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1 Kurzfassung

Die Finanzdirektion steuerte die Finanzierungs- und Zinssicherungspolitik fiir das
gesamte Haus Graz. Seit 2005 informierte die Finanzdirektion den Gemeinderat
Uber Entwicklungen auf den Kapitalmarkten und legte eine Finanzierungs- und
Zinssicherungspolitik zur Beschlussfassung vor. Diese Beschlisse gaben der
Finanzdirektion Zielwerte beziehungsweise Bandbreiten fir das Verhaltnis der
variabel und fix verzinsten Finanzschulden vor. Dies diente der Steuerung von
Risiken aus steigenden Finanzierungszinsen. Zinsanderungsrisiken waren auf Grund
des Schuldenstandes des Hauses Graz von groRer Bedeutung fiir die Finanzplanung
und Haushaltsstabilitdt. Zur Umstrukturierung von variabel verzinsten
Finanzschulden in fix verzinste schloss die Finanzdirektion Zinstauschgeschéfte
(Swaps) ab. Ein Zinsswap war ein Vertrag mit dem man zwei zukinftige
Zahlungsverpflichtungen tauschte — zumeist variable gegen fixe Zinszahlungen.

Der Stadtrechnungshof stellt fest, dass die von der Finanzdirektion erstellte
Finanzierungs- und Zinssicherungsstrategie zweckmafig und wirtschaftlich
erscheint. Der Stadtrechnungshof hebt die verstandliche Berichterstattung an den
Gemeinderat positiv hervor und weist in Details auf Verbesserungsmoglichkeiten
im Sinne der Nachvollziehbarkeit und Klarheit hin. Die Kontrolle des
Stadtrechnungshofs ergab in Bezug auf die beschlossene Finanzierungs- und
Zinssicherungsstrategie keine Anhaltpunkte fir von der Finanzdirektion nicht
genutzte Optimierungsmoglichkeiten des bestehenden Finanzierungsportfolios.

Am 2.6.2019 beantragten 14 Gemeinderatinnen und Gemeinderate eine Kontrolle
des Stadtrechnungshofes zur Finanzierungs- und Zinssicherungspolitik. Im Zentrum
der Fragestellungen standen die ZweckmaRigkeit und Ergebnisse von zwei Swaps
Uber jeweils 100 Millionen Euro, die die Stadt Graz in den Jahren 2008 und 2009
abschloss. Die Stadt hatte den Vertragspartnern einseitige Kiindigungsrechte nach
drei bzw. sieben Vertragsjahren eingerdaumt und im Gegenzug einen zum damaligen
Zeitpunkt etwa ein prozentigen Zinsvorteil lukriert. Die Finanzdirektion informierte
den Gemeinderat Uber die Einrdumung der einseitigen Kiindigungsrechte bei den
zwei Swap Vertrdgen. Hinwiese auf mogliche Risiken aus den einseitigen
Kindigungsrechten sowie die Offenlegung der von der Finanzdirektion
unterstellten Szenarien fehlten.

Der Stadtrechnungshof stellt fest, dass die beiden einseitig kiindbaren Swaps auf
Grund der anhaltenden Niedrigzinsperiode bisher negative Ergebnisse
erwirtschaftet hatten. Dies lag im Wesen dieser Vertrdge, die die Stadt vor
steigenden Zinsen sichern sollten. Das bis zum jetzigen Zeitpunkt realisierte
negative Ergebnis beider Swaps von rund 41,6 Millionen Euro erschien auf Grund
der Kindigungsrechte der Vertragspartner nur verschlechter- aber nicht
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verbesserbar.

Der Stadtrechnungshof teilte die Ansicht der Finanzdirektion, dass die Beurteilung
von Zinssicherungen nicht losgeldést von den Grundgeschiaften und dem
intendierten Zweck erfolgen konnte. Unabhangig vom Abschluss der Swaps fuhrte
das niedrige Zinsniveau zu glinstigeren Finanzierungskosten der Stadt. Die
Finanzdirektion bezifferte diesen Zinsvorteil im Verhaltnis zu den Jahren 2008
beziehungsweise 2009 mit rund 55,9 Millionen Euro. Somit flhrte die
Zinsentwicklung auch unter Berlcksichtigung der Zinssicherungskosten zu
niedrigeren Finanzierungskosten als urspringlich erwartet.

Stellungnahme der Finanzdirektion:

Der Gesamtbefund des Stadtrechnungshofes bestdrkt ganz ohne Zweifel die
involvierten Personen zur Fortsetzung einer professionellen, engagierten und
transparenten Bearbeitung dieser komplexen und verantwortungsvollen
Materie. Es war immer das Bestreben der Finanzdirektion, die hier zu
treffenden Entscheidungen mit meist sehr grofRer finanzieller Tragweite
moglichst intensiv vorzubereiten, auf Vor- und Nachteile abzuklopfen und
auch eingehend im Finanzausschuss, in dem auch der Stadtrechnungshof
vertreten ist, zu diskutieren. Die Finanzierungs- und Zinsrisikostrategie der
Stadt Graz wird auch regelmaflig im Gemeinderat bzw Finanzausschuss
behandelt und ist immer fur jedweden  zukunfts-gerichteten
Gestaltungsvorschlag offen. Optimierungsméglichkeiten bestehen in diesem
Geschaftsfeld permanent und unlimitiert, entscheidend hiefiir ist aber eine
klare Zielvorstellung Uber das Optimum, welches der Gemeinderat bzw
Finanzausschuss unter angemessener Berlcksichtigung der (meist
gegensatzlichen) Dimensionen Ertrag und Risiko jeweils roulierend im

vorhinein und moglichst konkret definieren muss.

Die Absicherung gegen eine drohende Zinserh6hung bedeutet nicht
unbedingt, dass man diese Zinserhohung (jedenfalls) erwartet, sie bedeutet
nur, dass man fir den Fall, dass sie eintritt, vorsorgen will! Die Ausdriicke
LErwartung” und ,Ergebnis” sind im Risikomanagement daher mit Vorsicht zu

verwenden. Die Verlockung ist namlich groR8, die beiden gegenstandlichen
Transaktionen als ergebnisorientierte Einzelgeschafte darzustellen und dann
nachtraglich — je nach Marktentwicklung nach dem Abschluss — als gut
(ertragreich) oder schlecht (verlustbringend) einzustufen. Dieser Verlockung
ist die Finanzdirektion immer, und auch der vorliegende Bericht im
Wesentlichen, widerstanden. Der Abschluss einer Feuerversicherung ist nicht
eine Fehlentscheidung, auch wenn es 10 Jahre danach noch immer nicht
gebrannt hat; umgekehrt ist er auch kein finanzieller Genie-Streich, selbst
wenn das Haus kurz danach abbrennt. Weder ,erwartet” man bei Abschluss



Zinssicherungspolitik im Haus Graz .-.

einer Feuerversicherung, dass das Haus abbrennen wird, noch ist man stolz auf
das ,Ergebnis” (Versicherungsentschadigung), wenn das Haus wirklich
abgebrannt ist — das gewiinschte Szenario ist, dass eben kein Feuer ausbricht
(und man sich die Pramie leisten konnte). Genau dieser Fall ist bisher mit den
beiden Swaps eingetreten: Die Zinsen sind nicht explodiert (,erwarten”
musste man das auch nicht unbedingt, , beflirchten” aber schon), und die
Pramie war kalkuliert (!) leistbar (=je hoher der Marktzinsriickgang, desto

hoher zwar die ,Pramie“=Ausgleichzahlung, aber desto hoher auch
automatisch die Ersparnis aus dem zugrundeliegenden variablen
Darlehensportfolio; dieser automatische Zusammenhang ist also nicht etwa
ein — auszublendender — glicklicher Zufall, sondern ein fiir Hedging
wesenstypisches Strukturelement!). Konkret hatte die Stadt heute um 14 Mio
Euro mehr Schulden, wenn sie diese beiden Swaps nicht abgeschlossen hatte
und die Zinsen auch nur gleichgeblieben waren; und sie hatte um 20 Mio Euro
mehr Schulden, wenn sie statt dieser beiden Swaps mit Kindigungsrecht
solche ohne Kiindigungsrecht abgeschlossen hatte.
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2 Gegenstand und Umfang der Kontrolle

2.1 Auftrag und Uberblick

Das Kontrollteam sollte die vorzunehmende Kontrolle als §§ 5 GO-StRH
Gebarungskontrolle anlegen. Der Kontrollzeitraum umfasste 1.1.2007 bis
30.06.2019. Das Kontrollteam sollte im Bericht insbesondere folgende
Kontrollfragen beantworten:

1. Warum schloss die Finanzdirektion die Swap-Vertrage vom 16. Oktober
2008 und 19. Marz 2009 ab, welche Ergebnisse wurden bisher erzielt und
welche Ergebnisse sind fiur die Restlaufzeit zu erwarten?

2. Gab es im Haus Graz weitere Kreditvertrage oder Zinssicherungsvertrage
mit nur einseitigem, bei den Banken liegenden Kiindigungsrecht und wenn
ja, warum schloss die Finanzdirektion diese ab?

3. Gab esim Haus Graz Kredit- bzw. Zinssicherungsvertrdage mit einem anders
gestalteten Kiindigungsrecht?

4. Gab es Optimierungsmoglichkeiten der Zinssicherungsmalnahmen fir das
bestehende Finanzierungsportfolio des Hauses Graz?

5. Gab es strukturelle Optimierungsmoglichkeiten im Hinblick auf die
bestehende Finanz- und Risikostrategie der Stadt bzw. des Hauses Graz?

2.2 Kontrollziel und Auftragsdurchfiihrung

Den Schwerpunkt der Kontrolle bildete die Frage nach den Optimierungs-
moglichkeiten flir das bestehende Finanzierungsportfolio.

Im Speziellen sollte das Kontrollteam auf die Kriterien der Wirtschaftlichkeit, der
ZweckmaRBigkeit und der Nachhaltigkeit eingehen.

Nicht von der Kontrolle umfasst (Nicht-Ziele) waren die folgenden Themen:

1. Kontrolle der Nutzung der Kredite
2. Kontrolle samtlicher Kreditvertrage des Hauses Graz

Diese Kontrolle wurde aufgrund § 13 GO-StRH (beantragte Kontrolle) in den
Kontrollplan des Stadtrechnungshofes aufgenommen.

Die Griinde fur die Beauftragung waren:

1. Die Information des Gemeinderates liber die Erzielung eines ,,Plus” von 14
Millionen Euro durch zwei Zinssicherungsgeschafte

2. die Bedeutung der Zinssicherungsgeschafte flr die finanzielle Stabilitat des
Hauses Graz.
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3 Berichtsteil

Die Finanzdirektion der Stadt steuerte die Finanzierungs- und
Zinssicherungspolitik fiir das ganze Haus Graz.

Das Haus Graz umfasste gemaR Glossar der Grazer Steuerungsrichtlinie! die

,Gesamtheit der stddtischen Einrichtungen, (Politik, Abteilungen,
Eigenbetriebe, Mehrheits- und Minderheits-Beteiligungen). “

Die Finanzdirektion steuerte lang- und kurzfristige Finanzierungen, Zinssicherungen
und Haftungen fir das ganze Haus Graz. Bei samtlichen mit Ende Juni 2019
bestehenden Zinssicherungsgeschaften im Haus Graz war die Stadt
Vertragspartnerin der Finanzinstitute?.

Der Stadtrechnungshof beurteilt diese zentrale Organisation der Finanzierungs-
und Zinssicherungspolitik flr das ganze Haus Graz als zweckmaRig.

Der Stadtrechnungshof zieht den Schluss,

e dass eine zentrale Organisation der  Finanzierungs- und
Zinssicherungspolitik fir das ganze Haus Graz zweckmaRig ist.

Der Gemeinderat beschloss seit 2005 eine Zinssicherungsstrategie fiir das Haus
Graz.

Seit 2005 informierte die Finanzdirektion den Gemeinderat regelmafig und
zumindest jahrlich Giber Entwicklungen auf den Kapitalmarkten und legte eine
Finanzierungs- und Zinssicherungsstrategie zur Beschlussfassung vor. Diese
Beschlisse gaben der Finanzdirektion Zielwerte beziehungsweise Bandbreiten fir
das Verhdltnis der variabel und fix verzinsten Finanzschulden. Dies diente der
Steuerung von Risiken aus steigenden Finanzierungszinsen. Zinsanderungsrisiken
waren auf Grund des Schuldenstandes des Hauses Graz von grof3er Bedeutung fiir
die Finanzplanung und Haushaltsstabilitdt. Im Februar 2005 betrug der Anteil der
fix verzinsten Finanzierungen etwa 13% und wurde bis Ende 2018 auf nahezu 100%
erhoht. Die Entscheidung, Zinsen zu fixieren war von den Erwartungen zukinftiger
Zinsentwicklungen sowie der Bereitschaft und Fahigkeit Unsicherheit fiir zukiinftige
Finanzierungskosten einzugehen abhangig.

I beschlossen am 23. 9. 2010 (GZ: MD-23025/2009-13 und A8-022283/2010-1)
2 Ein mit Ende Juni 2019 bestehender Swap (20Y Switch Zinsswap der Bank Austria) wurde
im Jahr 2018 von der GBG an die Stadt Gbertragen.
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Eckpunkte der Berichterstattung waren

e eine Riickschau,
e eine Vorschau in der auch Analystenerwartungen zitiert wurden sowie
e von der Finanzdirektion vorgeschlagene MalRnahmen.

Die Finanzdirektion entwickelte die Berichterstattung im Laufe der Zeit stetig
weiter und ergdnzte sie anlassbezogen um von Beratern und Kreditinstituten
erstellte Unterlagen.

Der Stadtrechnungshof stellt fest, dass die Berichterstattung der Finanzdirektion
entscheidungsrelevante Informationen zu Finanzierungen und Zinsrisiken
verstandlich aufbereitete und eine gute Basis flir Beschlussfassungen darstellt.

Der Stadtrechnungshof zieht den Schluss,

e dass die Berichterstattung der Finanzdirektion eine gute
Entscheidungsgrundlage zum Thema Zinsrisiken und Zinssicherungen
darstellt.

3.1 Zinssicherungen
Swap — Ver(un)sicherung?

Ein Swap war ein Finanzinstrument mit dem man zwei unterschiedliche zukiinftige
Zahlungsstrome (Cash Flows) tauschte. Es gab verschiedene Arten von Swaps, wie
beispielsweise:

o Asset-Swaps
. Credit Default Swaps (CDS; auch Kreditausfall-Swap)
. Devisenswaps (auch FX-Swap)

. Equity Swaps
. Subordinated Risk Swaps
) ,Total Return Swaps“ bzw. , Total Rate of Return Swap“ (TRS bzw. TRORS)

. Wahrungsswaps
o Zinsswaps
[ etc.

Die Stadt Graz schloss aufgrund ihrer Finanzierungs- und Zinssicherungsstrategie
Zinsswaps ab. Ziel dieser Strategie war es, Zinszahlungen des Hauses Graz fiir das
Finanzierungsportfolio planbar zu gestalten und gegen steigende Zinsen
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abzusichern3.

Zinsswaps konnten unterschiedlich strukturiert werden. Im einfachsten Fall
tauschten die Vertragspartner einen variablen Zinssatz, beispielsweise der 12-
Monats-EURIBOR, gegen einen vertraglich festgesetzten, fir die gesamte
Vertragsdauer gleichbleibenden Zinssatz. Zinsswaps konnten auch weitere
Strukturelemente beinhalten. Ublich waren beispielsweise

e Ober- bzw. Untergrenzen,

e Zinsstufen,

e ein- oder beidseitige Kiindigungsrechte,

e die Kombination solcher Elemente oder auch

e die Verkniipfung dieser Elemente an Bedingungen.

Die Gestaltung eines Swaps erfolgte so, dass der erwartete Barwert beider
Zahlungsstrome - nach Einrechnung einer Marge fiir die Bank - zum Zeitpunkt des
Vertragsabschlusses gleich hoch und somit der innere Wert des Swaps bei Null war.
Komplexere Strukturierungen dienten im Normalfall der Senkung des fixen
Zinssatzes, da diese der Bank Risiko abnahmen. Da sich die Prognosen zukiinftiger
Entwicklungen im Allgemeinen und jene der Kapitalmarkte laufend dndern, dnderte
sich der innere Wert eines Swaps auch laufend. Zu beachten war, dass Swaps mit
negativem inneren Wert zu Zahlungsverpflichtungen fihrten. Bei der
Strukturierung von Swaps mussten die Vertragspartner daher immer auch die
unglinstigsten Entwicklungen (worst-case Szenarios) identifizieren und deren
Finanzierbarkeit prifen.

Swaps konnten in Verbindung mit einem Grundgeschaft als Absicherung gegen
Marktentwicklungen genutzt werden. So konnte ein variabel verzinstes Darlehen
(=Grundgeschift®) mit einem Zinsswap in ein fix verzinstes Darlehen umgewandelt
werden. Dadurch waren Risiken aus steigenden Zinsen ausgeschlossen - allerdings
ging auch die Chance von Zinssenkungen zu profitieren verloren.

Swaps konnten neben der Absicherung von Grundgeschaften auch dem Versuch
der Gewinnerzielung dienen. In diesen Fallen wurden Swaps in Antizipation von
Marktentwicklungen ohne Grundgeschaft abgeschlossen und bei einem positiven
inneren Wert weiterverkauft oder vorzeitig aufgelost. Die Finanzdirektion schloss
keine von Grundgeschaften entkoppelten Zinsswaps zur Gewinnerzielung ab.

3 hierbei handelt es sich um ein sogenanntes Makro Hedging

4 Die Kopplung von Swaps und Grundgeschift konnte eine 1:1 Beziehung sein (=Micro-
Hedging), oder aber eine summarische. In diesem Fall wurde ein Darlehensportfolio mit
Swaps abgesichert (=Makro-Hedging).



Ein typischer Zinsswap der Stadt wies folgende Elemente auf:

Swap Partner

Variable Zinsen

Stadt Graz

Variable Bank-
Finanzierung
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Zinssicherung

Grundgeschaft

e Das Grundgeschaft war eine variabel verzinste Finanzierung, beispielsweise

ein endfélliges Bankdarlehen. Die Stadt musste fir dieses Darlehen variable
Zinsen @ an die finanzierende Bank zahlen. Die Zinsbelastung der Stadt
anderte sich, wenn sich der variable Zinssatz dnderte.

e Die Zinssicherung war ein Swap — ein Tausch zukinftiger Zahlungen. Die
Stadt verpflichtete sich vertraglich einem Swap Partner einen fixen Zinssatz
@ zu zahlen und erhielt dafiir einen variablen Zinssatz 3.

Die so erhaltenen variablen Zahlungen konnten zur Zahlung von variablen

Finanzierungszinsen verwendet werden. So wandelte die Stadt durch Abschluss der

Zinsswaps Teile ihrer variabel verzinsten Schulden in fixe Finanzierungen um.

Anderungen des variablen Zinssatzes hatten keine Auswirkungen mehr auf die
Zinsbelastung der Stadt. Die Stadt musste immer den fixen Zinssatz zahlen, egal ob

die variablen Zinsen stiegen oder sanken.
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Die Stadt Graz hatte zum 30.6.2019 acht Zinsswap-Vertrage abgeschlossen. Bei
zwei Vertragen (Nr. 2 und 3 der untenstehenden Tabelle) hatte sich die Stadt mit
der Bank auf ein einseitiges Kiindigungsrecht der Bank geeinigt. Beide Vertrage

wiesen zunéchst eine kiindigungsfreie Zeit und dann jahrliche Kiindigungstermine
zum 1. Oktober bzw. 28. Februar auf.

Zinssicherungsgeschifte - SWAPs

Nr Vertrag Bank Volumen Beginn Ende Zahlung|  Zahlung Kiindigung
Stadt Bank
1 |Range Accrual Zinsswap |Kommunal Kredit 16.800.000,00 €] 30.07.2008| 30.07.2038 4,500%|12-M-EURIBOR |keine
2 |Zinsswap Erste Abwicklungs Anstalt AGR 100.000.000,00€] 01.10.2008| 01.10.2033 3,620%|12-M-EURIBOR |nur Bank
3 |Zinsswap Raiffeisen-Landesbank Steiermark | 100.000.000,00 €| 28.02.2009| 28.02.2039 2,422%|12-M-EURIBOR |nur Bank
4 |Zinsswap Erste Abwicklungs Anstalt AGR 100.000.000,00 €] 01.07.2010| 30.06.2020| 2,938%|12-M-EURIBOR |keine
5 |Fixzinsswap Raiffeisen-Landesbank Steiermark 25.000.000,00 €] 27.09.2010( 27.09.2040| 2,950%|12-M-EURIBOR |keine
6 [Fixzinsswap Hypo Steiermark 25.000.000,00 €] 27.09.2010| 27.09.2040 2,950%|12-M-EURIBOR |keine
7 |interest Rate Swap Raiffeisen-Landeshank Steiermark 30.000.000,00 €] 17.06.2013| 15.12.2033] 2,300%|12-M-EURIBOR |keine
8 |20Y Switch Zinsswap Bank Austria Creditanstalt AG 2.750.000,00 €| 01.06.2004| 01.06.2024 3,300%|6-M-EURIBOR  |keine

Der Vertrag ,,Range Accrual Zinsswap” (Nr. 1) mit der Kommunal Kredit beinhaltete

im Falle extremer Zinsschwankungen eine Sonderstrukturierung.

e Kondition 1 war erfullt, wenn die Werte des 6-Monats-EURIBOR hoher als

6,5% waren.

e Kondition 2 war erfullt, denn die Zinsdifferenz zwischen 6-Monats-
EURIBOR und 6-Monats-CHF-Libor) kleiner als 0,90% war.

Wenn eine der beiden Konditionen erfillt war, hatte die Stadt neben den
vereinbarten fixen Zinsen auch einen variablen Zinssatz® zu zahlen.

Der Vertag ,,20Y Switch Zinsswap® (Nr. 8) mit der Bank Austria Creditanstalt AG
beinhaltete ebenfalls eine Sonderstrukturierung. Wenn der 6-Monats-EURIBOR
unter oder gleich 4,50% lag, verrechnete die Bank den Fixzinssatz von 3,30%, sonst
6-Monats-EURIBOR abziglich 0,65%.

Stellungnahme der Finanzdirektion:

Zu Vertag ,,20Y Switch Zinsswap“ (Nr. 8): Statt ,variablen Zinssatz“ musste es

richtiger heiRen ,einen zusatzlichen Aufschlag.

5 Der Zinssatz errechnete sich mit der Formel 4,5% + 5,4% x N/12, wobei N die Anzahl der
Monate mit zumindest einer erfiillten Kondition waren.
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Zwei Swaps waren durch die Banken einseitig kiindbar.

Zum 30.6.2019 hatte die Stadt Graz zwei Zinsswaps im Portfolio, die nur von den
jeweiligen Banken einseitig kiindbar waren.

Am 16.10.2008 informierte die Finanzdirektion den Gemeinderat Uber einen
Abschluss eines Zinsswaps Uber 100 Millionen Euro mit der WestLB AG.
Rechtsnachfolgerin der WestLB AG war die Erste Abwicklungsanstalt, eine
teilrechtsfahige Anstalt des Offentlichen Rechts der deutschen Bundesanstalt zur
Finanzmarktstabilisierung. Der Gemeinderatsbericht der Finanzdirektion wies auf
das einseitige Kiindigungsrecht der Bank nach 36 Monaten hin und begriindete
dieses Kiindigungsrecht mit einem fir die Stadt im Verhaltnis zum damaligen
entsprechenden Festzinssatz um etwa 1% glinstigeren Zinssatz. Die Laufzeit betrug
25 Jahre (2008-2033).

Am 19.3.2009 informierte die Finanzdirektion den Gemeinderat tiber den Abschluss
eines weiteren nur durch die Bank einseitig kiindbaren Swap tber 100 Millionen
Euro. Vertragspartner war diesmal die Raiffeisen Landesbank Steiermark. Die
Kindigung war erstmals nach 84 Monaten moglich. Auch dieser Bericht wies
explizit auf das einseitige Kiindigungsrecht der Bank hin und begriindete dieses mit
einen fir die Stadt im Verhaltnis zum damaligen entsprechenden Festzinssatz um
etwa 1% glinstigeren Zinssatz. Die Laufzeit betrug 30 Jahre (2009-2039)

Grundlage beider Vertragsabschliisse waren die Gemeinderatsbeschliisse der
jeweiligen Zinsrisikostrategien der Jahre 2008° und 2009’. Diese Beschliisse gaben
die damaligen Einschatzungen Uber die Entwicklung des Zinsniveaus wieder.
Grundsatzlich gingen die Kapitalmarkte damals nicht von Zinssenkungen aus.
Gleichzeitig herrschte auf Grund der Immobilien- und Bankenkrise, die im Herbst
2008 einen Hohepunkt erreichte, grolRe Verunsicherung. Mitte 2008 erwarteten die
Markte kurzfristige Zinsanstiege sowie mittel und langfristig eine sich wieder
normalisierende Zinssituation. Anfang 2009 &nderte sich diese Einschatzung
dahingehend, dass der erwartete Zinsanstieg erst mittelfristig erwartet wurde. Die
Beschliisse des Gemeinderats zur Zinsrisikostrategie fir 2008 und 2009
beauftragen die Finanzdirektion den fix verzinsten Anteil des Grazer
Finanzschuldenportfolios in einer Bandbreite von 50-70% im Jahr 2008 und 60-75%
im Jahr 2009 zu halten.

Der Stadtrechnungshof stellt fest, dass die Finanzdirektion den Gemeinderat (iber
den Abschluss der durch Banken einseitig kiindbarer Swap Vertrage ausreichend

6 Gemeinderatsbeschluss vom 10.4.2008
7 Gemeinderatsbeschluss vom 15.1.2009
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informiert hat.
Der Stadtrechnungshof zieht den Schluss,

e dass die Finanzdirektion den Gemeinderat (ber einseitige
Kindigungsrechte bei zwei Swap Vertragen ausreichend informiert hat.

Warum schloss die Finanzdirektion zwei durch die Swap-Partner einseitig
kiindbare Zinssicherungsvertrage ab?

Die Finanzdirektion nannte in den beiden Gemeinderatsberichten vom 16.10.2008
und vom 19.3.2009 eine etwa einprozentigen Zinsvorteil im Verhaltnis zum
damaligen entsprechenden Festzinssatz als Grund fiir die Einrdumung von
Kindigungsrechten.

Der Stadtrechnungshof kann auf Basis historischer Marktanalysen nachvollziehen,
dass die Finanzdirektion in dem zuvor beschriebenen Marktumfeld versuchte, die
Fixzinsen von Swaps durch die Einrdaumung von einseitigen Kiindigungsrechten zu
senken.

Da die Stadt den Swap Partnern Kindigungsrechte zugestand, schrinkte sie die
absichernde Funktion der Vertrdge gegen ein steigendes Zinsniveau ein. Die
Vertrage sicherten die Stadt somit flir die vereinbarten kiindigungsfreien Zeitraume
von drei bzw. sieben Jahren gegen kurz bzw. mittelfristigen Zinsanstiege ab. Eine
anhaltende Niedrig- oder Hochzinszinsphase sah die Finanzdirektion zum
damaligen Zeitpunkt offensichtlich nicht als wahrscheinlich an.

Der Stadtrechnungshof kann nachvollziehen, dass Ende 2008 und Anfang 2009 die
Finanzmarkte von grofRen Unsicherheiten gepragt waren. Starke Zinsanstiege
stellten ein konkretes und in der damaligen Marktsituation kaum einschatzbares
Risiko dar. Fiir die Laufzeiten nach der den kiindigungsfreien Zeitraumen erwartete
die Finanzdirektion, wie in den Zinsrisikostrategien der Jahre 2008 und 2009°
angefiihrt, ein normalisiertes Zinsumfeld. Die Finanzdirektion sah die Risiken aus
dem einseitigen Kiindigungsrecht durch den Zinsvorteil als aufgewogen an.

Aus den vorliegenden Berichten an den Gemeinderat sind diese Uberlegungen, die
die Einrdumung einseitiger Kiindigungsrechte begriinden hatten kénnen, fir den
Stadtrechnungshof nicht ersichtlich. Die Finanzdirektion schrieb in den
Darstellungen der Berichte an den Gemeinderat den variablen 12-Monats-EURIBOR
Zinssatz - in den untenstehenden Grafiken als 12 ME abgekdrzt - fix fort.

8 Gemeinderatsbeschluss vom 10.4.2008
9 Gemeinderatsbeschluss vom 15.1.2009



Zinssicherungspolitik im Haus Graz ...

aus dem Gemeinderatsbericht vom 16.10.2008: aus dem Gemeinderatsbericht vom 19.3.2009:
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Die der Entscheidung der Finanzdirektion zu Grunde liegenden kurz-, mittel- und
langfristigen Erwartungen des Zinsverlaufs waren somit aus diesen Unterlagen
nicht nachvollziehbar. Auch die Chancen und Risiken der Laufzeiten von 25 bzw. 30
Jahren sowie das der Bank gewadhrte Kiindigungsrecht sind mit diesen
Informationen nicht beurteilbar. Hierfir fehlt die Darstellung von zukiinftigen
Zinsszenarios aus denen die Entscheidung der Finanzdirektion fiir den Abschluss
der konkreten Swaps ableitbar ist

Der Stadtrechnungshof empfiehlt,

e in Gemeinderatsstiicken zu Zinssicherungsgeschaften auch die
Erwartungen der Fachabteilung zu Chancen und Risiken, die der fachlichen
Entscheidung zu Grunde liegen zu berichten - insbesondere, wenn sie
komplexere Strukturierungen wahlen.

Stellungnahme der Finanzdirektion:

Zu Seite 15, 3. Absatz folgend: Es geht nicht um die Wahrscheinlichkeit (die
besser als der Markt einzuschatzen sich die Finanzdirektion niemals zumuten
wirde), sondern schlicht um die Frage, wie weit die gewlinschte Absicherung
flr die Stadt leistbar bleiben sollte. Dies ist ceteris paribus der Fall. Wenn das
Zinsniveau bis zum Ende der Laufzeit so wie heute bleibt, dann hat sich die
Stadt durch die einseitigen Kiindigungsrechte gegeniber Plain Vanilla Swaps
in Summe etwa 55 Mio Euro an ,Versicherungspramie” erspart, dieser ca
1%ige ,Pramienvorteil” infolge des einseitigen Kiindigungsrechts wurde auch
in den Sticken erlautert.”

Zur Empfehlung auf Seite 16: Es wdre naiv zu glauben, die kiinftige
Zinsentwicklung besser als der Markt einschatzen zu kénnen. Die Diskussion
der Markteinschatzungen und internen Zinsmeinungen st zwar in
Vorbereitung der diesbeziiglichen Entscheidungen zweifellos wertvoll, die
Entscheidungen selbst dirfen aber trotzdem keinen Spekulationscharakter
annehmen (,Setzen wir auf eine von der Marktmeinung abweichende
Zinsentwicklung?“), sondern missen absicherungsorientiert bleiben (,,Ist uns
die Fixierung die vom Markt gebotene Kondition wert?“). Die beiden
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gegenstdndlichen Swaps haben das Zinsniveau etwa 1% unter dem damaligen
Marktniveau fixiert, der Preis daflir war eben die einseitige vorzeitige
Kindigungsmoglichkeit der Bank nach einer bestimmten Grundlaufzeit.
Selbstredend miisste die Stadt im Falle einer solchen Kiindigung dann eben
liber eine Neuabsicherung nachdenken — dies war das damit offen eingekaufte
(und gut tragbare) Risiko.

Eine intensive Diskussion und Dokumentation der Fir und Wider in den
betreffenden Gemeinderatsstiicken bzw. Ausschusssitzungen vor so grofRen
Entscheidungen ist jedenfalls zu beflirworten, schon allein um allen Beteiligten
klar zu machen, dass es nicht darum gehen kann, schlauer als der Markt sein
zu wollen, sondern darum, mit Hilfe von marktkonformen Angeboten unser
Risiko zu strukturieren und zu begrenzen.

Wann ist eine Kiindigung der beiden Swaps durch die Banken zu erwarten?

Eine Kindigung der beiden Swaps hangt von den Zinserwartungen der Swap-
Partner ab. Sobald die variablen Zinsen (iber die vereinbarten fixen Zinssatze
steigen, wiirde die Stadt mehr Geld vom Swap-Partner erhalten als an ihn zahlen.
Die Swap-Partner wiirden in so einer Situation die weitere Zinsentwicklung
schatzen und den Wert der daraus bis zum Vertragsende prognostizierten
Zahlungen errechnen. Da die Zinsentwicklung von vielen Faktoren abhangt, werden
Ublicherweise mehrere Szenarien entwickelt.

Der Stadtrechnungshof zeigt ein sehr vereinfachtes Anschauungsbeispiel zur
Entscheidung der Bank einen Swap vorzeitig zu kiindigen. In diesem Beispiel zahlt
die Stadt die fixen Zinsen, die Bank die variablen und nur die Bank hat ein
Kindigungsrecht:
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1. Dervariable Zinssatz Gbersteigt den vertraglich fixierten Zinssatz — die Bank
zahlt nun hohere Zinsen als sie von der Stadt erhalt.

Die Bank entwickelt Szenarien zum Zinsverlauf

Zeitpunkt, andem variable Zinsen
den Fixzins Uberschreiten

Zinssatz

\
zweiSzenarien der Bank zum erwarteten Zinsverlauf bis Ende des Swap Vertrags

1 2 3 4 5 6 7 B 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18

lahre

=fixer ZinsIt. Swap ==25zenario 1 e===Szenario2

2. Die Bank entwickelt zwei Szenarien, wie sich die variablen Zinsen
weiterentwickeln.

3. Jedes Szenario wird bewertet —in diesem Beispiel wiirde Szenario 1 fiir die
Bank ein positives, Szenario 2 ein negatives Ergebnis bedeuten.

Ergebnisse der beiden Szenarien fiir die Bank

912

Barwert je Szenario je Euro

lahre

===57enario 1 ===Szenario 2

4. Die Bank wiirde nun die Eintrittswahrscheinlichkeiten der Szenarien
schdtzen versuchen — im einfachsten Fall mit 50:50. Bei dieser
Eintrittswahrscheinlichkeit hat die Bank einen negativen Erwartungswert
(-0,2) und wiirde von ihrem Kiindigungsrecht Gebrauch machen.
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Berlicksichtigung der Eintrittswahrscheilichkeiten durch die
Bank - Erwartungswerte sind Basis flr 12
. . ® -
Kindigungsentscheidung

®

@
o

_O; 2 bei50:50 Erwartung:
negativer Wert fir Bank

Barwert je Szenario je Euro

10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% BO% 90% 100%

Wahrscheinlichkeit Szenario 1 statt Szenario 2

5. In diesem Anschauungsbeispiel wiirde die Bank bis einer erwarteten
Eintrittswahrscheinlichkeit fir Szenario 1 von rund 56% den Vertrag
kiindigen, da die Bank bis zu dieser Schwelle einen negativen Wert
erwartete. Ab einer Eintrittswahrscheinlichkeit fir Szenario 1 von rund
56%, wiirde die Bank den Vertrag nicht kiindigen.

Die Finanzdirektion beurteilte Anfang Mai 2019 die beiden kiindbaren Swaps
bezogen auf die Zinsstrategie der Stadt als positiv.

In der Fragestunde der Gemeinderatsitzung vom 9.5.2019 beantwortete der
zustandige Stadtrat fiir Finanzen eine Frage nach dem Ergebnis aus den beiden
kiindbaren Swaps — unter Berlicksichtigung von Zinsersparnissen aus diesen Swaps
— mit einem Plus von 14 Millionen Euro. Der zustandige Stadtrat schatzte in der
Beantwortung die Wahrscheinlichkeit einer vorzeitigen Kiindigung durch die Swap-
Partner als niedrig ein.

Die Finanzdirektion bereitete die Beantwortung in einem internen Dokument vor.
Sie stellte die Zahlungen der Stadt an die Banken fiir den Swap einer kumulierten
,Zinsersparnis” fur Finanzschulden auf Grund des niedrigen EURIBOR gegeniiber.
Zinsersparnis nannte die Finanzdirektion die Differenz zwischen dem EURIBOR zum
Zeitpunkt des Abschlusses der Finanzierung und den Folgejahren. Aus den
Berechnungen der Finanzdirektion ging hervor, dass die Stadt fiir die beiden
kiindbaren Swaps rund 41,6 Millionen Euro als Differenz der variablen und fixen
Zinsen an die Banken gezahlt hatte. Die Zinsen fiir variabel verzinste Finanzschulden
sind im selben Zeitraum stark gesunken — verglichen mit dem jeweiligen variablen
Zinsniveau zum Abschlusszeitpunkt ergdbe sich eine Zinsersparnis von rund 55,9
Millionen Euro. Die Finanzdirektion kam so zum Schluss, dass die Stadt verglichen
mit dem Zeitpunkt der Schuldaufnahmen und unter Beriicksichtigung der beiden
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Zinssicherungsgeschafte einen positiven Saldo von 14 Millionen Euro erwirtschaftet
hatte.

Der Stadtrechnungshof stellt fest, dass die beiden Swaps die Stadt gegen steigende
Zinsen absichern sollten. Somit konnte in einer Niedrigzinsperiode fiir die Stadt kein
positives Ergebnis erwachsen. Die vom Swap Partner an die Stadt zu zahlenden
variablen Zinsen lagen unter den von der Stadt zu zahlenden fixen Zinsen. Somit
erhielt die Stadt aus dem Swap Vertrag weniger Geld als sie zahlte. Die Unterlagen
der Finanzdirektion weisen fiir beide kiindbaren Swaps mit Mai 2019 einen
negativen Saldo von rund 41,6 Millionen Euro aus. Dies ist der ,Preis” fur die
Absicherung gegen steigende Zinsen.

Der Stadtrechnungshof erwartet, dass die Swap-Partner von ihren Kiindigungs-
rechten Gebrauch machen, sobald sich der erwartete Barwert des prognostizierten
Swap Saldos zu Gunsten der Stadt dreht. Auf Basis vorliegender Zinsprognosen ist
auch weiterhin mit einem niedrigen Zinsniveau und somit mit keiner vorzeitigen
Kiindigung und somit mit weiteren fiir die Stadt negativen Salden zu rechnen.

Das zum jetzigen Zeitpunkt negative Ergebnis beider Swaps erscheint somit nur
verschlechter- aber nicht verbesserbar.

Unabhdngig vom Abschluss der Swaps fihrte das niedrige Zinsniveau zu
glnstigeren Finanzierungskosten der Stadt. Die Finanzdirektion bezifferte diesen
Zinsvorteil im Verhiltnis zu den Jahren 2008 und 2009 mit rund 55,9 Millionen Euro.

10 Bericht an den Gemeinderat ,Aktualisierte Finanzierungs- und Zinsrisikostrategie
2019/20“ vom 14.3.2019
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Entwicklung des 12-
Monats-EURIBOR im
Verhéltnis zu den

jeweiligen Fixzinsen

Swap Partner Zinssicherung

Variable Zinsen

Stadt Graz

Variable Bank-

! ! Grundgeschaft
Finanzierung

55,9 verglichen mit dem

jeweiligen 12-Monats-
EURIBOR zum
Abschlusszeitpunkt

Millionen Euro
weniger

Zinsaufwand

Stand: Mai 2019

Die glinstige Zinsentwicklung war somit sowohl Ursache der negativen Swap
Ergebnisse als auch der im Verhdltnis zum Abschlusszeitpunkt ginstigeren
Finanzierungskosten der Stadt.

Der Stadtrechnungshof teilt die Ansicht der Finanzdirektion, dass fur die
Beurteilung der Swap Ergebnisse auch jene der Grundgeschafte, also der
Finanzierungen, zu beriicksichtigen sind. Kritisch stellt Stadtrechnungshof fest, dass
die ihm vorgelegten internen Berechnungen auf Grund ihrer Aufbereitung den
falschen und von der Finanzdirektion nicht intendierten Eindruck entstehen lassen
konnten, dass die Swaps selbst ein positives Ergebnis fiir die Stadt erwirtschaftet
hatten.

Der Stadtrechnungshof zieht den Schluss,

e dass die Finanzierungs- und Zinssicherungsstrategie der Finanzdirektion
aus heutiger Sicht zweckmaRig und wirtschaftlich erscheint.

Der Stadtrechnungshof empfiehlt,

e die Ergebnisse der Beurteilung einzelner Swap Vertrage, die Entwicklung
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der Grundgeschafte sowie die Beurteilung der gesamten Finanzierungs-
und Zinssicherungsstrategie in internen Dokumenten und Unterlagen zur
Information des Gemeinderates im Sinne der Verstandlichkeit klar zu
trennen.

Stellungnahme der Finanzdirektion:

Es wird auf die bereits getatigten Hinweise Bezug genommen: die isolierte
Betrachtung eines von der Zinsentwicklung ,unabhangigen” ,Ergebnisses”
eines Swaps ist verfehlt und irrefiihrend, wenn der Swap eben genau zur
Absicherung (Neutralisierung) der Zinsentwicklung eines bestimmten
Portfolios abgeschlossen wurde.

Der guten Ordnung halber sei darauf hingewiesen, dass bei
Finanzierungsvertragen Kindigungsrechte oftmals auch versteckt in
auBerordentlichen Kiindigungsklauseln oder Verweisen auf Allgemeine
Geschaftsbedingungen (gednderte Markt- oder Refinanzierungslage)
enthalten sein kénnen. Darlber hinaus gibt es insbesondere bei variabel
verzinsten Finanzierungen oftmals ordentliche Kiindigungsrechte, wo die
Kindigung dann weniger in Abhdngigkeit von der Marktzinsentwicklung,
sondern von anderen Umstdnden (regulatorische Neuerungen wie
Eigenkapitalunterlegungspflicht, steuergesetzliche Anderungen,
Kapitalbedarf, ...) in Erwadgung gezogen werden kann. Auch all diese
Kindigungsmoglichkeiten sind jedoch nicht von vornherein als gut oder
schlecht zu qualifizieren, sondern im Gesamtzusammenhang zu bewerten und
zu beurteilen: Es kann durchaus Sinn machen, dass die Stadt ein allfilliges
Refinanzierungsrisiko im Falle einer Kiindigung tragt und damit gegen eine
Margenverbesserung eintauscht. Generell sind Schuldschein-
darlehensvertrage und Anleihen weniger von solchen versteckten
Kindigungsrisiken betroffen als Bankdarlehen, was auch mit ein Grund fir die
Stadt Graz war, vor etwa 10 Jahren die Glaubigerstruktur und den Facher der
Finanzierungsinstrumente entsprechend zu verbreitern.

Gegen eine getrennte Darstellung der Entwicklung einzelner Elemente einer
umgesetzten Strategie ist solange nichts einzuwenden, solange am Ende die
Zusammenschau der zusammengehdrigen Elemente erfolgt. Es ist das Wesen
von Hedging, dass die natirlich gegenlaufige Marktentwicklung zweier an sich
unabhangiger Transaktionen (variabler Kredit und Fixzinsswap) ausgenutzt
wird, um wirtschaftlich in Summe Neutralitdit einer jeglichen
Marktentwicklung sicherzustellen. Anders als bei Institutionen, wo Swap-
Trading mit Ergebniserzielungsabsicht betrieben wird, kann deshalb in der
Stadt Graz, wo Swaps laut Strategie ausschlieBlich zu Hedgingzwecken
eingesetzt werden, eine seriose Beurteilung nicht beim , Ergebnis” nur einer
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der beiden zusammengehorigen Transaktionen steckenbleiben. Dieser
Grundsatz gilt fiir Makrohedging genauso wie fiir Mikrohedging.

3.2 Finanzierungen

Zum 31.12.2018 betrug der konsolidierte Nettoschuldenstand des Hauses Graz
rund 1,3 Milliarden Euro. Rund 807 Millionen Euro betrafen Finanzschulden der
Stadt Graz, 445 Millionen Euro die Beteiligungsunternehmen der Stadt. Die
Unterlagen der Finanzdirektion gaben keinen Hinweis auf Risiken aus der
Gestaltung der Kiindigungsrechte der Vertragspartner.

Der Stadtrechnungshof nahm auf Grund des groBen Umfangs an Einzelvertragen
stichprobenwiese Einsicht in die betragsmiRig wesentlichsten Vertrage!®. Er hilt
fest, dass er keine weiteren einseitigen Kindigungsrechte der Vertragspartner
feststellen konnte.

11 Die Stichprobe umfasste einen aushaftenden Stand zum 31.12.2018 von rund 907
Millionen Euro.
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Zusammenfassung der Empfehlungen

Der Stadtrechnungshof zieht den Schluss,

e dass eine zentrale Organisation der Finanzierungs- und
Zinssicherungspolitik fir das ganze Haus Graz zweckmaRig war;

e dass die Berichterstattung der Finanzdirektion eine gute
Entscheidungsgrundlage zum Thema Zinsrisiken und Zinssicherungen
darstellte;

e dass die Finanzdirektion den Gemeinderat (ber einseitige
Kindigungsrechte bei zwei Swap Vertragen ausreichend informiert hat;

e dass die Finanzierungs- und Zinssicherungsstrategie der Finanzdirektion
aus heutiger Sicht zweckmaRig und wirtschaftlich erscheint.

Der Stadtrechnungshof empfahl,

e in Gemeinderatsstiicken zu Zinssicherungsgeschaften auch die
Erwartungen der Fachabteilung zu Chancen und Risiken, die der fachlichen
Entscheidung zu Grunde liegen zu berichten - insbesondere, wenn
komplexere Strukturierungen gewahlt wurden;

e die Ergebnisse der Beurteilung einzelner Swap Vertrage, die Entwicklung
der Grundgeschafte sowie die Beurteilung der gesamten Finanzierungs-
und Zinssicherungsstrategie in internen Dokumenten und Unterlagen zur
Information des Gemeinderates im Sinne der Verstandlichkeit klar zu
trennen.
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5 Kontrollmethodik

ZweckmaRigkeit, Wirtschaftlichkeit und Nachhaltigkeit waren der zentrale
KontrollmaRBstab dieser Kontrolle.

Bei der Anwendung des KontrollmaBstabs ZweckmaRigkeit beurteilt das
Kontrollteam den Grad der Verwirklichung des angestrebten Zieles. Zu Kritik fihrt
eine Beurteilung nach diesem MaRstab, wenn

e FEin fehlerhaftes strategisches Konzept vorliegt (etwa bei

o mangelhafter Bedarfsermittlung,

o inkoharenter Zielsetzung,

o dem Einsatz von offensichtlich ungeeigneten Mitteln zur

Zielerreichung,

o der grundsétzlichen Nichtdurchfiihrbarkeit der Leistungen) oder
e die kontrollierten Stellen Managementfehler gemacht haben (etwa bei

o Verfehlung der Ziele,

o mangelhafter Prioritdtensetzung,

o mangelhafter Operationalisierung der strategischen Ziele).

Bei der Anwendung des KontrollmaRstabs Wirtschaftlichkeit beurteilt das
Kontrollteam, ob die kontrollierten Stellen mit den knappen Ressourcen rational
umgegangen sind. Zu Kritik fihrt eine Beurteilung nach diesem Mal3stab, wenn

e die eingesetzten Ressourcen gar nicht zum gewdlinschten Ergebnis flihrten
(Verlust/Schwund),

o die eingesetzten Ressourcen den gewlinschten Output nicht erreichen
konnten,

e die Leistungserbringung schleppend erfolgte,

e flir die eingesetzten Ressourcen auflerhalb des Vorgangs Kosten
entstanden.

Bei der Anwendung des KontrollmalRstabs Nachhaltigkeit beurteilt das
Kontrollteam, ob die kontrollierten Stellen die knappen Ressourcen nur soweit
verbraucht, wie eine zukiinftige Regeneration bzw. ein zukiinftiges Bereitstellen
moglich ist. Zu Kritik flihrt eine Beurteilung nach diesem MaRstab, wenn

e knappe Ressourcen verbraucht werden, ohne das Uberlegungen zur
Regeneration dieser Ressourcen getroffen werden;

e ein Projekt einen wachsenden Bedarf an knappen Ressourcen hat, der
Uber die erwartbare Regenerationsrate hinausgeht.
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5.1 Zur Kontrolle herangezogene Unterlagen

Der Stadtrechnungshof nahm in Gemeinderatsberichte, Vertrage sowie interne
Aufzeichnungen der Finanzdirektion Einsicht. Weiteres wertete er o6ffentlich
verfligbare Quelle, insbesondere historische Kapitalmarktstatistiken und
Analysten-/ Fachmedienberichte, aus. Der Finanzdirektor bestatigte die
Vollstandigkeit und Richtigkeit seiner Auskiinfte und internen Arbeitspapiere am
1.10.2019.

5.2 Besprechungen

Das Erstgesprach mit der Finanzdirektion fand am 11.7.2019 statt. Riickfragen und
Dokumentenanforderungen erfolgten telefonisch und per eMail. Die
Schlussbesprechung fand am 24.9.2019 statt.

5.3 Stellungnahme der kontrollierten Stelle

Am 25.9.2019 Ubermittelte der Stadtrechnungshof den Rohbericht an die
Finanzdirektion. Die Finanzdirektion Ubermittelte ihre Stellungnahme am
1.10.2019. Der Stadtrechnungshof Gibernahm die Stellungnahme wortwoértlich in
seinen Bericht.
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Kontrollieren und Beraten fiir Graz

Seit 1993 kontrolliert und berat der Stadtrechnungshof der Landeshauptstadt Graz
unabhangig die finanziellen und wirtschaftlichen Aktivitaten der Stadtverwaltung.
Seit 2011 ist er darliber hinaus die einzige Stelle, die in das gesamte Haus Graz, also
die Stadtverwaltung und die Beteiligungen der Stadt Einblick nehmen darf.

Der vorliegende Bericht ist ein Kontrollbericht im Sinne des §16 der
Geschaftsordnung fiir den Stadtrechnungshof. Er kann personenbezogene Daten
im Sinne des § 4 Datenschutzgesetz enthalten und dient zur Vorlage an den
Kontrollausschuss.

Die Beratungen und die Beschlussfassung tber diesen Bericht erfolgen gemall dem
Statut der Landeshauptstadt Graz 1967 in nichtoffentlicher und vertraulicher
Sitzung.

Die Mitglieder des Kontrollausschusses werden daran erinnert, dass sie die
Verschwiegenheitspflicht wahren und die ihnen in den Sitzungen des
Kontrollausschusses zur Kenntnis gelangten Inhalte vertraulich zu behandeln
haben.

Eine hinsichtlich der datenschutzrechtlichen Einschrankungen anonymisierte
Fassung dieses Berichtes ist ab dem Tag der Vorlage an den Kontrollausschuss im
Internet unter http://stadtrechnungshof.graz.at abrufbar.

Der Stadtrechnungshofdirektor
Mag. Hans-Georg Windhaber, MBA
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