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Vorwort

Die Herausforderungen an die Gemeinden nehmen zu. Knappere budgetare Mittel, steigender Bedarf an Instand-
haltungen der Infrastruktur sowie deren Ausbau steigern zunehmend die Komplexitat des Finanzmanagements.
Diese Situation wird sich nach derzeitigem Stand durch steigenden Wettbewerb betreffend Standortattraktivitat,
zunehmend geringeren Budgetmitteln sowie veranderten gesetzlichen Regelungen (Risikoeinstufungen, Maast-
richt-Kriterien etc.) nicht verbessern. Die Weltwirtschaftskrise 2008 zeigte Grenzen von Finanzierungsmethoden
auf, die so nicht erwartet werden konnten. Die Lander- und Staatsbudgets verschlechterten sich und fuhrten bzw.

fuhren zu Einsparungen aller Art.

Die Kommunalakademie NO hat mit der HYPO NOE diese neuen Rahmenbedingungen zum Anlass genommen,
um einen Leitfaden fir den Einsatz von Finanzinstrumenten in niederdsterreichischen Gemeinden zu entwickeln.

Die Broschiire hat das Ziel, Sie in lhrer taglichen Arbeit zu unterstitzen. Sie zeigt auf, welche Grundbegriffe fir
eine Finanzierung von Bedeutung sind, nimmt aber auch Bezug auf Themen wie Veranlagung und Zinsabsiche-

rung.
Unser besonderer Dank gilt dem Autorenteam der HYPO NOE, Dr. Christian Koch und Mag. Michael Gruber, die

aufgrund ihrer langjéhrigen Erfahrung im Bereich Public Finance sowie der taglichen Zusammenarbeit mit Ge-
meinden maRgeblich zur Entstehung dieses Werkes fiir Gemeinden beigetragen haben.

Fur den Herausgeber
MMag. Gerald Kammerhofer

Vorsitzender



Vorwort

Gemeinsam mit der Kommunalakademie NO ist die HYPO NOE um die Aus- und Weiterbildung in den Kommu-
nen bemuiht. Neben der Unterstitzung des Lehrgangs ,Verwaltungsmanager/in® an der Donau-Universitat Krems
und der laufenden Vortragstatigkeit im Rahmen von Veranstaltungen der Kommunalakademie NO wollen wir mit
dem vorliegenden Leitfaden eine solide Grundlage zum Thema ,Modernes Finanzmanagement® bieten.

Als langjahriger und verlasslicher Partner vieler Gemeinden sowie des Landes NO ist sich die HYPO NOE den
Herausforderungen und veranderten Rahmenbedingungen bewusst, denen die kommunalen Entscheider ge-
genliberstehen. Die Broschire soll den Gemeindevertreterinnen helfen, die umfangreichen und komplexen An-
forderungen an ein modernes, kommunales Finanzmanagement noch besser zu analysieren und das Know-how
daraus fur ihr Umfeld anwenden zu kénnen.

Unsere kompetenten und regional verankerten Public Finance-Experten durchlaufen regelmaRig Fortbildungen,
um stets auf dem aktuellsten Stand zu sein und stehen lhnen gerne mit Rat und Tat zur Seite.

Wir unterstitzen Sie auch in Zukunft gerne als verlasslicher Partner bei Ihren Finanzangelegenheiten!

Dr. Peter Harold

Generaldirektor HYPO NOE Gruppe



1. EINLEITUNG

1. EINLEITUNG

Das gegenwartige angespannte wirtschaftliche Um-
feld und die daraus entstehenden Rahmenbedin-
gungen zeigen ihre Auswirkung fir die 6ffentlichen
Haushalte, insbesondere jener der Gemeinden. Die
Aufgabenstellungen werden vielfaltiger und komple-
xer, die Budgetmittel knapper. Dies stellt Gemeinden
vor grofe Herausforderungen, denn einerseits sollen
diese die Infrastruktur erhalten bzw. ausbauen, um
eine gewisse Standortattraktivitdt zu gewahrleisten,
andererseits sind die Mittel hierfir zunehmend be-
grenzt. In Folge dessen werden zu den bestehenden
herkdmmlichen Finanzierungsvarianten weitere alter-
native Finanzierungsmodelle entwickelt, haufig auf
Basis des Grundgedankens von Public Private Part-
nership-Modellen.

Die Anforderungen an die Steuerung des Gemeinde-
haushaltes werden in Folge immer gréRer — erwahnt
seien hier die Maastricht-Kriterien sowie das Stabi-
litdtsgesetz 2012. Hinzu kommen die zunehmende
Komplexitat von Finanzinstrumenten und die Erkennt-
nis aus der Finanzkrise des Jahres 2008, dass Markt-
entwicklungen nicht dauerhaft vorhersehbar und mit
bisher gultigen Theorien nicht immer erklarbar sind.

Neue gesetzliche Vorgaben hinsichtlich einer risikoa-
versen Finanzgebarung — Stichwort ,Spekulationsver-
bot* — machen einen qualifizierten und transparenten
Umgang mit o6ffentlichen Mitteln notwendiger denn
je. Vor diesem Hintergrund gewinnt ein umsichtiges,
nachhaltiges und verantwortungsvolles Finanzma-
nagement nach den Grundsatzen der ZweckmaRig-
keit, Wirtschaftlichkeit und GesetzmaRigkeit immer
mehr an Bedeutung. Diese gesetzlichen Regulierun-
gen im Finanzbereich wirken sich auch auf den Unter-
lagenumfang bei Finanzierungs- und Veranlagungs-
geschaften im kommunalen Bereich aus.

Die vorliegende Broschiire soll ein Ratgeber und Leit-
faden flir Gemeindevertreter und Gemeindeverwal-
tungsmitarbeiter sein und sie bei den umfangreichen
und komplexen Anforderungen an ein modernes kom-
munales Finanzmanagement in der Entscheidungs-
findung unterstutzen.

Bei dieser Broschire handelt es sich weder um eine
Finanzanalyse, noch um eine Marketingunterlage.
Ziel unserer Autoren war es, lhnen eine grobe Zusam-
menfassung, ohne Anspruch auf Vollstandigkeit, mit
Stand August 2014, als Grundlage zur Erleichterung
der Gemeindetatigkeit im Bereich Finanzmanage-
ment zu geben.

In den einzelnen Themenbereichen wird beispielhaft
auf die NO GO 1973 Bezug genommen, wobei hier
auf die entsprechenden Regelungen im NO STROG
fur die niederdsterreichischen Statutarstadte hinge-
wiesen wird.

Aus Grinden der besseren Lesbarkeit wurde im Text
auf die gleichzeitige Verwendung weiblicher und
mannlicher Formen verzichtet. Dies impliziert keines-
falls eine Benachteiligung des jeweils anderen Ge-
schlechts. Frauen und Manner, Leserinnen und Leser,
Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen mégen sich bitte von
den Inhalten gleichermalRen angesprochen fiihlen.
Wir danken fur |hr Verstandnis!



2.  ZAHLUNGSVERKEHR

Die Anforderungen an den Zahlungsverkehr haben
sich in der jungsten Vergangenheit massiv verandert.
Die Grundlage fir die Teilnahme am bargeldlosen
Zahlungsverkehr bildet das Girokonto, welches auf
einer vertraglichen Vereinbarung zwischen der konto-
fuhrenden Bank und der Gemeinde basiert. Im Rah-
men des Kontovertrages werden neben Gebihren
und Konditionen auch die Berechtigungen definiert.

Die Geblhren fur Konten finden sich in verschie-
denen Auspragungen wie bspw. Kontoflihrungs-,
Zeilen- oder Zahlscheingeblihr wieder und sind wie
die Verzinsung fiir Soll- und Habenstande mit Hinblick
auf eine Optimierung der Kosten laufend zu verglei-
chen.

Hinsichtlich der Berechtigungen wird zwischen dem
Verfugungs- und dem Zeichnungsberechtigten un-
terschieden. Wahrend der Zeichnungsberechtigte
Dispositionen am Konto beauftragen und Kontostan-
de abfragen darf, sind die Rechte des verfligungsbe-
rechtigten Kontoinhabers weit umfassender. Nur der
Verflgungsberechtigte darf ein Konto eréffnen bzw.
schlielen, die quartalsweisen Kontoabschlisse (Sal-
den) anerkennen, Karten fir den bargeldlosen Zah-
lungsverkehr bestellen oder Zeichnungsberechtigte
ernennen bzw. widerrufen.

Abbildung 1: Beispiele fiir Zahlungseingange sowie Zah-
lungsausginge bei Girokonten

Beispiele fiir
Zahlungseingédnge

- Eigene Steuern

- Ertragsanteile

- Gebiihreneinnahmen

- Einnahme aus Leistungen
- Transfereinnahmen

GIROKONTO

Beispiele fiir
Zahlungsausgange

- Verwaltungs- und Betriebsaufwand
- Leistungen fiur Personal

- Laufende Transferzahlungen

- Schuldendienst

- Erwerb von Vermégen

D HYPO NOE
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2. ZAHLUNGSVERKEHR

In den Geldverkehr der Gemeinden haben in der
jungsten Vergangenheit technische Entwicklungen
wie Telebanking, Electronic Banking, Bankomatkassa
oder das Quick-Zahlungssystem Einzug genommen.
Unter Zuhilfenahme dieser Innovationen wird der Zah-
lungsverkehr nicht mehr als miihsame Notwendigkeit
betrachtet, sondern es werden bewusste Rationali-
sierungen und damit Kosteneinsparungen aktiv ange-
strebt. Die technische Entwicklung umfasst aber auch
die Birgerinnen der Gemeinde, die damit auch héhe-
re Anspriche an die Zahlungsmdglichkeiten stellen.

Da jede Transaktion in der Gemeinde in einen Zah-
lungseingang bzw. -ausgang muindet, besteht eine
hohe Notwendigkeit, den Aufwand auf ein Minimum
zu reduzieren und Mdoglichkeiten der Rationalisierung
aufgrund der technischen Méglichkeiten zu ergreifen.

Grundlage dazu bildet der Einsatz von Telebanking-
Systemen, die zu jedem Zeitpunkt den Zugang zu den
Konten der Gemeinde ermdglichen. Informationen
Uber Kontostdnde oder die Durchfuhrung von Bu-
chungen kénnen damit unabhangig von den Bankoff-
nungszeiten jederzeit erledigt werden.

Auf Seite des Forderungsinkassos fir tourliche Ge-
buhrenvorschreibungen empfiehlt sich die Umstellung
auf Einziehungsauftrage. Der postalische Versand der
Vorschreibungen kann zwar nicht entfallen, jedoch
wird eine lickenlose Erfassung der Forderungen er-
moglicht. Dies bildet die Grundlage fiir ein qualifizier-
tes Mahnwesen und birgt erhebliches Rationalisie-
rungspotenzial in sich.

SchlieBlich soll auch der Einsatz von Bargeld auf ein
Minimum reduziert werden. Bankomatkassen verrin-
gern den Manipulationsaufwand fir Bargeld wie Zah-
lung, Verwahrung, Verwaltung und gesicherte Aufbe-
wahrung sowie das damit verbundene Risiko deutlich.

Mit der Umsetzung eines einheitlichen EURO-Zah-
lungsverkehrs (SEPA) erfolgte eine Harmonisierung
des bargeldlosen Zahlungsverkehrs innerhalb der EU
und damit ein europaweit einheitliches Uberweisungs-
und Lastschriftverfahren. Anstelle der friher giltigen
Kontonummern und Bankleitzahlen stehen nun IBAN
und BIC. Uberweisungen in EURO innerhalb der ge-
samten EU dauern nun, entsprechend dem Zahlungs-
dienstegesetz (ZaDiG), wie im nationalen Raum einen
Bankarbeitstag und werden zu den gleichen Preisen



2. ZAHLUNGSVERKEHR

wie die entsprechenden Inlandstransaktionen ange-
boten.

Durch die zunehmende Vernetzung der Finanzplatze
der Welt wurden Identifikationsprozedere nétig, die
von vielen Kunden haufig als unangenehm und auf-
wendig empfunden werden. Dennoch, oder gerade
deshalb, mdchten wir kurz darauf hinweisen, weshalb
diese notwendig sind.

In Osterreich muss sich jeder Kunde identifizieren, der

» eine dauernde Geschaftsbeziehung mit einem Fi-
nanzinstitut eingeht (im klassischen Fall die Eroff-
nung eines Sparbuchs)

¢ eine Transaktion im Wert von mindestens EUR
15.000 durchfiihrt, die nicht in den Rahmen einer
dauernden Geschéftsbeziehung fallt

» eine Einzahlung auf oder eine Auszahlung von
Spareinlagen ab EUR 15.000 tatigt

* den Verdacht von Geldwascherei oder Terroris-
musfinanzierung erweckt und wenn Zweifel an den
bereits erhaltenen Identifikationsdaten bestehen.

Die Identifizierung erfolgt durch einen amtlichen Licht-
bildausweis. Ist der Kunde eine minderjahrige oder
juristische Person, so muss neben der eigenen ldenti-
tat auch die Vertretungsbefugnis und die Identitat der
vertretenen Person nachgewiesen werden. Auch im
Treuhandverhaltnis ist die Identitat des Treugebers
bekannt zu geben. Kommt ein Verdacht auf Geld-
wascherei oder Terrorismusfinanzierung auf, muss
eine Meldung an die Osterreichische Geldwaschemel-
destelle im Bundesministerium fur Inneres erstattet
werden.

Diese MaRnahmen sollen die in Osterreich unter Strafe
stehende Geldwascherei und Terrorismusfinanzie-
rung verhindern (§§ 165 und 278d StGB). Unter
Geldwascherei versteht man das Verschleiern des
illegalen Ursprungs von Ertragen aus bestimmten kri-
minellen Aktivitaten, den sogenannten Vortaten. Jeder
Finanzplatz birgt in sich das Risiko, fir Geldwasche-
rei missbraucht zu werden. Schwerer noch als Geld-
wascherei ist der Umfang der Terrorismusfinanzierung
festzumachen. Darunter versteht man das Bereitstel-
len von (auch legalen) Vermdgenswerten zur Ausfiih-

rung eines terroristischen Aktes. In Anlehnung an die
Bekampfung der Terrorismusfinanzierung bestehen
internationale Standards zur Bekdmpfung der Prolife-
rationsfinanzierung, da auch die Verbreitung (Prolife-
ration) von Massenvernichtungswaffen eine ernsthaf-
te Gefahr fiir den internationalen Frieden darstellt.

In Osterreich gibt es kein explizites Geldwaschereige-
setz. Die Regelungen sind in verschiedenen Gesetzen
zu finden. Da der Finanzsektor naturgemaf einer der
anfalligsten Bereiche ist, enthalten auch Bankwesen-,
Versicherungsaufsichts- und Wertpapieraufsichtsge-
setz eigene Regelungen zu Geldwascherei und Terro-
rismusfinanzierung. Daneben gibt es Bestimmungen
u.a. in der Gewerbeordnung, dem Glicksspielgesetz
sowie in der Rechtsanwalts- und Notariatsordnung.
Diese Bestimmungen legen groRes Gewicht auf das
Prinzip ,Know your customer‘, das Geldwaschern
den Vorteil der Anonymitat nehmen soll und damit die
Identifikation des Kunden notwendig macht.

11



3. LIQUIDITATSMANAGEMENT

Die aktive Steuerung der Geldflisse innerhalb einer
Organisation wird unter dem Begriff Liquiditdtsma-
nagement zusammengefasst. Dieser umfasst nicht
nur alle MalRnahmen zur Sicherstellung und Aufrecht-
erhaltung der Zahlungsfahigkeit der Gemeinde, son-
dern zielt vielmehr auf eine finanzwirtschaftliche Opti-
mierung des Gemeindehaushaltes ab.

Einleitend verdeutlicht nachfolgendes Beispiel, wie
durch eine aktive Liquiditatsplanung mit Hilfe der Inan-
spruchnahme von Skonti ein geldwerter Vorteil durch
einen hoéheren Zinsabzug erzielt werden kann, selbst
wenn die erforderlichen Mittel durch Fremdmittel wie
beispielsweise einem Kassenkredit (vgl. Kapitel 3.4)
vorfinanziert werden.

Der Umfang des Liquiditdtsmanagements ist abhan-
gig von der Anzahl der untergeordneten Einheiten
einer Gemeinde (eigene Rechnungskreise, Geblih-
renhaushalte, gemeindeeigene Betriebe oder ausge-
gliederte Gesellschaften) sowie den Charakteristika
der Ein- und Auszahlungen bzw. Buchungen.

Abbildung 2:
Beispiel fiir eine aktive Liquiditatsplanung mit Skonto
und Kassenkredit

=
Ausgangslage:

Gemeinde kauft fir die Volksschule Mobel im Wert von € 5.000
Zahlungsziel 30 Tage; 2 % Skonto innerhalb von 7 Tagen

Skontoausnutzung:
‘Wenn Rechnung spatestens am 7. Tag beglichen wird:

_ o 2% _ somit kann der Rechnungsbetrag um 100 Euro,
Skonto = 5000 * 55~ =100 (s 21m 7. Tag, vermindert Oberwiesen werden.

Kassenkredit:
Dient der Vorfinanzierung von kurzir. Zahlungen:
Annahrme: Ejinssatbze Il‘taslsenkgqli_tzs % 5% 23
nsenbelastu age: . . -
e 9 23 1398 (5000 - 100) * 5~ {m) =7,74€
Am 7. Tag wird die Rechnung nach Abzug des Skontos
beglichen und dieser Betrag wird mittels Kassenkredits finanziert.

Kosten- sowie Liquiditidtsvorteil von 92,26 €:
Skonto abziglich der Zinsen des Kassenkredits 100-7,74=92,26 €

- Vorfinanzierung von Skonto iiber den Kassenkredit erspart viel Geld.

B HYPO NOE
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Die Abbildung 3 zeigt auszugsweise einen Uberblick
Uber die Periodizitat der Zahlungsstréme eines Ge-
meindehaushaltes, welche es, mit Hilfe eines profes-
sionellen Liquiditatsmanagements, zu optimieren gilt,
um einerseits der laufenden Verpflichtung der Bedie-
nung aller Verbindlichkeiten zu den gegebenen Zeit-
punkten nachkommen zu kdnnen und andererseits die
zuvor erwahnten Finanzierungsvorteile zu generieren.

Der Mehrwert aus dieser strukturierten Planung ist
die Vermeidung von Liquiditatsiberschissen am Zah-
lungsverkehrskonto. Mit der einhergehenden Moglich-
keit einer kurzfristigen Veranlagung und der Generie-
rung von Zinsvorteilen kénnen Liquiditadtsiberschisse
vorteilhaft fir die Gemeinde genltzt werden. Wird der
Zahlungsverkehr einer Gemeinde iber mehrere Kon-
ten abgewickelt, so bedarf es einer aktiven Planung
in Form von Cash Management, sodass zu jeder Zeit
der Ausgleich von Soll- und Habensalden stattfinden
kann.

Abbildung 3:
Beispiel fur laufende Einnahmen und Ausgaben einer
Gemeinde

Beispiele fir laufende Einnahmen

monatlich
jahrlich
vierteljahrlich
vierteljahrlich
monatlich
monatlich
nach Fallig

Ertragsanteile
Bedarfszuweisung
Grundsteuer
Kanal- und Wassergebiihren
Kommunalsteuer
Mieten
Zinsertrage

Beispiele fiir laufende Ausgaben

monatlich

rmonatlich
vierteljghrlich
viertelighrlich

rmonatlich

nach Falligkeit

vierteljahrlich
monatlich
monatlich,
vierteljahrlich,
halbjahrlich,
jahrlich

Personalkosten
Betriebskosten
Energiekosten
Hauskrankenhilfe
Mieten

Schuldendienst

Schulumlagen
Sozialhilfe, NOKAS-Beitrag

Versicherung

© HYPO NOE
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3.1 Cash Management

Cash Management umfasst die Analyse der Zah-
lungsstrome entsprechend ihres Valutadatums. Dabei
werden Zahlungseingange hinsichtlich der Differenz
zwischen Gutschrifts- und Valutadatum analysiert. Ab-
buchungen werden erst nach valutarischer Gutschrift
der Zahlungseingange freigegeben, um die Anlastung
von Sollzinsen am Girokonto zu vermeiden. Eine opti-
male Unterstltzung bietet dabei die Verwendung von
Electronic Banking Systemen, da hiermit jederzeit ein
Uberblick Uber die aktuellen Valutastinde gewonnen
werden kann.

Eine weitere Stufe des Cash Managements bildet die
aktive Disposition der Gelder. Voraussetzung hierfr
ist die Kenntnis Uber die Héhe und den Zeitpunkt der
geplanten Einnahmen und Ausgaben, mit dem Ziel ei-
ner umfassenden Liquiditatsplanung. Zentrale Frage-
stellungen kénnen hierbei sein:

« Auf welches Konto gehen die Eingénge, in wel-
cher Héhe und mit welchem Valutadatum ein?

* Ist die Planbarkeit der Eingdnge zu bestimmten
Zeiten gesichert?

» Bestehen Einziehungs- bzw. Abbuchungsauftrage?

* Besteht ein aktives Forderungsmanagement mit
effizientem Mahnwesen?

Abbildung 4:

+ Wann sind bestehende Zahlungsverpflichtungen
seitens der Gemeinde fallig?

* Werden Skonti ausgenitzt?
»  Finden die Auszahlungen durch Eingange Deckung?

» Bestehen ausreichende Kreditlinien fir kurzfristi-
ge Liquiditatsengpasse?

+ Ist es mdglich, die Eingdnge zu optimieren bzw.
steuerbare Ausgdnge mit Eingdngen abzustim-
men — z.B. Moglichkeit der zeitlichen Anpassung
von Kreditraten (Achtung bei Férderdarlehen)?

Die in der Liquiditdtsplanung abgebildeten Zahlungs-
strome bilden die Grundlage flr die Disposition auf den
einzelnen Konten. Die Hohe des Kreditrahmens ist je-
denfalls so zu bemessen, dass auch Spitzen im Liquidi-
tatsbedarf abgedeckt werden kénnen. Bei der Planung
der Rahmenhohe sollten verschiedene Szenarien, wie
Verspatung oder Ausfall von Eingangen mitberechnet
werden. Mit der richtigen Rahmenhdhe werden zu-
séatzlich Verzugszinsen vermieden, welche bei Uber-
schreitung der Kreditlinien, neben den Sollzinsen, am
Geschaftskonto in Rechnung gestellt werden.

Als Ergebnis der konsequenten und langfristigen Li-
quiditatsplanung ist der Finanzstatus permanent kon-
trollierbar.

Beispiel fiir die Notwendigkeit der Liquiditiatsplanung

Rahmenhohe

« ;_]_ Soll,

Konto Rahmen

S Ausnutzung

HABEN,

Banktage Guthaben auf Bankkonto
v

© HYPO NOE
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3.2 Cash Pooling

Bestehendes Cash Management kann in weiterer Fol-
ge zu dem sogenannten Cash Pooling vertieft werden.
Dabei werden mit Unterstitzung von EDV-L6sungen
samtliche Konten aller Organisationseinheiten der
Gemeinde entsprechend den vorherigen Uberlegun-
gen zum Cash Management (vgl. Kapitel 3.1) aufei-
nander abgestimmt. Ziel ist hierbei die valutamaRige
Aufrechnung der Kontensalden hinsichtlich einer Ma-
ximierung der Zinsertrage und einer Minimierung der
Zinsaufwendungen.

Cash Pooling dient damit dem kurzfristigen Ausgleich
von Uber- bzw. Unterliquiditaten und zielt auf eine
Verbesserung der Ertragssituation der Gemeinde aus
dem Zahlungsverkehr ab. Diese kann bei Unterliqui-
ditdt durch Planung der Verfligbarkeit von entspre-
chenden Fremdmitteln oder bei Uberliquiditat durch
gewinnbringende Veranlagung von freien Mittel erzielt
werden.

14
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3.3 Uberliquiditit - Festgeld

Als Festgeld oder auch Termingeld wird die kurz- oder
mittelfristige Geldanlage bei Kreditinstituten bezeich-
net. Bei Geschéaftsabschluss wird eine fixe Laufzeit,
in der Regel zwischen 1 bis 12 Monate, sowie ein
unveranderbarer Fixzinssatz fir die gesamte Veran-
lagungsdauer vereinbart.

Als Basis fur die Zinssatzberechnung dient der je-
weilige EURIBOR (vgl. Kapitel 4.1.5) — z.B. Festgeld
fir 6 Monate — der Zinssatz ergibt sich aus dem
6-Monats-EURIBOR minus Ab- bzw. plus Aufschlag
(je nach vorliegendem Zinsniveau). Bei Falligkeit wird
der veranlagte Betrag zuzlglich der Zinsen fir den
Veranlagungszeitraum seitens der Bank der Gemein-
de wieder gutgeschrieben.

Da mit Hilfe einer Festgeldveranlagung in der Regel
héhere Renditen als am Geschéftskonto erzielt wer-
den konnen, zielt diese auf eine Steigerung der Zins-
ertrage der Gemeinde ab. Die NO GO 1973 erkennt
die Festgeldveranlagung als eine kurzfristige Anlege-
moglichkeit zur Kassenhaltung fir Gemeinden an.

In der Praxis erfolgen kurzfristige Veranlagungen von
Gemeinden haufig auch in Form von Sparbiichern
(vgl. Kapitel 6.2).
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3.4 Unterliquiditat - Kassenkredit

Der Kassenkredit dient der kurzfristigen Uberbriickung
des Liquiditatsbedarfs, welcher durch das zeitliche
Auseinanderklaffen von Einnahmen und Ausgaben
entsteht. Daraus kann abgeleitet werden, dass der
Kassenkredit nicht fur die Finanzierung bestimmter
Vorhaben des ordentlichen bzw. aulRerordentlichen
Haushaltes sondern einzig der Starkung der Kassen-
mittel vorgesehen ist. Die Ruckflihrung des Kassen-
kredites erfolgt aus den ordentlichen Einnahmen. Die
entsprechenden gesetzlichen Regelungen dazu fin-
den sich im § 79 der NO GO 1973 sowie im § 59 NO
STROG (vgl. Anhang B und C).

Wesentliches Charakteristikum des Kassenkredites
ist die vom Gesetzgeber definierte Hohe. So kann der
Kassenkredit maximal in Hohe von 10 % der im Vor-
anschlag budgetierten Einnahmen des ordentlichen
Haushaltes bzw. 20 % bei Stadten mit eigenem Statut
vereinbart werden. Der Kassenkredit wird als Rahmen
am Geschaftskonto der Gemeinde eingerichtet und
kann wahrend der Laufzeit entsprechend des Liqui-
ditdtsbedarfs in Anspruch genommen werden. Eine
Verpflichtung zur Inanspruchnahme besteht nicht.

Im Regelfall werden Kassenkredite mit einer Laufzeit
von maximal 5 Jahren angeboten, wobei die maxima-
le Hohe entsprechend der oben beschriebenen ge-
setzlichen Vorgaben jahrlich zu prufen ist.

Die Gesamtverzinsung fur Sollstande ergibt sich aus
einem Basisindikator zuzlglich eines Aufschlages
(vgl. Kapitel 4.1.5). Im Juni 2014 hat sich der Zins-
satz bspw. wie folgt zusammengesetzt: 6-Monats-
EURIBOR + 0,75 % Aufschlag entspricht: 0,306 % +
0,750 % = 1,056 %

3.5 Unterliquiditiat - Barvorlage

Neben dem Kassenkredit steht die Barvorlage als
weitere kurzfristige Finanzierungsform zur Verfigung.
Im Unterschied zum Kassenkredit wird bei der Bar-
vorlage der Gemeinde die Liquiditat effektiv fur einen
im Vorhinein vereinbarten Zeitraum (maximal 12 Mo-
nate) zur Verfigung gestellt. Die Inanspruchnahme
erfolgt damit obligatorisch mit der Annahme der Bar-
vorlage. Am Laufzeitende besteht fiir die Gemeinde
die Ruckzahlungsverpflichtung des Kapitals zuziglich
der ebenfalls im Vorhinein definierten Sollzinsen. Die-
ses Instrument ist das Pendant zum Termin-/Festgeld,
z.B. Barvorlage fir 3 Monate — Basis 3-Monats-
EURIBOR + Aufschlag ergibt den Sollzinssatz:
0,306 % + 0,850 % = 1,156 %.

Fir die Aufnahme einer Barvorlage gelten die ge-
setzlichen Bestimmungen der NO GO 1973 bzw. NO
STROG analog zu dem oben dargestellten Kassen-
kredit. Im Hinblick auf die vom Gesetzgeber definier-
ten maximalen Aushaftungshéhen sind die Summen
von Kassenkredit und Barvorlagen zu kumulieren.
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Zur Umsetzung von Vorhaben, fiir die Eigenmittel oder
Direktférderungen nicht in ausreichendem Ausmalf}
zur Verfugung stehen, ist die Aufnahme von Fremd-
mitteln erforderlich. Die Beschaffung von Kapital zur
Deckung des Finanzbedarfs fiir die Realisierung von
Investitionsvorhaben im auRerordentlichen Haushalt
wird als Finanzierung bezeichnet.

Wesentlich fir eine optimale Finanzierung ist eine um-
fangreiche Planung im Vorfeld, welche in den folgen-
den Kapiteln ausfiihrlicher beschrieben wird.

In einem ersten Schritt sind die Projektkosten, auch
Gesamtinvestitionskosten genannt, zu ermitteln.
Nach Abzug der eingebrachten Eigenmittel sowie der
Forderungen verbleibt die Finanzierungshohe. Die
Laufzeit der Finanzierung richtet sich im Wesentlichen
nach der wirtschaftlichen Nutzungsdauer des Finan-
zierungsgegenstandes. Neben diesen Hauptkriterien
spielen auch die Planung von tilgungsfreien Phasen
sowie der Rulckzahlungsbeginn unter Bertcksichti-
gung von Ruckfliussen aus dem Finanzierungsgegen-
stand eine Rolle.

Die Wahl der richtigen Finanzierungsform hangt vom
Finanzierungsgegenstand ab. Daneben kénnen auch
steuerliche Motive oder Produkte, die mit Dienstleis-
tungen gekoppelt sind (z.B. Leasing), ausschlagge-
bend sein.

Im allgemeinen Sprachgebrauch werden fir die Fi-
nanzierung haufig die Begriffe Kredit bzw. Darlehen
verwendet. Nach den jingsten Anderungen im Dar-
lehens- und Kreditrechtsdnderungsgesetz (BGBI | Nr.
28/2009) spricht man bei Finanzierungen generell nur
noch von Krediten. Der entgeltliche Darlehensvertrag
Uber Geld heil’t dadurch auch Kreditvertrag. Dazu
zahlt auch ein Vertrag, mit dem ein Geldbetrag zum
Abruf zur Verfigung gestellt wird. Die Parteien dieses
Vertrags hei3en Kreditgeber und Kredithehmer. Das
Entgelt besteht in der Regel aus dem vom Kreditneh-
mer zu zahlenden Zinsbetrag. Im Gegensatz dazu
verpflichtet sich der Darlehensgeber im Darlehens-
vertrag, dem Darlehensnehmer vertretbare Sachen
mit der Bestimmung zu ubergeben, dass der Darle-
hensnehmer Uber die Sachen nach seinem Belieben
verfugen kann. Der Darlehensnehmer ist verpflichtet,
dem Darlehensgeber spatestens nach Vertragsende
ebenso viele Sachen derselben Gattung und Giite zu-
rickzugeben.
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4.1 Merkmale des Kredites

Eine Kreditfinanzierung basiert ausschlieBlich auf ei-
ner schriftichen Vertragsvereinbarung und lauft im
Normalfall Gber einen langerfristigen Zeitraum. Der
Kreditbetrag wird fir eine einmalige Ausnutzung zur
Verfligung gestellt und in weiterer Folge in periodi-
schen Raten rickgefiihrt. Die Raten beinhalten so-
wohl die Tilgung als auch die Zinsen, welche fiir den
Kreditbetrag in Rechnung gestellt werden.

Bei der schriftichen Vertragsvereinbarung handelt
es sich um den Kreditvertrag. Dieser beinhaltet im
Wesentlichen folgende Parameter:

» Kreditnehmer

* Verwendungszweck

* Kredithhe

+ Laufzeit

* Verzinsung

* Ruckzahlungsmodalitaten

+ Sicherstellung

4.1.1 Kreditnehmer

Der Kreditnehmer oder auch Empfanger der Finan-
zierung kann grundséatzlich jede natlrliche oder juris-
tische Person sein.

Gemal dem Bankwesengesetz (BWG) sind Kredit-
institute verpflichtet flr die ausgegeben Kredite Ei-
genmittel zu hinterlegen. Damit soll fir den Fall eines
Rickzahlungsausfalles Vorsorge getroffen werden
und die volkswirtschaftliche Stabilitdt des Finanzsek-
tors gestarkt werden.

Die Hohe der Eigenmittelhinterlegungsverpflichtung
richtet sich nach der Art des Kredithehmers. So sind
Gebietskorperschaften und alle Kérperschaften 6f-
fentlichen Rechts hinsichtlich der zu hinterlegenden
Eigenmittel gegenuber natlrlichen Personen oder ju-
ristischen Personen des Privatrechts bevorzugt. Dies
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fuhrt dazu, dass Kredite flir Gebietskorperschaften
oder Kredite mit Haftung von Gebietskorperschaften
aufgrund geringerer Eigenkapitalkosten eine gulnsti-
gere Verzinsung aufweisen.

Neben der Rechtsform des Kreditnehmers hat die
Bonitat einen mafRgeblichen Einfluss auf die Kredit-
bewilligung und die Finanzierungskosten. Die Kredit-
institute sind aufgrund von Bestimmungen im BWG
verpflichtet, jahrlich die Bonitat ihrer Kredithehmer zu
ermitteln. Die Bonitat von Gemeinden wird auf Basis
der vergangenen Rechnungsabschliisse sowie dem
zukunftsgerichteten Voranschlag und der mittelfristi-
gen Finanzplanung festgestellt.

4.1.2 Verwendungszweck

Der Verwendungszweck definiert, wofur das zur Ver-
figung gestellte Finanzierungsvolumen eingesetzt
wird. Einerseits kann dadurch die Angemessenheit
der Finanzierungshéhe verifiziert werden, anderer-
seits ist dieser mafdgeblich fiir das Lukrieren bestimm-
ter Férderungen.

So vergibt bspw. die Europaische Investitionsbank
(EIB) im Rahmen sogenannter Globaldarlehen ver-
gunstigte Finanzierungsmittel an finanzierende Kre-
ditinstitute. Diese Mittel werden fir bestimmte 6f-
fentliche Investitionen im Umweltschutz-, Energie-,
Infrastruktur-, Gesundheits- und Bildungsbereich an
die zustandigen Stellen weitergegeben und verginsti-
gen die Finanzierungskosten.

Daneben bestehen Férderungen der Bundeslander,
wie die NO Landesfinanzsonderaktion oder Férde-
rungen durch den Schul- und Kindergartenfonds,
aber auch Bundesférderungen wie bspw. durch den
Wasserwirtschaftsférderungsfonds. Hier sind die je-

weiligen Forderbedingungen zu berlicksichtigen, die
sich wiederum in den Kreditvertrdgen wiederfinden
mussen (zB. Zinstageberechnung 30/360, vgl. Kapitel
4.1.5.2).

4.1.3 Kredithéhe

Die Kredith6he hat mafRgeblichen Einfluss auf die lau-
fende Ruckzahlungsverpflichtung und ist ein wichtiger
Faktor fir die Ermittlung der Ruckzahlungsfahigkeit
des Kreditnehmers.

Neben der Kredithbhe werden auch die Gesamtin-
vestitionskosten beurteilt. Diese gliedern sich in Ei-
gen- und Fremdmittel. Wahrend bei bestimmten Bun-
des- oder Landesforderungen das Einbringen von
Eigenmitteln vorausgesetzt wird, ermittelt sich bspw.
die Forderhdhe einer EIB-Finanzierung aus einem
Betrag in Hohe von 50 % der anerkannten Gesamtin-
vestitionskosten.

4.1.4 Laufzeit

Die Laufzeit einer Finanzierung hat sich aus wirt-
schaftlichen Griinden nach dem Verwendungszweck
zu richten und darf grundsatzlich nicht langer als
die gewodhnliche wirtschaftliche Nutzungsdauer der
Investition sein. Der Haushalt soll damit nicht durch
Kreditverpflichtungen flir nicht mehr verwendete Ver-
mogensgegenstande belastet werden.

Beispielhaft ist hierfur die Finanzierung eines Gemein-
defahrzeuges auf 25 Jahre anzufiihren, welches nach
funfjdhriger Nutzung ersetzt werden muss. Bereits im
sechsten Jahr hétte die Gemeinde die Finanzierungs-
belastung fir das ausgeschiedene Fahrzeug und die

E Beispiele fiir (ibliche Nutzungsdauern

Betriebsmittel 1- 12 Monate

Abbildung 5:
Beispiele fiir iibliche Nutzungsdauern

Autos, Maschinen, Gerate 1-10 Jahre

StraBenbau, Beleuchtung etc 10 - 20 Jahre

Gebaude (Schulen, Kindergarten) 15 - 25 Jahre

Wasserleitung, Kanal 25 Jahre und langer

© HYPO NOE
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Neuanschaffung kumulativ zu tragen. Dies wirde zu
einer zu hohen und nicht planbaren Gesamtbelastung
fuhren. Regelungen zur Laufzeit einer Finanzierung
finden sich auch in § 69 (3) der NO GO 1973 wieder.

Die Laufzeit hat einen malgeblichen Einfluss auf
die Hohe der Rulckzahlungsverpflichtung. Grund-
satzlich gilt: Je langer die Laufzeit desto niedriger
der periodisch fiir die Ruckflihrung des Kredites auf-
zuwendende Betrag. Umgekehrt fihrt eine langere
Ruckflhrungsvereinbarung zu einer hdéheren Ge-
samtbelastung wegen der héheren Zinsbelastung, da
die Fremdmittel Ianger ausgeborgt werden. Unabhan-
gig davon erhdhen langere Kreditlaufzeiten die Hohe
der Verzinsung des Kredites, da den finanzierenden
Instituten fur langere Laufzeiten hdhere Refinanzie-
rungskosten entstehen.

4.1.5 Verzinsung

Die Verzinsung kann als ,Preis“ einer Finanzierung
bezeichnet werden. Ziel jeder Finanzierungsaus-
schreibung ist die Ermittlung der niedrigsten Verzin-
sung auf Basis von exakt definierten Finanzierungs-
parametern.

In der Finanzwirtschaft steht eine Vielzahl mdglicher
Zinsberechnungsmethoden zur Verfligung. Nach ihrer
Fristigkeit unterscheidet man zwischen den kurzfris-
tigen Geldmarktsatzen mit Laufzeiten bis zu einem
Jahr und den Kapitalmarktsatzen, welche fir langer-
fristige Fixzinsvereinbarungen herangezogen werden.

Den Ausgangspunkt fir die Wahl des Zinsindikators
sollte immer die eigene Zinsmeinung Uber die kinf-
tige Entwicklung der Zinssatze bilden. In der Praxis
kénnen Stellungnahmen von Wirtschaftsforschungs-
instituten oder Banken die Grundlage fur diese Ein-
schatzung bilden. Diese Erhebungen sind in einer
gleichbleibenden Periodizitdt zur Uberpriifung der
zuletzt festgelegten Zinsmeinung oder auch anlass-
bezogen, bei Neuaufnahmen von Finanzierungen, zu
tatigen.

Die Geldmarktsatze werden aufgrund ihrer Fristigkeit

auch als variable Zinssatze bezeichnet. Die Verzin-
sung erfolgt durch Bindung an einen, im Vertrag fest-
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gelegten, objektiv feststellbaren Indikator, welcher in
regelmaligen Abstanden angepasst wird. Dadurch
wird immer das aktuelle Zinsniveau abgebildet. Diese
Art der Verzinsung bringt fur den Kredithehmer einen
Vorteil bei sinkenden Zinssatzen. Diese hohere Flexi-
bilitat kann bei steigendem Zinsniveau aber auch zu
Nachteilen fiihren, da in diesem Fall die Zinsbelas-
tung fur die Gemeinde steigt.

Der in der Praxis gangigste Indikator fur variable Zins-
satze ist der sogenannte EURIBOR. Dabei handelt
es sich um einen Referenz-Zinssatz fur Termingelder
in der Wahrung EURO (im Bereich Interbankenge-
schaft), mit Laufzeiten von 1 Woche bis hin zu 12 Mo-
naten. Die Ermittlung des EURIBORSs erfolgt taglich
durch Bekanntgabe der Angebotssatze der gréfiten
europaischen Banken und dient als wichtige Bezugs-
grole fur kurzfristige Kredite (zB. Barvorlage) oder
Festgeldveranlagungen. Fallt die Entscheidung bei ei-
ner Kreditaufnahme auf eine variable Verzinsung, so
wird im Regelfall, je nach Falligkeit, der sogenannte 3
Monats- bzw. 6-Monats-EURIBOR als Basiswert zur
Verrechnung herangezogen.

Das internationale Aquivalent zu dem auf EURO-Wer-
ten basierenden EURIBOR ist der LIBOR als taglich
festgelegter Referenz-Zinssatz im Interbankenge-
schaft der wichtigsten international tatigen Banken.
Die LIBOR-Satze werden in den Wahrungen USD,
CHF, JPY und GBP gebildet. Diese sind, analog zum
EURIBOR, fir Kreditaufnahmen oder Veranlagungen
in der jeweiligen Fremdwahrung maf3geblich (vgl. Ka-
pitel 4.2).

Abbildung 6 stellt die Entwicklung des 6-Monats-
EURIBOR denen des 6-Monats-LIBOR fur CHF und
USD gegenuber. Aus dieser Kurve kann abgeleitet
werden, dass sich die Zinssatze fir alle Wahrungen
aktuell auf einem historisch tiefen Niveau befinden.
Das ist der Grund, warum Kredite und Veranlagungen
derzeit verhaltnismaRig niedrig verzinst sind.
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Abbildung 6:
Marktentwicklung seit 2002
anhand der Beispiele 6-M-
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Erganzend zu den in Abbildung 6 genannten
EURIBOR- und LIBOR-Zinssatzen ist zu erwahnen,
dass bei alteren Kreditvertragen in einzelnen Fallen
noch die Sekundarmarktrendite (SMR) als Basiswert
fur variable Zinssatze definiert wurde. Diese ergibt
sich aus der durchschnittlichen Rendite aller im Um-
lauf befindlichen inlandischen festverzinslichen Wert-
papiere bester Bonitat, also vor allem Staatsanleihen.
Aufgrund des fehlenden internationalen Bezuges hat
die Sekundarmarktrendite bei Neukrediten heute kei-
ne praktische Bedeutung mehr.

Den finalen Zinssatz, also den Preis fur die Finan-
zierung, bildet der Zinsindikator zuzlglich eines Auf-
schlages der Bank. Der Zinsindikator bildet die Basis
fur den Kreditzinssatz. Die Héhe des Aufschlages ist,
wie in den vorangegangenen Kapiteln beschrieben,
abhangig von unterschiedlichen Faktoren (z.B. Kredit-
nehmer, Bonitat oder Laufzeit). In Folge der Finanz-
krise hat sich bei dem Gesamtzinssatz das Verhaltnis
zwischen Referenz-Zinssatz und Aufschlag deutlich
verandert. Zum einen sind vor dem Hintergrund einer
schwachelnden Konjunktur die Referenz-Zinssatze
deutlich gesunken, zum anderen sind die Aufschlage
aufgrund hoéherer Liquiditdtskosten und Risikokos-
ten fir Banken gestiegen. Die Finanzkrise des Jah-
res 2008 entwickelte sich zu einer Vertrauenskrise,
in deren Folge die Geldbeschaffung fir Banken er-
heblich teurer wurde, was wiederum zu gestiegenen
Aufschlagen geflihrt hat. Diese Veranderung wird in
Abbildung 7 dargestellt.

B8 VorderKrise Nach der Krise
Aufschlag

Aufschlag

Zinsindikator

z.B.
EURIBOR &M

Zinsindikator

Zeitpunkt Zinsindikator  Aufschlag Zinssatz
Sep. 2008  5200% + 0,150% = 5,350%
Mai 2014 0,417% + 0,900% = 1,317%

O HYFO NOE
Abbildung 7:

Veranderung der relativen Anteile des Zinssatzes

Im Gegensatz zu den sich laufend anpassenden va-
riablen Zinssatzen kann flir einen langeren Zeitraum
eine Fixzinsvereinbarung getroffen werden. Der Fix-
zinssatz wird Uber einen festgelegten Zeitraum bis
hin zur gesamten Kreditlaufzeit vertraglich vereinbart.
Wesentliches Charakteristikum ist, dass dieser uber
die Laufzeit von keiner der Vertragsparteien veran-
dert oder gekindigt werden kann. Will eine der Kre-
ditvertragsparteien vorzeitig aus dem Fixzinsgeschaft
aussteigen, so muss von dieser eine Vorfalligkeitsent-
schadigung (entspricht einer Pénale) fir die nichtein-
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gehaltene Fixzinslaufzeit bezahlt werden. Der Vorteil
der Fixzinsvereinbarung liegt in der Planbarkeit der
laufenden Rulckzahlungsverpflichtung und sollte in
Erwagung gezogen werden, wenn steigende Zins-
niveaus prognostiziert werden oder wenn aus dem
Finanzierungsgenstand stabile Ruickflisse in Hohe
der Rickzahlungsverpflichtung zu erwarten sind. Ub-
licherweise sind die langfristig getroffenen Fixzinsver-
einbarungen jedoch hoéher als eine variable Verzin-
sung.

Die Festlegung des Fixzinssatzes kann mit der Preis-
ermittlung des variablen Zinssatzes verglichen wer-
den. Den Referenz-Zinssatz bilden dabei ISDA-Satze
welche ebenfalls taglich fur verschiedene Wahrungen
festgelegt werden. Die ISDA-Satze werden fir einen
Zeitraum von 1 bis 30 Jahre ermittelt und bilden ge-
meinsam mit dem Aufschlag der Bank den Fixzinssatz
fur die jeweilige Periode.

Die Abbildung 8 zeigt die Entwicklung des 5- und
10-Jahres-ISDA-Satzes im Vergleich zum 6-Monats-
EURIBOR. Auch hier zeigt sich, dass sich die langfris-
tigen ISDA-Séatze auf einem historisch tiefen Niveau
befinden und daher einen verhaltnismafig attraktiven

Abbildung 8:

4. FINANZIERUNG

Einstiegszeitpunkt fir eine Fixzinsvereinbarung bie-
ten.

Das nachfolgende Berechnungsbeispiel in Abbildung
9 stellt abschlieflend eine Finanzierung mit variabler
und fixer Verzinsung sowie die damit verbundenen
Chancen und Risiken zusammengefasst gegenuber.
Fur die Wahl der Verzinsung ist bei tilgenden Struktu-
ren zu berlcksichtigen, dass sich das zu verzinsende
Kapital zum Laufzeitende reduziert, was in Folge dazu
fuhrt, dass steigende variable Zinsen mit zunehmen-
der Kreditlaufzeit geringere Auswirkungen auf das
Budget nach sich ziehen.

Neben Geld- und Kapitalmarktzinssatzen wird in den
Medien haufig der Begriff Leitzins genannt. Dieser all-
gemeine Zinsindikator wird von der Zentralbank eines
Staates oder einer Staatengemeinschaft festgelegt.
Fur den EURO ist hierfur die EZB verantwortlich. An
dem Leitzins orientiert sich das allgemeine Zinsni-
veau. Dieses beeinflusst damit sowohl die Kredit- als
auch die Veranlagungszinsen.

Fixzinsvereinbarung: Zinsentwicklung des 5 Jahres bzw. 10-Jahres-ISDA-

Satzes im Vergleich zum 6-Monats-EURIBOR

I T P T O S I ¥ T - 1Y
L= Y = " = Y L= D ¥ = I ¥ B = |

Zinssatz in %

0,5
[ O I g g‘ oW W oW s 00 D0 = = o Nomom oo
[ = R T = | o0 0 0 0 0 0 0 0 0 = = = = = = = = = 45
T T T T T T Tea T T T T Ten T T T T TR T T T TR T TR T T m
L T e T O e e O O e e O e Y i e T e T o O e I T e O O O e, IO e T e LT = ]
[ =T = = = T = = = = = = = = =R = == = = = - === = ==
=—5-M-EURIBOR 5Y-ISDA-EUR ====10Y-ISDA-EUR  Patenquelle: Reuters
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Dem Leitzins kommen wesentliche volkswirtschaftli-
che Steuerungsfunktionen zu. Per Definition handelt
es sich um jenen Zinssatz, zu dem sich die Geschéfts-
banken bei der Zentralbank Kapital ausleihen kénnen.
In erster Linie ist der Leitzins also ein Regulierungs-
instrument, mit dessen Hilfe die Zentralbank unter
anderem die im Umlauf befindliche Geldmenge steu-
ern kann. Die Geldmengensteuerung beeinflusst die
Konjunktur und dient als Instrument zur Steuerung der
Inflation. Befindet sich eine Volkswirtschaft zum Bei-
spiel im Abschwung, versucht die Zentralbank durch
eine Senkung der Leitzinsen die im Umlauf befindli-
che Geldmenge zu erhéhen und damit Privatperso-
nen zum Konsum bzw. Unternehmen zu Investitionen
zu ermutigen, was wiederum die Wirtschaft positiv
belebt.

Abbildung 9:

Beispiel fiir Chancen und Risiken bei variabler bzw. fixer Verzinsung —

Indikation per Juni 2014

ltig fur 3 Jahre,

Zinsvereinbarung gt

Finanzierungshdhe

von 10 Jahren

Finanzierungshdhe

6-Monats-EURIBOR

10 Jahres ISDA-Satz 4,991%

1,492%

5,126%

0,306%

Aufschlag der Bank
Gesamizinssatz aktuell

Budgetére Zinsbelastung pro Jahr in EUR

0,050%
5,176%

5176

0,850%

Aufschlag der Bank 1,100%

Gesamtzinssatz aktuell

5341 2592

Budgetére Zinsbelastung pro Jahr in EUR

Chancen/ Risiken

Chancen/ Risiken

Anpassung des Referenzzinssatzes:

Anpassung des Referenzzinssatzes:

Alle 6 Monate wird der 6-Monats-EURIBOR
angepasst

Es kommt 10 Jahre lang zu keiner Anpassung
des Zinssalzes

Risiko: steigende Zinsen

--> Budgetbelastung steigt

Risiko: fallende, gleichbleibende Zinsen!
-> Variabler Zins wéare glnstiger

Chance: fallende Zinsen
Budgethela:

stung sinkt

Chance: steigende Zinsen
-= Variabler Zins wire teurer

Neuverhandlung nach 3 Jahren

Aufschlage der Bank sind 10 Jahre fix

Nach 3 Jahren wird der Aufschlag auf den Referenzzinssatz
neu verhandelt

Es kommit zu keiner Aufschlagsanpassung

Risiko: héhere Aufschlage!
--= Budgetbelastung wird héher

Risiko: niedrigere Aufschlage in 3 Jahren!

-= Variabler Zins ware glnstiger

Chance: niedrigere Aufschldge
Budgetbelastung geht zurlick

Chance: hohere Aufschlage in 3 Jahren!
> Variabler Zins wére teurer

& HYPO NOE
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4.1.5.1 Exkurs Zinsstrukturkurve:

Die Zinsstrukturkurve stellt den Zusammenhang zwi-
schen Restlaufzeit und Héhe der Verzinsung dar. Sie
spiegelt die Erwartungen der Finanzmarkte wider und
ist damit ein wichtiger Indikator der konjunkturellen
Entwicklung. Dies hat grofle Bedeutung fur Anlage-
strategien und volkswirtschaftliche Entscheidungen.
Die folgende Abbildung zeigt den Normalverlauf einer
Zinsstrukturkurve (steigende Zinsen fir lange Lauf-
zeiten). Je langer die Laufzeit, desto héher die Ver-
zinsung. Fir kurzfristig angelegtes Geld erhalt man
weniger, fur langfristiges mehr Zinsen.

Eine inverse Zinsstruktur beschreibt die Lage, in der
far 1angere Laufzeiten weniger Zinsen gezahlt werden
als fur kirzere. Die Erwartung der Finanzmarkte ist in
diesem Fall, dass die Zinsen in naher Zukunft fallen,

4. FINANZIERUNG

was auf ernstzunehmende Konjunkturprobleme hin-
weisen kann. Unter der Erwartung einer schwacheren
Konjunktur werden die Marktteilnehmer versuchen, in
langfristige Wertpapiere zu investieren, wodurch der
Kurs dieser steigt und die Rendite entsprechend fallt.
Diese Konstellation hat es zuletzt im Jahr 2008 zu Be-
ginn der Finanzkrise gegeben.

Zu beachten ist, dass von den historischen Zinsver-
[&ufen nicht auf eine zukiinftige Entwicklung geschlos-
sen werden kann!

Abbildung 10:  Zinsstrukturkurve zu unterschiedlichen Zeitpunkten
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4.1.5.2 Zinsberechnungsmethoden

Ausgangspunkt fur die Berechnung der Zinsen bildet
die Zinsformel:

Zinsen = Kapital * .IJ[:;—() * -‘I-—

Die Zinsen werden dabei als Multiplikation des ein-
gesetzten Kapitals mal Hohe der Verzinsung (p) mal
Veranlagungs- bzw. Ausleihungsdauer (t) durch Tage
des Kalenderjahres (T) ermittelt.

Je nach Annahme zur Zahl der Kalendertage pro
Monat bzw. Jahr finden sich unterschiedliche Zins-
berechnungsmethoden. Die jeweilige Kurzform der
Methoden zeigt an, welche Daten zur Berechnung he-
rangezogen werden. Die ,Deutsche Methode® wird in
Bankenkreisen 30/360 abgekirzt. Das heif’t: Je Mo-
nat wird von 30 Tagen und auf das Jahr gerechnet von
360 Tagen ausgegangen. Bei der ,Eurozinsmethode®
(act [actual]/360) sind es ebenfalls 360 Tage im Jahr,

Abbildung 11:

allerdings gilt die exakte Zahl der Tage je Monat. Ahn-
lich wird bei der ,englischen Zinsmethode® (act/365)
verfahren, mit dem Unterschied, dass 365 Tage zu-
grunde gelegt werden. Die exakteste Methode ist act/
act, die sich strikt am Kalender orientiert.

Im Folgenden werden die verschiedenen Zinsberech-
nungsmethoden anhand eines Beispiels verglichen:

Darstellung der Zinsberechnungsmethoden anhand eines Beispiels

' Kredit: EUR 100.000
‘ Zinssatz: 1,5% p.a.
Marz 31 Tage
Mai 31 Tage
Berechnungs-
Parameter
methode

Zinsmonat:
30 Tage
Zinsjahr:
360 Tage

30/360

Laufzeit: 1. Marz - 17. Juni (=31 Tage, 30 Tage, 31 Tage, 16 Tage a 108 Tage)
April 30 Tage
Juni 16 Tage

Berechnung Zinstage

Zinsen far (30+30+30+16) 106 Tage

4 108 Tage in Summe
Zins-
Berechnun
€ aufwand

. « 106 | e44187
100.000 " 1,6 % * 5 |

Zinsmonat:
tatséchlicheTage
Zinsjahr:
360 Tage

act / 360

Zinsen fir (31+30+31+16) 108 Tage

. « 108
100.000* 1,5 % * =&5 € 450,00

Zinsmaonat:
tatsachlicheTage
Zinsjahr:

365 Tage

act / 365

Zinsen fir (31+30+31+16) 108 Tage | 100.000* 1,5%* %

€443.84

Zinsmonat:
tatséchlicheTage
Zinsjahr:
tatsachliche Tage

act / act”

Zinsen fir (31+30+31+16) 108 Tage

. 150108
100.000*1,5% 366~ € 442 62

*Unterschied zu act/365 nur in einem Schaltjahr gegeben

“*Annahme Schaltjahr
@ HYPO NOE
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4.1.6 Rickzahlungsmodalitaten

Auch hinsichtlich der Ruckfiuhrung kénnen unter-
schiedliche Vereinbarungen getroffen werden.

Die Annuitatentilgung erfolgt bei gleichbleibender Ver-
zinsung durch gleichbleibende periodische Raten, die
sich aus einem Anteil an Kapital- und Zinsentilgung
zusammensetzen. Mit Fortdauer der Laufzeit wird die
Zinsbelastung durch gesunkenes Kapital geringer und
der Tilgungsanteil der Rate hdher.

Im Gegensatz dazu enthalten Kapitalraten immer ei-
nen gleichbleibenden Tilgungsanteil. Die Zinsen sind
gesondert zu bezahlen. Die gesamte Rate nimmt Gber
die Laufzeit ab. Kapitalraten fihren Uber die Gesamt-
laufzeit betrachtet zu einer geringeren Gesamtbelas-
tung fir den Kreditnehmer.

Bei endfalliger Tilgung werden wahrend der Laufzeit
nur die periodisch verrechneten Zinsen bezahlt, das
gesamte Kapital wird am Ende der Laufzeit getilgt.
Diese Ruckzahlungsvereinbarung eignet sich bei-
spielsweise, wenn die Tilgung durch Verwertung eines
Vermogensgegenstandes erfolgen soll.

Tilgungsfreie Zeiten werden schlieRlich vereinbart,
wenn Riuckflisse aus dem Finanzierungsgegenstand

4. FINANZIERUNG

zu einem spateren Zeitpunkt erwartet werden. Beispiel
hierfir ware der Ankauf einer Immobilie, mit anschlie-
Render Adaptierung und schlieRlich einer Vermietung,
aus der folglich erst zu einem spéateren Zeitpunkt (nach
Adaptierung) Einnahmen lukriert werden konnen. Wah-
rend den tilgungsfreien Zeiten kann gegebenenfalls
auch der Zinsendienst zur Ganze entfallen.

Nachfolgendes Beispiel zeigt die Unterschiede auf:

Eine Gemeinde nimmt 100.000 Euro auf, ein Fixzins-
satz von 2,218% (ISDA-Fixing 10Y 1,418% + Auf-
schlag 0,80%) wird angenommen. Die Laufzeit wird
mit 10 Jahren veranschlagt.

Es zeigt sich, dass die Gesamtbelastung fir den Kre-
ditnehmer bei endfalligen Rickzahlungen am hdchs-
ten ist, da das aushaftende Kapital erst am Ende
getilgt wird. Dies ist anhand der durchschnittlichen
Kapitalbindung zu erkennen. Etwas geringer ist die
Belastung bei Kapitalraten mit tilgungsfreier Zeit. Wie
zuvor erwahnt ist die Annuitatentilgung etwas teurer
als die Kapitalratentilgung.

Zur Verdeutlichung der Unterschiede wird in der Ab-
bildung der Anteil der Zinsen vergréRert dargestellt.

HRREREREE a8 8B 8 e o
! Kapilalraton- 'r Annuititen- Endlillige Tilgung Kapitalraten mit 1
‘ i tilgung ! tilgung | tilgungsireier Zeit |
3 1 1
: i i
¥ 1 ]
2 : : .
£ i | Abbildung 12:
= " 1 . . . g
2 ! ! Unterschiedliche Riickzahlungsmodalititen
5 i i anhand eines Beispiels
£ i i i
[ | 1 ]
3 1 i
2 1 i
3 ! ]
i |
: !
0
g | L |I |
= [l 1
3 i i
3 I 1
5 s i :
5 i ]
c 7 H i
2 : 1 1
= : I ]
= 3 I 1
E 100 i i
i S R FRRURTRORTRTRUI S |
Jinsoedasiung = Tigung  wAushafiung
Rickzahlungsmodalitat Barwerl ﬁmmr:
Kapitalratentiigung 104 161,49 50 000,00
Annuitdtentilgung 104 294.44 51 643,99
endfallige Tilgung 107 409.90 90909.09
Kapitalraten mit tilgungstreier Zeit 106 27514 B3 636,35
Schernansche Darstellung, W verzern *Sube be Grafik sbgeschnitten ©HYPO NOE
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4.2 Exkurs
Fremdwahrungsfinanzierung

Eine Finanzierung kann grundsatzlich in jeder belie-
bigen Wahrung aufgenommen werden. Im Rahmen
der letzten Novellierungen der NO GO 1973 wurden
neue Bestimmungen flr Finanzierungen formuliert,
wobei u.a. Fremdwahrungsfinanzierungen in den Fo-
kus der Regelungen geriickt wurden. Seit 2014 sind
neue Fremdwahrungsfinanzierungen generell nicht
zuldssig, finden sich aber nach wie vor in einzelnen
bestehenden Finanzierungsportfolios.

Die Chancen sowie auch die Risiken bei Fremdwah-
rungsfinanzierungen bestehen im Zinsniveau und
dem Wechselkurs. In manchen Wahrungen ist das
Zinsniveau unter jenem des EURO-Raumes, was
Zinsvorteile im Vergleich zum EURIBOR ermdglicht.
Die folgende Abbildung 13 zeigt zeigt den Verlauf der
3-Monats-Referenz-Zinssatze von EUR, USD und
CHF seit 2002. Hierbei wird deutlich, dass bspw. Zin-
sen fur CHF deutlich unter jenen des EUR liegen. Die
Grafik zeigt aber auch, dass sich ein evtl. Zinsvorteil
auch in einen Nachteil wandeln kénnte, wie am Bei-
spiel USD vs. EUR im Jahr 2012 zu sehen ist (Schnitt-
punkt bei 07/2012). Daneben ist zu erkennen, dass
derzeit kaum Unterschiede in der Hohe der Zinssatze
feststellbar sind, womit das Argument des Zinsvorteils
fur Fremdwahrungskredite aktuell keine Giiltigkeit be-
sitzt.

Abbildung 13:

Darstellung zu Fremdwahrungsfinanzierung,
Verlauf der 3-Monats Kurven fiir

EURIBOR, LIBOR in CHF und USD

Neben dem unterschiedlichen Zinsniveau bilden die
Wechselkurse zwischen den Wahrungen die zweite
wesentliche Komponente von Fremdwahrungsfinan-
zierungen. Die nachfolgende Abbildung 14 zeigt den
Verlauf des Wechselkurses zwischen EUR und CHF
bzw. EUR und USD im Zeitraum 2002 bis 2014.

Im Rahmen einer CHF-Fremdwahrungsfinanzierung
wird der Finanzierungsbetrag in CHF aufgenommen
und im Anschluss in EUR konvertiert, um das Kredit-
volumen in Osterreich investieren zu kénnen. In der
Regel hat ein Kreditnehmer Einklnfte in der Landes-
wahrung, die Tilgungen miissen aber in der jeweiligen
Wahrung der Finanzierung erfolgen.

In vielen Fallen wurden Fremdwahrungsfinanzierun-
gen endfallig ausgestaltet. Zur Tilgung wurde ein so-
genannter Tilgungstrager angespart, aus welchem ein
Renditevorteil aus der Veranlagung gegenuber den
Kosten der Finanzierung erwartet wurde. Dieser sollte
am Laufzeitende der Finanzierung zur Tilgung heran-
gezogen werden. Aktuell zeigt sich, dass dieser Aus-
gestaltung modelltheoretische Annahmen einer Ent-
wicklung zugrunde gelegt wurden, welche in der Folge
nicht im erwarteten Ausmal eingetreten sind. Wie die
Grafiken in Abbildung 13 und 14 zeigen, schwand ei-
nerseits der Zinsvorteil, anderseits kam es zu einer
negativen Kursentwicklung, sodass der Kredithehmer
einen hoheren Eurobetrag zur Tilgung der CHF-Ver-
bindlichkeiten aufwenden muss. Darlber hinaus blieb
in vielen Fallen auch die Rendite des Tilgungstragers

Abbildung 14:
Wechselkursschwankungen anhand
der Wechselkurse EUR/ CHF

und EUR/ USD
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hinter den Erwartungen zurick, womit das geplante
Tilgungserfordernis nicht angespart werden konnte.

Verflgt der Kreditnehmer Gber Einklinfte in der Fremd-
wahrung hatte dies zur Folge, dass er die laufenden
Zahlungen ohne Konvertierung der Wahrungen abwi-
ckeln kann. Das Wechselkursrisiko wird dadurch aus-
geschlossen.

Die Betrachtung und Analyse einer Fremdwah-
rungsfinanzierung darf sich nie einseitig nur auf die
Kursentwicklung beschranken, vielmehr sind bei der
Gesamtbeurteilung auch die lukrierten Zinsvorteile
einzuberechnen.
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4.3 Praxisbeispiel

Der Finanzierungsgegenstand bestimmt im Wesentli-
chen die Finanzierungsform. Anhand des nachfolgen-
den Beispiels eines Immobilienprojektes werden die
vorhin theoretisch genannten Komponenten einer Fi-
nanzierung in ihrer praktischen Bedeutung dargestellt.

Eine Gemeinde finanziert annahmegemaf ein Wohn-
oder Geschaftshaus mittels Kredit und erhalt von den
Mietern Ifd. Mieteinnahmen. Diese Mieteinnahmen
stellen Zahlungseingéange dar, welche wiederum zur
Bedienung der Forderung der Bank (Tilgung des Kre-
dits) verwendet werden kénnen. Diese erhdhen sich
allenfalls durch Indexierung, sind also relativ stabil.
Hier ware eine Fixverzinsungsvariante heranzuziehen
und somit das Zinsanderungsrisiko bei der Erwartung
steigender Zinsen ausgeschaltet.

Vermindern sich nun die Mieteinnahmen durch bspw.
leerstehende Wohnungen, kdnnte es zu Engpassen
bei der Kreditrickzahlung kommen. Auch die Peri-
odizitédt der Einzahlungen ist hier zu beachten. Eine
quartalsweise Tilgung bei jahrlichen Mieteinnahmen
koénnte ebenfalls zu Problemen bei der Riickzahlung
fuhren.

Der Beginn der Tilgung hangt vom Beginn der Riick-
flisse aus dem Projekt ab. Wird die Immobilie aus
unserem Beispiel erst nach zwei Jahren Bauzeit
vermietet, bietet sich eine tilgungsfreie Zeit Gber die
Dauer der Bauphase hinweg an. Im Falle einer Verau-

Abbildung 15:
Finanzierung Praxisbeispiel
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Rerung des Objekts nach dem Bau konnte der Kredit
mit einer Laufzeit von 2 Jahren und endfalliger Tilgung
ausgerichtet werden. Bei all diesen Punkten ist eine
entsprechende Planungssicherheit zu gewahrleisten,
damit der restliche Gemeindehaushalt nicht beein-
trachtigt werden kann.

Ferner ist zu beachten, dass die laufenden Riickzah-
lungsverpflichtungen durch entsprechende Mietein-
nahmen unter Beriicksichtigung der Laufzeit bedeckt
werden kénnen. Mietausfille sowie Anderungen des
Basiszinssatzes (Zinsindikators) sollten in die Kal-
kulationen miteinberechnet werden. Die Laufzeit der
Finanzierung muss fristenkonform auf die Nutzung
der Immobilie abgestellt werden.

4.4 Zusammenfassung -
Finanzierungsausschreibung

Ziel einer Finanzierungsausschreibung ist die Ermitt-
lung des besten Angebotes, also im Rahmen einer
Kreditfinanzierung die niedrigste Verzinsung fir die
aufzunehmenden Fremdmittel. Die Verzinsung eines
Kredites setzt sich aus dem Basisindikator und dem
Aufschlag zusammen. In Addition ergeben diese bei-
den Werte die Hohe des Zinssatzes der Finanzierung.

Um die Vergleichbarkeit der eingehenden Angebote
zu gewahrleisten, sind seitens der ausschreibenden
Stelle samtliche beschriebene Finanzierungspara-
meter exakt zu definieren. Nur so kann sichergestellt
werden, dass alle Bieter von den gleichen Vorausset-
zungen ausgehen und damit der Bestbieter mit dem
geringsten Aufschlag auf nachvollziehbare Weise er-
mittelt werden kann. Im Anhang A findet sich dazu ein
Musterausschreibungstext.

Zusammenfassend wird festgehalten, dass wesent-
liche Komponenten der Finanzierungskosten durch
den Kreditnehmer beeinflussbar sind. So bedeutet
eine kirzere Kreditlaufzeit niedrigere Liquiditats-
kosten, gute wirtschaftliche Unterlagen erhéhen die
Bonitat und reduzieren somit die zu hinterlegenden
Risikokosten und schlief3lich sind Korperschaften 6f-
fentlichen Rechts aufgrund einer Besserstellung der
Eigenmittelhinterlegungsverpflichtungen von Kreditin-
stituten gegeniiber anderen Kreditnehmer bevorteilt.
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5. SONDERFINANZIERUNGSFORMEN

5.  SONDERFINANZIERUNGSFORMEN

5.1 Leasing

Der Begriff Leasing kann aus dem Englischen mit
der Bedeutung ,lberlassen, mieten® Uibersetzt wer-
den. In den letzten Jahrzehnten entwickelte sich die
eigenstandige Finanzierungsform, die heute vielsei-
tig genutzt wird. Es gilt Leasing von den Begriffen ,to
hire“ und ,to rent®, die ebenfalls ,mieten” bedeuten, zu
unterscheiden. Die Nutzung des Investitionsobjektes
(zB. Maschine, Gebaude, KFZ etc.) durch den Lea-
singnehmer steht bei Leasing ebenso wie bei der Mie-
te oder Pacht im Vordergrund, das Eigentum an der
Sache hingegen nicht.

,Der Leasingnehmer bestimmt frei das von ihm ge-
wiinschte Objekt; der Leasinggeber erwirbt das Ei-
gentum an diesem Objekt.“ (Verband Osterreichischer
Leasinggesellschaften 2003, S. 12)

sLeasing ist ein Rechtsgeschéft eigener Art liber die
entgeltliche Nutzungsiiberlassung von Wirtschafts-
glitern, wobei deren Auswahl und Spezifikation in der
Regel durch den Nutzer erfolgt. Im Gegensatz zum
Miet- bzw. Bestandvertrag werden jedoch das Investi-
tionsrisiko (wirtschaftliche Risken und Chancen) sowie
die Sach- und Preisgefahr iiberwiegend auf den Nutzer
(Leasingnehmer) (bertragen. Allenfalls werden vom
Leasinggeber auch noch (iber die blo3e Nutzungsiiber-
lassung hinausgehende, damit wirtschaftlich zusam-
menhéngende Dienstleistungen erbracht.” (Verband
Osterreichischer Leasinggesellschaften 2003, S. 12)

Auf Grund der Charakteristika des Leasings ist dieses
von anderen Rechtsgeschaften (Kredit- bzw. Mietver-
trag) nur schwer abgrenzbar:

* Aus wirtschaftlicher Sicht wird Leasing zwischen
Kredit und Miete angesiedelt. Abhangig von der Ver-
tragsgestaltung steht entweder der Finanzierungs-
charakter (Kredit) oder die Nutzungsuberlassung
(Miete) im Vordergrund. In diesem Zusammenhang
ist die Unterscheidung zwischen Finanzierungslea-
sing und Operating Leasing von Bedeutung.

» Fir das Rechtsgeschaft Leasing existieren keine
eigenen zivil- und bilanzrechtlichen Regelungen.
Dementsprechend stiitzt sich die Leasingpraxis
auf steuerliche Interpretationen und Erlasse wie
zB. die Einkommenssteuerrichtlinien 2000 oder
hdchstgerichtliche Rechtsprechung.
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5.1.1 Finanzierungsleasing

Als typische Leasing-Form ist das Finanzierungslea-
sing anzusehen. Hierbei Giberwalzt der Leasinggeber
das Investitionsrisiko auf den Leasingnehmer. Der
Leasinggeber tragt somit lediglich das Kreditrisiko.
Wahrend der Vertragslaufzeit ist der Leasinggeber
wirtschaftlicher Eigentimer des Leasingobjekts. Da
der Leasinggeber in der Regel kein Interesse an einem
Ruckerhalt des Besitzes des Leasingobjekts hat, wird
dem Leasingnehmer bereits im Vertrag eine Kaufop-
tion nach Ablauf der Vertragslaufzeit eingeraumt. Der
Preis zum Erwerb des Leasinggegenstandes nach Ab-
lauf der Vertragslaufzeit richtet sich Ublicherweise nach
dem Restwert. Nach der Rechtsprechung handelt es
sich beim Finanzierungsleasing um einen atypischen
Mietvertrag (Ratenzahlung gegen Gebrauchsiiberlas-
sung) mit Uberwalzung der Sach- und Preisgefahr auf
den Leasingnehmer in Verbindung mit einer spateren
Kaufmadglichkeit zu dem geringeren Restwertkaufpreis.

Beim Finanzierungsleasing wird eine feste Grundlea-
singzeit, innerhalb derer eine Kindigung durch den
Leasingnehmer ausgeschlossen ist, vereinbart. Die Ver-
tragsdauer richtet sich entweder nach der wirtschaftlichen
Nutzungsdauer (nach IFRS >75 %) oder danach, dass
durch die Leasingraten der Grofiteil des Barwerts des
Leasinggegenstandes finanziert wird (nach IFRS >90 %).

Wesentliche Merkmale des Finanzierungsleasings:

+ feste Leasingdauer ohne Kiindigungsrecht utber
einen Grol3teil des Zeitraums der Nutzungsdauer

« Kreditrisiko tragt der Leasinggeber
* Investitionsrisiko tragt der Leasingnehmer

« unterschiedlichste Optionen nach Ablauf der
Grundleasingzeit (Kauf, Rickgabe usw.)

+ Malnahmen zur Werterhaltung tragt der Leasing-
nehmer (insb. Wartung, Versicherung)

» prinzipiell auf alle Guter anwendbar; Leasingge-
genstand kann auch eine Spezialanfertigung fr
den Leasingnehmer sein, welcher von Dritten
nicht genutzt werden kann (in diesem Fall werden
meist Vollamortisationsvertrage abgeschlossen
bzw. hat der Leasinggeber ein Andienungsrecht).



5. SONDERFINANZIERUNGSFORMEN

5.1.2 Operate Leasing

Das Operate Leasing ist der Miete weitgehend ahn-
lich, schlief3t jedoch in vielen Fallen weitere mietunty-
pische Dienstleistungen ein.

Wesentliche Merkmale sind:

» keine feste Leasingdauer und somit jederzeitiges
Klndigungsrecht innerhalb der Kiindigungsfristen
oder

* sehr kurze Leasingdauer, innerhalb derer eine
Vertragskindigung jedoch nicht moglich ist

» Leasinggeber tragt das volle Investitionsrisiko
und aktiviert das Leasinggut in seiner Bilanz (Ab-
schreibung tber Nutzungsdauer)

* Leasingnehmer verbucht die Leasingraten als Auf-
wand

» zusatzliche Dienstleistungen wie Wartung und
Reparatur tragt der Leasinggeber

5.1.3 Kautionsmodell

Das Kautionsmodell wird haufig im 6ffentlichen Be-
reich angewandt. Hierbei wird der Restwert durch
(umsatzsteuerfreie) Kautionen im Rahmen der steu-
erlichen Méglichkeiten angespart. Es verfolgt das Ziel,
dass durch eine entsprechende Gestaltung der Moda-
litdten der Mietanteil niedrig und die Kaution hoch ge-
halten werden. Am Laufzeitende des Leasingvertra-
ges werden die geleisteten Kautionszahlungen dem
Kaufpreis angerechnet.

Wesentliche Merkmale sind:

*  Optimierung der Umsatzsteuer: zunachst besteht
die Option auf Regelbesteuerung (sofern Mdglichkeit
gegeben, vgl. Kap. 5.1.5), nach Ablauf des Berichti-
gungszeitraumes gibt es die Option gem. § 12 (10-
12) UStG eines Wechsels auf unechte Befreiung.

* Hierbei kommt es zu einer geringen Einfluss- und
Risikolibernahme durch den Leasinggeber. Dem
Leasingnehmer obliegt die Ausgestaltung des

Baubeauftragungsvertrages. Dieser umfasst im
Regelfall die Planung sowie die Auswahl der Pro-
fessionisten.

* Im Kautionsmodell sehen die Vertrage in der Re-
gel ein Andienungsrecht vor.

+ Bei diesem Modell steht die Finanzierung im Vor-
dergrund. Das Kautionsmodell flihrt dazu, dass
das wirtschaftliche Ergebnis der Vertragsgestaltung
eher einem Kredit als einer Miete zuzuordnen ist.

So wird bei einer Immobilie beispielsweise eine Lea-
sing- und Kautionsrate bezahlt. Die Kaution wird bis
zum Laufzeitende in Hohe des Restbuchwertes der
Immobilie angespart, sodass die Kaution im Regel-
fall dem Kaufpreis zu diesem Zeitpunkt entspricht.

5.1.4 Full-Pay-Out Modell
(Vollamortisationsmodell)

Bei Vollamortisationsvertrdgen erfolgt wahrend der
(unkindbaren) Vertragslaufzeit eine vollstandige Ka-
pitaltiigung, d.h. die Investitionskosten des Leasing-
gebers werden zur Ganze riickgefihrt. Dieses Modell
kommt vor allem im Bereich von Gegenstanden mit
geringer wirtschaftlicher Nutzungsdauer zum Einsatz.

5.1.5 Exkurs: 1. Stabilitatsgesetz 2012

Durch das 1. Stabilitatsgesetz 2012 entfallt der bisher
mogliche Vorsteuerabzug (§ 6 Abs. 1 Z 16 UStG) fir
den Leasinggeber, wenn der Leasingnehmer unecht
steuerbefreit ist (Kdrperschaften 6ffentlichen Rechts,
Banken, Arzte, etc). Weiters hat sich nach § 12 Abs.
10 UStG bei Mietverhaltnissen, bei denen der Vor-
steuerabzug gegeben ist, der Berichtigungszeitraum
fur die Vorsteuerrickfiihrung von 10 auf 20 Jahre ver-
langert. Der Steuervorteil wurde durch diese Anderun-
gen eingeschrankt, allerdings sind Stundungseffekte
und steuerfreie Kautionen nach wie vor gegeben.

Das Stabilitatsgesetz 2012 ist nicht anzuwenden,
wenn der Leistungsempfanger das Grundstlick fir
Umséatze verwendet, die ihn zum Bezug einer Beihilfe
nach § 1, § 2 oder § 3 Abs. 2 des Gesundheits- und
Sozialbereich-Beihilfengesetzes, BGBI. Nr. 746/1996,
berechtigen.
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5.2 Totalunternehmermodell

5.2.1 Allgemeines

Grundgedanke dieses Modells ist die weitestgehende
Ubernahme des Baurisikos durch den Totalunterneh-
mer (bspw. Leasinggesellschaft). Der Auftraggeber
erstellt auf Basis seiner Anforderungen ein Raum- und
Funktionsprogramm. Der Totalunternehmer garantiert
im Rahmen des Vertragswerks die entsprechenden
Ausfuhrungen zu einem Pauschalfixpreis sowie die
termingerechte Fertigstellung. Vor dem Hintergrund
steigender Energiekosten und Nachhaltigkeit gewinnt
die Abgabe einer Energiegarantie fur einen bestimm-
ten Zeitraum durch den Totalunternehmer zuséatzlich
an Bedeutung. Der Totalunternehmer tbernimmt da-
riber hinaus operative Aufgaben und Kontrollfunkti-
onen bei der Bauflhrung. Durch die Verantwortung
fur Energiekosten erfolgt eine ,Rickkoppelung® zur
Errichtung, es liegt daher im Eigeninteresse des To-
talunternehmers, bei der Herstellung des Gebaudes
die Themen Lebenszyklus und Nachhaltigkeit zu be-
rucksichtigen.

Durch die umfassende Ausschreibung des Projektes
und die Beauftragung des Totalunternehmers ist le-
diglich ein Vergabeverfahren (gem. Bundesvergabe-
gesetz) erforderlich, da der Totalunternehmer bei der
Beauftragung der Subunternehmer kein o&ffentlicher
Auftraggeber ist.

5. SONDERFINANZIERUNGSFORMEN

Die Merkmale eines solchen Modells sind:

+ Abschluss eines Vertrages, welcher die Totalun-
ternehmerleistungen zwischen Gemeinde und To-
talunternehmer festhalt

* Der Totalunternehmer Ubernimmt Baukosten-,
Termin- und Energiekostengarantie

Im Rahmen der Baukostengarantie wird ein Pauschal-
fixpreis auf Grundlage eines vom Auftraggeber erstell-
ten Raum- und Funktionsprogrammes garantiert. Eine
etwaige zusatzlich vereinbarte Energiekostengarantie
stellt dem Auftraggeber fir einen bestimmten Zeit-
raum des Betriebes sicher, dass die Energiekosten
die vereinbarte Héhe nicht Gberschreiten.

Fur die Umsetzung ist eine entsprechende Projekt-
ablauforganisation inkl. Festlegung der Kommunika-
tionsmoglichkeiten erforderlich. Das Projekt muss im
Vergabeprozess entsprechend der Richtlinien aus-
geschrieben werden. Die Einbindung der regionalen
Wirtschaft zu fairen Konditionen ist bei entsprechen-
der Gestaltung des Vergabeverfahrens mdéglich und
auch anzustreben.

Nachfolgendes Kapitel zeigt die praktische Umset-
zung des Totalunternehmermodells.

Gemeinde mit Projekt
(Auftraggeber)

@ Totalunternehmervertrag

Totalunternehmer

Baukostenrisiko
Terminrisiko
ev. Energiekostenrisiko

begleitende
Baukontrolle

Finanzierung

Abbildung 16:
Aufbau eines Totalunternehmer-
modells

R <{———

B HYPO NOE

Bauunternehmer Bautechniker

® HYPO NOE
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5. SONDERFINANZIERUNGSFORMEN

5.2.2 Exkurs: Totalunter-

nehmermodell

Praxisbeispiel

Ausschreibungsgegenstand waren die Totalliberneh-
merleistungen (Leasingfinanzierung samt Planungs-
und Bauleistungen) inklusive Energieverbrauchsgaran-
tie fur den Neubau des Kindergartens 1 in Korneuburg.

Neben den zu garantierenden Errichtungskosten und
dem Barwert der Leasingraten waren auch ein garan-
tierter Warmeenergiebedarf sowie Konzepte fur Ener-
giecontrolling und -optimierung Zuschlagskriterien.

Die HYPO NOE Leasing GmbH ging als Bestbieter
des Vergabeverfahrens hervor und begann im Mai
2012 in Kooperation mit einem versierten Fachpartner
der Baubranche als Generalunternehmer mit der Er-
richtung des Kindergartens. Gleichzeitig erfolgte eine
begleitende Baukontrolle durch die HYPO NOE Real
Consult GmbH.

Die Errichtung erfolgte im Rahmen des Leasingmodells
zu einem Pauschalfixpreis, wobei die HYPO NOE Lea-
sing GmbH das Bau- und Kostenrisiko trug. Durch den
garantierten Warmeenergiebedarf wurden die Betriebs-
kosten Uber den Lebenszyklus der Immobilie planbarer.

Um ungeplante Kostenlberschreitungen zu vermei-
den, wurden die Errichtungskosten in Hohe von rd.

EUR 3,3 Mio. verbindlich mit einem Hochstbetrag
fixiert. Das Risiko ungeplanter Baukosten wurde da-
durch fur die Gemeinde als Auftraggeber deutlich ge-
senkt. Eine Termingarantie fur die Fertigstellung wur-
de ebenfalls abgegeben.

Durch die Ubernahme des Bau- und Kostenrisikos
gingen operative Aufgaben und Kontrollfunktionen bei
der Baufliihrung an die HYPO NOE Leasing GmbH
als Totallibernehmer und dem Generalunternehmen
Uber.

Die Gemeinde lagerte damit operative Tatigkeiten
aus und hatte den Vorteil, dass es nur einen haupt-
verantwortlichen Ansprechpartner gab. Trotzdem wur-
den Nutzerwinsche hinsichtlich der Anforderung und
Funktionalitdt bei der Planung und Herstellung des
Gebaudes bericksichtigt.

Durch die Gestaltung der Ausschreibung war die
HYPO NOE Leasing GmbH ferner verpflichtet, heimi-
sche Firmen zu bericksichtigen, womit auch regional
verankerte Unternehmen in die Errichtung des Kinder-
gartens eingebunden wurden.

Dadurch ergab sich fir die Gemeinde eine Finanzie-
rung mit einer Auslagerung von wesentlichen Risiken
unter Bertcksichtigung der eigenen regionalen Inter-
essen.

Abbildung 17:
Praxisbeispiel eines Total-
unternehmermodells anhand
des Projektes Kindergarten 1

(KIGA) Korneuburg

© Architekten Wallner & Partner

 Architekien Wallner & Partner

31




5.3 Contracting

Das Thema Energieeffizienz gewinnt fir Gemeinden
immer mehr an Bedeutung. Mit dem NO Energieeffizi-
enzgesetz (NO EEG) 2012 sind alle Kommunen Nie-
derdsterreichs zur Fihrung einer Energiebuchhaltung
fur die 6ffentlichen Gebaude verpflichtet. Generell findet
die gesamthafte Betrachtung der Energieausgaben im
Zusammenhang mit der Bau-, Gebaude- bzw. Anlagen-
technik noch wenig Beachtung. So werden bei der Pla-
nung bzw. Bauausfiihrung bei Immobilien die laufenden
Betriebskosten zumeist vernachlassigt, wodurch diese
die Gesamtinvestitionskosten nach durchschnittlich 15
Jahren Ubersteigen. Meist werden Investitionen auf Ba-
sis unverbindlicher Kostenschatzungen getatigt, was
haufig zu Kostenlberschreitungen fuhrt. In Zukunft wird
es deshalb immer wichtiger werden, die Gesamtkosten
eines Projekts zu optimieren und Kosten Uber den Le-
benszyklus zu betrachten bzw. zu minimieren.

Abbildung 18:
Darstellung der Wirkung von Contracting

5. SONDERFINANZIERUNGSFORMEN

Motive fiir Investitionen zur Energieeffizienzstei-
gerung:

* langfristige Senkung des Energieverbrauchs bei
der Bewirtschaftung der Gebaude/Anlagen

«  Werterhaltung und -steigerung der einbezogenen
Gebaude/Anlagen

« bessere Vermietbarkeit oder hoherer Wiederver-
kaufswert von Gebauden

» Bedienungsfreundlichkeit der Anlagen

* Erreichung von Zielen des Umweltschutzes (Kli-
maziele des Landes, Kyoto-Protokoll)

*+ ein positives und verantwortungsbewusstes
Image und Vorbildfunktion fir die Bevdlkerung

» Beschaftigungsimpulse infolge der Einbindung
der regionalen Wirtschaft

+ Foérderungen
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Vorgehensweise:

1. Erhebung der Energie-/Betriebskosten pro Ge-
baude/Anlage

2. ldentifizierung des Einsparungspotenzials

3. standig steigende Energie-/Betriebskosten hinter-
fragen

4. Sanierungsbedarf erheben (z.B. alte Heizungsan-
lage, undichte Fenster)

5. Realisierung energiesparender Investitionen

5.3.1 Energie-Contracting

Energie-Contracting ist die Bezeichnung flr ein ver-
traglich vereinbartes Modell zur Drittfinanzierung von
Energiedienstleistungen. Dabei Ubernimmt ein exter-
ner Spezialist (Contractor) Leistungen zur Realisie-
rung von Investitionen mit dem Ziel der Einsparung
des laufenden Energieverbrauchs. Im Rahmen eines
auf bestimmte Dauer ausgerichteten Vertrages tragt
der Contractor damit das Investitionsrisiko und erhalt
unter Berlcksichtigung der vereinbarten Leistungsga-
rantie ein erfolgsabhangiges Entgelt.

5.3.2 Anlagen-Contracting

Das Anlagen-Contracting oder auch Energieliefer-
Contracting ist eine Auspragungsform des Energie-
Contractings und bezeichnet das Betreiben einer
Energieerzeugungsanlage (neu errichtet oder beste-
hend) zur Nutzenergielieferung durch den Contractor
auf Basis von Langzeitvertragen. Der Contractor ist
fur die erforderlichen Investitionen und die Betriebs-
fuhrung verantwortlich bzw. stellt die Nutzenergie zur
Verfigung. Dadurch wird das technische und wirt-
schaftliche Risiko auf den Contractor ubertragen und
seitens der Gemeinde kénnen energieeffiziente Anla-
gen genutzt werden.

Das Entgelt setzt sich aus den Kosten fir die bezo-
gene Nutzenergie, sdmtlichen Serviceleistungen (z.B.
Wartung, Inspektion, Instandsetzung, Betriebsmitte-
leinkauf oder Notdienst), den Investitionen des Con-
tractors sowie einer Wertsicherungsklausel zusam-
men.

5.3.3 Einspar-Contracting

Das Einspar-Contracting (Performance-Contracting)
ist ein vertraglich vereinbartes Modell, bei dem Ener-
giesparmalinahmen oder Energiemanagement durch
den Contractor vorfinanziert und aus den erzielten
Energiekosteneinsparungen bezahlt werden. Haufige
Anwendungsbereiche sind bspw. die Erneuerung von
Heizkesseln, die Optimierung der Heizungsregelung
oder die Umsetzung von energieeffizienter Beleuch-
tung. Der Contractor garantiert Einsparziele mittels
eines Einspar-Contracting-Vertrages.

Das Entgelt setzt sich aus den tatsachlichen (redu-

zierten) Energiekosten und der Contracting-Rate in
Hdhe der tatsachlichen Einsparungen zusammen.
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5.4 Public Private Partnership

Im Rahmen der Modernisierung des 6ffentlichen Sek-
tors und der damit verbundenen Diskussion Uber die
optimale Leistungstiefe offentlicher Institutionen ge-
winnt die als Public Private Partnership (PPP) bekann-
te Kooperationsform zwischen offentlicher Hand und
privaten Anbietern zunehmend an Bedeutung. Dabei
werden unter PPP jene Formen der Zusammenarbeit
zwischen offentlichen und privaten Wirtschaftssub-
jekten verstanden, in denen sich beide Seiten auf der
Grundlage vertraglicher Beziehungen freiwillig dazu
verpflichten, speziell abgegrenzte Aufgabenkomplexe
in unternehmerischer Weise zu erledigen. Private An-
bieter Gbernehmen dabei Aufgaben der 6ffentlichen
Hand.

Wesentliche Vorrausetzungen fiir ein erfolgreiches
PPP sind die Zielkomplementaritat beider Partner

Abbildung 19:
Chancen und Risiken bei Public Private Partnership (PPP)

5. SONDERFINANZIERUNGSFORMEN

sowie die Bereitschaft zum Know-how-Transfer. Im
Gegensatz zur materiellen Privatisierung zieht sich
die offentliche Hand nicht vollstandig aus der Aufga-
benerflllung zurlGck, sondern behalt zumindest die
Steuerungsverantwortung, da sie im Sinne des Ge-
wahrleistungsstaates hochstens die Durchfiihrungs-
verantwortung auf Private Ubertragt.

Hinsichtlich der konkreten Ausgestaltung von PPPs
existieren zahlreiche Varianten, die in Bezug auf den
Leistungsumfang, die Struktur, die Finanzierung so-
wie den Leistungsgegenstand, unterschieden werden
kénnen. Dabei werden PPPs in nahezu allen Berei-
chen offentlicher Aufgabenerfillung als organisatori-
sche Gestaltungsalternativen in Betracht gezogen.
Mit einem PPP sind sowohl fur die 6ffentliche Hand
als auch den privaten Partner Chancen und Risiken
verbunden, die in der nachfolgenden Tabelle darge-
stellt werden.

Chancen

Risiken

Synergieeffekte

Ausnutzung durch privaten Partner aufgrund von
asymmetrischen Informationen

Zugang zu privatem Know- how und privatem
Risikokapital

Ziel- und Managementkonflikte aufgrund von
Interessensdivergenzen

Steigerung der Effizienz

Ineffiziente PPP(s) gehen zu Lasten der Biirger

Imagegewinn durch privatwirtschaftliches Denken

Konkursgefahr des privaten Partners

Gewadhrleistung der Aufgabenerfiillung

Verlust von direkter demokratischer Kontrolle

Entpolitisierung sowie rationalere Entscheidungsfindung

Modernisierung

Flexibilisierung

Zugang zu neuen Markten

Synergieeffekte

Ausnutzung durch Staat aufgrund von asymmetrischen
Informationen

Gewinn bzw. Rentabilitat

Ziel- und Managementkonflikte wegen
Interessensdivergenzen

Méglichkeit der Risikostreuung

Imageverlust bei gescheiterten PPP(s)

Verbesserung der Zusammenarbeit mit der Verwaltung

Marketing- bzw. Imageeffekte

Privater Partner

Partizipation am Fortschritt

© HYPO NOE
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5.5 Verfiigbarkeitsmodell

Eine mdgliche Form des Public Private Partnerships
stellt das Verfligbarkeitsmodell dar. Eine privatrecht-
liche Betreibergesellschaft verpflichtet sich dazu, ein
bestimmtes Gewerk (z.B. Gebdude, Strale) Uber
einen definierten Zeitraum zur Verfiigung zu stellen.
Somit hat die Betreibergesellschaft nicht bloR fur die
Errichtung sondern auch fir den laufenden Betrieb zu
sorgen. Die finanziellen Gegenleistungen — das Ver-
fugbarkeitsentgelt (z.B. Miete/Leasingrate) — fir die
erbrachten Bauleistungen und die Erhaltung werden
abhangig vom tatsachlichen Grad der Verfligbarkeit
des Vertragsgegenstandes abgerechnet. Das Auslas-
tungsrisiko liegt beim Auftraggeber.

Merkmale des Verfiigbarkeitsmodells:

* Abschluss eines Mietvertrages zwischen der Be-
treibergesellschaft und dem Auftraggeber

» Kindigungsverzicht fir bestimmten Zeitraum
» Auslastungsrisiko tragt der Auftraggeber

» Errichtungs- und Verfligbarkeitsrisiko liegen bei
der Betreibergesellschaft

Abbildung 20:
Aufbau eines Privat Public Partnerships (PPP) anhand
eines Verfiigbarkeitsmodells

+ Pauschalfixpreis der Baukosten auf Grundlage
des vom Auftraggeber erstellten Raum- und Funk-
tionsprogrammes

+ Garantierte Fertigstellungstermine

* Maastricht-neutrale Ausgestaltung der Vertrage
durch Ubertragung des Errichtungs- und Verflg-
barkeitsrisikos moglich

Wie beim Totalunternehmermodell kbnnen auch beim
Verfugbarkeitsmodell fir einen bestimmten Zeitraum
die Betriebs- und Energiekosten in einer vereinbarten
Hohe garantiert werden. Durch die Ubertragung des
Errichtungs- und Verfugbarkeitsrisikos auf eine privat-
rechtliche Gesellschaft ist die Maastricht-Neutralitat
nach dem ESVG (Europaisches System volkswirt-
schaftlicher Gesamtrechnungen) moglich.

Fur die Auftragsvergabe ist eine entsprechende Aus-
schreibung gemal den Bestimmungen des Bundes-
vergabegesetzes erforderlich. Die Einbindung der
regionalen Wirtschaft zu fairen Konditionen bei ent-
sprechender Gestaltung des Vergabeverfahrens ist
moglich und auch anzustreben.

Gemeinde mit Projekt
(Auftraggeber)

@ Mietvertrag

Betreibergesellschaft
(SPV)

Baukostenrisiko
Terminrisiko
ev. Energiekostenrisiko

Finanzierung

<

begleitende
Baukontrolle

% HYPO NOE

Bauunternehmer

Bautechniker

© HYPO NOE
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6. VERANLAGUNG

Die gegenwartige Medienprasenz des Themas Ver-
anlagung von Offentlichen Geldern durch einzelne
Gebietskdrperschaften macht einen qualifizierten und
transparenten Umgang mit offentlichen Mitteln nach
den Grundsatzen der Sparsamkeit, Wirtschaftlichkeit
und ZweckmaRigkeit notwendiger denn je.

Daruber hinaus bietet der Markt eine Vielzahl an Fi-
nanzinstrumenten, deren Komplexitat zunimmt. Die
Erkenntnis aus der Krise, dass Marktentwicklungen
nicht andauernd vorhersehbar und mit bisher gilti-
gen Theorien nicht immer erklarbar sind, ist ebenfalls
zu beachten. Es hat sich ferner gezeigt, dass die Fi-
nanzmarkte in teils kurzer Zeit extreme Entwicklungen
durchlaufen, welche mitunter massive Auswirkungen
auf Finanzinstrumente nach sich ziehen kénnen.

Vor diesem Hintergrund hat der dsterreichische Ge-
meindebund in der Schriftenreihe ,Recht und Finan-
zen fur Gemeinden® bereits im Jahr 2009 ,Richtlinien
fir Finanzgeschafte der Gemeinden® publiziert. Darin
wurden kommunale Strategien fur ein Finanzierungs-
und Veranlagungsmanagement formuliert und Emp-
fehlungen fir den Einsatz von Finanzinstrumenten
sowie zur Begrenzung von Risiken prazisiert.

Der Gesetzgeber hat schliellich diesen Handlungs-
empfehlungen durch Novellen in der NO GO 1973
und NO STROG Rechnung getragen, welche ein um-
fassendes Mallnahmenpaket mit Hinblick auf mehr
Transparenz und klare Rahmenbedingungen fir die
Erhaltung und die Verwaltung des Gemeindevermo-
gens beinhaltet.

E Sicherheit

Rendite Liquiditat

B HYPO NOE
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6.1 Das magische Dreieck

Die nachfolgenden Kapitel geben einen allgemeinen
Uberblick tGiber das Thema Veranlagung und zeigen
welche Spezifika bei den einzelnen Finanzinstrumen-
ten zu beachten sind. Einleitend steht das ,Magische
Dreieck®, welches die drei Anforderungen Sicherheit,
Rendite und Liquiditat als konkurrierende Auspragun-
gen von Finanzinstrumenten darstellt.

Primare Zielvorgabe ist, unter Anwendung des Vor-
sichtsprinzips, das richtige Mal® der drei konkurrien-
den Komponenten Rendite, Sicherheit und Liquiditat
zu finden. Da eine Maximierung aller drei Auspragun-
gen nicht erzielbar ist, gilt es fur die Gemeinde eine
Optimierung unter Berlcksichtigung der Erwartungen
und Anforderungen durchzufiihren.

Unter Sicherheit ist in diesem Zusammenhang das
Risiko einer Vermogensanlage zu sehen. Dieses ist
abhangig von verschiedenen Faktoren. Beispielswei-
se von der Bonitat (Zahlungsfahigkeit) des Schuld-
ners, dem Kursrisiko oder — bei Auslandsanlagen —
der politischen Stabilitat des Anlagelandes.

So ist im Sinne der geforderten Substanzerhaltung
des Gemeindevermdégens bei Beurteilung der Ertrags-
chancen von Finanzgeschaften unter anderem auf die
Bonitat des Vertragspartners zu achten. Bonitat wird
grundsatzlich als die Fahigkeit und Bereitschaft eines
Schuldners definiert, seine zuklnftigen Zahlungsver-
pflichtungen vollstandig und fristgerecht zu erfillen
(Kreditwirdigkeit).

Die Rendite ergibt sich aus der Hohe des Ertrages
der Vermdgensanlage. Zu den Ertragen einer Anlage
gehdren zB. Zins- und Dividendenzahlungen sowie
Wertsteigerungen bspw. durch Kursgewinne.

Der Begriff Liquiditat beschreibt die Verfigbarkeit ei-
nes Vermdgens in Form von Bargeld. Je schneller und
flexibler ein investierter Geldbetrag dem Anleger wie-
der zur Verfligung steht, desto hoher ist die Liquiditat
der Anlageform.

Abbildung 21:
Das ,,Magische Dreieck“ im Finanzgeschéft
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Aus Sicht der Gemeinde ist jede Veranlagung in Fest-
gelder, Spareinlagen oder Anleihen wie eine Kredit-
vergabe an den Vertragspartner zu beurteilen. Dem
Vertragspartner wird der Veranlagungsbetrag Uber-
lassen, der zu einem spateren Zeitpunkt inklusive der
laufenden Zinsen zurlickgezahlt wird. Damit nimmt die
Gemeinde die Position des Glaubigers ein und muss
auf eine ordnungsgemalfie Ruckfuhrung der Verpflich-
tungen durch den Schuldner vertrauen. § 69a (2) NO
GO 1973 weist ausdricklich darauf hin, dass die Ge-
meinde bei Abschluss eines Veranlagungsgeschéaftes
auf die Bonitat des Vertragspartners zu achten hat.
Hinzuweisen ist, dass Vertragspartner mit geringer
Bonitat diese mit héheren Zinsversprechen ausglei-
chen bzw. ein héheres Renditeversprechen abgeben
mussen, um Investoren zu finden.

Die Bonitatseinstufung ist grundsatzlich eine statische
Einstufung, aufgrund von vergangenen Unterneh-

menskennzahlen, aktuellen volkswirtschaftlichen Ein-
flussgroflen sowie Einschatzungen Uber zukinftige
Entwicklungen. Da die Bonitatsbeurteilung eine hohe
Komplexitdt aufweist, sollte sie nur durch fachkun-
dige Experten erfolgen. Der Grofteil der relevanten
Osterreichischen Finanzmarktteilnehmer wird durch
anerkannte externe Ratingagenturen wie Standard
& Poor’s, Moody’s oder Fitch beurteilt. Zu beachten
ist, dass die Bonitatsbeurteilungen durch die Rating-
agenturen roulierend vorgenommen werden und da-
mit auch einem laufenden Veranderungsprozess un-
terliegen. Die zu Beginn einer Veranlagung definierte
Bonitat, kann sich im Zeitablauf deutlich veréandern.
Daraus kann abgeleitet werden, dass die Beobach-
tung der Bonitat des Vertragspartners als standiger
Prozess wahrend der Vertragslaufzeit fortzufiihren ist.

Nachfolgende Abbildung 22 gibt einen Uberblick tiber
die einzelnen Ratingstufen der drei gro3en Agenturen.

Abbildung 22:

Ratingskalen (Bonititseinstufun-

gen) der drei filhrenden Rating-
Agenturen im Vergleich
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Steht fir einen Finanzmarktteiinehmer kein externes
Expertenrating zur Verfligung, so kann anhand der zu
verdffentlichenden Jahresfinanz- bzw. Geschéftsbe-
richte eine Ubersicht iber die wirtschaftliche Situati-
on gewonnen werden. Neben der Eigentimerstruktur
und der grundséatzlichen strategischen Ausrichtung
des Unternehmens bieten vor allem Kennzahlen mit
Eigenmittelbezug, wie die Kernkapitalquote oder die
Eigenmittelquote, eine gut vergleichbare Basis.

Neben der Bonitatsbeurteilung der einzelnen Ver-
tragspartner besteht die Anforderung, das Gesamtri-
siko der Finanzgeschafte durch Diversifikation weiter
zu reduzieren, was in § 69a (3) NO GO 1973 ent-
sprechend Niederschlag findet. Fur die Gemeinden
hat dies zur Folge, dass das Finanzvermégen nach
Méglichkeit auf mehrere Vertragspartner, unter Be-
rlcksichtigung derer individuellen Bonitat, aufzuteilen
ist. Damit kann fir den Fall der Zahlungsunfahigkeit
eines Vertragspartners und dem damit einhergehen-
den Risiko eines Totalverlustes der Vermbgenswerte
Vorsorge geleistet werden.

Das Splitting der Vermdgenswerte hat auch zur Folge,
dass die potenziellen Kontakte fiir die Veranlagung
von Gemeindevermégen erhoht werden, was der Ge-
meinde selbst eine gréRRere Marktibersicht bietet und
damit gegebenenfalls auch positiv auf erzielbare Aus-
schreibungsergebnisse wirkt.
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Schliel3lich beschreibt die Liquiditdt einer Veranla-
gung die Verfugbarkeit des Finanzinstrumentes in
Bargeld. Nach den gesetzlichen Bestimmungen der
NO GO 1973 ist die Veranlagungsdauer immer auf die
zuklnftigen Liquiditatserfordernisse abzustimmen.
Sind in der mittelfristigen Finanzplanung Vorhaben
budgetiert, so ist die Behaltedauer von Veranlagun-
gen darauf abzustimmen. Damit wird einerseits eine
vorzeitige kostenpflichtige Auflésung von Veranla-
gungen vermieden, anderseits sollen auch etwaige
gebundene Eigenmittel nicht durch Fremdmittel vorfi-
nanziert werden, was aller Voraussicht nach zu einem
negativen Zinsensaldo fiihren wiirde. Grundsatzlich
fuhrt eine langere Veranlagungsdauer zu einer héhe-
ren Renditechance bei gleichzeitig steigendem Boni-
tatsrisiko.

Liquiditédt bedeutet in diesem Zusammenhang aber
auch, dass bei der Veranlagung auf entsprechende
Handelbarkeit auf den Finanzmarkten zu achten ist.
Stehen fir den Fall eines Verkaufes keine entspre-
chenden Vertragspartner zur Verfiigung, kann eine
Veranlagung nur durch Inkaufnahme von Verlusten
versilbert werden.

Eine Unterscheidungsmdglichkeit von Finanzinstru-
menten besteht damit hinsichtlich ihrer Veranlagungs-
dauer in kurz- und langfristige Veranlagungen.
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6.2 Kurzfristige Veranlagungen
(§ 69b NO GO 1973)

Als kurzfristige Veranlagungen werden alle Veranla-
gungen mit einer Rest- beziehungsweise Gesamtlauf-
zeit von maximal 12 Monaten definiert. Diese dirfen
ausschlieflich in EURO und in Form von Guthaben
bei Kreditinstituten einschlieRlich Festgeldern und
Spareinlagen, Kassenobligationen oder Bundes-
schatzscheinen gefiihrt werden.

Eine kurzfristige Veranlagung kann im Sinne der NO
GO 1973 als Aufgabe im eigenen Wirkungsbereich
des Birgermeisters erfolgen. Da folglich die Entschei-
dung ohne Gemeinderatsbeschluss erfolgen kann,
sind dieser Entscheidung besondere Sorgfaltspflich-
ten zu Grunde zu legen. Hier kann die Vergabe den-
noch aufgrund einer Ausschreibung erfolgen, um eine
objektive und transparente Entscheidungsfindung zu
dokumentieren.

Aufgrund des spekulativen Charakters von Veranla-
gungen in fremder Wahrung sind diese fir Veranla-
gungen mit einer maximal 1-jahrigen Restlaufzeit aus-
geschlossen, da innerhalb dieses Zeitraumes keine
Handlungsmaoglichkeiten bei Fehlentwicklungen des
Wechselkurses gewahrleistet werden kénnen.

Neben dem in Kapitel 3.3. beschriebenen Festgeld
stellen Sparbiicher die gangigste kurzfristige Veranla-
gungsform im Gemeindebereich dar.

Generell kénnen hier zwei Auspragungsformen un-
terschieden werden. Bei den Ublicherweise etwas
hoéher verzinsten Kapitalsparblchern wird einmalig
ein Betrag in bestimmter H6he einbezahlt und nach
Ablauf der eingegangenen Bindungsfrist inklusive der
im Vorhinein definierten Zinsen wieder zur Verfiigung
gestellt. Im Unterschied dazu kénnen bei gebundenen
Sparblichern jederzeit Betrage gutgeschrieben wer-
den und die Bindungsfrist wird automatisch laufend
prolongiert.

6.3 Langfristige Veranlagungen
(§ 69¢c NO GO 1973)

Langfristige Veranlagungen weisen eine Bindungs-
dauer von Uber 12 Monaten und langer aus. Aufgrund
der langerfristigen Ausrichtung kdnnen gegebenen-
falls auch hohere Risikopositionen eingegangen
werden, da bei entsprechender Risikoneigung Kurs-
schwankungen im Zeitablauf fir eine hohere Rendi-
techance in Kauf genommen werden. Fir langfristige
Veranlagungen gilt im Besonderen, dass die Laufzeit
auf die kiinftigen Liquiditatserfordernisse gemafn der
Planung in der mittelfristigen Finanzplanung abzu-
stimmen ist

Zu den typischen Finanzinstrumenten, die einen lang-
fristigen Veranlagungscharakter aufweisen, zahlen
Anleihen, Aktien und Fonds.

Entsprechend den Bestimmungen der NO GO 1973
sind langfristige Veranlagungen auch in fremder Wah-
rung moglich. Um zahlungswirksame Verluste aus der
offenen Fremdwahrungsposition zu vermeiden, ist
das aus der Veranderung der Wechselkurse entste-
hende Fremdwahrungsrisiko durch derivative Finanz-
instrumente abzusichern.

Bis zur Falligkeit sind eventuelle Wechselkursverlus-
te als Buchverluste auszuweisen. Mit Falligkeit wird
dieser Buchverlust realisiert und fuhrt in Folge zu ei-
nem zahlungswirksamen Aufwand. Um ausreichende
Handlungsmaoglichkeiten im Falle einer negativen Ent-
wicklung der Wechselkurse zu gewahrleisten, dirfen
Veranlagungen in fremder Wahrung nur bei einem
langfristigen Veranlagungshorizont von mindestens
10 Jahren eingegangen werden.

Bereits im Vorfeld sollte fiir jede einzelne Veranlagung
ein kritischer Wechselkurs definiert werden, welcher
sich an einer strengen budgetaren Vertretbarkeit ori-
entiert.

Auf Ebene des Gesamtportfolios darf das Nominale
der Fremdwahrungsveranlagungen ein Ausmaf} von
30 % nicht Ubersteigen. Damit wird erreicht, dass das
Gesamtrisiko hinsichtlich negativer Fremdwahrungs-
entwicklungen gering gehalten werden kann.
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6.4 Wohlverhaltensregein

Das Wertpapieraufsichtsgesetz (WAG) zielt im Beson-
deren mit den seit 1997 geltenden und im WAG 2007
novellierten Wohlverhaltensregeln auf einen verbes-
serten Anlegerschutz sowie die Gewahrleistung der
Funktionsfahigkeit der Wertpapiermarkte ab.

Zunachst werden samtliche Finanzinstrumente mit
Hilfe der nachfolgend abgebildeten Anlagepyramide
nach Ihrer Rendite-Risiko-Relation kategorisiert. Die-
se Darstellung zeigt gleichzeitig eine weitere Unter-
scheidungsmdglichkeit flr Finanzinstrumente nach
ihrem Risikogehalt. Eine hdhere Ebene bedeutet ho-
heres Risiko bei langfristig hdheren Renditechancen.

Entsprechend den allgemeinen Verhaltenspflichten
sind Kreditinstitute und Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen verpflichtet, ein Kundenprofil zur Wahrung
der Interessen der Kunden zu erstellen. Darin werden
Erfahrungen, Kenntnisse, Anlageziele und finanzielle

Abbildung 23:
Die Anlagerisikopyramide

6. VERANLAGUNG

Verhaltnisse erfasst, um eine bedarfsgerechte Be-
ratung zu ermdglichen. Im Anhang D findet sich ein
Muster, anhand dessen Kreditinstitute das Kunden-
profil erfassen kénnen.

Aufbauend auf den Informationen des Kundenprofils
kdnnen nun geeignete Finanzinstrumente gemaf der
Risikoneigung abgleitet werden.

In der Stufe 1 finden sich liquide und sichere Finanz-
instrumente, wie Spareinlagen, Festgelder und Ahn-
liches. Das eingesetzte Kapital steht jederzeit ohne
Kursschwankungen zur Verfligung.

Stufe 2 beinhaltet Finanzinstrumente, die geringe
Kursschwankungen aufweisen, im Gegenzug dazu
jedoch aufgrund der langeren Bindung eine hohere
Renditechance bieten. Die Finanzinstrumente dieser
beiden Stufen gelten als Veranlagungsoptionen flr
den sicherheitsorientierten Anleger.

Derivative
Instrumente

Aktien(fonds), Hedge-
fonds, Zertifikate ohne
Kapitalgarantie, sonstige
Anleihen(fonds)

gemischte Fonds,
Anleihen(fonds) guter Bonitat mit
Wahrungsrisiko

Kassenobligationen, Garantieprodukte,
Anleihen(fonds) guter Bonitat ohne
Wahrungsrisiko

Spareinlagen, Bausparen, Festgelder,
Lebensversicherungen, Euro-Staatsanleihen bester
Bonitat

©HYPO NOE
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Finanzinstrumente der Stufe 3 werden durch eine Ian-
gere Anlagedauer charakterisiert. Gemischte Fonds
beispielsweise beinhalten sowohl Aktien als auch
Anleihen, womit Uber die Laufzeit auch Kursschwan-
kungen beriicksichtigt werden miissen. Je nach Bei-
mischungsgrad von Aktien oder Fremdwahrungen
kénnen die Kursschwankungen starker oder schwa-
cher ausfallen, wobei hoéhere Kursschwankungen
auch hohere Ertragschancen mit sich bringen. Diese
Veranlagungsoptionen sind fiir den ertragsorientierten
Anleger geeignet.

In der nachsten Ebene, der Stufe 4, nimmt die Vo-
latilitdt der Kursentwicklung weiter zu. Héhere Kurs-
schwankungen bedeuten aber auch eine hdhere
Renditechance, insbesondere bei einem langeren
Veranlagungshorizont. In dieser Stufe werden Finan-
zinstrumente fiir den wachstumsorientierten Anleger,
wie Aktien, gemischte Fonds mit hohem Aktienanteil
und dergleichen zusammengefasst.

Die letzte Ebene beinhaltet derivative Finanzinstru-
mente wie Optionen oder Futures. Diese spekulati-
ven Veranlagungsformen sind dem risikoorientierten
Anleger vorbehalten, da hier auch gegebenenfalls ein
Totalverlust verkraftet werden muss.

6.5 Die Beurteilung von Risiken im
Rahmen einer Veranlagung

Wie zuvor dargestellt, werden Finanzinstrumente in
der Praxis haufig nach ihrem Risikogehalt beurteilt.
§ 69 (5) NO GO 1973 legt unter anderem fir Ver-
anlagungsgeschafte, ausgenommen Spareinlagen,
Festgeld, Kassenobligationen und Veranlagungen
mit hundertprozentiger Kapitalgarantie fest, dass vor
der Beschlussfassung im Gemeinderat eine schriftli-
che Risikoanalyse Uber das Finanzgeschaft vorliegen
muss.

Bevor im nachsten Kapitel ein Uberblick liber mdg-
liche Absicherungsinstrumente gegeben wird, folgt
noch ein kurzer Uberblick zu Umgang und Bewertung
von Risiken.

Die Ausgangslage bildet eine Risikostrategie, in wel-
cher risikopolitische Grundsatze formuliert und als
Orientierungsrichtlinie flr spatere operative Handlun-
gen definiert werden. In der darauf folgenden Risiko-
analyse werden die bestehenden Risiken bewertet.

Die Analyse sollte so weit wie mdglich gefasst wer-
den, da in Bezug auf das Gemeindevermdgen auch
vermeintlich sichere Veranlagungsformen Risiken in
sich bergen. Zum Beispiel unterliegt ein als sicher
eingestuftes Kapitalsparbuch einem Zinsanderungsri-
siko, da wahrend der Bindungsdauer die Nutzung von
Ertragsopportunitaten verhindert wird. Hinzu kommt
das Bonitatsrisiko des Vertragspartners, welches im
aullersten Fall zu einem Totalverlust der Veranlagung
fihren kann, oder auch das Risiko der Anderungen
von steuerlichen und rechtlichen Rahmenbedingun-
gen.

Mit der Erfassung der relevanten Risiken im Rahmen
der Vermdgensbewertung, werden gleichzeitig Mal3-
nahmen zum Umgang mit diesen formuliert. Dies
kann entweder durch Absicherungsstrategien oder
durch die Definition von Risikolimits erfolgen. Die
Entwicklung der einzelnen Risiken wird im Zuge ei-
ner laufenden Evaluierung des Gemeindevermdgens
mitbeobachtet.
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7.  INSTRUMENTE ZUR ZINSABSICHERUNG

Derivate sind keine neuartigen Erfindungen. Den De-
rivatehandel konnte man bereits vor tber 3.000 Jah-
ren antreffen. Die Grundwurzeln wurden hierbei im
asiatischen Raum, vor allem in Indien gelegt. Hierbei
ging es in erster Linie darum, Handelsgeschafte, hier
vor allem auf die Seefahrt bezogen, so abzusichern,
dass keine Risiken mehr vorhanden waren (Preis-
absicherungen). In der Antike haben beispielsweise
Bauern ihre Jahresernte im Vorhinein zu einem fest
vereinbarten Preis verkauft. Dabei handelt es sich um
ein klassisches Forward Rate Agreement (FRA).

Ein Derivat ist definiert als ein Finanzinstrument, des-
sen Auszahlung an die Werte anderer Variablen ge-
bunden ist, sein Wert leitet sich also vom sogenann-
ten ,Underlying“ (Waren, Wertpapiere etc.) ab.

Grundsatzlich kbnnen Absicherungen fir den Finanz-
und den Sachbereich erfolgen. Nachfolgende Ausfuh-
rungen behandeln die Absicherung im Finanzierungs-
bereich durch Zinsderivate.

Zinsderivate werden in zwei grof3e Gruppen eingeteilt,
namlich die Zinstermingeschafte (unbedingte Termin-
geschafte) und Zinsoptionsgeschafte (bedingte Ter-
mingeschafte). Weiters wird betreffend des Handels-
platzes unterschieden zwischen dem bérslichen und
dem aulerbérslichen Handel.

Nachfolgend werden zwei Instrumente, die fiir den
kommunalen Bereich in Betracht kommen, der Zinss-
wap und Zinscap, anhand eines Beispiels naher dar-
gestellt.

Abbildung 24: Instrumente zur Zinsabsicherung

7.1 Gesetzliche Regelungen - NO
Gemeindeordnung

Die NO GO 1973 regeltin § 69a und § 69e den Einsatz
von derivativen Finanzinstrumenten. § 69a (1) Z 5 NO
GO 1973 spricht von derivativen Finanzinstrumenten,
wobei Optionen, Swaps und Futures beispielhaft an-
geflhrt werden.

§ 69e NO GO 1973 normiert den Konnexitivitatsgrund-
satz — Derivate missen mit einem Grundgeschaft (be-
stehende Finanzierung[en]) verbunden sein und das
bestehende Risiko vermindern. Weiters ist das Sch-
reiben von Derivaten (z.B. Gemeinde nimmt eine Art
Versichererfunktion ein) versagt.

§ 69 (5) NO GO 1973 regelt, dass vor Abschluss eines
Derivates, eine Risikoanlayse von einer auf derartige
Beratungen spezialisierten Einrichtung zu erstellen
ist, die Finanzprodukte weder anbietet noch vermittelt
(zB. NO Gemeindefinanzierungs-Beratungsgesell-
schaft GmbH).

7.2 Zinsswap

Der Swap zahlt neben Forward Rate Agreement und
Futures ebenfalls zu den unbedingten Termingeschaf-
ten. Wie bei allen unbedingten Termingeschaften wer-
den bei einem Swap beide Vertragspartner gleicher-
malen verpflichtet, ihre vertraglichen Aufgaben zu
erfillen.

ZINSOPTIONSGESCHAFTE
unbedingte Termingeschafte bedingte Termingeschafte
| Swap- oTec-
Zinsswaps | FRAs | Zinsfutures Floors Caps Collars ap Bund-
optionen optionen

auBerbarslich- gehandelt

© HYPO NOE
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Die am haufigsten anzutreffenden Swaps sind die
Wahrungs- und Zinsswaps, die unterschiedlich einge-
setzt werden kénnen. Einem Swap liegt der Tausch
von Zahlungsstromen zugrunde. Grundidee ist es,
zwei Personen zusammenzubringen, welche unter-
schiedliche bzw. gegensatzliche Meinungen, Erwar-
tungen (Zinsentwicklung) oder Interessen haben.

Folgende Parameter werden beim Zinsswap vereinbart:
» Kapitalbetrag und Wahrung

+ Laufzeit

* Periode der Zinszahlungen

« Referenz-Zinssatz fir variablen Satz und Zinsan-
passungstag

» Startdatum, friihestens 2 Tage nach Abschluss
des ISDA-Rahmenvertrages

Die Gemeinde hat bspw. mehrere bestehende Fi-
nanzierungen/Bankdarlehen, die mit 6-M-EURIBOR
+ 0,90 % Aufschlag p.a. verzinst werden. Aufgrund
der Zinsmeinung der Gemeinde, dass sich die Zinsen
rasch erhéhen werden, soll dieses Zinsédnderungsrisi-
ko durch Abschluss eines Zinsswaps ausgeschalten

werden. Hierzu schliet die Gemeinde einen Zins-
swap mit der Bank ab, wobei hierbei die Deckungs-
gleichheit zwischen den bestehenden Finanzierungen
und dem abzuschlieRenden Derivat gegeben sein
muss, d.h. bestehen Finanzierungen mit € 1 Mio. tUber
eine Laufzeit von 10 Jahren, so kann auch ein Zins-
swap mit € 1 Mio. abgeschlossen werden.

Der Zinsswap ermoglicht fur die nachsten 10 Jahre
die Planbarkeit des Zinsaufwands flr das abgesicher-
te Finanzierungsvolumen. Die Gemeinde zahlt 1,0 %
fix an die Bank und erhalt den jeweiligen EURIBOR-
Satz von der Bank. Dieser wird verwendet um den
variablen Zinssatz (EURIBOR) einer bestehenden
Finanzierung (EURIBOR + Aufschlag) zu begleichen.
Folglich hat die Gemeinde per Saldo die nachsten 10
Jahre fix 1,9 % (1 % [Fixzinssatz des Zinsswaps] +
0,9 % [Aufschlag von bestehender Finanzierung]) zu
bezahlen.

Die typischen Eigenschaften eines Zinsswaps sind:

+ bedarfsgerechte Steuerung der Zinsanderungsri-
siken

* individuelle und flexible Gestaltbarkeit

+ Bilanzneutralitat (keine Aufblahung der Bilanz)

Abbildung 25: Beispiel — Zinsswap Gemeinde
‘I zahltz.B.:
5 Jahre fix (1,00 %) Zinsswap
Gemeinde < . = HYPO NOE
erhélt z.B.:
6 Monats EURIBOR (0,306 %)

bezahilt fiir den Kredit z.B.:

6 Monats EURIBOR +  Marge

( 0,306 % + 0,90% =1,206 %)

Bestehende Finanzierung

B8 HYPO NOE

o

Zahlt
Fixzins

per Saldo zahlt die Gemeinde:
1,00 %, +,0,90 %, = 1,90 % fix auf 5 Jahre

2

Aufschlag

L HYPO NOE
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* geringe Risiken
» kein Austausch der Kapitalbetrage
» kein Ausfallsrisiko auf den Nominalbetrag

Neben den Zinsanderungsrisiken werden auch die
Zinsanderungschancen reduziert.

7.3 Zinscap

Der Zinscap ist ein Zinsoptionsgeschaft, das einen
Versicherungscharakter aufweist. Fur die Bezahlung
einer Pramie hat man hierbei also das Recht auf eine
vereinbarte Ausgleichszahlung im Schadensfall.

Der Zinscap dient zur Festlegung einer Zinsobergren-
ze, wodurch eine Absicherung gegen steigende Zin-
sen erfolgt (Versicherungsprinzip wie bspw. Feuerver-
sicherung).

Ein Zinscap ist die vertragliche Vereinbarung einer
Zinsobergrenze fir den Geldmarktindikator (z.B.
6-Monats-EURIBOR) bezogen auf einen zugrunde
liegenden, nominellen Kapitalbetrag. Der Zinscap-

Abbildung 26:

7. INSTRUMENTE ZUR ZINSABSICHERUNG

Kaufer erwirbt gegen Zahlung einer Pramie vom Ver-
kaufer das Recht, die Differenz zur Zinsobergrenze
zu erhalten, falls der vereinbarte Referenz-Zins (z.B.
6-Monats-EURIBOR) diese an einem Zinsfestle-
gungstermin Uberschreitet. Das Risiko steigender Zin-
sen bei variabel verzinslichen Verbindlichkeiten wird
dadurch begrenzt.

Zinscaps stellen fiir den Kaufer (Gemeinde) eine Ver-
sicherung gegen steigende Zinsen dar. Caps erhalten
die Mdéglichkeit, von fallenden Zinsen am kurzen Ende
der Zinsstrukturkurve zu profitieren und ermdglichen
somit die Reduktion von Risiken, ohne gleichzeitig die
Chancen zu mindern.

Nachfolgendes Beispiel stellt die Wirkung eines Caps
fur eine Gemeinde dar:

Beispiel eines Caps, Beispielsstruktur: 3,5 % Zinsobergrenze, Laufzeit 5 Jahre

CAP zB. 3,5 %

=
‘ (Zinsobergrenze)

55% F
5,0% F
45% |
4,0% F
3,5% | e
3,0% F
2,5% F
2,0%
1,5%
1,0% }
05% p
0,09% ¥

Zinsniveau

Zinsverlauf im Zeitablauf

Kaufer erhalt die Ausgleichszahlung, wenn CAP kleiner
als der Referenzzinssatz ist. ZB.:
Differenz iHv 1,5% wenn 6M Euribor (5%) und CAP (3,5%)

~E

|

Schwankungen des
zB.: 6M Euribors

Zeit

® HYPO NOE
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7. INSTRUMENTE ZUR ZINSABSICHERUNG

Die Gemeinde hat eine oder mehrere bestehende
Finanzierungen, die mit einem 6-Monats-EURIBOR +
0,9 % Aufschlag p.a. verzinst werden. Aufgrund der
Zinsmeinung der Gemeinde, dass die Zinsen anstei-
gen koénnten, wobei aber der die Einschatzung des
Zeitpunktes des Anstiegs nicht klar ist, soll dieses
Zinsanderungsrisiko durch eine Zinshochstgrenze,
durch Abschluss eines Zinscaps, ausgeschalten wer-
den. Hierzu schlie3t die Gemeinde einen Zinscap mit
der Bank ab, wobei hier auch die Deckungsgleichheit
zwischen den bestehenden Finanzierungen und dem
abzuschlieRenden Zinscap gegeben sein muss.

Deckungsgleichheit ist gegeben, wenn das Finan-
zierungsvolumen gleich dem Volumen des Zinscaps
ist und die Laufzeiten der Finanzierung und des Zin-
scaps gleich sind. Wenn die Finanzierung der Ge-
meinde in Hohe von € 1 Mio. bspw. mit einer Laufzeit
von 10 Jahren abgeschlossen wurde, dann sollte der
Zinscap ebenfalls mit 1 Mio. Nominale auf 10 Jahre
abgeschlossen werden.

Fir das abgesicherte Finanzierungsvolumen ermaog-
licht der Zinscap fiir die nachsten 10 Jahre die Plan-
barkeit des maximalen Zinsaufwands. Die Gemeinde
hat einen maximalen Zinsaufwand im Absicherungs-
fall von 6,15 % (5 % [Zinsobergrenze] + 0,9 % [Auf-
schlag] + 0,25 % [Pramie Zinscap]). Der Cap gilt fir
den zugrunde gelegten Geldmarktindikator.

Weiters besteht die Moglichkeit, die Pramie des Zins-
caps in Form einer Einmalzahlung zu begleichen.

Abschlielend kann festgehalten werden, dass Zins-
caps

« fur die Gemeinde eine Versicherung gegen stei-
gende Zinsen darstellen,

+ eine Mdglichkeit bieten, von fallenden Zinsen am
kurzen Ende der Zinsstrukturkurve zu profitieren
und

+ die Reduktion von Risiken ermdglichen, ohne
gleichzeitig die Chancen zu vermindern.

Abbildung 27: Anwendungsbeispiel eines Zinscaps bei einer Gemeinde

zahlt Pramie z.B.:
iHv. 0,25%

Zinscap

>

Gemeinde

%8 HYPO NOE

<

bezahlt fiir den Kredit z.B.:

per Saldo zahlit die Gemeinde:
0,306 % +,0,90 % +, 0,25 % = 1,456 %
\ v | I N

Aufschlag

6 M-
EURIBOR

CAP-
Pramie

- erhalt eine
Ausgleichszahlung

Wirkung CAP

= 1,206 %)

CAPzB.35%
{ Zinsobergranoa)

6 Monats EURIBOR + Marge
( 0,306% + 0,90 %
‘lvl'
Bestehende Finanzierung
B8 HYPO NOE

Kaufer erhdlt die Ausgleichszahlung, wenn CAP kleiner
als der Referenzzinssatz ist. ZB.:
Differenz iHv 1,5% wenn &M Euribor (5%) und CAP (3,5%)

5,5%
5.0%
45%
40%
35% |-
3.0%
25%
2.0%
15%
10%
0.5%
00%

Schwankungen des
z.B.: 6M Euribors

Zelt
EHYPO HOE

—
Zingverauf im Zeitablaul

© HYPO NOE

45



8. ZUSAMMENFASSUNG

Aus den gesetzlichen Bestimmungen kann abgeleitet
werden, dass das Gemeindevermdgen unter Erhal-
tung der Substanz nach wirtschaftlichen Grundsat-
zen zu verwalten ist. Aus ertragsfahigem Vermogen,
zu dem im Besonderen das Finanzvermdgen gezahit
werden kann, soll der grofdte dauerhafte Nutzen gezo-
gen werden. Grundlage dafur bildet die vollstandige
Vermoégenserfassung und darauf aufbauend eine lau-
fende Beobachtung und Bewertung.

Die NO GO 1973 schreibt dazu nach Ihrer Novelle im
Jahr 2012 vor, dass der Birgermeister sicherzustellen
hat, dass das Gemeindevermdgen vollstandig durch
qualifizierte Personen erfasst und ihm laufend Gber
die Entwicklung der Finanzgeschafte berichtet wird.
Auch dem Gemeinderat ist anlasslich der Beschluss-
fassung Uber den Rechnungsabschluss jahrlich Gber
die Entwicklung der Finanzgeschafte zu berichten.

Die geforderte laufende Berichterstattung kann im
Rahmen eines monatlichen Berichtes Uber die Ent-
wicklung der Finanzgeschafte abgedeckt werden. Da-
mit ist die erforderliche Aktualitat gewahrleistet und es
besteht gleichzeitig die Méglichkeit, zeitnah auf veran-
derte Umstande, wie bspw. eine Bonitatsverschlech-
terung der Vertragspartner, zu reagieren. In diesem
Sinne kann der Bericht dem monatlich zu unterferti-
genden Kassenabschluss beigefligt werden.

Wie die geforderte Qualifikation erreicht wird bezie-
hungsweise wie diese im Einzelfall nachzuweisen ist,
ist in der NO GO 1973 nicht weiter erlautert.

Bei groferen Verwaltungseinheiten kann dies auf-

grund von Spezialisierung haufig Uber interne Fach-
mitarbeiter bewerkstelligt werden. Im Besonderen
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kann die geforderte Qualifikation in der Funktion des
vom Gemeinderat bestellten Kassenverwalters ange-
nommen werden, der seine fachliche Eignung durch
Ablegung der Gemeindedienstprifung bestatigt. An-
zumerken ist, dass aufgrund der laufenden Entwick-
lungen eine kontinuierliche Weiterbildung, welche ent-
sprechende Kosten verursacht, erforderlich wird.

Fur kleinere Verwaltungseinheiten eignet sich gege-
benenfalls ein externer Leistungszukauf, wobei die-
ser jedoch entsprechend im Budget Niederschlag
finden wird. Externe Anbieter fir die Aufbereitung
der Berichterstattung und Beratung finden sich in der
Finanzdienstleistungsbranche, im Bereich der Wirt-
schaftstreuhander oder auch bei Vermdgensberatern
bei Nachweis der notwendigen beruflichen Qualifika-
tion. Durch Abschluss eines Beratervertrages werden
die Erfordernisse an einen externen Berater delegiert,
welcher diese im Rahmen des Vertrages zu erflllen
hat.

Da sich der Gemeinderat aus einer Vielzahl von Per-
sonen mit unterschiedlichen Qualifikationen zusam-
mensetzt, sollte auch dieser bei der Suche und Defi-
nition einer geeigneten Person bertcksichtigt werden.

Mit der Einbindung in das interne Kontrollsystem wird
schliellich sichergestellt, dass die erfassten Werte ei-
ner laufenden Zweitkontrolle unterzogen werden und
der Birgermeister bei Ubernahme seiner Kontroll-
funktionen gleichzeitig Gber die laufende Entwicklung
informiert wird.



9. PRAKTISCHE UMSETZUNG

Die neuen gesetzlichen Bestimmungen bedeuten
zudem erhohte Anforderungen hinsichtlich der Do-
kumentationsverpflichtungen fir die Finanzgeschafte
der Gemeinden.

Zur praktischen Umsetzung der im Rahmen dieser
Broschire beschriebenen, neuen und verbindlichen
Vorgaben fir die Bewertung, Dokumentation und
Uberwachung der Finanzgeschéfte der Gemeinden
wird abschlie®end ein Modell fir die Erfassung der
einzelnen Finanzinstrumente vorgestellt.

Auf Grundlage der derzeit gultigen Bestimmungen der
NO Kassen- und Buchfilhrungsverordnung hinsicht-
lich des monatlich zu erstellenden Kassenabschlus-
ses wurde auf Excel-Basis eine tabellarische Ergan-
zung entwickelt, mit deren Hilfe Finanzinstrumente
vollstandig erfasst werden. Die Wertentwicklung der
Finanzinstrumente kann monatlich fortgeschrieben
werden und die Tabelle enthalt zusatzliche relevante
Parameter, wie die Bonitat des Vertragspartners oder
Wechselkurse.

Wie in Kapitel 8 dargestellt kann die laufende Aufbe-
reitung und Berichterstattung an den Blrgermeister
entweder intern durch fachlich qualifizierte Mitarbeiter
aus der Finanzverwaltung oder durch externen Leis-
tungszukauf erfolgen. Dabei gilt es abzuwagen, inwie-
weit interne Ressourcen zur Verfliigung stehen und
die damit verbundenen, stetigen Fortbildungserforder-
nisse abgedeckt werden kénnen. Ein externer Leis-
tungszukauf schlagt sich wohl unmittelbar im Budget
nieder, garantiert aber durch genaue Leistungsde-
finition im Rahmen eines Beratervertrages eine ord-
nungsgemale Abwicklung des Reportings. Mdégliche
externe Anbieter fiir die Erflillung der Aufgaben finden
sich in den Berufsgruppen Wirtschaftsprifer, Steu-
erberater oder in der Finanzdienstleistungsbranche.
Gegebenenfalls finden sich auch fachlich qualifizierte
Personen im Gemeinderat wieder.

Mit der Einbindung in das interne Kontrollsystem wird
schlielich sichergestellt, dass die erfassten Werte ei-
ner laufenden Zweitkontrolle unterzogen werden.

Abbildung 28: Beispiel eines Kassen-IST-Abschlusses

Kassen - IST-AbschluB inkl. Finanzinstrumente

schlieBender Kupon/

Indikator " Bonitat Anmerkung

Bezeichnun Bankkionr. Bele Bestand Einnmahmen Ausgaben ’ )
- - 2 Stand Zinsautwand Kurs
| 01.04.2013 30042013
. - Aszg.Nr. 19 vom - N
HYPO - Girokonto 1 [EeFEEIOREN)] 30,04.2013 6 435,24 1637967 | 11521147 760344
Unicredit - Aszg. Nrd vom
12401 14,4 716, 418, 11,21
Girckonto 2 681240 30.04.20123 8 5 271658 ngge 2
s Aszg. Nr 1 vom , B-M-Festgeld abzgl.
Unicredit - Festgeld [HIEETK] 90.04.2013 0 &0 000 G0 000 0,213% 0,313% A neg. 10 BP: Rating S&P
Varghsichzwan: 12-
Kapital h
O T arecoteary | aplalspabueh | o 0000 13500000 1025% | osi0% Aneg. | W-Euribor; Rating
(bis 31.10.2013) sgp
Raiffeisen - Aszg, Nr_0d vom Indikator 3-M-
E 3256403 22 513,00 863112 1531500 |- 29 196,88 0.807% 0.207%
Kassenkredit 30.04.2013 Euribor + 60 BP
Schuldenart 1 It. Tilgungsplan 562 151,77 562 151,77 Zinsautwand
davon FW -
Schuldenart 2 It. Tilgungsplan 1736 526,76 913708 1727 339,68
Einstiegskurs CHF
davon FW 69 461,07 69 461,07 12109 1,4530;
Anteil FW: 4%
Aklien
Wertpapiera
Aktienfonds
Indexzerifikate
Derivative
Instrumante
Swaps

@ Gruber M. (2013)
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11. RECHTLICHE HINWEISE

Das vorliegende Dokument wurde zu blofen Infor-
mationszwecken erstellt. Die enthaltenen Angaben
sind unverbindlich und basieren auf dem Wissens-
stand und der Markteinschatzung zum Zeitpunkt der
Erstellung — vorbehaltlich von Erganzungen und An-
derungen. Der Inhalt dieser Broschire stellt keine
Empfehlung, kein Angebot oder keine Einladung zum
Kauf oder zur Zeichnung von Finanzinstrumenten und
keine Anlageanalyse dar.

Da jede Anlageentscheidung der individuellen Ab-
stimmung auf die personlichen Verhaltnisse (z.B. Ri-
sikobereitschaft) des Anlegers bedarf, ersetzt diese
Information nicht die persénliche Beratung und Risi-
koaufklarung durch den Kundenbetreuer im Rahmen
eines Beratungsgespraches. Es wird ausdrticklich da-
rauf hingewiesen, dass Finanzinstrumente und Veran-
lagungen mitunter erhebliche Risiken bergen.

Alifallige steuerrechtliche Ausfiihrungen sind unver-
bindlich, blof® allgemeiner Natur und ersetzen kei-
nesfalls die individuelle Beratung durch einen Steuer-
rechtsexperten.

Durch die HYPO NOE Gruppe Bank AG oder in ih-
rem Namen werden keine ausdricklichen oder still-
schweigenden Zusicherungen oder Gewahrleistun-
gen hinsichtlich der Genauigkeit, Richtigkeit oder
Vollstandigkeit der in diesem Dokument enthaltenen
Informationen abgeben. Sofern in dieser Broschire
zukunftsbezogene Angaben gemacht werden, liegt
es in deren Natur, dass sie einer Anzahl von Risiken,
Ungewissheiten und Annahmen unterliegen, die dazu
fuhren kénnen, dass die tatsachlichen Ergebnisse
oder Ereignisse von denen abweichen, die durch die
in die Zukunft gerichteten Aussagen ausgedrtickt oder
angedeutet wurden.

Eine Haftung oder Garantie fur die Aktualitat, Richtig-
keit oder Vollstandigkeit der zur Verfligung gestellten
Informationen durch die HYPO NOE Gruppe Bank AG
ist ausgeschlossen. Auch sonstige Rechtsanspriche
kénnen aus dem Inhalt dieser Broschire nicht abge-
leitet werden, insbesondere keine wie auch immer ge-
arteten Schadenersatzanspriiche.
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ANHANG

12. ANHANGE

A. Beispiel einer Finanzierungsausschreibung

Institut, Ansprechpartner:

Zins-/Tilgungstermine:

Zinsanpassungstermine:

[ ALLGEMEINES

Kreditnehmer:

Kreditzweck:

Kreditbetrag: Euro ...........

Kreditzuzédhlung:

Kreditlaufzeit: rreenereeneenes JANFE

Kreditriickzahlung: halbjéhrliche Annuitdten ab ..............
Verzinsungsart: kontokorrent, auf Basis kalenderméBig/360

Zinstage, halbjahrlich dekursiv
30.6. und 31.12. eines jeden Jahres

halbjéhrlich per 30.6. und 31.12. auf Basis des
zwei Bankarbeitstage zuvor festgelegten Wertes

Sicherstellung:

Spesen: Samtliche Kontofiihrungs- und Vorschreibungs-
spesen sind in den Konditionen enthalten.

[ Sonstiges

Bearbeitungskosten: keine

© HYPO NOE

Abbildung 29: Beispiel einer Finanzierungsausschreibung
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Angebot:

| KONDITIONEN

) variable Zi |

6-Monats-EURIBOR: Tageswert vom 20.6.2014
(gem. Informationssystem REUTERs)

+ Aufschlag

%

Zinssatz aus heutiger Sicht:

b) fixe Zinsgestaltung: Tageswerte vom 20.6.2014
I) Fixzinssatz fir 5 Jahre: 5-Jahres-ISDA fix:

+ Aufschlag

% p.a.

%

Zinssatz aus heutiger Sicht:

II) Fixzinssatz fir 10 Jahre: 10-Jahres-ISDA fix:

+ Aufschlag

% p.a.

%

%

Zinssatz aus heutiger Sicht:

% p.a.

Nach Ablauf der Fixzinsbindung wird die Kondition neu verhandelt. Bei Nichteinigung ist eine

spesenfreie Rickfiihrung des aushaftenden Darlehensbetrages méglich.

Dem Angebot sind fir Tilgungspléne beizulegen.

An dieses Anbot bleiben wir bis

gebunden.

Ort, Datum firmenmaéBige Fertigung

© HYPO NOE




ANHANG

B.

Ausziige aus der NO GO 1973 in der Fassung Mai 2014

§ 69 NO GO

Erhaltung und Verwaltung des Gemeinde-
vermogens

(1)

(4)

Das Gemeindevermdgen ist mdglichst ohne Be-
eintrachtigung der Substanz zu erhalten. Es ist
pfleglich und entsprechend seiner Zweckbestim-
mung nach wirtschaftlichen Grundsatzen zu ver-
walten, wobei beim ertragsfahigen Vermdgen der
grofte dauernde Nutzen gezogen werden soll.

Das Gemeindevermdgen ist aus Mitteln des or-
dentlichen Voranschlages zu erhalten. Fir Ver-
mogensgegenstande, die einer Abnitzung oder
Wertminderung unterliegen, oder aus anderen Ur-
sachen ersetzt oder wegen wachsenden Bedarfs
erweitert werden mussen, sollen die Mittel zur Er-
satzbeschaffung oder zur Erweiterung aus Mitteln
des ordentlichen Voranschlages angesammelt
werden (Erneuerungs- und Erweiterungsriickla-

gen).

Das Vermodgen der Gemeindeunternehmungen
und der von der Gemeinde verwalteten Fonds und
Stiftungen ist gesondert zu verwalten.

Vor dem Abschluss von Finanzgeschaften im Sin-
ne des Bankwesengesetzes BGBI.Nr. 532/1993
in der Fassung BGBI. | Nr. 108/2007, oder des
Wertpapieraufsichtsgesetzes 2007, BGBI. | Nr.
60/2007, hat die Gemeinde eine Beratung in An-
spruch zu nehmen, die den Vorgaben dieser Be-
stimmungen entspricht.

Bei allen Finanzgeschaften mit Ausnahme von

» Spareinlagen,

» Festgeld,

» Kassenobligationen,

* Veranlagungen mit hundertprozentiger Kapi-
talgarantie,

* Kassenkrediten,

» Darlehen, Schuldscheindarlehen und sonsti-
ge Zahlungsverpflichtungen, die wirtschaftlich
einer Kreditverpflichtung gleichkommen (zB.
Leasing), jeweils ohne Fremdwahrungsrisiko

muss dem Gemeinderat vor Beschlussfassung
eine schriftliche Risikoanalyse Uber das Finanzge-
schéaft vorliegen. Diese Risikoanalyse ist von einer
auf derartige Beratungen spezialisierten Einrich-
tung zu erstellen, die Finanzprodukte weder an-
bietet noch vermittelt.

(6) (entfallt)

(7) § 87 Abs. 2 findet bei Finanzgeschaften, fur die
eine Risikoanalyse gemaR Abs. 5 erforderlich ist,
keine Anwendung.

§ 69a NO GO
Finanzgeschifte und Finanzinstrumente
(1) Finanzinstrumente sind insbesondere:

1. Guthaben bei Kreditinstituten einschlief3lich
Festgelder und Spareinlagen

2. Kassenkredite, Schuldscheindarlehen, Kredi-
te und sonstige Zahlungsverpflichtungen, die
wirtschaftlich einer Kreditverpflichtung gleich-
kommen, sowie Kassenobligationen und an-
dere Anleihen und Anleihefonds, jeweils ohne
Fremdwahrungsrisiko und Produkte mit hun-
dertprozentiger Kapitalgarantie

3. Schuldscheindarlehen, Kredite und sonstige
Zahlungsverpflichtungen, die wirtschaftlich ei-
ner Kreditverpflichtung gleichkommen, sowie
Kassenobligationen und andere Anleihen und
Anleihefonds, jeweils mit Fremdwahrungsrisi-
ko, gemischte Fonds (mit maximal flinfzigpro-
zentigem Aktienanteil), Immobilienfonds

4. Aktien, aktiendhnliche Wertpapiere, sonstige
Beteiligungswertpapiere, Aktienfonds und In-
dexzertifikate
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5. Derivative Finanzinstrumente wie z. B. Optio-
nen, Swaps und Futures

(2) Beim Abschluss eines Finanzgeschafts, bei dem
die Gemeinde Glaubiger wird, ist auf eine ange-
messene Bonitat des Vertragspartners zu achten.
Diese ist laufend zu beobachten.

(3) Das Gesamtrisiko aller Finanzgeschafte soll je-
denfalls bei Veranlagungsgeschaften dadurch
begrenzt werden, dass das Volumen der Finanz-
geschafte auf mehrere Gegenparteien verteilt wird
(Diversifikation).

(4) Sémtliche Finanzgeschéafte mussen von dafir
qualifizierten Personen nachweislich erfasst und
deren Entwicklung laufend beobachtet und doku-
mentiert werden. Der Blrgermeister hat sicherzu-
stellen, dass ihm laufend Uber die Entwicklung der
Finanzgeschéafte berichtet wird. Jedenfalls ist dem
Gemeinderat anlasslich der Beschlussfassung des
Rechnungsabschlusses Uber die Entwicklung der
Finanzgeschéfte zu berichten. Bei Abschluss von
Finanzgeschaften gemal Abs. 1 Z. 3 bis 5 mussen
geeignete MalRnahmen zur Verlustbegrenzung fir
den Fall unglinstiger Entwicklungen festgelegt wer-
den.

(5) Die Bestimmungen uber Finanzgeschafte und Fi-

nanzinstrumente sind nicht auf Férderungen an
naturliche oder juristische Personen anzuwenden.

§ 69b NO GO

Kurzfristige Veranlagungen (Veranlagung
zur Kassenhaltung)

Far kurzfristige Veranlagungen gilt:

1. Die Laufzeit bzw. Restlaufzeit darf 12 Monate
nicht Ubersteigen.

2. Es sind ausschlielilich folgende Finanzgeschafte
zulassig:

» Guthaben bei Kreditinstituten einschliellich
Festgelder und Spareinlagen
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+ Kassenobligationen
« Bundesschatzscheine

3. Kurzfristige Veranlagungen in Fremdwahrungen
sind nicht zulassig.

§ 69¢c NO GO
Langfristige Veranlagungen
Fir langfristige Veranlagungen gilt:

1. Veranlagungen in Fremdwahrungen ohne Ab-
sicherung des Wahrungsrisikos dirfen nur bei
einem langfristigen Veranlagungshorizont von
mindestens 10 Jahren und bis zu einem Gesamt-
nominale von 20 % der langfristigen Veranlagun-
gen vorgenommen werden.

2. Die Laufzeit bzw. Restlaufzeit der Veranlagung
(Behaltedauer) muss den jeweiligen Liquiditatser-
fordernissen angepasst sein.

3. Die Veranlagung hat ausschlieBlich in Produkten
mit liquiden Markten zu erfolgen.

§ 69d NO GO
Finanzierungen

(1) Fremdfinanzierungen zum Zwecke einer Veran-
lagung sind nicht zulassig. Ausgenommen ist die
Aufnahme eines Darlehens zum Zwecke der Er-
richtung oder Erweiterung einer wirtschaftlichen
Unternehmung oder der Beteiligung an einer sol-
chen.

(2) Fremdwahrungsfinanzierungen sind unzuldssig.
(3) Die maximale Laufzeit der Finanzierung einer

Investition hat sich an der jeweiligen betriebsge-
wohnlichen Nutzungsdauer zu orientieren.
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§ 69e NO GO
Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten

(1) Derivative Finanzinstrumente dirfen nur einge-
setzt werden, wenn sie mit einem Grundgeschaft
verbunden sind (konnexe derivative Finanzinstru-
mente) und der Risikoverminderung dienen. Das
Schreiben von Derivativen (Verkauf als Stillhalter)
mit nicht begrenztem Verlustrisiko ist nicht zulas-

sig.

(2) Der Nominalbetrag und die Laufzeit des derivati-
ven Finanzinstruments dirfen den Nominalbetrag
und die Laufzeit des Grundgeschafts nicht Gber-
steigen.

§ 79 NO GO

Zur rechtzeitigen Leistung von Ausgaben kann die
Gemeinde Kassenkredite aufnehmen. Diese sind aus
ordentlichen Einnahmen zuriickzuzahlen und durfen
ein Zehntel der veranschlagten Einnahmen des or-
dentlichen Haushaltes nicht Ubersteigen.
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Auszlige aus dem NO STROG in der Fassung Mai 2014

§ 59 NO STROG

Betriebsmittelriicklage und Kassenkredite

(1) Zur Sicherstellung veranschlagter ordentlicher

Ausgaben kann eine Betriebsmittelriicklage ge-
schaffen werden. Dies allerdings nur soweit, als
dadurch der Ausgleich des ordentlichen Voran-
schlages nicht gefahrdet wird.

(2) Zur rechtzeitigen Leistung von Ausgaben kann die

Stadt Kassenkredite aufnehmen. Diese sind aus
ordentlichen Einnahmen zuriickzuzahlen. Sie diir-
fen 20 % der veranschlagten Einnahmen des or-
dentlichen Voranschlages nicht Ubersteigen. Der
Gemeinderat kann den Blirgermeister zur Aufnah-
me der Kassenkredite ermachtigen.

2. Abschnitt

Vermoégensverwaltung und risikoaverse Finanz-
gebarung

§ 60 NO STROG

Vermogen der Stadt

(1) Das Vermdgen der Stadt ist moglichst ohne Ver-

minderung der Substanz zu erhalten. Es ist nach
wirtschaftlichen Grundséatzen zu verwalten, wobei
aus den ertragsfahigen Vermogensteilen der best-
mdgliche Nutzen erzielt werden soll.

(2) Zur Erneuerung von Vermogensteilen, die ersetzt
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oder erweitert werden missen, sollen aus Mitteln
des ordentlichen Voranschlages Ruicklagen (Er-
neuerungs- und Erweiterungsriicklagen) gebildet
werden

§ 61 NO STROG

Darlehensaufnahmen

(1)

()

®)

Darlehen dirfen im Rahmen des auferordentli-
chen Haushaltes zur Bestreitung eines aul3eror-
dentlichen Bedarfes aufgenommen werden, so-
weit eine andere Bedeckung nicht zweckmaRig
ist und die Verzinsung und Tilgung des aufzuneh-
menden Darlehens die Erflllung der der Stadt
obliegenden gesetzlichen und vertraglichen Ver-
pflichtungen nicht gefahrdet.

Darlehen zur Bedeckung eines Haushaltsabgan-
ges im ordentlichen Haushalt sind ab dem Haus-
haltsjahr 2015 nur in jenem Ausmaf zulassig,
als der gesamtaushaftende Darlehensstand flr
Haushaltsabgange die Grenze von 30 % der dem
Rechtsgeschaft zweit vorausgehenden Rech-
nungsjahres ausgewiesenen Einnahmen aus Er-
tragsanteilen (Ansatz 925) nicht Gberschreitet.

Wenn im Haushaltsjahr 2015 die Grenze
des Abs. 2 bereits uberschritten wurde, be-
tragt die Grenze 100 %. Liegt die Uberschrei-
tung Uber 100 %, betragt die Grenze 200 %.

Um langfristig eine geordnete Finanzgebarung im
ordentlichen Haushalt sicherzustellen, verringern
sich diese Grenzen fir den aushaftenden Darle-
hensstand flr Haushaltsabgénge beginnend ab
dem Jahr 2016 gemal’ nachstehender Tabelle:
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bei einem Darlehensstand
uber 100 % bis 100 %
2016 193,00% 2016 96,50%
i 86 Yo 0 93,008
2018 179,00% 2018 89,50%
0 019 86,00
2020 165,00% 2020 82,50%
8,00 9,00
2022 151,00% 2022 75,50%
0 00 0 00°
2024 137,00% 2024 68,50%
0,00% 0 65,00
2026 123,00% 2026 61,50%
0 5,00 0 8,00
2028 109,00% 2028 54,50%
029 0 0 00°
2030 94,00% 2030 47 ,50%
i 6,00 0 44 .
2032 78,00% 2032 40,50%
0 0,00% 0 00°
2034 62,00% 2034 33,50%
0 00% 0 0,00
2036 46,00%
= nach § 61 /3) NO STROG
2038 30,00% © HYPO NOE
Abbildung 30: Begrenzung der Darlehensaufnahmen

fiir Stadte nach § 61 (3) NO STROG

(4) Werden Darlehen aufgenommen, die mit einem
Gesamtbetrag auf einmal zur Ruckzahlung fallig
werden bzw. werden Tilgungen fiir einen gewis-
sen Zeitraum ausgesetzt, sind die dafiir notwendi-
gen Mittel aus dem tatsachlichen Kassenbestand
auszuscheiden (Bildung von Tilgungsrticklagen).

(5) Die Aufnahme eines Darlehens fiir die Errichtung
oder Erweiterung einer stadtischen Unterneh-
mung oder fur die Beteiligung an einem sonstigen
Unternehmen bedarf eines mit einer Mehrheit von
mindestens zwei Drittel der Mitglieder des Ge-
meinderates gefassten Beschlusses.

(6) Die Ausgestaltung der wechselseitigen Informa-
tionsflisse zwischen den Stadten und der Auf-
sichtsbehoérde sowie das Prozedere zur Aufarbei-
tung der sich daraus ergebenden Ergebnisse sind
durch Verordnung der Landesregierung zu regein.

§ 62 NO STROG

Darlehensgewahrung und Biirgschaftsleis-
tung

Die Stadt darf Darlehen nur gewadhren oder Blrg-
schaften bzw. andere Haftungen nur Ubernehmen,
wenn dafir ein besonderes Interesse der Stadt be-
steht, der Schuldner nachweist, dass die Verzinsung
und Tilgung gesichert ist und die Stadt den daraus fol-
genden Zahlungsverpflichtungen nachkommen kann.

§ 62a NO STROG
Finanzgeschiafte und Finanzinstrumente

(1) Vor dem Abschluss von Finanzgeschaften im Sin-
ne des Bankwesengesetzes, BGBI. Nr. 532/1993
in der Fassung BGBI. | Nr. 145/2011, oder des
Wertpapieraufsichtsgesetzes 2007, BGBI. | Nr.
60/2007 in der Fassung BGBI. | Nr. 145/2011, hat
die Stadt eine Beratung in Anspruch zu nehmen,
die den Vorgaben dieser Gesetze entspricht.

(2) Finanzgeschéfte sind insbesondere:

1. Guthaben bei Kreditinstituten einschlief3lich
Festgelder und Spareinlagen

2. Kassenkredite, Schuldscheindarlehen, Kredi-
te und sonstige Zahlungsverpflichtungen, die
wirtschaftlich einer Kreditverpflichtung gleich-
kommen, sowie Kassenobligationen und an-
dere Anleihen und Anleihefonds, jeweils ohne
Fremdwahrungsrisiko und Produkte mit hun-
dertprozentiger Kapitalgarantie

3. Schuldscheindarlehen, Kredite und sonstige
Zahlungsverpflichtungen, die wirtschaftlich ei-
ner Kreditverpflichtung gleichkommen, sowie
Kassenobligationen und andere Anleihen und
Anleihefonds, jeweils mit Fremdwahrungsrisi-
ko, gemischte Fonds (mit maximal flinfzigpro-
zentigem Aktienanteil), Immobilienfonds

4. Aktien, aktiendhnliche Wertpapiere, sonstige
Beteiligungswertpapiere, Aktienfonds und In-
dexzertifikate

57



©)

(4)

(6)
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5. Derivative Finanzinstrumente wie z.B. Optio-
nen, Swaps und Futures

Bei allen Finanzgeschaften mit Ausnahme von
» Spareinlagen

» Festgeld

» Kassenobligationen

* Veranlagungen mit hundertprozentiger Kapi-
talgarantie

« Kassenkrediten

+ Darlehen, Schuldscheindarlehen und sonsti-
ge Zahlungsverpflichtungen, die wirtschaftlich
einer Kreditverpflichtung gleichkommen (z.B.
Leasing), jeweils ohne Fremdwahrungsrisiko

muss dem Gemeinderat vor Beschlussfassung
eine schriftliche Risikoanalyse Uber das Finanzge-
schéaft vorliegen. Diese Risikoanalyse ist von einer
auf derartige Beratungen spezialisierten Einrich-
tung zu erstellen, die Finanzprodukte weder an-
bietet noch vermittelt.

Beim Abschluss eines Finanzgeschafts, bei dem
die Stadt Glaubiger wird, ist auf eine angemesse-
ne Bonitat des Vertragspartners zu achten. Diese
ist laufend zu beobachten.

Das Gesamtrisiko aller Finanzgeschafte soll je-
denfalls bei Veranlagungsgeschaften dadurch
begrenzt werden, dass das Volumen der Finanz-
geschafte auf mehrere Gegenparteien verteilt wird
(Diversifikation).

Samtliche Finanzgeschafte missen von dafir
qualifizierten Personen nachweislich erfasst und
deren Entwicklung laufend beobachtet und doku-
mentiert werden. Der Birgermeister hat sicherzu-
stellen, dass ihm laufend Uber die Entwicklung der
Finanzgeschafte berichtet wird. Jedenfalls ist dem
Gemeinderat anlasslich der Beschlussfassung
des Rechnungsabschlusses Uber die Entwicklung
der Finanzgeschafte zu berichten. Bei Abschluss
von Finanzgeschaften gemal Abs. 2 Z. 3 bis 5
missen geeignete Malnahmen zur Verlustbe-

ANHANG

grenzung flr den Fall ungtnstiger Entwicklungen
festgelegt werden.

(7) Die Bestimmungen uber Finanzgeschafte und Fi-

nanzinstrumente sind nicht auf Foérderungen an
natlrliche oder juristische Personen anzuwenden.
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§ 62b NO STROG

Kurzfristige Veranlagungen
(Veranlagung zur Kassenhaltung)
Fir kurzfristige Veranlagungen gilt:

1. Die Laufzeit bzw. Restlaufzeit darf 12 Monate
nicht Gbersteigen.

2. Es sind ausschlie3lich folgende Finanzgeschafte
zulassig:

« Guthaben bei Kreditinstituten einschlie3lich
Festgelder und Spareinlagen

» Kassenobligationen
* Bundesschatzscheine

3. Kurzfristige Veranlagungen in Fremdwahrungen
sind nicht zul3ssig.

§ 62c NO STROG
Langfristige Veranlagungen
Fir langfristige Veranlagungen gilt:

1. Veranlagungen in Fremdwahrungen ohne Ab-
sicherung des Wahrungsrisikos dirfen nur bei
einem langfristigen Veranlagungshorizont von
mindestens 10 Jahren und bis zu einem Gesamt-
nominale von 20 % der langfristigen Veranlagun-
gen vorgenommen werden.

2. Die Laufzeit bzw. Restlaufzeit der Veranlagung
(Behaltedauer) muss den jeweiligen Liquiditatser-
fordernissen angepasst sein.

3. Die Veranlagung hat ausschlie8lich in Produkten
mit liquiden Markten zu erfolgen.

§ 62d NO STROG
Finanzierungen

(1) Fremdfinanzierungen zum Zwecke einer Veran-
lagung sind nicht zulassig. Ausgenommen ist die
Aufnahme eines Darlehens zum Zwecke der Er-
richtung oder Erweiterung einer stadtischen Un-
ternehmung oder fur die Beteiligung an einem
sonstigen Unternehmen.

(2) Fremdwahrungsfinanzierungen sind unzulassig.

(3) Die maximale Laufzeit der Finanzierung einer
Investition hat sich an der jeweiligen betriebsge-
wohnlichen Nutzungsdauer zu orientieren.

(4) (entfallt)
(5) (entfallt)

(6) (entfallt)

§ 62e NO STROG
Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten

(1) Derivative Finanzinstrumente dirfen nur einge-
setzt werden, wenn sie mit einem Grundgeschaft
verbunden sind (konnexe derivative Finanzinstru-
mente) und der Risikoverminderung dienen. Das
Schreiben von Derivativen (Verkauf als Stillhalter)
mit nicht begrenztem Verlustrisiko ist nicht zulas-

sig.

(2) Der Nominalbetrag und die Laufzeit des derivati-
ven Finanzinstruments durfen den Nominalbetrag
und die Laufzeit des Grundgeschafts nicht Gber-
steigen.
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Muster zur Bestimmung des Kundenanlageprofils

VBODE1020D (¢) OGV-Nur zur Verwendung fir Mitglieder des OGV.

ORIGINAL

W: 02011

HYPO NOE - Vermégensplanung
Unsere Beratung - |hr Erfolg

Geldanlageprofil

fir juristische Personen

Geldanlage ist nicht nur eine Frage des Vertrauens,
sondern auch das Ergebnis einer eingehenden Analyse lhrer persdnlichen Vermégenssituation!

. Um Ihre optimale Beratung zu gewahrleisten, dokumentieren wir gemeinsam lhre persdnlichen Ziele
und lhre Risikobereitschaft. Das ist die Grundvoraussetzung fiir eine erfolgreiche Geldanlage.
*  Wir erarbeiten gemeinsam die optimale Vermégensaufteilung anhand der HYFPO NOE Anlagepyramide.

. Um lhnen eine umfassende und vor allem auf lhre Ziele, Winsche und Erfahrungen abgestimmte
Anlageberatung anbieten zu kénnen, ist die Beantwortung aller Fragen erforderlich!

= Alle lhre Angaben werden selbstversténdlich streng vertraulich behandelt und genieflen den Schutz des
dsterreichischen Bankgeheimnisses!

. Die ordnungsgeméle Versteuerung der veranlagten Vermégenswerte liegt in lhrer eigenen
Verantwortung.

Unternehmen (Firmenname):

Firmenbuchnummer:

Vertretungsbefugte Person:
Filiale: Berater:
Kunden Nr.:

Adresse:
Tel. Nr.: E-Mail:

Anmerkungen:

Kundeneinstufung (gemanR WAG):
[] Privatkunde
[] sonstige

HYPO NOE Gropps Bana A5
Seite 1 von 6 SE St PSiten | N S9073x] Memenbuchgerichi: Landesserient St FERer
© HYPO NOE
Abbildung 31: Muster zur Bestimmung des Kundenanlageprofils
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VBODE1020D (c) OGV-Nur zur Verwendung fir Mitglieder des OGV.

‘. Anlageziele

> Ziel Anlegen/Ansparen Verfiigbarkeit
Il zm;:;gm stallung/ [] einmalig [[] einmalig
U ?ff.:fa’!?ﬁ:!ﬁﬂ.m’ [[] regeimaRig [[] regelmasig
0 g.;ssl:;llitzung steuerlicher [[] sonstiges 0 unbestimmt, derzeit kein
ungsmaglichkeiten Termin absehbar
[[] Sonstiges

[] Kapitalvermehrung

O Absicherung eines
Grundgeschéfts

[] spekulation

0 Sonstiges
(z.B. Optimierung)

» Geplante Veranlagungsdauer

[] Kurz- bis mittelfristig (bis 7 Jahre)
[] Langfristig (ab 7 Jahre)
[] Streuung von kurz- bis langfristig

> Risikobereitschaft und finanzielle Situation

B Aktuelle Bilanz als Entscheidungsgrundlage liegtvor [ ] Ja [] Nein
Ohne Bilanzvorlage:

Eigenmittel

€
« Bilanzsumme €
+ Umsatz €
« Liquiditat (z.B. CashFlow/Finanzkraft/EBITA) €

Seite 2 von 6 © HYPO NOE
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»Das frei verfligbare Finanzvermégen beriicksichtigt den aktuellen Vermoégensbestand (Bargeld,
Kontoguthaben, Spareinlagen, Wertpapiere usw.) nach Abzug der falligen Verbindlichkeiten (Uberziehungen,
offene Rechnungen usw.) und betragt €

Auch unter Berilicksichtigung seiner Veranlagungen kann das Unternehmen plétzlich notwendig werdende
Anschaffungen, Reparaturen und sonstige Ausgaben des téglichen Geschéftsbetriebes finanzieren.

[ ]Ja []MNein

HYPO NOE Anlagepyramide

[[] sicherheitsorientiert Risikoklassen 1 und 2

Das Unternehmen ist ein vorsichtiger Investor. Im Vordergrund stehen die Stabilitét der Anlage, die Erhaltung
des Vermigens sowie regelmaBige Ertrdge. Die Risikobereitschaft des Unternehmens ist gering bis maRig.

Das Unternehmen kann vorlbergehende Wertschwankungen seiner Veranlagungen verkraften, ohne seine
ubliche Investitionspolitik einschrénken zu missen.

»[]Ja []Nein

[] Ertragsorientiert Risikoklassen 1 bis 3
Das Unternehmen ist ein Investor, dessen Anlageziele neben regelméBigen Ertréigen auch die bewusste

Beimischung von Anlagen mit héheren Ertragschancen und damit auch héheren Risiken beinhaltet. Die
Risikobereitschaft des Unternehmens ist erhht.

Das Unternehmen kann eventuell eintretende Wertschwankungen seiner Veranlagungen verkraften, ohne
seine Ubliche Investitionspolitik einschréinken zu missen.

»[]Ja []Nein

[[] Wachstumsorientiert Risikoklassen 1 bis 4
Das Unternehmen ist ein risikofreudiger Investor, der fiir hohe Ertragschancen bewusst hohe Risiken in Kauf

nimmt. Sein Anlageziel sind ertragreiche Anlagen bei hohem Risiko. Die Risikobereitschaft des
Unternehmens ist hoch.

Das Unternehmen kann eventuell eintretende - auch hohe - Wertschwankungen und Verluste seiner
Veranlagungen verkraften, ohne seine (bliche Investitionspolitik wesentlich einschrénken zu miissen.

[ ]Ja []Nein

[[] Spekulativ Risikoklassen 1 bis 5

Das Unternehmen ist ein #uBerst risikofreudiger, spekulativer Investor, der fiir hohe Ertragsaussichten
maximales Risiko und damit auch Totalverlust und Nachschusspflicht in Kauf nimmt. Seine Anlageziele sind
hohe Gewinnmdglichkeiten bei gegebenenfalls nicht kalkulierbarem Risiko. Die Risikobereitschaft des
Unternehmens ist sehr hoch.

Das Unternehmen kann auch einen Totalveriust seiner Veranlagungen und eine allenfalls eintretende
Nachschussverpflichtung verkraften, ohne seine Ubliche Investitionspolitik wesentlich einschranken zu
miissen.

»[JJa []Nein

VBODE10200 (c) OGV-Nur zur Verwendung fir Milglieder des OGV.

Seite 3 von 6 @ HYFO‘ NOE
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VBODE 10200 (c) OGV-Nur zur Verwendung fiir Milglieder des OGV.

Anlagepyramide zur optimalen Vermégensaufteilung

(Auf Grund der Kenntnisse und Erfahrungen der fiir das Unternehmen vertretungsbefugten Person auszufillen!)

Die HYPO NOE-Anlagepyramide beriicksichtigt die Rendite-Risiko-Relation: Der Weg nach oben bedeutet
zwar héheres Risiko, aber auch langfristig h8here Ertragschancen. Bitte beachten Sie die ,Informationen zu
Veranlagungen - Risikohinweise"!

Welche einschldgige Fachausbildung bzw. berufliche Praxis im Bereich der Geldanlage haben Sie?

]
[] Keine

> Aktuelle Kenntnisse und Erfahrungen
(Weiche Anlageformen nutzten Sie in den letzten 5 Jahren? Mit welchen Anlageformen kennen Sie sich aus, Uber welche haben Sie sich
bereits informiert?)

" Fehlende
Khﬁ::gx:r;‘h::;.‘ Nur Kenntnisse | Tisikokiassen unmzmzﬁa Aufzahlung von Kenntmss;ﬂli.;:: ﬂE?r}fahmngen Kenrinisse
vermittelt?**)
Uber
1-6 mal |6-20 mal| "
5

Optionen, Futures,
Oplionsscheine, Habelzertifikate

4

Aktien(fonds®), Hedgefonds,
Zertifikate ohne Kapitalgarantie,
sonstige Anleihen(fonds)

3

Gemischte Fonds®), Anleihen(fonds)
guter Bonitét mit Wahrungsrisiko

2

Kassenobligationen, Garantieprodukte,
Anleihen(fonds) guter Bonitat ohne
Wahrungsrisiko

1

Spareinlagen, Bausparen, Festgelder,
Lebensversicherungen,

Euro-Staatsanleihen bester Bonitat

*) Gemischte Fonds mit mehr als 50 % oder nicht bestimmbaren Aktienanteil sind Aktienfonds gleichzuhalien.
**) Spezifische Kenntnisse zum konkreten Produkityp werden bei der Auftragserteilung vermittelt.

Die in der Anlagepyramide genannten Produkttypen stellen Anhaltspunkte fiir die Zuordnung zu
Risikoklassen dar; die Einordnung des konkreten Veranlagungswunsches des Unternehmens kann
von dieser Einteilung abweichen und erfolgt im Beratungsgespréich!

Im Beratungsgesprich hat die Bank iiber die , Aligemeinen Risken von Wertpapiergeschéften” und

die auf Grund des Anlegertyps des Unternehmens zutreffenden wertpapierspezifischen Risken
informiert und mir die ,,Informationen zu Veranlagungen - Risikohinweise" ausgehéndigt.

Besonderheiten des Beratungsgespraches:

Seite 4 von 6 © HYPO NOE
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Das Unternehmen stimmt den Grundsétzen der Auftragsausfihrung (Durchfilhrungspolitik) der HYPO NOE
ausdriicklich zu. Das Unternehmen wird Ihnen wesentliche Anderungen aller obigen Angaben zeitgerecht
bekanntgeben.

Datum FirmenmalRige Fertigung

Datum Unterschrift des Beraters

Bei unvolistandigen Angaben:

[[] Da eine oder mehrere der mit einem Pfeil (») versehenen und fiir die Risikoklassen des Unternehmens
zutreffenden Fragen nicht beantwortet wurden, kéinnen wir nicht beurteilen, welche Anlageformen fir das
Unternehmen geeignet sind. Daher k&nnen wir keine Anlageberatung anbieten. Wir stellen dem
Unternehmen aber gerne Allgemeine Produktinformationen zur Durchfilhrung seiner Wertpapiergeschéfte in
dessen alleiniger Verantwortung zur Verfigung.

Fir den Fall, dass Sie als fiir das Unternehmen vertretungsbefugte Person iber die fiir die
Risikoklassen des Unternehmens relevanten Kenntnisse und Erfahrungen keine oder nur
unvolistdndige Angaben gemacht haben, kénnen wir leider nicht beurteilen, ob die von uns
angebotenen Produkte oder Dienstleistungen fiir das Unternehmen angemessen sind.

Datum FirmenmaBige Fertigung

Aktualisierung der Depot- | Verméigensstruktur:

Um auf Anderungen des Geld- und Kapitalmarktes beziehungsweise der Situation und Zielvorstellungen des
Unternehmens reagieren zu kénnen, empfehlen wir alle 3 Jahre ein Aktualisierungsgesprach.

Firmenname:

Kunden Nr.:

VBODE1020D (c) OGV-Nur zur Verwendung fir Mitglieder des OGV.

Seite 5 wvon & @ HYFO NOE
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VBODE1020D (c) OGV-Nur zur Verwendung fir Milghieder des OGV.

Gibt es geringfigige Anderungen der bisherigen Angaben (bei wesentlichen Verdnderungen ist die

Ausfertigung eines neuen Geldanlageprofils unerlasslich!)?

[] Nein
[C] Ja, folgendes hat sich ge&ndert:

Berater:
Datum Firmenmafige Fertigung
Datum Unterschrift Berater

Seite 6 von 6
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13. GLOSSAR

Andienungsrecht

Der Leasingnehmer ist zum Kauf des Leasinggegen-
standes — zum vereinbarten Restwert — verpflichtet,
sofern der Leasinggeber von seinem Andienungs-
recht Gebrauch macht.

Anleihen

Anleihen (= Schuldverschreibungen, Renten) sind
Wertpapiere, in denen sich der Aussteller (= Schuld-
ner, Emittent) dem Inhaber (= Glaubiger, Kaufer) ge-
genuber zur Verzinsung des erhaltenen Kapitals und
zu dessen Rickzahlung gemalt den Anleihebedin-
gungen verpflichtet.

Aktien

Aktien sind Wertpapiere, welche die Beteiligung an
einem Unternehmen (Aktiengesellschaft) verbriefen.
Die wesentlichsten Rechte des Aktionars sind die
Beteiligung am Gewinn des Unternehmens und das
Stimmrecht in der Hauptversammlung (Ausnahme:
Vorzugsaktien).

Bonitat
Bonitat oder Kreditwirdigkeit ist die Fahigkeit, die
aufgenommenen Schulden zuriickzahlen zu kénnen
(wirtschaftliche Ruckzahlungsfahigkeit) und die Be-
reitschaft diese zuriickzahlen zu wollen (Zahlungswil-
ligkeit).

Bonitétsrisiko

Unter Bonitatsrisiko versteht man die Gefahr der Zah-
lungsunfahigkeit des Partners, d.h. eine mégliche Un-
fahigkeit zur termingerechten oder endgiiltigen Erfil-
lung seiner Verpflichtungen (z.B. Dividendenzahlung,
Zinszahlung, Tilgung etc.). Alternative Begriffe fur das
Bonitatsrisiko sind das Schuldner- oder Emittentenri-
siko. Dieses Risiko kann mit Hilfe des sogenannten
»Ratings” eingeschatzt werden.

Cash Pooling

Cash Pooling bedeutet die taggleiche, valutamaRige
Aufrechnung von Salden verschiedener Konten, mit
dem Ziel, die Zinsertrage zu maximieren und Zinsauf-
wendungen zu minimieren. Dies kann manuell oder
unter Verwendung von Softwarelésungen erfolgen.

Contracting

Contracting (englisch fiir Kontrahierung) ist die Uber-
tragung von eigenen Aufgaben des Rechtssubjekts
auf ein Dienstleistungsunternehmen. In seiner Haupt-
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anwendungsform des Liefer-, Anlagen-, Energie- oder
Warme-Contractings bezieht sich der Begriff auf die
Bereitstellung bzw. Lieferung von Betriebsstoffen
(Warme, Kalte, Strom, Dampf, Druckluft usw.) und
den Betrieb zugehoriger Anlagen.

Cross Currency Swap

Ein Cross Currency Swap regelt sowohl den Aus-
tausch von unterschiedlich definierten Zinsverbind-
lichkeiten als auch von verschiedenen Wahrungen auf
einen fixen Nominalbetrag zwischen zwei Vertrags-
partnern. In der Regel handelt es sich dabei um den
Tausch fixer Zinszahlungen in zwei verschiedenen
Wahrungen. Beide Zinszahlungen kbénnen selbstver-
sténdlich auch in variablen Zinsverpflichtungen erfol-
gen. Die Zahlungsstrdme erfolgen in verschiedenen
Wahrungen auf Basis desselben Kapitalbetrages, der
mit dem jeweiligen Kassakurs am Abschlusstag fixiert
wird. Es erfolgt neben dem Austausch von Zinsver-
pflichtungen bzw. Zinsforderungen sowohl zu Beginn
(Initial Exchange) als auch am Ende der Laufzeit (Fi-
nal Exchange) ein Kapitalaustausch. Entsprechend
der Bedurfnisse der einzelnen Geschéaftspartner kann
der Initial Exchange weggelassen werden.

Darlehen

Der Darlehensgeber verpflichtet sich im Darlehens-
vertrag, dem Darlehensnehmer vertretbare Sachen
mit der Bestimmung zu Ubergeben. Der Darlehens-
nehmer kann Uber die Sachen nach seinem Belieben
verfigen und ist verpflichtet, dem Darlehensgeber
spatestens nach Vertragsende ebenso viele Sachen
derselben Gattung und Gute zurtickzugeben.

Devisenswap

Ein Devisenswap ist der Austausch zweier Wahrun-
gen auf eine bestimmte Zeitspanne. Die Zinsdifferenz
der beiden involvierten Wahrungen wird mittels Auf-
oder Abschlag im Rucktauschkurs berticksichtigt. Die
Lieferung bzw. der Empfang der Gegenwahrung er-
folgt mit gleicher Valuta.

Festgeld

Festgelder sind kurz- bis mittelfristige Geldanlagen
bei Kreditinstituten, bei denen die Laufzeit oder Kun-
digungsfrist mindestens einen Monat betragt. Bei der
Anlage von Festgeldern wird zwischen Kunde und
Bank eine feste Laufzeit vereinbart, bei der von vorn-
herein ein bestimmter Zeitpunkt fir die Falligkeit der
Geldanlage verabredet wird. Wahrend dieser Lauf-
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zeit wird ein Zinssatz festgelegt, der bis zur Falligkeit
unverandert bleibt, eintretende Marktschwankungen
bleiben unbericksichtigt. Sollte das Festgeld vor Ab-
lauf der vereinbarten Laufzeit gekliindigt werden mis-
sen, so ist dieses in der Regel mit dem Verlust der
Zinsen verbunden. Die Laufzeit beginnt hierbei genau
an dem Tag der Wertstellung, an dem das jeweilige
Guthaben am Konto eingeht.

FRA - Forward Rate Agreement

Das Forward Rate Agreement dient zur Vereinbarung
von Zinssatzen kinftiger Zinsperioden im Voraus. Da
der Handel am Interbankenmarkt und nicht an der
Borse erfolgt, besteht keine Standardisierung. Bei ei-
nem FRA handelt es sich somit anders als bei den
nahe verwandten Zins-Futures um nach Betrag, Wah-
rung und Zinsperiode mal3geschneiderte Produkte.

Future

Zins-Futures sind Terminkontrakte auf kurzfristige An-
lagen-, Geldmarkt- oder Kapitalmarktpapiere mit stan-
dardisierter Falligkeit und standardisierter Kontrakt-
grole, die bérsenmalig gehandelt werden. Mit einem
Zins-Future kann somit die Rendite einer Veranlagung
(Zinssatz bzw. Kurs) im Voraus fixiert werden. Auch
mit einem Zins-Future werden unbedingte Verpflich-
tungen eingegangen, die dann auch unabhangig von
der weiteren Entwicklung und dem Eintritt der nach-
stehend angesprochenen Risiken erfiillt werden mis-
sen.

Immobilienfonds

Immobilienfonds sind Sondervermogen, die im Ei-
gentum einer Kapitalanlagegesellschaft stehen, die
das Sondervermdgen treuhandig fur die Anteilinhaber
halt und verwaltet. Die Anteilsscheine verbriefen eine
schuldrechtliche Teilhabe an diesem Sondervermo-
gen. Immobilienfonds investieren die ihnen von den
Anteilinhabern zuflieBenden Gelder nach dem Grund-
satz der Risikostreuung insbesondere in Grundsti-
cke, Gebaude, Anteile an Grundstiicks-Gesellschaf-
ten und vergleichbaren Vermdgenswerten und eigene
Bauprojekte; sie halten daneben liquide Finanzan-
lagen (Liquiditadtsanlagen) wie z.B. Wertpapiere und
Bankguthaben. Die Liquiditatsanlagen dienen dazu,
die anstehenden Zahlungsverpflichtungen des Immo-
bilienfonds (beispielsweise aufgrund des Erwerbs von
Liegenschaften) sowie Ricknahmen von Anteilschei-
nen zu gewabhrleisten.

Investmentfonds

Anteilsscheine an Investmentfonds (Investmentzertifi-
kate) sind Wertpapiere, die Miteigentum an einem In-
vestmentfonds verbriefen. Investmentfonds investieren
die Gelder der Anteilinhaber nach dem Prinzip der Ri-
sikostreuung. Die drei Haupttypen sind Anleihefonds,
Aktienfonds sowie gemischte Fonds, die sowohl in An-
leihen als auch in Aktien investieren. Fonds kdnnen in
inlandische und/oder auslandische Werte investieren.

IRS - Interest Rate Swap

Ein Interest Rate Swap regelt den Austausch unter-
schiedlich definierter Zinsverbindlichkeiten auf einen
fixierten Nominalbetrag zwischen zwei Vertragspart-
nern. In der Regel handelt es sich dabei um den
Tausch fixer gegen variable Zinszahlungen. Es kommt
also lediglich zum Austausch von Zinszahlungen, je-
doch zu keinem Kapitalfluss.

Kassenkredit

Der Begriff Kassenkredit bezeichnet die Kreditauf-
nahme im kommunalen Haushalt oder von anderen
kommunalen Organisationsformen. Die Aufnahme der
Kassenkredite im Verwaltungshaushalt weist auch auf
deren engen Verwendungszweck hin. Sie finanzieren
fallige laufende Verwaltungsausgaben, sofern die da-
fur eingeplanten Einnahmen (noch) nicht vereinnahmt
wurden. Kassenkredite stellen deshalb eine Art Vor-
finanzierung der im Haushaltsplan veranschlagten
Einnahmen dar. In Kommunen mit defizitaren Verwal-
tungshaushalten haben sich Kassenkredite zu einem
dauerhaften Finanzierungsinstrument fir laufende
Ausgaben entwickelt. Ihre Tilgung erfolgt bei Eingang
der Einnahmen.

Kredit

Der entgeltliche Darlehensvertrag lber Geld heifl3t
dadurch auch Kreditvertrag. Dazu zahlt auch ein Ver-
trag, mit dem ein Geldbetrag zum Abruf zur Verfligung
gestellt wird. Die Parteien dieses Vertrags heil3en Kre-
ditgeber und Kredithehmer. Das Entgelt besteht in der
Regel in den vom Kreditnehmer zu zahlenden Zinsen.

Kursrisiko

Unter Kursrisiko versteht man die mdglichen Wert-
schwankungen einzelner Investments. Das Kursrisiko
kann bei Verpflichtungsgeschéaften (z.B. Devisenter-
mingeschaften, Futures, Schreiben von Optionen)
eine Besicherung (Margin) notwendig machen bzw.
deren Betrag erhdhen, d.h. Liquiditat binden.
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Landerrisiko

Das Landerrisiko ist das Bonitatsrisiko eines Staates.
Stellt der betreffende Staat ein politisches oder wirt-
schaftliches Risiko dar, so kann dies negative Auswir-
kungen auf alle in diesem Staat ansassigen Partner
haben.

Leasing

Leasing ist im zivilrechtlichen Sinn ein Nutzungsuber-
lassungsvertrag oder ein atypischer Mietvertrag. Der
Begriff hat in der 6ffentlichen Kommunikation jedoch
Uberwiegend eine umfassendere Bedeutung als Fi-
nanzierungsalternative, bei der das Leasingobjekt
vom Leasinggeber beschafft und finanziert wird und
dem Leasingnehmer gegen Zahlung eines vereinbar-
ten Leasingentgelts zur Nutzung Gberlassen wird.

Liquiditat

Liquiditdt bedeutet die Fahigkeit einer Organisation
jederzeit allen Zahlungsverpflichtungen nachkommen
zu kénnen. Unter Liquiditatsmanagement werden alle
MaRnahmen verstanden, welche zur Sicherstellung
und Aufrechterhaltung der Zahlungsfahigkeit einer Or-
ganisation beitragen.

Liquiditatsrisiko

Die Mdglichkeit, ein Investment jederzeit zu marktge-
rechten Preisen zu kaufen, verkaufen bzw. glattzu-
stellen, wird Handelbarkeit (= Liquiditat) genannt. Von
einem liquiden Markt kann dann gesprochen werden,
wenn ein Anleger seine Wertpapiere handeln kann,
ohne dass schon ein durchschnittlich grof3er Auftrag
(gemessen am marktiblichen Umsatzvolumen) zu
splrbaren Kursschwankungen fihrt und nicht oder
nur auf einem deutlich gednderten Kurs-Niveau abge-
wickelt werden kann.

Optionsscheine

Optionsscheine (OS) sind zins- und dividendenlose
Wertpapiere, die dem Inhaber das Recht einrdumen,
zu einem festgelegten Zeitpunkt oder innerhalb eines
definierten Zeitraums einen bestimmten Basiswert
(z.B. Aktien) zu einem im Vorhinein ausgemachten
Preis (Ausibungspreis) zu kaufen (Kaufoptionsschei-
ne/Call-OS) oder zu verkaufen (Verkaufsoptionsschei-
ne/Put-OS).

Rating
Ein Rating ist eine Bewertungsskala fir die Beur-
teilung der Bonitat von Emittenten. Das Rating wird
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von Ratingagenturen aufgestellt, wobei insbesondere
das Bonitats- und Landerrisiko abgeschatzt wird. Die
Ratingskala reicht von ,AAA“ (beste Bonitat) bis ,D*
(schlechteste Bonitat).

Rendite

Die Rendite gibt das Verhaltnis der Auszahlungen zu
den Einzahlungen einer Geld- bzw. Kapitalanlage an
und wird meist in Prozent und jahrlich angegeben.

Strukturierte Produkte

Unter ,Strukturierten Anlageinstrumenten“ sind An-
lageinstrumente zu verstehen, deren Ertrage und/oder
Kapitalriickzahlungen meist nicht fixiert, sondern von
bestimmten zukinftigen Ereignissen oder Entwicklun-
gen abhangig sind. Weiters kdnnen diese Anlageinst-
rumente z.B. so ausgestattet sein, dass bei Erreichen
von im Vorhinein festgelegten Zielgrofien das Produkt
vom Emittenten vorzeitig gekiindigt werden kann oder
Uberhaupt eine automatische Kindigung erfolgt.

Termingeschaft

Ein Devisentermingeschaft beinhaltet die feste Ver-
pflichtung, einen bestimmten Fremdwahrungsbetrag
zu einem spateren Zeitpunkt oder wahrend einer Zeit-
spanne zu einem beim Abschluss festgelegten Kurs
zu kaufen oder zu verkaufen. Die Lieferung bzw. der
Empfang der Gegenwahrung erfolgt mit gleicher Va-
luta.

Wahrungsrisiko

Wird ein Fremdwahrungsgeschéaft gewahlt, so hangt
der Ertrag bzw. die Wertentwicklung dieses Geschafts
nicht nur von der lokalen Rendite des Wertpapiers
im auslandischen Markt, sondern auch stark von der
Entwicklung des Wechselkurses der Fremdwahrung
im Bezug zur Basiswahrung des Investors (z.B. Euro)
ab. Die Anderung des Wechselkurses kann den Er-
trag und den Wert des Investments daher vergréf3ern
oder vermindern.

Zinsoptionen

Zinsoptionen stellen eine Vereinbarung fir eine Zinso-
ber-, Zinsuntergrenze oder Option auf Zinstauschge-
schafte dar. Sie dienen entweder

a) zu Absicherungszwecken oder

b) zur Lukrierung von Ertragen auf spekulativer Basis.
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Unterschieden werden Calls und Puts. Verbreitete
Sonderformen sind: Caps, Floors, Swaptions etc. Der
Kaufer eines Caps sichert sich eine durch den Aus-
Ubungspreis fixierte Zinsobergrenze fir kiinftige Geld-
aufnahmen ab. Im Spekulationsfalle erhoht sich der
Wert des Caps bei steigenden Zinsen. Der Verkauf
eines Caps kann nur als spekulatives Instrument ein-
gesetzt werden, wobei der Verkaufer die Pramie er-
halt und sich zu Ausgleichszahlungen verpflichtet. Bei
Floors sichert sich der Kaufer einen Mindestzins auf
eine kunftige Veranlagung. Im Spekulationsfall erhdht
sich der Wert des Floors bei fallenden Zinsen.

Zinsrisiko

Das Zinsrisiko ergibt sich aus der Mdglichkeit zukunf-
tiger Veranderungen des Marktzinsniveaus. Ein stei-
gendes Markizinsniveau fiihrt wahrend der Laufzeit
von fixverzinsten Anleihen zu Kursverlusten, ein fal-
lendes Marktzinsniveau fuhrt zu Kursgewinnen.
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Bisher erschienen:

Band 1: NO Kanalgesetz 1977
Gesammelte Judikatur der Hochstgerichte
August 2008

Dr. Walter Leiss

Band 2: NO Bauordnung 1996
Gesammelte Judikatur der Hochstgerichte
Marz 2009

Dr. Walter Leiss

Band 3: Bundesabgabenordnung BAO
Praxiswegweiser fiir Gemeinden
Dezember 2009

Mag. Herbert Hubmayr

Band 4: Kommunales Wasserleitungsrecht in NO
Leitfaden fir die Praxis

Mai 2011

Mag. Matthias Roper, Dr. Walter Leiss

Band 5: Rechtliche Aspekte der Hundehaltung in NO
Leitfaden fiir die Praxis

Juli 2012

Mag. Herbert Hubmayr, Mag. Matthias Réper, Dr. Walter Leiss

Band 6: Schritt fiir Schritt zum IKS
Leitfaden fur die Einfuhrung eines internen Kontrollsystems in Gemeinden
Juli 2012

Band 7: Neuerungen fiir Gemeinden durch die Einfiihrung des Landesverwaltungsgerichts in NO
Leitfaden fur das kommnale Rechtsmittelverfahren

November 2013

Mag. Matthias Réper, MMag. Matthias Kopf, Mag. Herbert Hubmayr

Band 8: Modernes Finanzmanagement

Ein Leitfaden fir den Einsatz von Finanzinstrumenten in n6. Gemeinden
September 2014

Dr. Christian Koch, Mag. Michael Gruber, MMag. Hellfried Florian Aubauer



Der verlassliche Partner fiir unsere Gemeinden.

Kommunal

Akademie NO

Community Management Academy

Kommunalakademie Niederosterreich

Landhausplatz 1, Haus 5, 3109 St. P6lten
Tel. 02742/9005-12580, 12581; Fax 02742/9005-12315
Internet: www.kommak-noe.at E-Mail: kommak@noel.gv.at

Wir bilden Wissen.

aktuell - praxisnah - vor Ort

GVvV

volkspartei

niederosterreich

WER STEHT HINTER IHNEN?
UND IHREN ERFOLGREICHEN PROJEKTEN?
HYPO NOE PUBLIC FINANCE.

Als Spezialist fur Finanzierungen der 6ffentlichen Hand bietet die HYPO professionellen Abwicklung inklusive zuverldssiger Projektrealisation.
NOE GRUPPE mafgeschneiderte und individuelle Lésungen. Der ganz-  Uber effektive Finanzierungskonzepte aus einer Hand - fiir die éffentliche
heitliche Ansatz fir 6ffentliche Auftraggeber beginnt bei einer umfas- Hand - informiert Sie der Leiter Public Finance, Wolfgang Viehauser, unter
senden Bedarfsanalyse mit kompetenter Beratung und reicht bis zur +43(0)5 90 910-1551, wolfgang.viehauser@hyponoe.at
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