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Zur bezeichneten Problematik mache ich auf die anliegende, vom Deutschen
Stadtetag mit Schreiben vom 01.06.2007 verGffentlichte Musterdienstanwei-
sung zum Einsatz von Derivaten aufmerksam,

Erganzend weise ich anlasslich verschiedener Ruckfragen zu dieser Thema-
tik auf Folgendes hin:

Das Ministerium der Finanzen des Landes Sachsen-Anhalt ha@ntsp‘“r’ééh'érid
einer Vereinbarung mit den kommg_na!en.Spitzenverbénd_ﬂnach Aufhebung
des Runderlasses des Ministeriums des Innern des Landés Sachsen-Anhalt
vom 28.09.1999 (MBl. LSA S. 1593 ff.) Hinweise und Empfehlungen zum
Einsatz von derivativen Finanzierungsinstrumenten erarbeitet. Diese wurden
den Mitgliedern nachfolgend bekannt gemacht (z.B. Rundschreiben Nr.
23172005 des Landkreistages Sachsen-Anhalt e.V.).

Ein Derivat-Erlass im eigentlichen Sinne existiert im Land Sachsen-Anhalt
nicht. Soweit in anderen Bundesiandern gefordert wird, die im Vorfeld eines
Einsatzes von Derivaten zu erstellende Wirtschaftlichkeitsprognose der
Rechtsaufsicht vorzulegen, besteht hierfir im Land Sachsen-Anhalt keine
Rechtsgrundlage und ist daher nicht vorzunehmen.
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Der Abschluss von Derivaten stellf im Ubrigen kein Geschaft der laufenden Verwaltung dar son-
dern ist als wirtschaftlich gleichzuachtendes Rechl';t-;g—;r—aschéft im Sinne des § 44 Abs. 3 Nr. 10 GO
LSA bzw. § 33 Abs. 3 Nr. 10 LKO LSA anzusehen. Daher bedarf es vor dem Einsatz von Deriva-
ten eines ermachtigenden Grundsatzbeschlusses des Hauptorgans der Kommune.

Derivative Finanzierungsinstrumente bergen regelmaRig auch finanzielie Risiken for die Kommu-
nen. Dies zeigen verschiedene Beispiele von Kommunen in Sachsen-Anhalt aber auch aus ganz
Deutschland (vgl. ,Behorden Spiegel* Juli 2007 S. 13), welche in der Folge des Abschlusses von
Derivaten nicht unerhebliche finanziellen Nachteile erlitten haben. Daher sollten derivative Finan-
zierungsinstrumente grundsétzlich restriktiv eingesetzt werden. Falls sie eingesetzt werden, sind
finanzielle Risiken aus dem Derivategeschaft nicht einzugehen, weil sonst der Grundsatz der
sparsamen und wirtschaftlichen Haushaltsfithrung verletzt wiirde.

Ich bitte um Beachtung. Weiterhin bitte ich die Landkreise, die lhrer Aufsicht unterstehenden Stid-
te, Gemeinden und Zweckverbznde - soweit diese betroffen sind — ebenso in geeigneter Weise

zu informieren.
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| Muster - Dienstanweisung'
fur den Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten
im kommunalen Zins- und Schuldenmanagement
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' Der Erlass einer Dienstanweisung fir den Einsatz von Finanzderivaten im kommunalen Zins- und Schuldenmanagement ist
conditio sine qua non (vgl. Sachsen, Derivaterlass vom 28.04.1999, Nr.5.2; Thirringen, Derivaterlass vom 26.06.2008 Nr.4)
bzw. .empfohlen” (vgl. Sachsen-Anhalt, Derivaterlass vomn 04 .06.2005 Nr.5)




6.11  Identifizierung und Quantifizierung von Risiken
6.12  Steuerung von Risiken im Portfolio

7. Dokumentation und Berichtswesen
7.1 Dokumentation
7.2 Berichtswesen

8. Verfahren fiir die Anderung und die Beendigung von Derivatgeschaften

9. Inkrafttreten

1. Allgemeines

1.1 Geltungsbereich
Diese Dienstanweisung regelt den Einsatz von Zins- und Wihrungsderivaten. Bei
strukturierten Krediten ist ggf. erganzend die ,Dienstanweisung fir die Aufnahme und
die Umschuldung von Krediten“? sowie die Dienstanweisung fir die Aufnahme von.
Krediten zur Liquiditatssicherung/ Kassenkrediten™ zy beachten.

Die Dienstanweisung findet Anwendung fur das Schuldenportfolio des Gemeindehaus-
halts/ und der kommunalen Eigen-/ Betriebe. Nach MaRgabe landes- oder kommunal-
rechtlicher Einzelregelungen gilt sie entsprechend fiir éffentlich-rechtliche Kérperschaf-
ten* und fiir kommunale Gesellschaften und Mehrheitsbeteiligungen®,

1.2 Ermichtigungsgrundlagen
Die Berechtigung zum Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten basiert auf der in
Art. 28 Abs.2 Grundgesetz enthaltenen kommunalen Selbstverwaltungsgarantie sowie
auf landesgesetzlichen Erméchtigungen zur Aufnahme und zur Umschuldung von Kre-
diten und Kassenkrediten mit allen fur diese Finanzinstrumente erforderlichen Modalita-
ten, den Grundsatzen der Einnahmebeschaffung und der Sparsamkeit und Wirtschaft-
lichkeit kommunalen Handelns. Soweit® landesrechtliche Verfugungen, Empfehlungen,
Rund-/ Schreiben usw. (nachstehend vereinfachend Derivaterlasse” genannt) beste-
hen, regeln und erméchtigen auch sie den/ zum Einsatz derivativer Finanzinstrumente.

1.3 Begriffsbestimmungen’

* Finanz-/ Derivate/ derivative Finanzinstrumente sind Finanzinstrumente, die aus
anderen Basiswerten oder »Underlyings® abgeleitet und von dem zugrunde lie-
genden Grundgeschaft unabhangig sind.

= Grundgeschafte sind Kredite und Kassenkredite.

= Basiswerte/ Underlyings sind Zinsen und Wahrungen.

= Kontrahenten sind die Geschéftspartner (Banken, Finanzinstitute, Finanzdienst-
leister), mit denen Derivatgeschifte getatigt werden.

2 vgl. Deutscher Stadtetag, Mitteilung vom 23.08.2005 (Az. 20.14.00 3)]

? Vgl. Deutscher Siadtetag, Mitteilung vom 19.12.2005 (Az. 20.14.04 D)

“ Vgl Sachsen a.a.0. vor |

® Vgl. Sachsen-Anhalt a.a.0. Nr.5 letzter Absatz

& Regelungen bestehen in den Landemn Baden-Wiritemberg (17.08.1998), Bayern (08.11.2000), Brandenburg (28.G1.2000),
Meckienburg-Vorpermmern (13.06.2002), Nordrhein-Westfalen (13.10.2008), Saarfand {12.11.1998), Sachsen (a.a.0),
Sachsen-Anhalt (a.a,0.), Schleswig-Holstein {25.01.20085), Thiringen (26.06.2006). in Niedersachsen gilt gem. Schreiben
vom 08.01.1999 der DE des Landes Baden-Wilrttemberg. Dariiber hinaus bestehen in einzelnen Bundeslandern weitere
Schreiben, die zu Einzelthemen des Zins- und Schuldenmanagements Aussagen treffen,

7 Definitionen zu Finanzderivaten enthalten die meisten Landererlasse, :
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= Kreditportfolio ist die Menge alier Kredite einer Kommune. Schuldenportfolio ist
die Menge aller Kredite und Derivate einer Kommune.

Swaps:

* Der Zinsswap ist eine vertragliche Vereinbarung, nach der die Vertragspartner
feste gegen variable (Payer Swap) oder variable gegen feste (Receiver Swap)
Zinsverpflichtungen tauschen.,

* Der Doppelswap® ist ein Swap, bei dem eine bestehende kiirzere Zinsbindung
gegen eine neue, lingere getauscht wird.

* Der Wahrungsswap ist eine vertragliche Vereinbarung, bei dem unterschiedli-
che Wahrungsrisiken ausgetauscht werden.

* Beim Zins~Wéihrungs~Swap werden Zins- und Wahrungsrisiken getauscht.

Zinsderivate auf dem Terminmarkt sind Fonvard-Rate-Agreements, Forward-Swaps

und Forward-Caps .

* Das Forward-Rate-Agreement (FRA) ist eine vertragliche Vereinbarung, mit der
in der Gegenwart ein fester Zinssatz in der Zukunft festgeschrieben wird.

= Der Forward-Swap ist ein Zins- oder Wahrungs-Swap, bei dem die Vertragspar-
teien vereinbaren, zu einem kiinftigen Termin in einen nach Nominalbetrag,
Laufzeit und Zinssatz spezifizierten Swap einzutreten.

* Der Forward-Cap ist ein Cap, bei dem in der Gegenwart eine Zinsobergrenze
fur die Zukunft vereinbart wird.

Zinsderivate auf dem Optionsmarkt sind Caps, Floors, Collars und Swap-Optionen.

* Der Cap ist eine vertragfiche Vereinbarung, bei der dem Kaufer gegen Zahlung
einer Pramie vom Verkaufer fir eine bestimmte Laufzeit und fiir einen bestimm-
ten Betrag eine Zinsobergrenze garantiert wird. :

* Der Floor jst eine Vereinbarung, bei der Kaufer und Verkaufer eine Zinsunter-
grenze vereinbaren, ab der der Verkaufer eine Ausgleichszahlung an den Kiu-
fer zu leisten hat.

= Der Collar ist eine Kombination aus Cap und Floor.

* Die Swap-Option (Swaption) ist eine Vereinbarung, bei der der Verkaufer (Still-
halter) dem Kaufer das Recht einraumt, in einen Swap zu verher festgelegten
Konditionen einzutreten.

2. Allgemeine Anforderungen an den Einsatz von Finanzderivaten
im kommunalen Zins- und Schuldenmanagement

2.1 Ziele des Derivateinsatzes
GeméR Derivaterlass vom ... des Landes ... / Stadtratsbeschluss vom ... sind Ziele® ei-
nes Derivateinsatzes im Zins- und Schuldenmanagement der Stadt .__ die
¥ Sparsame und/oder wirtschaftliche Gestaltung bestehender oder Kiinftig abzu-
schlieRender Verbindlichkeiten.
* Verminderung bestehender Zinsausgaben sowie die Sicherung von Zinskonditi-
onen auch fir die Zukunit.
= Begrenzung und Steuerung von Liquiditats- und Zinsanderungsrisiken.
= Optimierung und Ausrichtung des Schuldenportfolios auf die individuelle Risiko-
tragfahigkeit bzw. die Umsetzung der individuelien Risikostrategie der Stadt.

8 Zum Doppelswap beachte ggf. Sachsen (2.a.0.Nr. V.1) und Brandenburg (a.a.0. Nr. HIRE
s Vgt 2.a.0. z.B. Baden-wumemberg NriV; Saarand Nr.2; Sachsen Nr.V; Sachsen-Anhalt Nr.1 und 2. Die Ziele finden sich
bisweilen unter den Aufgabensiefiungen.
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* Herstellung/ Aufrechterhaltung von Kontinuitat und Planbarkeit der Zinsausga-
ben.

2.2 Funktionsalternativen des Derivateinsatzes
GemaB Derivaterlass vom ... des Landes ___/ Stadtratsbeschiuss vom .../ ... verwendet
die Stadt ... Finanzderivate ausschlieftfich zur Sicherung (,Hedging")/ und zur Optimie-
rung/ des Schuldenportfolios. Der Einsatz von Finanzderivaten zu spekutativen Zwe-
cken ist nicht zugelassen.

Ein Sicherungsgeschift liegt vor, wenn Finanzderivate genutzt werden, um den Be-
stand an Krediten und Zinsderivaten gegen Kurs- und/oder gegen Zinsanderungstisi-
ken ganz oder teilweise abzusichern. Der Absicherung dienen auch Erwerbsvorberei-
tungsgeschifte.'°.

Ein Optimierungsgeschaft' liegt vor, wenn Finanzderivate zur Erzielung von Zusatz-
ertragen genutzt werden mit dem Ziel, die Zinsbelastung eines Einzelkredits oder des
Kredit- oder Schuldenportfolios zu vermindern, und hierbei das bisherige Risiko limitiert
erhoht wird.

Ein unzulassiges spekuiatives Derivatgeschift ist anzunehmen, wenn

* ein Finanzderivat ohne zureichende Information bzw. Verstandnis von Chancen,
Risiken und Wirkungsweisen beschafft und gehalten wird;

= ein Finanzderivat ochne Definition und Begrenzung auf einen maximalen Verfust
abgeschlossen oder gehalten wird;

* das Finanzderivat ein nicht existentes Risiko absichert; 2

* das Finanzderivat zur Erwirtschaftung separater Gewinne dienen soll™® bzw.
wenn nicht die Optimierung von Kreditkonditionen und die Begrenzung von
Zinsrisiken, sondern spekulative Gewinnerzielungsabsicht' Leitlinie des Ge-
schafts ist;

* liquide Mittel oder Riicklagenmittel in Derivaten angelegt oder aligemein Zins-
derivate zur Vermégensverwaltung eingesetzt werden™:

* ein Finanzderivat vom Grundsatz der Konnexitat abweicht, und die Abweichung
keine der Konnexitat vergleichbare Risikoabsicherung gewshrleistet's.

2.3 Konnexitit
Der Einsatz von Finanzderivaten lasst die Kredite als Grundgeschéfte unberiihrt. Daher
fordert die Konnexitat, dass ein Finanzderivat mit einem oder mit mehreren Grundge-
schaften (Portfolio) in einen konkreten sachlichen und zeitlichen Bezug zu bringen ist.

Bilden Investitionskredite die geforderten Grundgeschafte, so erfiillt die Stadt ... die
Konnexitdtsanforderungen
* bei Einzelkrediten dadurch, dass Betrag und Laufzeit des Derivats die entspre-
chenden Modalitaten des existenten Kredits nicht Uberschreiten, Werden meh-
rere Derivate eingesetzt, so diirfen deren Wirkungen sich zwar saldieren, nicht
aber iiber die Modalitéten des Grundgeschifts hinaus kumulieren.
= beim Portfoliomanagement”, indem Volumen und Laufzeiten eingesetzter Deri-
vate die des zu sichernden Portfolios/ Portfolioteile nicht Uberschreiten.

" Vg1, hierzu BAFIN R 3/2000 vom 11.10.2000 .

" Nieht unproblematisch ist immer wieder die Abgrenzung von Optimierungs- zu Sicherungsgeschiften. Eine Definition ver
sucht z.B. Baden-Wiirttemberg in Ziff. II; grundsatzlich empfiehlt sich eine enumerative Auflistung dieser Geschifie,

12 Vgl. hierzu OLG Naumburg, Urteil vom 24.03.2005, WM 2005,1312 #f : )

'* Vgl. Baden-Wiirttemberg a.a.0. Nr.|V :

* Vgl. Thirringen a.2.0. Nr.1 :

vyl zB. Brandenburg, Bayern, Sachsen, Durch diese im Schuldenmanagement sachfremde Regelung ist der Einsatz von
Derivaten im Assetmanagement nicht beriihrt. ‘

" vgl. Sachsen a.a.0. Nr.IvV
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*  bei strukturierten Krediten aus deren Konstruktion heraus automatisch.

= bei Kreditneuaufnahmen dadurch, dass nur im Haushaltsjahr bereits aufge-
nommene oder in Aufnahme befindliche Kredite abgesichert werden, oder sol-
che Kredite, fiir die eine Gesamt- oder Einzelgenehmigung'® vorliegt. In aflen
Fallen darf die Laufzeit des Derivats nicht vor Laufzeit des Kredits beginnen;

" bei Umschuldungskrediten durch vorzeitige Zinsfestschreibung bei den Kredi-
ten, deren Zinsbindung im Finanzplanungszeitraum ausiauft™

Bilden Kassenkredite die geforderten Grundgeschafte, so werden die Konnexitatsan-
forderungen erfiillt durch Feststellung, dass wihrend der Laufzeit des Derivatgeschafts
mindestens das entsprechende Volumen an Kassenkrediten ununterbrochen in An-
spruch genommen wird™, im tbrigen durch entsprechende Anwendung der vorstehen-
den Ausfithrungen.

Fehlende Konnexitat Iasst die Wirksamkeit des eingesetzten Derivats zwar unberithrt,
veranlasst aber ... / eine interessewahrende Aufldsung des Derivats/ und umgehende
Information der vorgesetzten Stelien/ des Stadtrats/ ... .

2.4 Wirtschaftlichkeit des Derivateinsatzes
Der Einsatz von Finanzderivaten im Zins- und Schuldenmanagement begrindet sich
aus der Verpflichtung zur Sparsamkeit und Wirtschaftlichkeit. Der Einsatz von Finanz-
derivaten unterhalb eines Portfoliovolumens von . Mio. € bzw. bei einem Einzelgrund-
geschéft von weniger als ... Mio. € kann grundsétzlich als nicht wirtschaftlich unterstellt
werden®'; Ausnahmen sind zulassig und im Einzelfall zu begriinden®. Beide Negativ-
voraussetzungen liegen in ... nicht vor.

Der Einsatz von Finanzderivaten im kommunalen Zins- und Schuldenmanagement ist
dartiber hinaus wirtschaftlich, wenn die beabsichtigten Ziele i.S.v. Ziff. 2.1 (z.B. Zinssi-
cherungen und Zinsoptimierungen) ganz oder teilweise erreicht wurden. Im Fokus steht
dabei nicht das einzelne Finanzderivat, sondern die Portfolioentwickiung im Betrach-
tungszeitraum.

Den Nachweis der Wirtschaftlichkeit fahrt die Stadt ... eigenverantwortlich durch

* Analyse der Ergebnisse und Wirkungen im gesamten Schuldenportfolic unter
Einbeziehung auch kinftiger Haushaltsjahre 2

* Bewertung des Derivatgeschafts auf Grundlage der urspringlichen Zinserwar-
tung und der tatséchlichen Zinsentwicklung am Ende der Laufzeit 2¢

* Ausweis von Zinsersparnissen, soweit zur Absicherung von Zins- oder Fremd-
wahrungsrisiken eine Riicklage oder Ruckstellung zu bilden ist

= Spiegelung der Ergebnisse auf die von ... vorgegebene/ Benchmark bzw. ge-
setzien Ziele.

Adressaten der vorherigen Wirtschaftlichkeitsprognose und der nachtraglichen Wirt-
schaftlichkeitsanalyse sind stadtintern die / vorgesetzten Stellen/ der Stadtrat/ ... / und
das Rechnungsprifungsamt sowie stadtextern gemad ... die Rechtsaufsicht®®.

7 Sinnvoll und zulgssig, vg! Bayem (a.2.0. Nr.5.1), Rheinland-Pfalz (Schr. vom 27.40.2003 Nr 1 )
" Brandenburg a.a.0. Nr. 11.1.2, 11.1.3, Il und Schleswig-Holstein Schreiben vom 25.01.2005 S, 1
® Schleswig-Holstein a.2.0.

* vgl. in diesem Sinne Nordrhein-Westfalen v. 30.08.2004 (Zinsmanagement for Kassenkredite), Rheinland-Pfalz v. 18.02.2004
{Zinskindungsfristen fur Kassenkredite) und Niedersachsen v. 19.12.2006 {Aufnahme von Kassenkrediten)

! vgl. Bayern a.a.0. Nr.4 {ab Grundgeschaft von 2,5 Mio.€ méglich, ab 5 Mio.€ zu erwigen); Sachsen a.a.0, NrV.1

2 ygl. in diesem Sinne Brandenburg a.a.0. Nr 2.5 Mio €

2 Brandenburg a.a.0. Nr. I11.1.1 und Nr.IV.4

 Sachsen a.a.0. Nr.V.2 und VI.1

2 Nordrhein-Westfalen vom 13.10.2006 Nr.2.5.2 und Nr.3

* So in Sachsen a.a.0. Nr.VL1, In Bayern sind der Rechtsaufsicht jeweils zum Jahresende die abgeschlossenan Derivatge-
schafte nebst einer Darstellung der wirtschafilichen Gesichtspurkte vorzulegen (Schreiben vom 22.11.15995). Entsprechende
Regelungen finden sich auch in anderen Landerertassen. Vgl. auch Fulnoten zu Ziff. 7.2




3.

3.1

3.2

3.3

4.1

Besondere Anforderungen an den Einsatz von Finanzderivaten
im kommunalen Zins- und Schuldenmanagement

Marktbeobachtung
Der Einsatz von Finanzderivaten erfordert eine nachhaitige und intensive Beobachtung
der Zins-, Geld- und Kapitalmarkte? Die Stadt ... verwendet zur Marktbeobachtung

® elektronische Medien (Reuters, Bloomberg, Internet, ....);

«  Printmedien (Fachzeitungen, Fachzeitschriften, )

" Analysen und Bewertungen externer Finanzdienstleister:

Marktanalyse

Uber die Ergebnisse der Marktbeobachtung berichtet die Stadt ... regelmaRig und
schriftlich monatlich/ vierteljahrlich/ ... . an den Stadtrat/ die vorgesetzten Stellen/ s
Zusatzlich zur Regelberichterstattung ist vor Abschluss eines Derivatgeschifts eine
aktuelle Marktanalyse zu erstellen und zy dokumentieren. Zustandig fir Beobachtung

und Analyse der Finanzmarkte sowie fiir darauf basierende aktive oder passive Hand-
lungsvorschlége ist die OF (Organisationseinheit) ~Handel",

Zinsmeinung
Marktbeobachtung und Marktanalyse fuhren zur Herausbildung einer Einschétzung der
Zinsentwicklung (Zinsmeinung) und in Folge zu (aktiven oder passiven) Handiungsvor-
schlagen. Unabhangig von dieser Zinsmeinung sollen Finanzderivate so eingesetzt
werden, dass auch bej unvorhergesehenen wirtschaftlichen Entwicklungen, insbeson-
dere einem Abweichen der tatséchlichen von der erwarteten Zinsentwickiung, die Ziele
des Zins- und Schuldenmanagements nicht ernsthaft beeintrachtigt und der Haushalt
keinen untragbaren Risiken ausgesetzt wird, bzw. die im Haushalt vorhandenen Risi-
ken nicht unangemessen vergréRert werden 2

Anforderung an die Organisation

- eines kommunalen Zins- und Schuldenmanagements

Funktional-/ Aufbauorganisation/

Das Zins- und Schuldenmanagement der Stadt ist gemé&R Beschluss des Stadtrats vom
... { Derivaterlass vom ... des Landes ... / gemaR ... / funktional- und/oder aufbauorga-
nisatorisch gegliedert®® in Leitung, Controlling, Handel, Abwicklung/ Kontrolle/ Rech-
nungswesen.

Den vorstehenden Funktionen sind folgende Stellen zugeordnet: .. .

Die Revision ist Aufgabe des stadtischen Rechnungsprifungsamtes/ ... /. Die Stadt
hat gemaR ... eine Innenrevision eingerichtet.

2 Aligemeine Meinung, vgl. z.B. Thiiringen (a.a.0. Nr.5) und Sachsen-Anhait: ,aktives Monitoring" {a.2.0. Nr.5)

* Rheinfand-Pfalz a.a.0. )

* Die landesrechtlichen Bestimmungen fordern im Kern eine .gut funktionierende Finanzverwaltung” {vgl. Sachsen-Anhalt
a.a.0. Nr.5) bzw. die Einrichtung eines adaquaten Finanzmanagements (z.B. Brandenburg 2.2.0. Nr.iV.2). Inwigweit sich die
Organisation an innerstadtischen Bestimmungen ausrichtet, oder sich entsprechend an die Vorschriften des KonTraG bzw.
die Vorschriften der BAFIN zum Risikomanagement anlehnt, geben die Landererlasse nicht vor. Als unverzichtbar wird aber
eine funktionale Trennung des Handels" von der +Abwicklung/ Kontrolle® erachtet (deutlich Sachsen-Anhalt a.2.0. Nr.5 i).




42 Ablauforganisation

Die (OE) ,Leitung® verantwortet die Aufgaben
® Festlegung und Fortschreibung der Rahmenbedingungen des Zins- und Schul-
denmanagements, z.B. Ziele, Risiken, Strategien, zum Handel Zugelassene
Markte; Art, Umfang, rechtliche Gestaltung, Dokumentation von Derivatgeschaf-
ten; zugelassener Kontrahentenkreis; Verfahren zu Messung, Analyse, Uber-
wachung und Steuerung von Risiken, Limite, Berichtswesen usw.).
= Erstellung und Fortschreibung von Organisationsrichtlinien (Organisations- und
Arbeitsanweisungen, ZusténdigkeitsregeIungen).
* Qualifikation und Verhalten der Mitarbeiter.
* Herstellung der Revisionssicherheit {Aufbewahrung der Geschéaftsunterlagen).

Die (OE) ,Handel!* verantwortet die Atfgaben
* Marktbeobachtung, Marktanalyse, Handlungsvorschlage.
= Vorbereitung und Abschiuss von Derivatgeschaften.
* Dokumentation, Sicherstellung der sofortigen Erfassung von Derivatgeschaften
und ihre unverzigliche Weiterleitung an die Abwicklung.
* Uberwachung des Geschafts auf Markt-, Bonitéts- und Liquiditatsrisiken.

Die (OE) ,Abwicklung, Kontrolle, Rechnungswesen*® verantwortet die Aufgaben

* Anlage und Fuhrung einer Derivatakie.

* Einholung der Geschéftsbestatigung des Kontrahenten und Abgleich dieser

Bestétigung mit der Abschlussdokumentation der (OE) ... ,Handel*.

*  Uberpriifung des Derivatgeschitfts auf Einhaitung bestehender Erméchtigun-
gen, der Limite und auf evil. Abweichungen von Beschaffungsstandards.
Ausfertigung des Derivatvertrages und Vorlage Uber ... an ... zur Unterschrift;
Erfassung und Uberwachung der Termine.

Sicherung des Zahlungsdienstes.

Erfassung und Pflege samtlicher Geschifte und Nebenabreden in der Darle-
hens- und Derivatbuchhaltung, ggf. Ubermitt!ung der Daten an einen zur Mitwir-
kung bei Risikomanagement und Risikocontrolling beauftragten externen
Dienstleister.

» Zuleitung von geforderten Wirtschaftlichkeitsprognosen/ -berichten... fan ... /.

Die (OE) ,Controlling*' verantwortet die Aufgaben
. Uberwachung der Risikopositionen des Schuldenportfolios, deren Entwick-
lung und Ergebnisse, ggf. in Zusammenarbeit mit einem beauftragten exter-
nen Dienstleister.
* regelmaBige /monatliche/ vierteljahrliche/ Information der /Leitungsebene/ . .
/ Uber Geschéftsbestand und -struktur, Risikopositionen und deren Ent-
wicklung, Geschiftsergebnisse (Risikoberichtswesen).

4.3 Zustindigkeiten
Der Abschiuss von Derivaten im Zins- und Schuldenmanagement ist ein/ kein *Ge-
schéaft der laufenden Verwaltung und begriindet keine Dringlichké&t™Erbadag ERES A
sinesBeschiusses des Stadtrates. Um der Verwaltung kurzfristige Entscheidungsnter
ein wirtschafflictres H1andeln zu ermoglichen, hat der Stadtrat die Verwaltung mit Be-

LEIES D

¥ Vgl. Brandenburg (a.2.0, Nr.lv.3.2), Sachsen {a.a.0. Nr.V.2); Sachsen-Anhalt Nr.5

3 Vgl hierzu u.a. Baden-Wiiittemberg (a.a.0. Nr.1V), Sachsen (a.a.0. Nr.v.2) o :

*2 Kein Geschéft der laufenden Verwalfung z.B. in Bayern (a.a.0. Nr. 8), Brandenburg{a.a.0. Nr.jV.1), Sachsen {a.2.0. Nr.VI.2)
und Schleswig-Holstein (a.a.0.), wohl aber z.B. in Nordrhein-Westfalen, Rheinland-Pfalz . .
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44

4.5

5.1

schiuss vom ... erméachtigt, im Rahmen der Kreditfinanzierung oder unabhdéngig von ihr
Finanzderivate / die in Ziff. 6.3 genannten Finanzderivate/ einzusetzen.

Das Zins- und Schuldenmanagement fiir die in Ziff.1.1 genannten Bereiche ist entspre-
chend der Geschifts- bzw. Aufgabenverteilung vom ... der Stadtkdmmerei/ der ... zy-
gewiesen. Uber Abschluss von Derivatgeschéften entscheidet

* der Stadtkammerer/ ...
= der Leiter der (OF) ... ,Handel*/ im Benehmen mit ... .

Der Einsatz von Finanzderivaten ist weder Kreditaufnahme noch kreditdhniiches
Rechtsgeschaft und bedarf daher grundsatzlich nicht der Genehmigung durch die
Rechtsaufsicht. Eine Genehmigung ist jedoch erforderlich, wenn von aufsichtsrechtli-

chen Vorgaben abgewichen werden sofl.%

Personalorganisation

Die ,Leitung” stellt sicher, dass die Abschlussverantwortlichen einschidgige Kenntnisse
uber Produkte, Wirkungen und deren Chancen-Risiken-Profil haben Soweit erforder-
lich, lassen sich die fiir das Derivatgeschaft zustandigen Stellen vor Geschaftsab-
schiluss von der fachkundigen Hausbank/ externen Dienstleistern/ ... beraten *

IT-Organisation
Zur Unterstiitzung des Zins- und Schuldenmanagements stehen den bei Zjff 4.1 ge-
nannten Organisationseinheiten folgende IT-Systeme zur Verfugung:
* Informationssystem von Reuters/ Bloomberg/ VWD Internet/ ... -
= Furdie Erfassung der Grundgeschafte das Darfehens-VenNaltungsprogramm
= Fur die Effassung der Finanzderivate das Derivate—VerwaItungsprogramm e
= Fir Messung, Analyse, Uberwachung und Steuerung der Risikopositionen das
Risk-Management-Programm ... / externe Dienstleistung.®

GemaR Beschluss des Stadtrats vom ... / ... / sind die vorstehenden Systeme zur Erfal-
lung der Aufgaben des Zins- und Schuldenmanagements einzusetzen.

Verfahren beim Abschiuss von Finanzderivaten

Grundsitze der Angebotseinholung und Vergabe

Um sicher zu stellen, dass die Konditionen des Finanzderivats marktgerecht sind, sind
Vergleichsangebote® einzuholen; zustandig fir die Angebotseinholung ist die (OE)
~Handel*. Nach Vergleich der Angebote ist grundsatzlich dem Bestgebot der Zuschlag
zu erteilen. Die zum Geschéftsabschluss fihrenden Uberlegungen sind aktenkundig zu
machen. Das Vier-Augen-Prinzip ist durchgehend zu beachten®®.

¥ Vgl. a.a.0 Baden-Woritemberg Nr.l, Brandenburg Nr.l, Sachsen Nr.| .

* Allgemeine Meinung, vgl. z.B. Bayern a.a.0. Nr.4: Sachsen a.a.0. Nr.Vi4; Brandenburg a.2.0. Nriv.2, iv:3
* In diesem Sinne Sachsen-Anhalt 2..0. Nr.5, Nordrhein-Westfalen Nr.251 :

** Zur Ubertragung von Aufgaben auf Finanzdienstleister vgl. insbes. Sachsen-Anhait a.a.0. Nr.5

¥ Aligemeine Auffassung, vgl. z.B. Brandenburg Nr.IV, Sachsen-Arhalt a.2.0. Nr4, -

* Vgl Sachsen a.a.0. Nt.VI.3; Thiringen a..0. Nr.6 ‘
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5.2 Handlungsvorschlag
Halt die (OE) ,Handel“ den Einsatz eines Derivats fiir erforderlich oder fiir zweckmalig,
so ergeht ein Handlungsvorschiag an die zusténdige Stelie. Der Handlungsvorschlag
enthalt

= gine aktuelle Ubersicht des betroffenen Schuldenportfolios und der in ihm ent-
haltenen Kredite/ Kassenkredite und Derivate.

= eine ldentifizierung der zu sichernden bzw. zu optimierenden Kredite/ Kassen-
kredite verbunden mit einer Begriindung, zu welchem Zweck das empfohlene
Derivat abgeschiossen werden soll.

= eine Aussage Uber die Einhaltung bestehender Limite.

= eine aktuelle Einschatzung der Finanzmérkte, insbesondere die Entwicklung der
Zinslandschaft, soweit méglich verbunden mit Zinsszenarien, und ihre jeweili-
gen Auswirkungen auf den kommunalen Haushalt,

* eine Beschreibung von Art, Laufzeit, Volumen und weiteren Modalitdten des
einzusetzenden Derivats, inshesondere eine Abwégung der mit seinem Einsatz
verbundenen Chancen und Risiken®.

* einen indikativen Rahmen (iber die Kosten und die Finanzierung des empfohle-
nen Derivats, soweit erforderlich und moglich {iber die erkennbare Wirtschaft-
lichkeit seines Einsatzes auf das Schuldenportfolio®,

= einen Vorschiag fir den sachlichen und zeitlichen Handlungsrahmen, innerhalb

dessen die (OE) ,Handel" selbstandig das empfohlene Derivat abschlielt.

5.3 Abschlussvorbereitung

Die (OE) ,Handel®

* Uberprift und aktualisiert die Kontrahentenliste und bestimmt die far das Verfah-
ren zugelassenen Kontrahenten/ im Einvernehmen mit ,

= erstellt eine Oberschldgige Preisindikation fur das genehmigte Derivat,
= erarbeitet den Text der Angebotseinholung,
= informiert evtl. vorweg die Kontrahenten tber das einzuholende Instrument,

auf Basis des genehmigten Handlungsvorschlags (Abschlussermachtigung).

5.4 Angebotseinholung
Die Angebotseinholung enthilt in Abhangigkeit von dem abzuschliefenden Derivat alfe
fiir die Struktur relevanten und vom Kontrahenten fur die Preisfindung benétigten Da-
ten, insbesondere

' Art, Volumen (Nominalbetrag) und Laufzeit des Derivats;

Tilgungsstrukturen;

Zinsberechnungsmethode, Feiertagskalender, Fixingtermine:

evil. zu verwendenden Referenzkurs;

Sondervereinbarungen (z.B. Kiindigungsrechte);

Abgabezeitpunkt (Datum, Uhrzeit), Haltedauer und Abgabeform;

Adressat des Angebots.

Zur Erzielung markigerechter Konditionen sind, abhdingig von der Komplexitit des Fi-
nanzderivats, mindestens ... vergleichbare Angebote *! bej zugelassenen Kontrahenten
einzuholen,

¥ vgl, z.B. Sachsen {a.2.0. Nr.3}, Thirringen {a.2.0. Nr.6); zu dokumentieren jst insbes. die ,risikomindernde Witkung®

° Die antizipatorische Wirtschaftlichkeltsbetrachtung (Wirtschaftlichkeitsprognose) muss erkennen lassen, .warum der Einsatz
des Zinsderivats gunstiger ist als ein Kommunaldarlehen® {s0 Sachsen, a.a.0. NrVILA).

! Gefordert sind ~mehrere” und ,vergleichbare" Angehote (Brandenburg a.a.0. Nr.IV.4; Thitringen a.a.0. Nr.6)




5.5 Form und Fristen der Angebotseinholung

5.6

57

58

Die Angebotseinholung erfoigt grundsatzlich per FAX, PC-FAX oder e-mail. Der Ver-
sand ist in jeweils geeigneter Weise zu dokumentieren. Angebotseinholung und Ver-
sendenachweis sind Bestandteile der Dokumentation des Derivatgeschéfts.

Erfolgt die Angebotseinholung (fern-) miindlich, so sind Angebotseinholung und Rick-
antwort in vergleichbarer Weise zu dokumentieren. Tonaufzeichnungen sind entspre-
chend aufzubewahren.

Fr die Bearbeitung eines Angebots ist den Kontrahenten eine angemessene Frist ein-
zuraumen. In der Aufforderung zur Abgabe eines Angebots wird der Abgabezeitpunkt
(Zeitpunkt des spatesten Eingangs) mit Datum, Uhrzeit und Haltedauer versehen.

Angebotsauswertung
In die Angebotsauswertung werden alle fristgerecht eingegangenen Angebote einbe-
zogen und dokumentiert. Verspatet eingegangene Angebote werden nachrichtiich in
die Dokumentation einbezogen, aber nicht gewertet. Die Dokumentation enthalt

= die aufgeforderten Kontrahenten;

= die Reihenfolge (,Ranking“) der gewerteten Angebote/ Indikationen:

» die genannten Pramien/ Indikationen sowie eine gof. erforderliche Vergleichsbe-
rec‘lgznung zwischen den abgegebenen Geboten:

Derivatabschluss/ Zuschlag :
Bewegt sich das Angebot des Bestbieters im Rahmen der Abschlusserméachtigung, so
erfolgt der Zuschlag unverzaglich im Anschluss an die Angebotsauswertung. Zustandig
fur den Zuschlag ist .... . Die Zuschlagserteilung kann fernmiindlich, per FAX, PC-FAX
oder e-mail erfolgen; sie ist in geeigneter Weise zu dokumentieren

Mit Zuschlag ist eine unverziigliche Abschlussbestatigung durch den Kontrahenten zu
verlangen und mit dem im Anschluss an den Zuschlag erstellten Handlerzettel abzu-
gleichen; evtl. Abweichungen werden umgehend der vorgesetzten Stelle / ... / mitge-
teilt. Nach Erhalt und Prifung der Abschlussbestatigung informiert die (OE) ,Handel“
die vorgesetzte Steile / ... / uber die Ergebnisse des Verfahrens (Abschlussbericht). In-
formation nebst Anlagen werden Teil der Geschaftsdokumentation.

Eine Benachrichtigung der (ibrigen Kontrahenten tiber die endgliltig vereinbarten Kon-
ditionen ist nicht erforderfich. Soweit eine Information freiwillig erfolgt, geschieht dies
ohne namentliche Nennung des Bieters, dem der Zuschlag erteilt wurde.

Abwicklung des Derivatgeschiftes

Die (OE) ... ,Abwicklung und Kontrolle* priift die Geschaftsunterlagen auf Vollstandig-
keit, die Angaben der (OE) ,Handel auf Richtigkeit. Zudem, ob die GrdfRenordnung des
Abschlusses im Rahmen der Erméchtigung und der Limite liegt, ob marktgerechte Be-
dingungen® vereinbart und ob Abweichungen von Beschaffungsstandards erkennbar
sind. Nach Prifung und Bestatigung erfasst die (OE) +Abwickiung und Kontrolle* das
Handelsgeschaft datentechnisch und iibernimmt die weitere Dokumentation.

* Evit. weitere landes- oder kommunairechtlich geforderte Unterlagen. _
** Dies kann i.d.R. nur durch Vergleich der vorliegenden Angebote geschehen,
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6. Risikomanagement und Risikosteuerung

6.1 Organisation
Risikomanagement und Risikosteuerung sind Kemverantwortung der Leitung/ ... . Zu
threr Unterstitzung ist eine von den Ubrigen Organisationseinheiten unabhéngige und
getrennte (OE) ,Controlling" eingerichtet. Sie verantwortet die in Ziff. 4.2 beschriebenen
Aufgaben, insbesondere das Risikoberichtswesen. Ggf. koordiniert sie Analysen, Hin-
rveise tﬂd Vorschldge eines mit dem Risikocontrolling beauftragten externen Dienst-
eisters™,

6.2 Portfoliostruktur-Limite
Zur Begrenzung und Steuerung von Risiken aus der Portfoliostruktur darf*® der nomi-
nale Anteil aller variabel verzinslichen Positionen __. %/ ... Mio.€ des jeweils aktuellen
Schuldenportfolios nicht tiberschreiten. Der nominale Anteil aller fest verzinslichen Po-
sitionen muss mindestens ... %/ ... Mio.€ des feweils aktuellen Schuldenportfolios
betragen.

Werden variabel verzinsliche Positionen mit einer Zinsobergrenze (Cap, Collar) gesi-
chert, so sind sie ganz/ teilweise (z.B. delta-adjustiert)/ ... dem variablen Portfolioanteil
Zuzurechnen; werden sie durch einen Swap (variabel in fest) gesichert, so ist die Posi-
tion fir die Laufzeit des Swaps dem fest verzinslichen Portfolioanteil zuzuordnen.

6.3 Katalog zulidssiger Finanzderivate
Gemaf Beschluss des Stadtrates vom ... / gemal ... / werden im Zins- und Schulden-
management ausschlieffich folgende Zins- und Wihrungsderivate*® eingesetzt.

a) Swapgeschéfte
» Zinsswaps flr feste/ und fiir variable/ Zinsverpflichtungen;
= Wahrungsswaps*’ zur Absicherung bestehender oder kiinftig entstehender
Wahrungsrisiken/ zur Optimierung der Konditionen des Schuldenportfolios;
» Zins-Wihrungs—Swaps;
* Doppelswaps;

b) Zinstermingeschafte
* Forward-Rate-Agreements;
* Forward-Swaps;

¢} Optionen
= Caps;
*  Fioors;
= Collars;

»  Swap-Optionen;
= Wahrungs-Optionen.

* Die Einschaltung fachkundiger Finanzdienstleister baim Risikomanagement und -controlling ist zutassig und evtl. sinnvoll {vgl.
Sachsen-Anhalt a.2.0. Nr.5), wobei die Risikokontiolle einem Dritten nicht vollstandig Ubertragen werden darf (Nordrhein-
Westfalen vom 09.10.2006 Nr.2.5.1).

* Kernaufgabe eines Zins- und Schuldenmanagements ist u.a. die Vermeidung einseitig auf langeffixe oder kurze/ variable
Zinsbindungen ausgerichteten Portfolios durch «maglichst breite Streuung der Zinsbindungsfristen {(vgl. hierzu Sachsen-
Arhalt a.a.0. Nr.2}

* Eine abschliefende Aufzdhlung kontrahierbarer Finanzderivate, ggf. eine Begrenzung der Héhe dieser Geschafte durch
einen Grundsatzbeschluss des Stadtrats oder die zustandigen Gemeindevertretung, fordern u.a. Baden-Wirttermberg (a.a.0.
NrIV), Saarland (a.a.0. Nr.5), Sachsen-Anhalt {a.a.0. Nr.5), Schleswig-Holstein (a.a.0. S.2) und Thilringen (a.a.0. Nr.3).

“ Vgt. Bayern (Schreiben vom 25.04.1994). Andars 2.8, Nordrhein-Westfalen (a.2.0. vom 09.10.2006).
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* &) Strukturierte Darlehen :
» Forward-Dartehen (Kredit mit Vereinbarung eines festen Zinssatzes fiir eine in
der Zukunft vereinbarte Valutierung);
= Optionsdariehen (Kredit mit Option auf Abschluss eines Forward-Darlehens):
= Zinsbesichertes Darlehen (Kredit mit variabler Zinsbindung und integriertem
Cap/ Collar);
= Dariehen mit Gléaubigerkindigungsrechten:

f) Strukturierte Finanzinstrumente (Optimierungsgeschafte)

Die vorgenannten Strukturen dirfen nur eingesetzt werden, wenn sie die in Ziff. 2 2
Satz 5 genannten Voraussetzungen erfilllen, insbesondere in Verbindung zu einem
oder mehreren Grundgeschéften stehen und nicht spekulativen Zwecken dienen*®,

Der Einsatz derivativer Finanzinstrumente, die im vorstehenden Produktkatalog nicht
genannt sind, bedarf einer gesonderten Genehmigung durch/ ... / den Stadtrat/ ... . Eine
Ausnahme besteht, wenn das einzusetzende Derivat lediglich eine das Risiko nicht er-
héhende Kombination aus zugelassenen Instrumenten darstellt.

6.4 Produkt-Limite
Fiir die Kontrahierung der in Ziff. 6.3 genannten derivativen Finanzinstrumente sind
geman ... / folgende Volumens- Laufzeit-f ... / Limite gesetzt:

a) Swapgeschifte
* Zinsswaps von fest in variabel diirfen mit einer Laufzeit von maximal 2 Jah-
ren abgeschlossen werden.*°

b) Zinstermingeschafte

¢) Optionen
* Die Stadt ... ist nicht/ berechtigt, bei folgenden Optionsgeschaften als Still-
halter aufzutreten/ mit einem Volumen von ... Mio.€/ ___ als Stillhaiter aufzu-
treten/ ... .

d) Der nominale Anteil strukturierter Darlehen darf ... %/ ... Mio.€ des jeweils aktuellen
Schuldenportfolios nicht tbersteigen.

e) Der Anteil aller Optimierungsgeschafte i.S.v. Ziff.6.3 Iit. fy darf ... %/ ... Mio. € des
jeweils aktuellen Schuldenportfolios nicht Ubersteigen. Innerhalb dieses Gesamtan-
teils an Optimierungsgeschaften dirfen

* Optimierungsgeschafte XXX*i.S.v. Ziff 6.3 fit-f) ... Gber maximal ... %/ ...
Mio.€,
= Optimierungsgeschafte ,YYY*i.S.v. Ziff6.3 lit.f) ... Gber maximal ... %/ ...
Mio €,
abgeschlossen werden. Bei gehebelten Produkten ist das Risiko gesondert zu be-
werten und in die vorgenannten Risikogrenzen einzubeziehen.

@ Optimierungsgeschiifte bewegen sich, je nach Konstruktion, Volumen und Inhalt, nicht selten im Randbersich spekulativer
Derivatgeschiifte. Bei ihrer sachlichen und rechtlichen Priffung durch die Kommunalverwaltung ist daher besondere Sorgfalt
angezeigt. Soweit die Rechtsaufsicht beratend tdtig wird, ist in Zweifelfalien ihre Einschaltung méglich (vgl. das Beratungsan-
gebot in Sachsen-Anhalt, a.a.0. Nr.6) .

“ So geregelt nur in Brandenburg 2.2.0. Nr. 1.1.1/2.
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6.5 Limite zur Sicherung von Kassenkrediten
GemaR Derivateriass vom ... des Landes ... diirfen im Rahmen der Haushaltsicherung
maximal ... % des durchschnittlichen jahriichen Kassenkreditbestands durch Zinsderi-
vate gesichert werden, wobei die Zinssicherung auf den/ innerhalb des/ mittelfristigen
Finanzplanungszeitraum/es gemat ... auf .. Jahre beschrankt ist. %

6.6 Kontrahentenlimite
An die Bonitat der Kontrahenten, die von der (OE) ... ,Handel" laufend iberwacht wird,
sind die hochsten Anforderungen zu stellen®. Geschéftsabschliisse werden deshalb
nur getafigt mit Kontrahenten, die bei Abschluss des Derivatgeschafts
* ein langfristiges Rating im Investmentgrade von mindestens . . nach Moody’s,
und/ oder Standard & Poor's und/ oder Fitch aufweisen oder die
= neben einem Rating von mindestens .. hach Moody's, Standard & Poor's oder
Fitch der Stadt ... einseitige Sicherheiten zur Verfligung stellen.

Ergénzend diirfen/ sollen Geschaftsabschiiisse nur mit Kontrahenten getatigt werden,

= die der gesetzlichen Banken- und Bérsenaufsicht unterliegen®:

= die der Stadt ... auch konventionelie Bankdienstleistungen anbieten®;

= die einer Sicherungseinrichtung des Deutschen Bankgewerbes oder einer ver-
gleichbaren Einrichtung angehéren;*

= bei denen keine Interessenkoliision zu befirchten ist:

= deren Volumen an Derivatgeschaften mit der Stadt ... Mio.€/ ... % { nicht Gber-
schritten hat.

Die Bonitét der Kontrahenten, mit denen Derivate abgeschlossen werden sollen, wird in
einer jeweils zu aktualisierenden Kontrahentenliste festgehalten.

6.7 Betriebsrisiko
Zur Vermeidung finanzieller Verluste aus betrieblichen Risiken (aus Aufbau-, Ablauf-,
Personal- und IT-Organisation) orientiert sich die Stadl/ der stédtische Betrieby .. ge-
mafy/ ... an den Vorschriften des KonTraG/ der BAFIN ... / innerstadtischen Vorschrif-
ten, insbesondere an den Regelungen zur periodischen Datensicherung ( ....). Aufga-
ben des Risikomanagements und des Risikocontroiling werden von ... /in Kooperation
mit ... / wahrgenommen, ‘

6.8 Rechtsrisiko
Zur Vermeidung rechtlicher Risiken aus vielfaltigen und dissensfahigen Kontrakien
verwendet die Stadt ... ausschlieflich den ~Rahmenvertrag fur Finanztermingeschaf-
te*%/ ... Soweit méglich, wird als Gerichtsstand ... vereinbart. Auslandische Gerichts-
sténde und auslandische Konten sind nach MaRgabe der rechtlichen Méglichkeiten
auszuschlielen/ ... .

6.9 Liquidititsrisiko
Zur Vermeidung von Verlusten aus der Niiquiditat aufgrund unzulanglicher Markttiefe
bzw. aus Markistérungen werden hinsichtlich Art, Volumen und Ausstattung aus-
schiieilich Finanzderivate kontrahiert, die grundsatzlich jederzeit beendbar sind.

nkiedite); Rheintand-Pfalz (vom 18.02.2004 -

** Vgl. hierzu Nordrhein-Westfaten (30.08.200 nkedite
197122006 (Aufnahme von Kassenkrediten)

Zinsbindungsfisten fur Kassenkredite) und Niedersachsen v
N Allgemeins Anforderung, vgl. 2.B. Bayern (a.a.0. Nr.g),
*2 Brandenburg a.a.0. Nriv.5
* Sachsen a.a.0 Nr.V.3
Thiringen a.a.0. Nr.7 und Sachsen wie vor
* Vgl. dazu Sachsen-Anhalt 2.a.0. Nr.5 mit Anregungen zur Vertragserganzung
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6.10 Verlustrisiko

6.1

6.12

14

Bei Sicherungsgeschéften kann, bej Optimierungsgeschaften i.S.v. Ziff. 6.3 lit.f) muss
die Stadt ... mit dem Kontrahenten auf Basis ihrer individuelien Risikotragfahigkeit eine
maximale Verlustschwelle definieren und vereinbaren. Gehebelte Optimierungsge-
schéfte sind zwingend mit einer Héchstzinsverefnbarung Zu versehen, oder es muss
auf Einzeltransaktionsebene ein Stop-Loss-Limit vereinbart werden.

ldentifizierung und Quantifizierung von Risiken

Risiken mussen transparent gemacht, analysiert, gemessen und bewertet werden. Der
(OE) ,Controlling* stehen auf Basis des eingesetzten Risikomanagement—Systems/ des
Risikomanagement—Systems des beauftragten Dienstleisters/ zur Identifizierung und
Quantifizierung von Risiken zur Verfiigung

a) auf Markiwertebene

* die Duration zur Darstellung der Verldngerung oder Verklirzung der Zinshin-
dungsfristen im Portfolio:

* die modifizierte Duration zyr Abbildung der Verénderung der Barwerte des Port-
folios, also der Kredite und Derivate;

* der Value-at-Risk zur Definition des maximalen Verlustes, der wihrend eines
bestimmten Zeitraums mit einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit nicht tber-
schritten wird;

= der Marktwert der im Portfolio enthaltenen /Kredite und/ Derivate. RegelmaBige
/monatliche/ ... / Informationen tiber den Marktwert kontrahierter Produkte liefert
vereinbarungsgeman der Kontrahent/ der beauftragte Dienstleister/ . :

b) auf Zahlungsstromebene
* der Cashflow-at-Risk als Kennzahl fir die Quantifizierung des Budgetrisikos aus
dem Zahlungsstrom der Zinsausgaben. RegelmaRige/ monatliche/ Informati-
onen Uber die aus den Risikoszenarien abgeleiteten Zinsrisiken liefert vereinba-
rungsmaRig der Kontrahent/ der beauftragte Dienstleister/ ... .
= der Portfoliodurchschnittszins;

Steuerung von Risiken im Portfolio

a) Risikosimulation
Gemal Stadtratsbeschluss/ ... / sind folgende Limite festgelegt:
* Auf Marktwertebene ... .
* Auf Zahlungsstromebene ... .
Die Limite werden regelméaRig mit den Marktwerten der Finanzinstrumente sowie den
aus der Simulation abgeleiteten Zinsristken abgeglichen. Den Abgleich liefert der be-
auftragte Dienstleister/ ... .

b) Risikoberichte
Marktwerte und Zinsrisiken, ihre Verdnderung sowie aktuelle Limitausschépfungen
werden regelmaBig zum ..an ../ / gemeidet. Schwerpunkt der regelmafigen
Risikoberichterstattung (Risikoreport) ist der Portfolioansatz.




Eine sofortige schriftliche Risikdmeidung ist veranlasst, wenn

bei Finanzinstrumenten, die nicht der Zinssicherung dienen (Optimierungsge-

schéfte), die Marktwerte sich um mehr als ... %/ ... Mio.€/ gegentiber dem vo-

rangegangenen Risikobericht verschlechtert haben. Dies gilt auch dann, wenn
die Menge der Optimierungsgeschafte einen positiven Marktwert aufweist.

die aus der Simulation abgeleiteten Zinsrisiken die festgelegten Zinslimite /des
Haushaltsjahres/ des Finanzplanungszeitraums /fum ... %/ ... Mio.€/ tiberschrit-
ten haben.

eine sonstige Limitverletzung eingetreten ist.

uniibliches Geschaftsgebaren festgestellt wird oder der Verdacht unkorrekten

Handelns eines Marktteilnehmers besteht.

¢) Manahmen bei Limitverletzungen
Eingetretenen Limitverletzungen wird grundséatzlich begegnet durch

Auflésung/ Verkauf/ ... des Optimierungsgeschiftes, wenn mit einer weiteren
negativen Marktentwicklung gerechnet wird.

Anpassung der Strategie an das veranderte Marktumfeld und ggf. Anpassung
der Limite.

Wiederherstellung der Limite in den sonstigen Fallen von Limitverletzungen.
Aufklarung eines uniiblichen Geschéftsgebarens bzw. unkorrekten Handelns
eines Marktteilnehmers und ggf. Einleiten rechtlicher/ .. / Mattnahmen.

Entsprechende schriftliche Verfahrensvorschlage erarbeitet/ .../ die (OE) ,Handel".

 d) Kontrolle |
Die Umsetzung der Maknahmen zur Wiederherstellung verletzter Limite Uberwacht
und dokumentiert  die (OE) ,Controlling* / die (OE) ,Abwicklung/Kontrolle* / ... .

7. Dokumentation und Berichtswesen

7.1 Dokumentation
' Der Abschluss eines Derivatgeschaftes wird insbesondere durch folgende Unterlagen
aktenkundig gemacht:

die zum Geschéftsabschluss fiihrenden Uberlegungen, insbesondere zu Art,
Volumen, Laufzeit und Zeitpunkt des Abschlusses des Derivatgeschéftes, die
risikomindernde oder finanziell vorteilhafte Wirkung des Finanzderivats auf
Grundlage der vorgenommenen Zins- und Markteinschatzung (Handiungsvor-
schiag), bei Kassenkrediten den Nachweis des Kassenkreditbedarfs fur die
Laufzeit des Derivatgeschafts:

Unterlagen zu Einholung (Text, Sendeprotokolle, Angebote) und Auswertung
der Angebote (Auswertungsprotokoll mit Entscheidungsvorschlag, -begriindung
und Entscheidung), aus denen der interne Entscheidungsprozess erkennbar
sein muss.

Protokoll des Geschaftsabschiusses (Sendeprotokoll an den Bestbieter: evil. In-
formation der tbrigen Bieter) mit Nachweis der Einhaltung des Vier-Augen-
Prinzips;

Abschlussbestatigung des Kontrahenten;

der dem Geschaft zugrunde liegende Rahmenvertrag;

Einzelvertrag tber das Finanzderivat:

5. vgl. hierzu umfassend Sachsen (a.a.0. Nr.V1.3), Thiringen (a.a.0. Nr.6)
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* Angabe des zugrunde iiegenden Basisgeschifts zum Nachweis der Konnexitat
zu einem oder zu mehreren Grundgeschaften;

* die verwaltungsinterne Entscheidung des zusténdigen Gremiums/ Entschei-
dungstrigers.

7.2 Berichtswesen
GemaR Stadtratsbeschluss vom ... / Derivaterlass vom ... des Landes ... Y1 erfasst das
Berichtswesen der Stadt
a} Bestand und Bestandsentwicklung der im Portfolio enthaltenen Kredite und Fi-
nanzderivate (Bestandsbericht/e);
b} Analyse der im Portfolio enthaltenen und sich entwickelnden Risikopositionen
sowie Vorschldge zu ihrer Steuerung (Risikoreport);
¢) Analyse der Finanzmarkte (Marktmonitoring);
d) Bericht (iber kontrahierte Derivate an die Rechtsaufsicht®/ N
e} Bericht tber die sichernden und optimierenden Ergebnisse des Derivateinsat-
zes (Bericht zur Wirtschaftiichkeit/ Zielerreichung)®®;
fy ..
Zustandig fir die Erstellung der Berichte ... ist . die (OE) ~Abwickiung,Kontrolle,
Rechnungswesen®/ ~Controlling*/ der beauftragte Dienstleister .. / Handel"/ ... .

Die vorstehenden Berichte werden periodisch ... / zu folgenden Terminen/ von ... er-
stellf:

a) Jahrlich / quartalsweise / monatlich / aus besonderem Anlass/ .. .

b) ...

c}

Adressaten der vorstehenden Berichte sind
a) Gemeindevertretung/ Stadtkammerer/ JLeitung®/ Rechnungsprifungsamt,
b} ...
c) ...
d) Rechtsaufsicht:
e) Gemeindevertretung/ Stadtkdmmerer/ ./ Rechnungsprifungsamt®/ .. .

8.  Verfahren fir die Anderung und die Beendigung von Derivatge-
schaften

Die vorstehenden Bestimmungen sind sinngeman anzuwenden, wenn ein Finanzde-
rivat inhaltlich verandert oder ein Derivatgeschift beendet wird.

9. . Inkrafttreten

Diese Dienstanweisung tritt am ... in Kraft.

5 Unabdingbar ist die ,Festlegung einer Berichterstattung® (vgl. Sachsen-Anhalta.a.0. Nr. 5 h). Ferner Fulnote 49.

58 Bayern (vom 22.11,1895), Brandenburg (a.a.0. Nr.IV.6), Sachsen (a.a.0. Nr.VI.1), Thiringen (a.a.0. Nr.2, 8)

% vor allem Wirtschaftlichkeitsprognose und Verprobung durch Wirlschaftlichkeitsanalyse (Sachsen a.a.0. N1, Thiringen
a.a.0. Nr.6} .

* vgl. diesbeziiglich Sachsen, Schieswig-Holstein, Thiringen: Umfassende Informationspflichten gegeniiber dan Verantwortli
chen (Verwattungsspitze, Gemeindevertretung) aber Abschluss, Art, Umfang, Entwicklung der.Derivatgeschafie,
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