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Zusammenfassung:

Die Verwaltung empfiehltaufgrund eines unverhaltnismaRigen Aufwands und nicht vorhandener
Flexibilitat, insbesondere beikurzfristigem Liquiditdtsbedarf, von der Platzierung einer Kommunalan-

leihe abzusehen.



Bericht:

Anlass / Problemstellung

Die Verwaltung hat auf Antrag mehrerer Gemeinderatsfraktionen geprift, ob die Platzie-
rung einer Kommunalanleihe am Kapitalmarkt zur Verbesserung der Haushaltslage beitra-
genkann. Eine Kommunalanleihe wiirde einen neuen Refinanzierungskanal flr die Stadt
darstellen und die Glaubigerstruktur verbreitern. Einzelne Kommunen, wie die Stadt Min-
chen, haben bereits Anleihen emittiert, insgesamt wird dieses Finanzierungsinstrument
aberselten genutzt.

Als Korperschaft des 6ffentlichen Rechts darf die Stadt Tiibingen nach Kommunalrecht
selbst keine Bankgeschafte betreiben (§ 102 Abs. 5 Gemeindeordnung Baden-
Wirttemberg). Unter die Kategorie der Bankgeschafte fallt gemaR § 1 Abs. 1 Nr. 10 KWG
(Kreditwesengesetz) auch das sog. Emissionsgeschaft (Ausgabevon Finanzinstrumenten).
Nach § 1 Abs. 11 Satz 1 KWG umfassen Finanzinstrumente unteranderem Schuldtitel, zu
denendie Anleihen gehdren und somit auch die Platzierung einer Kommunalanleihe am
Kapitalmarkt. Des Weiteren verflgt die Stadt Tliibingen tGber keine Banklizenz bzw . keine Er-
laubnis der BaFin zur Betreibung solcher Bankgeschafte. Die Ausgabe niedrigverzinslicher
Anleihendirektan die Tlbinger Biirgerinnen und Blrgerist somitausgeschlossen.

Die einzige Moglichkeit zur Ausgabe ware die Emission einer entsprechenden Anleihe tiber
eine odermehrere Banken. Hierbei wiirden jedoch durch Bankprovisionen und Rechtsbera-
tungskosten hohe Fixkosten auf die Stadt Tlibingen zukommen. Damit die Anlegerihre An-
leihenauch vor Ablauf der Laufzeit verkaufen kénnen, miisste eine Handelbarkeit der An-
leihen GbereineBorse eingerichtet werden. Auch dies ware mit weiteren Kosten verbun-
den.

Hohen Rechtsberatungskosten fallen an, daneben den Vertragsbedingungen der Anleihe
auch rechtliche Aspekte zur Bérseneinfithrungim Vorfeld geklart werde n miissen. Fiirdie
Abwicklung derZinsleistungen an die Kleinanleger muss ein Zahlstellenvertrag miteiner
oder mehreren Banken abgeschlossen werden.

Die Stadt Tubingen ist zur wirtschaftlichen und sparsamen Haushaltsfiihrung verpflichtet (§
77 Abs. 2 Gemeindeordnung BW). Daherdirfte die Anleihe hochstens einen Zinssatz um-
fassen, dendie Stadt Tibingen im Falle einer Darlehensaufnahmeauch von einerBank an-
geboten bekommen wiirde. Bei einer Laufzeit und Zinsbindung Giber 10Jahre wiirde der
Zins aktuell bei 2,65 % liegen, Tendenz fallend.

Um die entstehenden Verwaltungskosten tragen zu kdnnen, miisstedie Stadt Tiibingen den
Zinssatz senken, womit derangebotene Zins wahrscheinlich sogareherunter2,4 % liegen
wiirde.

Es ist davon auszugehen, dass die Anleihefiir Privatanleger aufgrund dieser Konditionen
weniginteressant sein wird.

Banken kdnnen Anlageangebote mit einem lukrativeren Zinssatz und einem kaum grofReren
Risiko anbieten.

Um die hohen Rechtsberatungs-und Verwaltungskosten der Emission zu rechtfertigen,
misste eine Emission einen hohen Betrag von mind. ca. 50 Mio. Euro, bessersogar
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100 Mio. Euro umfassen. Es erscheint derVerwaltungjedoch eherzweifelhaft, ob derart
hohe Betrage vonden TlbingerBlrgerinnen und Blrger eingeworben werden kdénnten.

Kommunalrechtlich gelten fiir die Emission einer Anleihe die Voraussetzungen derKredit-
aufnahme bzw. Umschuldung. Somit muss entweder eine ausreichende Kreditermachti-
gung im Haushaltvorhanden sein oderdie Anleihe wirdim Rahmen einer Umschuldungs-
malnahme emittiert.

Flr das Jahr 2025 sind Kreditermachtigungen flir 63 Mio. Euro im Haushaltsentwurf ge-
plant, abernoch nichtbeschlossen bzw. genehmigt.

Das wiirde aktuell bedeuten, dass es der Stadt Tibingen nicht moglich ware, eine Anleihe
von beispielsweise 100 Mio. Euro am Kapitalmarkt zu platzieren, ohne beim Regierungspra-
sidium eine héhere Kreditermachtigung zu beantragen. Diese wiirde bei der aktuellen Wirt-
schafts- und Haushaltssituation nicht genehmigt werden.

Die Aufnahme eines gewohnlichen Kredits bei einer Bank ist aus Griinden des Verwaltungs-
und Kostenaufwands vorteilhafter, da dieser Prozess deutlich einfacherund bereits etab-
liertist. Flrdie Emission von Anleihen misste hingegen ein neuerVerwaltungsprozess ge-
schaffenwerden.

Eine Kooperation mitanderen Stadten, wieder Stadt Reutlingen, ermoglicht zwar ein gro-
Reres Gesamtvolumen derAnleihe, doch stiinde man noch vor denselben kommunalrecht-
lichen Problemen, wie wenn die Stadt Tibingen das Projekt alleineangehen wiirde. Zudem
kame esin einersolchen Zusammenarbeit zu weiteren administrativen Herausforderungen,
die den Verwaltungsaufwand weiter erhohen wiirden.

Zumal auch hierwiederdie Frage ist, obvonden Bilirgerinnen und Biirgern geniigend Antei-
le gekauft werden wiirden, um Projektein mehreren Gemeinden sinnvoll zu finanzieren, da
durch denniedrigen Zinssatz das Interesse bei Privatanlegern relativ gering ausfallen wr-
de.

Sollte eine Anleihe am Kapitalmarkt mittel- bis langfristig platziert werden kénnen, diirfte
die Stadt Tlbingen die Einzahlungen auch nicht wie beantragt zu 50 % fiir die laufenden
Aufwendungen verwenden, daKredite nurim Finanzhaushalt fiir Investitionen, Investitions-
forderungsmalRnahmen und zur Umschuldung aufgenommen werden diirfen. (§ 87 Abs. 1
GemO).

Kassenkredite (auch Liquiditatskredite) nach § 89 GemO wiederum haben keine endgiiltige
Finanzierungsfunktion und sind nurzurSicherstellung der Zahlungsfahigkeitim Haushalts-
vollzug zul3ssig. Sie haben damit temporaren Charakter. Im Wesentlichen handelt es sich
hierbei um Kredite mitkurzen Laufzeiten von untereinem Jahr.

Diese dlrfen fiurkurzfristige Liquiditatsengpasse, somitauch fir Aufwendungen des Ergeb-
nishaushaltes verwendet werden. Sie zeichnen sich neben der Kurzfristigkeit, auch durch ih-
re hohe Flexibilitdt aus. Aufgrund des aufwendigeren Verfahrens von Anleihen, sieht die
Verwaltung die Deckungvon kurzfristigen Liquiditatsengpassen in der Praxis als nurschwer
umsetzbar.

Aus Sicht derVerwaltungistvon einer Ausgabevon Kommunalanleihen unter den aktuellen
Voraussetzungen deshalb abzuraten.



Losungsvarianten

Die Platzierung einer Kommunalanleihe wird zusammen mit einer (6rtlichen) Bank und ent-
sprechenderRechtsberatungintensiver gepriift.

Klimarelevanz

keine
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