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¥achden der Einsatz- aer;vablve“ F;nan21erLrasxnstruwerte z.zt
wieder vnrsuarkt bei grofen Ecmmuneﬁ E‘SaLtlef wirg und s*cq
dlESVQZLgl‘Ch auch neh*are Banken {vgl. Anlagen) ummittelbar an
das Enn&nm_p1suerﬂum gewandt haben, nimmt das IﬂnEFMln‘Sterlum
Zur gewe 1ndﬂhaushaltsrechtllchen G=n=nmwgungsn‘izcﬁf von Swam—
und Capvertragen und zum SPeku7ationsveryct stellung.

Deriv&te,-zuxdéneﬁ auch Swaps und Caps zihlen, bedlrfen unter
folgenden Vcraussetzunged.keinﬁ;(eanehmiguné der Rechtsauf-
sichtsbehdrde nach § 87 Bbs. 5 GemO:

Es muf sich um zinsbezogene Derivate handeln, die fir ein codex
mehrere konkrete Kreditgeschifte, hei denen die ersanaerqus-
risiken noch nicht sbgesichert sind, durch selbstindiges Rechts-
geschift. versinbart werden und die den Nominalbetrag dieses bzw.
dieser Kredltgeschafue unverandert lassen. Zinsbezogens Derivate
fir erst kﬂnftlg geplante, noch nicht abgeschlossene Kreditver-

trage fazllen nicht hierunter.

Bereits bisher konnte auf Zipserwartungen durch den.fiexibl&n
Einsatz ven Frediten {Gber NeuaufnahmenfUmcchuldupgen und Zins-
anpassung) mit festem oder varizklem Zingsatz. und unterschisedli-
chen Aaufbeitan reaglert werden. Mit diesen klassischen Inst trus-
mertea,der Zinsstrukt urpolltzk ist zwar eire Minimisrung der
Krﬂaltkas;en méglich, ‘wenn die zugrunde liegenden Zlnsp*cgnoeen
zutrgffen, ez M aber stets ¥Kapital kbewsgt warden.

Im Cegensatz cazu ist allen zinsbezogenen darivativen,FinanziEJj
rungsinstrumenteﬁ gemeinsam, dad Finflud auf Zingpflichten ge-

nommen wird, chae da® gis zugrunaellegerden Nonlnalbebragn ‘be-

wﬂgt werdsn. Diese Rechtsgeschifte kdnnen zwigchen den partnern
des zugvuﬁdelleaendEH Krea;tqeschafts, abe* auck mit Dritten -
wenn (iber die Zinsregelungen verfigt werden darf abaeﬁ:bl@ﬂsen

werden. Basis der AlﬁSuESCh&at& mi% jedoch e1n yorhandenes kon-

kretes Kreditgeschaftl {Pr1n21p Ger Komnexita:z) ssin.
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¥exrden zinsaezagera Der’vate duryh selbstaqdzges Recntsgescha;t
ver51nna?t und wzrd hierbei zwischen Kapﬁtal- uud 21nsstrcmen '
unterschlednn urid das Kredltaesshaft als ‘s0lches nlcht berihrt
handnlt es swch um, keine Zahlungsverofl;ch tungsn nach 8 87 Abs,
z Gem0, d1e w=rtscbaft11ch e;ner Rreditaufhahme gle*cnkommen.

II.

Ob die unter Abschnitt I durch selbstindiges Rechtsgeschift ver-
einbarten zinsbezogensn De*ivaie'dafﬁbei hinaus der Genehmigung
der Rechtsaufsichisbehdrds nach § 88 Abs. 3 GemO bedirfen, hangt
davon ab, inwieweilt dle Wechselsaat1gke;t des Geschafts cas Von
der Gemeinde ven e;nem Dzitten fibernonmene Risiko ‘nichs besei-

£igk.

Ve*einbarungep zinsbezogenser Derivate mit einem (namentlich be«
kamnten) Drxtten, die nicht dessen Verhalten oder dessen wirk-
schaftliches Risiko bzw. eines weitersn {namentllch bekannten)
Beteiligten Fun Gagevstand haben, sondern nuY - ein allgemeines
wirtschaftliches Risiko abdeckan odexr minlm;eren sollen (=z. B.
das Risiko der kinftigen Zlnse1tw1cklung), sind als z:nsopt1mie-
fungen anzusehen und somit nicht nach § 88 Abs. 3 GemO als
Rechtsgeschift, das wirtschaftlich einmer Verpflichtung aus einem
Gewdhrvertrag gleichkemmt, genehmigungspflichrig. _

III.

he*der zlnsbezogene ‘derivative Bestandzeile, insbesondeve Zing-
caps,. in einen, Kxedltvertrac mit veriablen Kre&ztzlnsen inte-
griert (“krednt-ntegrzerte" Zinssmche:ungen}, handelt es sich
wveday um Zahlnpgsvergfllchtunaen.nach § 87 Abs. § Gemd,- dle
w*rtschaf lich einer Kred_taufnahme glalchkcmmen, ‘néch ‘unm
Eechtsg=schafte mach § g8 Abs. 3 GemO, die wirtschaftlich einer
Vérpflicntung aus eznam Gewhhrvertrag gleﬂchkammen. Dies gzlt
jedoch nur fir den Fall, daﬁ die zu zahlende Pramze als Auf-
schlag auf den 3awe1Tagen laufenden Kred:tzlrs zu. bezahﬂen ist
und somit nicht cesondert versinbart ‘und gezahlt wEVden mul.
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Znsonsten wirden die Abschnitté I wnd II Anwendung finden.

iv

Neben der gemelndehaushaltsrachtllcnnn Genehmlgungsnﬁllcht nach
§ 87 Abs. 5 und § 88 Abs. 3 GemO haben d*e Kammunen das a“lge-(

=

meine Spekulztionsverbot z4 beach en.

Cie Unzuldssigkeit der Finanzspekulation, d.h. Finanzgeschi&fte
zur "Erwirtschaftung .separater Gewimme®, ergibt sich unmittelbar
aus der kbmmﬁnalen. Aufgabenstellung nach § 2 Gemd, die aufgza-
benbezogen und zielgerichtet ist. Kommunen dirfen sich bei ihren
Geldgeschiften demmach grundsatzlich nicht wie Banken oder ande-
re Finanzinstitute wverhzlten, die nach ihren geschaftszwecksn
der Gewinnerzielung verpflichtet sgind. Die Evfdllung kommmaler
Bufgaben folgt anderen rechtlichen Maximen. Allerdings sind bei
der R fgabener‘ul‘qu auch die Gabote der hlrtschaftllchkﬂlt und
der Sparsamkeit zu bsachten. D.h. die Kommunen missen bei ihren
wit der Aufgabenerfillung zusammenhangenduﬂ Geldaﬂschaften {z.B.
bai Krealtan‘qaﬁmen far Inveskltlonen} stets versucqen, die

Zznsausgaben gering zu halten.

Zur Gptimiérung dieser gemeindewirtschaftsrechtlichen Vorgaben
{§ 77 Abs. 2 GemQ} kdnnen von den Kowmmen im Zusammenhang mit |
eigenen Kreditaufnahmsn als Mlttel der Zinsstrukturpslitik auch

_zinsbezogene Derivate evnqesetzt werden. Dies darf jedoch nicht
als relner selbstzweck EIfDlGEﬂ, der anzunehmen wire; wenn zinse

kezogene Derivate 1osgeTost yom konkret zugrundellecen&en Kre-
ditgeschift abgeechlossen wirden. Dies wuram gagen das Spekula-‘

tionsverbot vers;oﬁeﬂ.

V.

von Derivat-Ver-
interne S;cbe*urgsw

Dien Kcnmunen sind, soweit fur sie der Abschlu®
tragen (berhaupt in Betracht kommt, fc1gerd

vorkehrungen zu empfehlen: -
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enumerative Festlegung der zum Ebgchiuf zuqelassenen‘ﬁeriva-

te,

die Festlegung eines betracsmaﬁ*cen ﬁaAmen

eine stindige ﬁ‘erwachung der abgnscﬁlosuenen Vertrige durch
ein Risikotnerwachungs- und R;sxkomanageﬂeﬂusystnm,

die Elnrlchtung einsr TUﬂkeplccen Rsntrolle durch einpen Be-
diensteten (&l 12 Dienskstelle), der von Abschluw, Ab&1cklurg

und Risikomanagement organisatrorisch getreqnt igk.

nen kommunalen lendesverbanden wurde eine Mehrfertigung dieses

Schreibens zux Renntnis liber sand

gez. Erof. Frix. von Rotherg




