han-
delt es sich meistens um zinsbezogene bilaterale Vereinbarungen Uber den Austausch
von Zahlungsstromen. Derivate stellen keine Finanzierungsform dar, da die Zahlung
von Krediten ausschlieZlich in den zugrundeliegenden Darlehensgrundgeschaften er-
folgt.
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Als Finanzierungsform kommen auf kommunaler Ebene und auf Landesebene Bank-
kredite, Schuldscheindarlehen und an Borsen begebene Anleihen zum Einsatz. Wah-
rend sich Kommunen bislang fast ausschlieZlich Uber Bankkredite finanzieren, nutzen
die Lander insbesondere Schuldscheindarlehen und Anleihen zur Finanzierung. Als
Risiko ist bei allen drei Finanzierungsformen vor allem das Zinsénderungsrisiko zu be-
trachten. Dieses kann durch den Einsatz derivativer Finanzierungsinstrumente ent-
sprechend reduziert werden.

Inwieweit haben sich seit dem Jahr 2000 auf der
Ebene des Landes (nebst Landesbetriebe) und
der kommunalen Gebietskorperschaften (nebst
kommunale Unternehmen) Betriebs-, Rechts-,
Produkt-, Markt- oder Bonitatsrisiken in-folge des
Einsatzes derivater Finanzierungsinstrumente rea-
lisiert?

Zu Frage 5:

Betriebsrisiken beim Einsatz derivativer Finanzierungsinstrumente entstehen durch die
Mdglichkeit, insbesondere Datenverlusten, Systemstérungen oder Eingriffen Dritter in
den Datenbestand ausgesetzt zu sein. Entsprechende Betriebsrisiken haben sich auf
kommunaler Ebene und auf Landesebene bislang nicht realisiert.

Rechtsrisiken beim Einsatz derivativer Finanzierungsinstrumente bestehen darin, dass
insbesondere Derivatvertrage rechtlich nicht durchsetzbar sind bzw. ihre Dokumentati-
on fehlerhaft ist. Entsprechende Rechtsrisiken haben sich auf kommunaler Ebene und
auf Landesebene bislang nicht realisiert.

Produktrisiken beim Einsatz derivativer Finanzierungsinstrumente bestehen dann,
wenn aufgrund einer unzulanglichen Markttiefe in bestimmten Produktbereichen ein-
zelne Derivate nicht jederzeit zu einem fairen Marktpreis aufgelost werden kénnen. Auf
kommunaler Ebene und auf Landesebene werden nur Derivate in einfacher Form ein-
gesetzt, die ein entsprechend geringes Produktrisiko aufweisen. Produktrisiken haben
sich auf kommunaler Ebene und auf Landesebene bislang nicht realisiert.

Marktrisiken beim Einsatz derivativer Finanzierungsinstrumente bestehen darin, dass
insbesondere die Veranderung der Zinsstrukturkurve im Zeitablauf sich anders darstellt
als erwartet. Hieraus resultierten mehrere, zum Teil sich kompensierende Risiken, die
im Rahmen des Einsatzes derivativer Finanzierungsinstrumente in Einklang zu bringen
sind. Zum Ersten das Opportunitatsrisiko, dass nach dem Abschluss von Derivaten mit
fester Verzinsung auf kommunaler bzw. Landesseite das Zinsniveau sinkt, so dass
sich rickwirkend betrachtet ohne Sicherung des Festzinses eine niedrigere Verzinsung
ergeben hatte. Zum Zweiten das Zinsdnderungsrisiko, dass nach dem Abschluss von
Derivaten mit variabler Verzinsung auf kommunaler bzw. Landesseite die variablen
Zinsen steigen. Zum Dritten das Anschlussfinanzierungsrisiko, dass fur die Zeitpunkte
zukunftig fallig werdender Kredite sich das Zinsniveau erhdht, womit sich die An-
schlussfinanzierung verteuert. Marktrisiken bestehen also immer, sowohl im Bereich
der Darlehensgrundgeschafte als auch im Bereich des Derivateinsatzes, da aufgrund
der Vielzahl der Einflussfaktoren auf die Marktentwicklung eine exakte Vorhersage der
Marktentwicklung nicht mdglich ist. Anzustreben ist eine weitestgehende Reduzierung
der Marktrisiken durch permanente Marktbeobachtung und ein entsprechendes Ab-
schlussverhalten.

Bonitatsrisiken beim Einsatz derivativer Finanzierungsinstrumente bestehen darin,
dass Vertragspartner im Derivatgeschaft ihre Zahlungsverpflichtungen der Kommune
bzw. dem Land gegenuber nicht mehr erfillen kdnnen. Entsprechende Bonitatsrisiken
haben sich auf kommunaler Ebene und auf Landesebene bislang nicht realisiert.
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Welche Betrage haben — bei Bildung eines Ge-
samtsaldos — das Land (nebst Landesbetriebe)
sowie die kommunalen Gebietskérperschaften
(nebst kommunale Unternehmen) seit dem Jahr
2000 mit derivaten Finanzierungsinstrumenten
.verloren" oder ,gewonnen“ (bitte jahrliche Auf-
schliisselung)?

Zu Frage 6:

Das Land und die Kommunen setzen derivative Finanzierungsinstrumente gemafd der
.Derivatrichtlinien” bzw. des ,Derivaterlasses” ausschliel3lich zur Absicherung von
Marktrisiken ihrer Gesamtdarlehensportfolien ein. Die Durchhalteabsicht der eingesetz-
ten derivativen Finanzierungsinstrumente ist zum Zeitpunkt der Herstellung der Siche-
rungsbeziehungen mit den Gesamtdarlehensportfolien stets gegeben.

Im Rahmen eines Sicherungszusammenhanges kann nicht von ,verlorenen Betragen*
bzw. ,gewonnenen Betragen“ gesprochen werden, da zusammen mit der Grundge-
schéftsebene stets ein entsprechender Ausgleich realisiert wird.

So entsteht beispielsweise bei der Absicherung eines variabel verzinsten Kredits durch
einen Payer-Swap (Kommune bzw. Land zahlt an Bank Festzins und erhalt von Bank
den im Kredit zu zahlenden variablen Zins) bei sinkenden variablen Zinsen ein héherer
zu zahlender Betrag im Derivat, gleichzeitig sinkt aber der Zinsbetrag im Grundge-
schéft, so dass sich ein entsprechender Ausgleich realisiert.

Wie beurteilt die Landesregierung grundsatzlich
den Einsatz derivater Finanzierungsinstrumente
auf der Ebene kommunaler Gebietskorperschaften
oder kommunaler Unter-nehmen?

Zu Frage 7:

Das Ministerium fur Inneres und Sport hat im Jahr 1998 eine Anfrage des Saarlandi-
schen Stadte- und Gemeindetages zur Haltung des Ministeriums fir Inneres und Sport
zum Abschluss von Derivaten von Kommunen beantwortet. Das diesbezlgliche
Schreiben des Ministeriums fir Inneres und Sport vom 12.11.1998 (,Derivaterlass”) hat
der Saarlandische Stadte- und Gemeindetag flr einen Aufsatz in der Saarlandischen
Kommunalzeitschrift 9/99 zum Einsatz von Derivaten als Zinssicherungsinstrumente in
der kommunalen Kreditwirtschaft verwendet.

Nach dem vorgenannten Schreiben des Ministeriums fiir Inneres und Sport vom
12.11.1998 dirfen die Kommunen derivative Finanzinstrumente nur mit dem Ziel der
wirtschaftlichen Gestaltung von Verbindlichkeiten einsetzen. Voraussetzung ist daher
die sog. Konnexitat, also der Zusammenhang mit einem konkret vorhandenen, neu
abgeschlossenen oder noch abzuschlieRenden Kreditvertrag als Grundgeschaft.

Der Einsatz derivativer Finanzierungsinstrumente losgeldst von einem konkret zugrun-
de liegenden Kreditgeschéft ist den Kommunen wegen des allgemeinen Spekulations-
verbots untersagt. Da derivative Finanzierungsinstrumente weder den Tatbestand einer
Kreditaufnahme im Sinne des § 92 Abs. 2 noch den eines kreditahnlichen Rechtsge-
schéfts im Sinne des § 92 Abs. 5 Kommunalselbstverwaltungsgesetz erfillen, bedirfen
sie keiner Genehmigung durch die Kommunalaufsichtsbehérde.
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Da der Abschluss von Derivatgeschaften nicht als Geschaft der laufenden Verwaltung
angesehen werden kann, bedarf es eines Gemeinderatsbeschlusses, der jedoch in
einer Erméachtigung an die Blrgermeisterin oder den Blrgermeister bestehen kann; die
Ermachtigung sollte an bestimmte Voraussetzungen z.B. tUber Mindestkonditionen ge-
knipft werden.

Die Landesregierung hélt an den Grundsatzen des Schreibens vom 12.11.1998 weiter-
hin fest.



