Hohe Erlose mit Zinstauschgeschaften

Stadthaushalt Seit andernorts Millionenverluste bekannt wurden, haben Swaps einen schlechten Ruf. Bad Worishofen
arbeitet trotzdem mit ihnen. Ein Gutachter bescheinigte nun, dass sich die Steuerzahler nicht sorgen miissen
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Bad Warishofen Millionenverluste in
deutschen Kommunen nach riskan-
ten Zinstauschgeschiften haben
Steuerzahler und Politiker gleicher-
mafien aufgeschreckt. Im benach-
barten Landsberg am Lech bei-
spielsweise rechnete man zum
Jahresende 2012 mit 6,2 Millionen
Euro Verlust aus solchen Geschif-
ten. Mittlerweile ermittelt dort die
Staatsanwaltschaft. Auch die Stadt
Bad Worishofen macht seit dem
Jahr 2007 Zinstauschgeschifte, bes-
ser bekannt unter dem Titel Swaps —
allerdings mit einem ginzlich ande-
ren Ergebnis als die Landsberger.
Dies ergab nun ein Gutachten, das
Professor Dr. Andreas Rathgeber
von der Universitit Augsburg er-
stellt hat.

Der Stadtrat hatte den Experten
beauftragt, das eigene Swap-Modell
unter die Lupe zu nehmen. Vor al-
lem Claus Thiessen (FDP) hatte seit
vielen Monaten vehement gefor-
dert, dass die Swaps iiberpriift wer-
den, weil er langfristig ebenfalls
Verluste befiirchtete. Auch Biirger-
meister Klaus Holetschek hatte die
Swaps zuletzt 6fter im Stadtrat the-
matisiert und die Vermittler der
Vertrige eingeladen. Die Stadtver-
waltung hatte gleichwohl immer be-
tont, dass die Fille Landsberg und
Bad Warishofen nicht vergleichbar
und in der Kneippstadt durch das
einfache Konzept keine Verluste zu
befiirchten seien.

Ein Stresstest
fiir Finanzprodukte

Diese Darstellung hat nun Rathge-
bers Stresstest weitgehend bestitigt.
Die abgeschlossenen Swap-Vertrige
waren bislang ,insgesamt wirt-
schaftlich erfolgreich® und stellten
eine effektive Zinssicherung dar,
sagte Rathgeber im Stadtrat. Mit
den Swaps versucht Bad Worisho-
fen, die Kosten fiir die stidtische
Schuldenlast moéglichst gering zu
halten. Mit den bislang 19 Vertrigen
—sechs davon laufen noch — habe die
Stadt einen Uberschuss von rund
278000 Euro erwirtschaftet, rech-
nete Rathgeber vor. Zum Stichtag
im Juni 2012 waren die Vertrige
zwar mit rund 19000 Euro im Mi-
nus; um die entsprechende Summe
hitte sich das Ergebnis reduziert.
Aktuell wiren die Vertridge jedoch
rund 395000 Euro wert, miisste sie
die Stadt sofort auflésen, berichtete
Kiammerin Beate Ullrich.
Rathgeber resiimierte, dass Bad
Worishofen mit dem gewihlten Mo-
dell gut gegen steigende wie fallende
Zinsen abgesichert sei. Auch miisse

Bad Worishofen macht mit Zinstauschgeschiften richtig viel Geld. Mit verschiedenen Vertragen hat sich d

auf diese Weise, die Kosten fiir die stddtischen Schulden zu senken.

die Stadt fiir die getitigten Geschif-
te keine Riickstellungen im Haus-
halt bilden, wie das etwa Thiessen
vermutet hatte.

Vor Rathgeber hatte sich schon
der kommunale Priifungsverband
auf Einladung der Stadt die Vertriage
angesehen und bestitigt, dass die
Kdmmerei damit nicht gegen das
Spekulationsverbot fiir bayerische
Gemeinden verstofit.

Nun habe man es schriftlich, dass
die Zinstauschgeschiifte nicht nur
nicht spekulativ sind, sondern au-
flerdem noch wirtschaftlich, resii-
mierte Biirgermeister Holetschek.
»Wir wollen fiir Bad Worishofen
das beste Ergebnis haben®, sagte er
und lobte seine Kédmmerei fiir den
whervorragenden Job“. Beide Prii-
fungen hitten die Stadt insgesamt
12000 Euro gekostet, sagte Holet-
schek. Sie hitten neue Einblicke ge-
bracht, sagte Marion Boéhmer
(CSU). Immerhin ist es kein einfa-
ches Feld, auf dem sich Bad Woris-
hofen da bewegt. Das zur Berech-
nung notige Wissen eignen sich an-
gehende Finanzmathematiker im

neunten Semester an. Konrad Holz-
le (CSU), der Vorsitzende des Rech-
nungspriifungsausschusses, sah das
Ergebnis der Priifung im Ausschuss
bestitigt.

Nachgefragt

ie Verwaltung gegen Ziflsschwankungen abgesichert und versucht
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Ein Beispiel fiir
alle Orte?

Prof. Dr. Andreas Rath-
geber leitet den Fach-

! bereich Finanzwirtschaft
und Ressourcenmana-
gement der Uni Augsburg

Herr Professor, wagen sich Gemeinden
angesichts von Millionenverlusten an-
dernorts mit Zinstauschgeschdften auf
zu diinnes Eis?

Rathgeber: Es kommt darauf an. In
Bad Worishofen hat das Ganze eher
den Charakter einer Vollkaskoversi-
cherung. Die Stadt hat sich ziemlich
klug abgesichert, mit einem sehr in-
telligenten Konstrukt. Dazu nutzt
Bad Worishofen die einfachsten In-
strumente, die es gibt. Da gibt es

nichts Einfacheres als ein Swap, um
sich gegen Zinsrisiken abzusichern.

Sollten sich entsprechend alle Unter-
allgduer Kommunen an dem Bad Wi-
rishofer Beispiel orientieren?
Rathgeber: Bad Worishofen hat eine
sehr gute und auf diesem Gebiet
versierte Kimmerin. Daher weif3 ich
nicht, ob einfache Swaps tatséichlich
fiir jede Gemeinde infrage kommen.
Aber eine gewisse Zinssicherung in
homdopathischen Dosen zu betrei-
ben, wire sicher richtig; nicht in
grofiem Umfang und mit einfachen
Produkten.

Wouvon sollten die Kdammereien dabei
lieber die Finger lassen, um hohe Ver-
luste fiir die Steuerzahler zu vermei-
den?

Rathgeber: Ganz klar von komple-
xen Produkten, Verschuldungen in
Fremdwihrungen, hohen Einsiitzen
und langen Laufzeiten. (m.he)



