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Ubermittelt vom Bundesministerium der Finanzen am 7. Februar 2000 gemil § 2 des
Gesetzes iiber die Zusammenarbeit von Bund und Léndern in Angelegenheiten der
Européischen Union (BGBI. 11993 S. 313 ff.).

Die Vorlage ist von der Kommission der Europiischen Gemeinschaften am 10. Januar 2000
dem Generalsekretidr/Hohen Vertreter des Rates der Européischen Union iibermittelt worden.

Da sich der Vorschlag auf Artikel 285 EGV stiitzt, findet das Mitentscheidungsverfahren
Anwendung. Die Europdische Zentralbank wird an den Beratungen beteiligt. -

~ Hinweis: vgl. Drucksache 80/95 = AE-Nt. 950284.
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BEGRUNDUNG

Nach der derzeit vorlicgenden Fassung des ESVG 1995 (Ziffer 4.47) gelten simtliche -
Zinssttome  aufgrund  von  Swapvereinbarungen (und  FRA) als  zum
Vermogenscinkommen gehorende Zinsen. Das SNA 1993 und die 5. Auflage des
IWF-Zahlungsbilanzhandbuchs sahen urspriinglich die gleiche Behandlung vor.

Dicse Zuordnung erfolgte hauptséichlich aufgrund des "Kapitalkostenprinzips".
Danach miissen sowohl die aufgrund einer Swapvereinbarung " ausgetauschten
~ Zinsstrome als auch die auf das zugrundeliegende Instrument gezahlten/erhaltenen
Zinsen beriicksichtigt werden, wenn die einem Schuldner entstehenden Kapitalkosten
"angcmessen” ermittelt werden sollen. Die fiir die Schuldenverwaltung zustéindigen
Stellen sind in der Regel der Ansicht, daB derartige Ausgleichszahlungen in dieser
Weisce verbucht werden sollten. Ferner lieB sich die grundlegende Definition von
Zinsen (ESVG 1995 Ziffer 4.42: "der Betrag, den der Schuldner dem Glaubiger
vereinharungsgemii wihrend cines Zeitraums zu zahlen hat, ohne daB sich dadurch
der ausstchende  Kapitalbetrag  verringert”) auf die Zinsstrome aufgrund von
Swapvercinbarungen anwenden. Der ausstchende Kapitalbetrag ist im Fall von Swaps
und FRA zwar ein fiktiver Betrag, doch wird er effektiv zur‘Berechnung der zwischen
den beiden Vertragsparteien tatséichlich ausgetauschten Zinsbetréige herangezogen.

Diese urspriinglich vorgeschene Behandlung warf jedoch von Anfang an fiir die
Erstellung sowohl der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen als auch der
Zahlungsbilanz einige grundsitzliche Schwierigkeiten auf.

- So bedeutet sie, daB8 im Fall von Zinsswaps oder FRA ein Einkommensstrom

verbucht wird, ohne daB jedoch finanzielle Mittel zur Verfilgung gestellt
werden. [is wurde argumentiert, dies widerspreche der Definition von Zinsen
als "Einkommen, das der Eigentiimer einer finanziellen Forderung ... als
Gegenleistung dafiir erhilt, daB er ... finanzielle Mittel ... zur Verfiigung
stelit.” ‘

- Ferner geht derzeit aul den Miirkten nur cin sehr geringer Teil dieser Swaps
mit cincr Mittclaufnahme  einher; z.T. sind diese - Swaps reine
Spekulationsinstrumente, z. T. gehdren sie zu einer umfassenderen
Risikomanagementstrategie oder werden im Rahmen einer Transaktion mit
anderen Finanzderivaten verwendet. Dariiber hinaus; konnten, wenn Mirkte
einen fortgeschrittenen Entwicklungsstand erreicht haben, u. U. starke
Schwankungen der Zinsstrome (vor allem zwischen Gebietsansissigen und
Gebietsfremden) auftreten, deren korrekte Deutung schwierig sein kénnte.

- Es wurde ebenfalls angemerkt, daf das die Kapitalkosten betreffende
Argument nicht nur auf die Zinsen, sondern auch auf andere Kosten
angewendet werden sollte. So kann durch ein Warentermingeschift z. B. der .
von einem Kiufer gezahlte Preis gesenkt werden. '

- Dariiber hinaus wurde auf eine gewisse Redundanz bei den Finanzderivaten
hingewiesen. Zur Absicherung gegen das Zinsrisiko konnen mehrere
Instrumente eingesetzt werden, und eine umfassende ‘Behandlung aller
Finanzderivate diirfte grofere Einheitlichkeit gewihrleisten.



Daher wurde vorgeschlagen, dic Zinsstrome aufgrund von Swapvereinbarungen und
ERA nicht dem Vermoégenscinkommen zuzurechnen, sondern im Finanzierungskonto
zu verbuchen. Die per saldo gezahlten Zinsen gelten als Transaktionen mit
Finanzderivaten, die im Finanzierungskonto ausgewiesen werden. Obwohl in diesem
Fall tatsdchlich Mittel zur Verfiigung gestellt werden, wurde aus Griinden der
Einhcitlichkeit auch vorgeschlagen, die im Rahmen von Wihrungsswaps (bei denen
cin Kapitalbetrag in zwei verschiedenen Wéhrungen -ausgetauscht  wird) :
ausgetauschten Zinsstrome ebenfalls als im Fmanzxerungskonto zu verbuchende
Transaktionen zu behandeln

Dicser Vorschlag wurde zun‘zichst fiir die Zahlungsbilanzstatistik angenommen und
dann im Zusammenhang mit dem SNA erditert. Auf einer Sitzung der gemeinsamen
Arbeitsgruppe der Sekretariate fir VGR-Fragen (ISWGNA), die im Oktober 1997 in
Luxcmburg stattfand, stimmte Eurostat dieser Anderung zu.

Dicse Neuzuordnung im ESVG 1995 wurde von der Mehrheit der Mitglieder der
Arbettsgruppen "VGR" und "Finanzierungsrechnung” befiirwortet. Sie stand auf der
Tagesordnung von drei gemeinsamen Sitzungen dieser beiden Arbeitsgruppen (im
Oktober 1997, im April 1998 und im Juli’ 1998) und wurde 1999 vom AWFZ und
vom ASP gebilligt.

Sie gewihrleistet die * uneingeschrinkte - Ubereinstimmung zwischen den
internationalen Standards, dem SNA 1993, dem Zahlungsbilanzhandbuch des IWF
und dem ESVG 1995. Eine derartige Ubereinstimmung ist im Interesse sowoh] der
Erstcliung der VGR (die Zahlungsbilanz ist eine der Hauptdatenquellen der VGR) als
auch der Datennutzer erforderlich.
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Vorschlag [iir eine

VERORDNUNG DES EUROPA]SCHEN PARLAMENTS UND DES RATES

r Zﬁndcrung der Verordnung (EG) Nr. 2223/96 im Hinblick auf die
Neuzuordnung von Ausgleichszahlungen aufgrund von Swapvereinbarungen
: - und Forward Rate Agreements

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

1

DAS EUROPAISCHE PARLAMENT UND DER RAT DER EUROPAISCHEN
UNION - -

gestiitzt auf den Vertrag zur Griindung der Européischen Gemeinschaft, insbesondere
auf Artikel 285,

© auf Vorschlag-der K()mmission,

nach Stellungnahme der Europiischen Zeﬁtralbank,
gemii dem Verfahren des Artikels 251 des Vertrags,
in Erwiigung nachstehepder Gri}nde: h

(h Die Verordnung (EG) Nr.2223/96 des Rates vom 25.Juni 1996 zum
Europdischen System Volkswirischaftlicher Gesamtrechnungen auf nationaler
und regionaler Ebene in der Europdischen Gemeinschaft' enthilt den
Bezugsrahmen fiir gemeinsame Normen, Definitionen, Klassifizierungen und
Verbuchungsregeln zur Erstellung der XKonten der Mitgliedstaaten, mit denen
der statistische Bedarf der Europidischen Gemeinschaft gedeckt und
vergleichbare Ergebnisse zwischen den Mitgliedstaaten erzielt werden sollen.

{2 m ESVG 1995 (5.67) werden ebenso wic im SNA 93 Swaps definiert als
"Vertridge, in denen Vertragspartner vereinbaren, Zahlungen, die sich auf
gleiche Verbindlichkeiten beziehen, withrend eines bestimmten Zeitraums zu
im voraus festgelegten Bedingungen zu leisten”. Dabei wird erginzend
hinzugefiigt: " Am hiufigsten kommen Zins- und ' Wahrungsswaps vor”.

(3)  In der urspriinglichen Fassung des ESVG 1995 und des SNA 93 werden
. zwischen zwei Partnern aufgrund von Swaps aller Art oder Forward Rate
Agreements ausgetauschte Zinsstrome als nichtfinanzielle Transaktionen
betrachtet, die unter der Position Zinsen als Ve“mogensemkommen verbucht
werden.

ABL. L 310 vom 30.1.1996, S. 1.
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@) Dadurch sind Probleme cnt%tandén so daB die Kommission es als notwendig
erachiet, diese Zinsstréme, ebenso wic dies im iiberarbeiteten SNA 93 der Fall
ist, aus dem Vermogenseinkommen herauszunehmen

(5)  Es ist daher zweckmiilig, diesc Zahlungen als finanzielle Transaktionen unter
der Position Finanzderivate zu verbuchen, die im ESVG 1995 unter F3
"Wertpapicre (ohne Anteilsrechte) und Finanzderivate" fallen.

(6) Der AusschuBl fiir . das Statistische Programm der Europcnschen
Gemeinschaften, der durch den BeschluB 89/382/EWG, Euratom” eingesetzt
wurde, und der Ausschuf fiir die Wihrungs-, Fmanz- und
Zahlungsbilanzstatistiken, der durch den BeschiuB 91/11S/EWG® eingesetzt
wurde, sind jeweils gemiiB Artikel 3 der genannten Beschliisse gehort worden

HABEN FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Anhang A der Verordnung (EG) Nr. 2223/96 des Rates w1rd gemaB dem Anhang der
vorlicgenden Verordnung geindert.

Artikel 2

1

Dicse Verordnung tritt am Tag ithrer Veroffenthchun g im Amitsblatt der Europalschen
Gemeinschafien in Kraft.

Dicse Verordnuny ist in allen ihren Teilen verbindlich und gxlt unmittelbar in jedem
Mitglicdstaat.

Geschehen zu Briissel am

Im Namen des Europdischen Parlaments Im Namen des Rat_és
- Der Prdsident Der Prdsident

ABLL 181 vom 28.6.1989, 5. 47.
3 ABL L 59 vom 6.3.1991, S. 19; Beschluf} g ;,cander( durch den Besc,hluB 96/174/EG (ABl L 51
vom | .3.1996, S. 48).
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ANHANG
‘Anhang A der Ver ordnuno (EG) Nr. 2223/96 des Rates wird wie folgt gecmdert
I : n Kapitel 4 erhiilt Ziffer 4.47. folgende Fassung.

“4.47. Zahlungen aufgrund von Swapvereinbarungen aller Art sind in keinem Fall als
Zinsen anzusehen und daher nicht als Vermdgenseinkommen zu verbuchen (siehe
5.67.d und 5.139. ¢ zum Thema Finanzderivate).

Entsprechend smd auch Transaktionen aufgrund von Forward Rate Agreements
nicht als Vermdgenseinkommen zu verbuchen (siehe 5.67. e).”

I. In Kapitel 5
a)  crhilt'Ziffer 567.dunde folgende Fassung:

d) Swaps, jedoch nur, wenn sie einen Marktwert besitzen, da sie handelbar
sind oder verrechnet werden konnen. Swaps sind Vertrige, in denen
Vertragspartner vereinbaren, Zahlungen, die sich auf gleiche Verbindlichkeiten
" beziehen, withrend cines bestimmten Zeitraums zu im voraus festgelegten
Bedingungen zu  leisten.. 'Am  h#ufigsten kommen Zins-, Devisen- und
Wiihrungsswaps vor. Bei Zinsswaps werden unterschiedliche Zinszahlungen
ausgetauscht, z. B. Zahlungen eincs festen gegen Zahlungen eines variablen
Zinssatzes oder Zahlungen auf der Basis von zwei verschiedenen variablen
Zinssitzen bzw. Zahlungen auf der Basis eines festen Zinssatzes in einer Wihrung
_gegen Zohlungen auf der Basis eines variablen Zinssatzes in- einer anderen
Wihrung usw. Devisenswaps (einschlieBlich simtlicher Terminkontrakte) -sind
Devisengeschifte zu einem im voraus festgelegten Wechselkurs. Bei
‘Wiahrungsswaps werden bestimmte Betriige von zwei verschiedenen Wahrungen
‘einschlieflich der Zins- und Tilgungszahlungen wihrend eines bestimmten
Zeitraums zu im voraus festgelegen Bedingungen ausgetauscht. Keine der daraus
resultiecrenden Zahlungen wird  im - Kontensystem als Vermdgenseinkommen
behandelt, und alle Ausgleichszahlungen werden im Finanzierungskonto gebucht;

(e) Forward Rate Agreements (FRA), soweit diese einen Marktwert besitzen,
da sie handelbar sind oder verrechnet werden konnen. Forward Rate Agreements
sind Vertriige zwischen zwei Transaktionspartnern, in denen diese, um sich gegen
Zinsrisiken zu schiitzen, einen Zinssatz vereinbaren, der zu einem bestimmten
Erfullungstag auf cinen fiktiven Kapitalbetrag zu zahlen ist, der selbst nie
ausgetauscht wird. Die Zahlungen ergeben sich aus der Differenz zwischen dem
vereinbarten FRA-Satz und dem am Erfiillungstag geltenden Marktzinssatz. Sie
werden -im Korntensystem nicht als Vermogenseinkommen, sondern als
Finanzderivate gebucht.” ' '

“b) erhilt Ziffer 5.139.c und d folgende Fassung:

“ c) simtliche Zahlungen, die an Dritte oder von Dritten ausdriicklich fiir die
Vermittlung von Optionen, Termingeschiiftéen, Swaps oder anderen Vertridgen tiber
derivative Finanzinstrumente geleistet werden, sind in den entsprechenden Konten
als Kauf von Dienstleisfungen zu behandeln. Man geht davon aus, daB die
Transaktionspartner. eines Swaps einander "keine Dienstleistung erbringen.
Allerdings sind Zahlungen an Dritte fiir die Vermittlung des Swaps als Kiufe-von

R S
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Dienstleistungen zu behandeln. Wenn im Rahmen von Swapvereinbarungen der
SWapgegens{and selbst getauscht wird, wird diese Transaktion nachgewiesen;
sonstige Zahlungsstrome (auBer Provisionen) sind als Finanzderivate . (F.34)
auszuweisen. Theoretisch kann man zwar davon ausgehen, daB der an'den
Verkiiufer  einer Option- = gezahlte  Optionspreis © (die  "Primie™) ein
Dicnstleistungsentgelt einschlieBt, in der Praxis ist es meist jedoch nicht moglich,
dicses Dienstleistungselement getrennt zu erfassen. Daher ist der gesamte
Optionspreis als Erwerb einer Forderung seitens des Kiufers und als eingegangene
Verbindlichkeit des Verkdufers zu buchen;

- 6 -

d) wenn im Rahmen von Swapvercmbarungen wie etwa bei Wihrungsswaps,
der Swapgegenstand selbst getauscht wird, wird diese Transaktion nachgewiesen
und nicht die Transaktion eines Finanzderivats (F.34). Sieht eine
Swapvereinbarung keinen Austausch des Swapgegenstandes vor, wird beim
Inkrafttreten des. Vertrages keine Transaktion nachgewiesen. In beiden Fillen
entsteht damit in diesem Zeitpunkt implizit ein Finanzderivat mit einem
Anfangswert von Null Folglich entspricht der Wert eines Swaps:

I. der ‘Differenz zwischen den erwarteten Zukunftswerten - der
“auszutauschenden  Swapgegenstinde und den Betrdgen, die in der
Swapvereinbarung fiir diese Gegcnstﬁnde genannt sind;

2. dem jeweiligen Manktwert der zukunftlgen sonstlgen Zahlungen, die im
Swapvcrtrag aufgefi uhrt wcrden

Wertiinderungen  von szmzderivaten im  Zeitablauf werden im
Umbewertungskonto ausgewiescn.

Wenn  der Swapgegenstand zu den Konditionen der Swapvereinbarung
zuriickgetauscht wird, kann dieser Wert bei Forderungen von deren Marktpreis
abweichen. Die Differenz zwischen dem vereinbarungsgemiB zwischen den-
Vertragspartnern ausgetauschten Betrag und dem Marktwert der Forderung
entspricht dem Verkaufswert der Forderung bzw. Verbindlichkeit™ am
Falligkeitsdatum und ist als Transaktion eines Finanzderivats - auszuweisen.
Sonstige Strome aufgrund einer Swapvereinbarung sind dagegen in Hohe der
tatsiichlich ausgetauschten Betridge als Transaktion eines Finanzderivats zu
verbuchen. Simtliche Transaktionen mit Finanzderivaten entsprechen dem
gcsamten  Umbewertungsgewinn  bzw. -verlust wiahrend der Laufzeit der
_ Swapvereinbarung. Das cntspricht der Regelung fiir Optionen, die vor der
Licferung des Optionsgegenstandes gelten (siche 5.139. a).

Ein Swap oder ein Forward Rate Agreement wird bei einer institutionellen Einheit
unter Finanzderivate auf der Aktivseite verbucht, wenn sein Nettowert positiv ist
und sich somit durch per saldo positive Zahlungen erhoht (und umgekehrt). Ist der
Nettowert des Swap negativ, wird er auf der Passivseite verbucht, wobei sich sein
Nettowert durch per saldo negative Zahlungen erhdht (und umgekehrt).”
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Beschluss
des Bundesrates

3

Vorschlag einer Verordnung.des Européischen Parlaments und des
Rates zur Anderung der Verordnung (EG) Nr. 2223/96 im Hinblick auf
die. Neuzuordnung von Ausgleichszahlungen aufgrund von Swap-
vereinbarungen und Forward Rate Agreements :

KOM(99) 749 endg.; Ratsdok. 5300/00

Der Bundesrat hat in seiner 750. S1tzung am 7. April 2000 gemaB §8 3 und.5
EUZBLG die folgende Stellungnahme beschlossen:

Der Bundesrat stellt fest, dass es beziiglich der Ausgleichszahlungen aufgrund von
Swapvereinbarungen und Forward Rate Agreements sowohl fiir eine Verbuchung
entsprechend dem Verordnungsvorschlag als auch fiir die Beibehaltung der
bisherigen Regelung systematisch und inhaltlich iiberzeugende Griinde gibt. Der
Bundesrat erhebt daher gegen den vorliegenden Verordnungsvorschlag keine
Einwendungen. ' |

Vor dem Hintergrund der noch nicht abgeschlossenen Diskussion auf EU-Ebene
' hilt es’der Bundesrat jedoch micht fiir akzeptabel, wenn im Europidischen System
Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG) 1995 beide Verbuchungsweisen
nebeneinander fiir verschiedene Zwecke verwendet wiirden. Dies wiirde zu unter-
schiedlichen Definitionen von Zinsen und damit zu Abweichungen in der Hohe des
- offentlichen Finanzierungssaldos und des Bruttosozialprodukts fiihren.

Beide Grofen haben im Zusammenhang mit dem Europidischen -Stabilitéts- und
Wachstumspakt bzw. als Bemessungsgrundlage fiir die Eigenmittelzahlungen an die
EU erhebliche politische Bedeutung. Der Bundesrat bittet deshalb die
Bundesregierung, im Interesse der Eindeutigkeit und Glaubwiirdigkeit darauf
_hinzuwirken, dass im ESVG 1995 keine unterschiedlichen Verbuchungen von
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Swapvereinbarungen und Forward Rate Agreements und damit keine unter-
schiedlichen Definitionen des 6ffentlichen Finanzierungssaldos bzw. des Brutto-
sozialprodukts zugelassen werden. ' V r



