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Die Sparkassen sind fir ihre Trager, die
Kommunen, unverandert der wichtigste Fi-
nanzpartner. Bezogen nur auf die Gemein-
den inklusive Zweckverbinde stellte die
Sparkassen-Finanzgruppe in 2011 rund 82
Milliarden Euro (davon 47,6 Milliarden
Euro Landesbanken, 34,4 Milliarden Euro
Sparkassen) des Gesamtvolumens von
175,9 Milliarden Euro zur Verfligung und
ist damit mit einem Marktanteil von 46
Prozent Hausbank der Kommunen.” Denn
die gemeinwohlorientierte Geschaftspoli-
tik der Sparkassen ist auf eine Starkung
der Region, auf die Unterstiitzung und Ko-
operation mit den Kommunen als ihre Tra-
ger ausgerichtet. Zum Vergleich: Die GroB-
banken gewdhrten im vergangenen Jahr
lediglich neun Prozent der Kredite an
Kommunen und die Genossenschaftsban-
ken gar nur 1,5 Prozent.

Schwierige finanzielle Situation

Gerade die oftmals strukturell bedingten
Haushaltsdefizite erschweren es den Kom-
munen, ihre vielfdltigen Leistungen fir die
Menschen zu finanzieren, obwohl sich an-
gesichts der guten aktuellen Konjunktur-
situation in Deutschland das Jahresdefizit
der Kommunen 2011 gegeniiber dem Vor-
jahr laut Statistischem Bundesamt um fast
sechs Milliarden Euro verringerte.

Nach der Prognose der Kommunalen Spit-
zenverbiande werden in 2012 die Einnah-
men die Ausgaben fiir die Gesamtheit der
Kommunen vielleicht um zirka zwei Milli-
arden Euro Ubersteigen. Diese positiven
Nachrichten dndern aber kurzfristig nichts
an der schwierigen finanziellen Situation
vieler Kommunen.

Die Kassenkreditverschuldung hat eine Re-
kordhohe von rund 43 Milliarden Euro er-
reicht, innerhalb der letzten zehn Jahre
hat sie sich mehr als vervierfacht. Uber
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das DSGV-Projekt ,Kommunale Verschul-
dungsdiagnose" haben die Kommunen sel-
ber verdeutlicht, dass viele Kommunen
nach eigenen Aussagen nicht damit rech-
nen, in den nichsten Jahren die Kassenkre-
dite angesichts strukturell defizitarer
Haushalte zuriickfiihren zu kénnen. Nach
einer aktuellen Studie der TU Kaiserslau-
tern wird sogar ein weiterer Anstieg auf
bis zu 90 Milliarden Euro bis zum Jahr
2020 vorhergesagt (unterstellt wurde ein
moderates Wachstum).

Zunehmende Heterogenitit

Damit werden mittels der Kassenkredite
Ausgaben finanziert, denen keine Inves-
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Bei aller grundsdtzlichen Einsicht in die
Notwendigkeit strikter Haushaltsdisziplin
bleibt die finanzielle Lage der Kommunen
auf Jahre hinaus angespannt. Und mit der
anstehenden Umsetzung der Basel-IlI-Re-
gelungen droht sich die Finanzierung der
Stddte und Gemeinden weiter zu verteuern.
Auch die Sparkassen und Landesbanken
als den mit Abstand wichtigsten Finanz-
partner der Kommunen sieht der Autor in
diesem Geschdftsfeld die Konkurrenzsitua-
tion zwischen dem margenengen und
groBBvolumigen Kommunalfinanzierungs-
geschéft und anderen, margenhéheren
Kreditopportunitdten. Als hilfreich fiir eine
stabile Kommunalfinanzierung in der Zu-
kunft bezeichnet er neben der nachhalti-
gen Konsolidierung der 6ffentlichen Haus-
halte insgesamt, eine genauere Definition
der Haftungskaskade im féderalen System,
um jegliche Diskussion (iber eine denkbare
Insolvenz von Kommunen eine Absage zu
erteilen. (Red.)

titionen zum Beispiel in die kommunale
Infrastruktur gegeniiberstehen, sondern
laufende Ausgaben werden lber Neuauf-
nahmen von Krediten beglichen. Somit be-
lasten die Kassenkredite insbesondere
strukturschwache Kommunen, die Hete-
rogenitdt zwischen den Regionen in
Deutschland nimmt zu.

Auch die Sozialausgaben werden weiterhin
die Ausgabenseite der Kommunen deter-
minieren. Fir das Jahr 2012 wird in diesem
Bereich ein Anstieg um weitere 1,9 Milliar-
den Euro auf 45,5 Milliarden Euro erwar-
tet. Fast ein Viertel der Ausgaben der Kom-
munen werden damit fiir soziale Ausgaben
aufgewendet.

Erheblicher Investitionsriickstand

Laut einer aktuellen Studie des DIfU
(Deutsches Institut fir Urbanistik) betrigt
allein der Investitionsriickstand auf kom-
munaler Ebene rund 100 Milliarden Euro.
Letztlich wird auch die ab 2016 fiir den
Bund und ab 2020 geltende Schulden-
bremse fiir die Lénder gegebenenfalls
dazu beitragen, die finanziellen Heraus-
forderungen auf die Kommunen, sei es
durch geringere Umlagen im Finanzaus-
gleich, sei es durch Ubertragung weiterer
Aufgaben, zu erhdhen.

Somit verbleibt immer weniger finanzieller
Spielraum, um die notwendigen kommu-
nalen InfrastrukturmaBnahmen sowie die
anstehenden Investitionen in die Energie-
wende und speziell in die Energieeffizienz-
maBnahmen zu finanzieren. Die Kommu-
nen in Deutschland sind fiir einen groBen
Teil der Infrastruktur verantwortlich. Die
Herausforderungen des Demografischen
Wandels, die neben der Umsetzung der
Energiewende und der Aufrechterhaltung
der Infrastruktur, zum Beispiel im Bereich
Bildung und Verkehr, kiinftig zu bewalti-



gen sind, sind gewaltig und werden ohne
weitere Neukreditaufnahme nicht umsetz-
bar sein.

In dieses kommunale schwierige Umfeld
sind nun die Veranderungen der Banken-
landschaft in Europa und in Deutschland,
welche auch durch die regulatorischen
Rahmenbedingungen (Basel Ill) kiinftig
determiniert werden sowie die Auswirkun-
gen der Diskussion (iber die Verschuldung
europaischer Staaten (Fall Griechenland),
einzuordnen.

Neue Rahmenbedingungen fiir
die klassische Kommunalfinanzierung

Insbesondere die derzeit sich in Verhand-
lung befindlichen Plane der EU-Kommissi-
on zur Umsetzung der Vorschldge des Ba-
seler Ausschusses (Basel I11) in européisches
Recht setzen neue Rahmenbedingungen in
den Banken fiir die klassische Kommunal-
finanzierung. Denn Ziel von Basel Il ist es,
durch die Erh6hung der Eigenkapitalanfor-
derungen das Risiko einzelner Banken zu
reduzieren und durch neue Liquiditats-
vorschriften dafiir zu sorgen, dass Banken
unter Stresssituationen liber ausreichend
Liquiditat verfligen, damit die Refinan-
zierung sichergestellt ist.

Mit dem sogenannten CRD-IV-Paket (Capi-
tal Requirement Directive) schligt die
EU-Kommission eine weitgehend identi-
sche Umsetzung der vom Baseler Aus-
schuss flir Bankenaufsicht formulierten
Bankenregulierung vor (Basel Ill). Wesent-
liche Elemente sind dabei:

- eine erhodhte Eigenkapitalausstattung bei
zugleich verscharften Kapitalanforderun-
gen,

- die Einflihrung einer risikounabhangigen
Verschuldungsobergrenze (Leverage Ratio).
In der aktuellen Diskussion wird an eine
Begrenzung des absoluten Volumens auf
das 33-fache des Kernkapitals (Tier 1) ge-
dacht, und zwar unabhdngig vom tatsich-
lichen Risikogehalt der Aktiva,

- eine erweiterte Liquiditatsreserve zur Si-
cherung der kurzfristigen Zahlungsféahig-
keit unter Stressbedingungen (Liquidity
Coverage Ratio LCR),

- eine langfristige Refinanzierung lang-
fristiger Aktiva (zum Beispiel von lang-
fristigen Kommunaldarlehen) durch eine

annahrend fristenkongruente Refinanzie-
rung.

.Risikolose" Aktiva

Insbesondere die aufgefiihrte Leverage
Ratio kénnte bei deren Umsetzung dazu
flihren, dass die bislang von einer Eigenka-
pitalunterlegung freigestellten Staats- und
Kommunalkredite  (Investitionsdarlehen,
Kassenkredite) zwar nicht aufgrund ihres
«Risikos", sondern aufgrund ihres Volu-
mens dennoch mit einer Eigenkapitalun-
terlegung und damit einem Verzinsungs-
anspruch auf das gebundene Eigenkapital
belastet werden wiirden.

Nach aktueller Gesetzeslage (Solvabilitats-
verordnung) ist fir Forderungen an die
Bundesrepublik Deutschland sowie regio-
nale Gebietskdrperschaften ein Risikoge-
wicht von null Prozent anzusetzen. Folg-
lich muss nach heutigem Stand fiir Kredite
an Stadte und Gemeinden kein Eigenka-
pital vorgehalten werden, da es sich um
Jrisikolose” Aktiva handelt.

Sollte nun dber Basel Il eine risikoun-
abhingige Quote (Leverage Ratio) vorge-
schrieben werden, kann am Ende des Pro-
zesses eine Konkurrenzsituation innerhalb
der jeweiligen Bank zwischen dem margen-
engen und groBvolumigen Kommunalfi-
nanzierungsgeschaft und anderen margen-
hoheren Kreditopportunitdten entstehen.
Folge ware, dass Kommunalkredite weniger
seitens der Banken angeboten werden be-
ziehungsweise die Margen deutlich in Rich-
tung des Niveaus vergleichbarerer Kredit-
arten ansteigen wiirden.

Diese Gefahr hat auch das Europdische
Parlament gesehen und in seinen Bericht
einen Artikel aufgenommen, nach dem die
EBA uberpriifen soll, ob unterschiedliche
Geschaftsmodelle bei der Ausgestaltung
der Leverage Ratio beriicksichtigt werden
sollen.

Aufkommende Unsicherheit bei
den Kreditinstituten

Die Europdische Schuldenkrise strahlt auch
auf den deutschen Markt fiir Finanzierung
der Offentlichen Hand aus, es ist eine auf-
kommende Unsicherheit bei den Kreditins-
tituten zu konstatieren. Denn die 6ffentli-
che Diskussion des letzten Jahres (iber die
wachsende Verschuldung der européischen
Staaten hat Beflirchtungen bei einigen

Marktteilnehmern hinsichtlich der finan-
ziellen  Leistungsfahigkeit kommunalen
Gebietskdrperschaft aufkommen lassen.

Speziell die Krise in Griechenland und der
damit einhergehende ,Haircut” bei den
privaten Glaubigern haben erstmals in der
Eurozone gezeigt, dass die Grundannahme
der ,Risikolosigkeit” von Staatsanleihen
und Krediten an sonstige offentliche
Haushalte nicht mehr uneingeschriankt zu-
trifft.

Auf den kommunalen Kreditmarkten sind
die Auswirkungen dieses Wandels aktuell
zu beobachten, so zum Beispiel durch die
offentliche Nachricht der WL-Bank im
Herbst 2011, sich aus der Kreditvergabe an
Kommunen im Nothaushalt zuriickzuzie-
hen.

Ungeklirte Fragen im Markt

Im Markt wird die Unsicherheit mit Fragen
zum Ausdruck gebracht:

Wenn eine Beordnung der Schulden von
Staaten in Europa denkbar ist, warum
dann nicht auch bei Kommunen im Not-
haushalt? Sind beide nicht gleichermaBen
strukturell defizitdr? Ist bei einem mog-
lichen Eintritt einer quasi drohenden Zah-
lungsunfahigkeit einer Kommune im Falle
zum Beispiel das Nichtverlangern einer
félligen Kassenkreditlinie nicht doch die
Beteiligung von privaten Glaubigern - wie
Banken, Sparkassen und Genossenschafts-
banken, Forderinstitute - ein Denkmodell
auf Landes- oder Bundesebene?

Bedenkt man zusatzlich, dass die 6ffent-
lichen Pfandbriefe eine der wichtigsten
Refinanzierungsquellen fiir Banken auch
des offentlich-rechtlichen Sektors darstel-
len und die Deckungsstocke unter Begut-
achtung der Investoren und Ratingagen-
turen sind, miissen die Bestdnde darin
unzweifelhaft sein.

Dieser Diskussion ist angesichts der sich
daraus ergebenden nicht abschitzbaren
Konsequenzen entgegenzuwirken. Gemal
der erwdhnten Gesetzeslage (,Nullanrech-
nung" gemiB Solvabilititsverordnung) be-
steht weder fiir ein Kreditinstitut ein zwin-
gendes Erfordernis, eine Kommune zu
raten noch fiir die Kommune, ein externes
Rating zu beauftragen, auch wenn einige
Marktteilnehmer dies offentlich anders
bewerten.
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Hintergrund ist, dass Kommunen gemal
§ 12 Insolvenzordnung nicht insolvenz-
fahig sind. Auch ist nicht vorstellbar, dass
Kommunen als integraler Bestandteil der
Lander keine finanzielle Unterstiitzung er-
fahren, wenn sie ihre wichtigsten Aufga-
ben nicht mehr aus eigener Kraft erfiillen
kénnen. In der Bundesrepublik Deutsch-
land als Bundesstaat stehen alle staat-
lichen Ebenen in klar definierten Verfahren
fiir einander ein. Insofern ist im Gegensatz
zur Europdischen Union als Staaten-
verbund eine Gesamtbewertung/Rating
Deutschlands angemessen.

Entschuldungsfonds

Mehrere Bundeslander haben aber aus
gutem Grund angesichts der wachsenden
Kassenkreditbestande, Entschuldungsfonds
aufgelegt, um hochverschuldeten Stadten
zu helfen. Wiinschenswert wire, wenn die
Bundeslander angesichts der skizzierten
Diskussion uber die Bonitatssituation der
Kommunen eindeutige Signale geben wiir-
den, dass sie, bevor einmal der Fall der tat-
sachlichen Haftungsiibernahme ansteht, die
Kommunen rechtzeitig mit den ndtigen fi-
nanziellen Mitteln ausstatten werden. Der
bessere Weg zur Reduzierung der Unsicher-
heit am Markt konnte somit in einer Aus-
formulierung der faktischen Haftung der
Lander zugunsten der Kommunen bestehen.

Alle staatlichen Ebenen miissen sich dem
Schuldenabbau verpflichten. Deutschland
hat mit einer bislang stdndig steigenden
Staatsverschuldungsquote auf mittlerweile
rund 83 Prozent sicherlich eine Grenze er-
reicht, die eine Trendumkehr notwendig
macht. Davon sind auch einzelne Kommu-
nen nicht ausgenommen.

Insgesamt sind aber die politischen Wei-
chen in Deutschland zur Uberwindung der
Staatsschuldenkrise auf Grundlage einer
nachhaltigen Haushaltspolitik und mit der
Verankerung der Schuldenbremse richtig
gesetzt. Die dauerhafte Handlungsfahig-
keit des offentlichen Finanzsystems ist da-
durch gesichert. Diese Schuldenbremse
wird aktuell von anderen EU-Ldndern
tibernommen und hat damit eine Vorbild-
funktion fiir Europa.

Initiative ,Kommunale
Verschuldungsdiagnose”

Die Kommunen selber stehen nun vor der
Situation, sich liber den Umgang und die

Entwicklung ihres Schuldenportfolios in-
tensiver Gedanken zu machen. Kommunen
werden kiinftig vermehrt andere Finan-
zierungswege nutzen, wie zum Beispiel
Schuldscheine, Anleihen, Leasing oder
auch PPP-Modelle, um ihre Finanzierungs-
grundlage zu verbreitern.

Vor allem aber ist ein genauer Uberblick
tiber das gesamte Schuldenportfolio unab-
dingbar. Denn ansteigende Kreditkonditio-
nen und reduzierte Zahl der Anbieter bei
der Prolongation bestehender Kredite oder
bei der Neuaufnahme durften kiinftig,
sollte fir ,risikolose” Kommunaldarlehen
nach Basel Ill die ,Leverage Ratio" wirklich
nach den laufenden abschlieBenden Bera-
tungen zu Basel Il zur Umsetzung kom-
men, durchaus im Markt ankommen.

Als Partner der Kommunen begleiten die
Institute der Sparkassen-Finanzgruppe
diese bei den anstehenden Herausforde-
rungen im Umgang mit der ansteigenden
Verschuldung. So hat die Sparkassen-Fi-
nanzgruppe beispielsweise bei tber 880
Kommunen in Deutschland eine ,Kom-
munale Verschuldungsdiagnose" durchge-
fihrt, um ihnen konkrete Hilfestellung bei
der Steuerung ihres Schuldenportfolios
und ihrer Zinsbelastung zu geben.

Beachtliche Resonanz der Kommunen

Als Initiative der Finanzgruppe, unter der
Federfiihrung des Deutschen Sparkassen-
und Giroverbandes, bietet die ,Kommunale
Verschuldungsdiagnose” kommunalen Ent-
scheidungstragern eine transparente Aus-
wertung des kommunalen Schulden- und
Derivateportfolios und so eine unmittelba-
re Unterstlitzung im Finanz- und Risiko-
management. Hierfiir werden praktisch
bedeutsame Kennzahlen und Szenarien fiir
die Steuerung eines Schuldenportfolios in
der Auswertung aufgezeigt. Diese werden
um umfangreiche Erklarungen und An-
nahmen zur Erlduterung und Interpretati-
on der Ergebnisse ergénzt.

Die Resonanz auf die ,KVD" in den beiden
Jahren 2010/2011 ist beachtlich: Das er-
fasste und analysierte Gesamtvolumen von
tiber 880 Kommunen betragt rund 49 Mil-
liarden Euro. Dies entspricht rund 35 Pro-
zent der Verschuldung auf kommunaler
Ebene. Zur Analyse dieser Portfolios wur-
den insgesamt 26000 Einzelpositionen er-
fasst, die sich auf 25529 Kredit- und 1080
Derivatepositionen verteilten.



Bei wichtigen Kennzahlen, wie der Fest-
zinsbindungsquote und der Durch-
schnittsverzinsung sind aufgrund der be-
kannten Unterschiede in der Verschul-
dung der kommunalen Haushalte und
Kassenkreditfinanzierung deutliche Un-
terschiede zwischen den Bundesldndern
festzustellen.

So betrigt in Bayern und Baden-Wiirttem-
berg im Durchschnitt die Zinsbindungs-
quote zirka 90 Prozent, wahrenddessen die
Zinsbindungsquote bei den teilnehmenden
Kommunen aus den Bundesldndern Nord-
rhein-Westfalen und Niedersachsen bei
zirka 68 Prozent liegt.

Unterschiedliche Durchschnittsverzinsung
in den Bundesldndern

Die unterschiedlichen Festzinsbindungs-
quoten - sowohl auf individueller Ebene
als auch auf aggregierter Gesamtebene -
flihren unmittelbar zu stark abweichenden
Durchschnittsverzinsungen und zu der Fra-
ge einer ,Chance/Risiko"-Relation. Inso-
fern wirkt sich zum Beispiel eine Erhdhung
des Marktzinsniveaus um 1,0 Prozent un-
terschiedlich auf die jeweilige Erhdhung
der Durchschnittsverzinsung aus (Markt-
zinssensitivitat).

Im Bundesdurchschnitt steigt der Zinsauf-
wand um 0,49 Prozent bei einem Anstieg
der Marktzinsen um 1,0 Prozent (zum Bei-
spiel Bayern plus 0,25 Prozent, Hessen plus
0,44 Prozent). Jedoch liegt die ermittelte
absolute Durchschnittsverzinsung in Bay-
ern bei 3,79 Prozent, wahrend diese in
Hessen und Niedersachsen nur 3,43 Pro-
zent - also rund 40 Basispunkte niedriger

festgestellt wurde. Hintergrund ist, dass in
den Landern mit hohen variablen Finanzie-
rungsanteilen, also haufig die Kassenkre-
dite als kurzfristige Finanzierungsform, zu
einer ,Verbilligung" der Durchschnittsver-
zinsung flihren kdnnen.

Interesse an
Zinsabsicherungsinstrumenten

Diese sind dann bei steigenden Zinsen wie-
derum aufgrund der vereinbarten Zinsan-
passungstermine relativ starker betroffen,
als diejenigen Kommunen, die langfristige
Zinsfestschreibungen vereinbart haben. So
erklart sich, dass aktuell ein hohes Interes-
se der Kommunen besteht, die hohen vari-
ablen Verzinsungen mit Zinssicherungsins-
trumenten gegen die Gefahr steigender
Zinssiatze abzusichern, aber dabei keine
zusatzlichen spekulativen Risiken einzuge-
hen.

Fiir das laufende Jahr 2012 besteht erneut
die Mdglichkeit fir Landkreise, Stadte und
Gemeinden bundesweit das Angebot der
Sparkassen-Finanzgruppe einer neutralen
Analyse des kommunalen Schulden- und
Derivateportfolios, nebst einer speziellen
Vergleichsanalyse der Teilnehmer zu nut-
zen.

Anhaltende Diskussionen iiber die
Bonitiaten der Kommunen vermeiden

Die Kommunen in Deutschland sind zu
nahezu 100 Prozent im Gegensatz zu an-
deren europdischen Staaten Ulber Bank-
kredite finanziert. Neue Instrumente in der
Finanzierung, wie Anleihen, Schuldscheine,
PPP-Strukturen, werden helfen konnen,

kiinftige Zinskosten zu verbessern oder die
Glaubigerstrukturen zu diversifizieren be-
ziehungsweise andere Investorengruppen
anzusprechen.

Ein hoher Finanzbedarf der Kommune zur
Deckung der laufenden Ausgaben (zum
Beispiel tiber Aufnahme von Kassenkredi-
ten), zur Finanzierung der anstehenden In-
vestitionen in Infrastrukturprojekte, und
die Energiewende ist in den néchsten
Jahren dennoch aus dem deutschen Ban-
kensektor zu decken.

Hinzu kommt im weiteren Milliardenum-
fang die gedankliche Zurechnung von Ver-
pflichtungen der Kommunen, die sie auf-
grund der ,Bonititsleihe” (zum Beispiel
tiber Birgschaften) zugunsten der kom-
munalen Unternehmen tbernommen ha-
ben beziehungsweise werden miissen (zum
Beispiel OPNV, kommunale Krankenhzu-
ser).

Anhaltende Diskussionen (iber die Bonita-
ten der Kommunen oder gar Forderungen
nach einem Ratingansatz sind in diesem
Prozess nicht hilfreich und fiihren eher
zur weiteren Verunsicherung des Marktes.
Hilfreich fiir eine stabile Kommunalfinan-
zierung in der Zukunft wére neben der
nachhaltigen Konsolidierung der offent-
lichen Haushalte insgesamt eine genauere
Definition der Haftungskaskade im fode-
ralen System, um jegliche Diskussion Gber
eine denkbare Insolvenz von Kommunen
eine Absage zu erteilen.

FuBnote
) GemaB Bundesbankstatisik per 31. Dezember
2011. —
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