Auszug aus dem Protokoll
des Regierungsrates des Kantons Ziirich

Sitzung vom 2. Oktober 2002

KR-Nr. 261/2002

1540. Dringliche Anfrage (Kiinftige Belastungen des Staatshaushaltes
auf Grund der finanziellen Probleme der Flughafen Ziirich AG)

Die Kantonsritinnen Liliane Waldner, Ziirich, Dorothee Jaun, Fillan-
den, und Mitunterzeichnende haben am 9. September 2002 folgende
dringliche Anfrage an den Regierungsrat eingreicht:

Gemaiss Halbjahresabschluss der Flughafen Ziirich AG stehen einem
Umlaufvermogen von 144,5 Mio. Franken kurzfristige Verbindlichkei-
ten von 689,6 Mio. Franken gegeniiber. Die Ertridge sind im 1. Semester
2002 zusammengebrochen, und es wurde ein Verlust von 1,8 Mio. Fran-
ken ausgewiesen. Zwar weist die Flughafen AG einen Betriebsgewinn
von 26 Mio. Franken aus, dieser wird aber durch hohe Kapitalkosten,
verursacht durch Fehlinvestitionen (Dock Midfield), weggefressen, ob-
wohl sogar ein Teil der Zinsen aktiviert worden ist. Ausserst beunruhi-
gend ist die ldngerfristige Entwicklung der Flughafen AG, wenn Kapital-
zinsen nicht mehr aktiviert werden konnen, und wenn die Investitionen
abgeschrieben werden miissen. Zudem entstehen bei Inbetriebnahme
des Dock Midfield erheblich hohere Betriebskosten.

Die Eigenkapitalquote der Flughafen Ziirich AG ist unter 30% ge-
sunken. Unique verfiigt knapp iiber ein Triple-B-Rating, und es stellt
sich nicht nur die Frage der Kapitalmarktfahigkeit, sondern auch jene
eines Liquiditdtsengpasses.

Es stehen bei Unqiue Obligationen im Nominalbetrag von 1,125 Mia.
Franken aus, die zwischen April 2004 und Mérz 2009 riickzahlbar sind.
Zusitzlich steht in der Bilanz der Flughafen Ziirich AG per 30. Juni 2002
ein Darlehen in Hohe von 200 Mio. Franken des Kantons Ziirich. Nach
dem Bilanzstichtag hat der Kanton Ziirich der Flughafen Ziirich AG am
19. Juli 2002 ein Darlehen von 300 Mio. Franken fest fiir zehn Jahre zum
Zinssatz von 5% gewdihrt. 100 Mio. Franken aus dem Kreditrahmen-
vertrag mit dem Kanton Ziirich wurden kurzfristig bezogen.

Wegen der angespannten finanziellen Lage der Flughafen Ziirich AG
muss vor der Behandlung des Voranschlages 2003 und der Festsetzung
des Steuerfusses bekannt sein, welche Belastungen auf den Staatshaus-
halt des Kantons Ziirich zukommen.

Der Regierungsrat ist deshalb eingeladen, folgende Fragen zu beant-
worten:
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. Gemiss § 15 Flughafengesetz bleibt der Staat Ziirich fiir Verbindlich-
keiten des Flughafens wihrend fiinf Jahren haftbar. Wie hoch waren
diese Verbindlichkeiten bei Ubernahme des Flughafens durch die
Flughafen Ziirich AG, und wie hoch sind sie noch heute? Ist der Re-
gierungsrat der Meinung, dass er die vom Volk gesprochenen Gelder
fiir die 5. Ausbauetappe leisten muss, auch wenn sie nicht fiir den
Flughafenausbau, sondern fiir Liquiditdtsengpdsse verwendet werden?
. Ein Unternehmen mit einem knappen Triple-B-Rating miisste bei
einer Geschiftsbank mindestens einen Jahreszins von 8 bis 9% ent-
richten, zumal auf Grund der steigenden Verschuldung eine Riick-
stufung in ein Double-B-Rating droht. Auch ein Unternehmen mit
soliden Bilanzkennzahlen miisste etwa 7 bis 8% pro Jahr an Zinsen
fiir ein 10-jdhriges Darlehen leisten. Ist der Regierungsrat der Mei-
nung, der vereinbarte Darlehenszins von 5% sei angesichts der Bilanz
der Flughafen Ziirich AG vertretbar? Wenn ja, warum?

. 100 Mio. Franken der beanspruchten Kreditlimite werden bei Unique
als kuzfristige Verbindlichkeit aufgefiihrt. Geht es darum, mit Hilfe
des Kantons einen drohenden Liquiditdtsengpass abzuwenden? In
wie vielen Monaten wird dieses Darlehen zuriickbezahlt?

. Mit den kiirzlich gewéhrten Darlehen des Kantons Ziirich an die
Unique verschafft der Kanton einer privatrechtlichen, borsenkotier-
ten AG einen unangebrachten Vorteil. Davon profitieren die privaten
Aktiondre (geringerer Finanzierungsaufwand) und die Obligationdre
(erhohte Sicherheit). Was bewegt den Kanton Ziirich, einer privaten
Gesellschaft mit Steuergeldern Zinsersparnisse von rund 120 Mio.
Franken (10 Jahre zu 12 Millionen) zu ermdglichen?

. Am 14. April 2004 wird ein Darlehen der Unique im Nominalbetrag
von 300 Mio. Franken zur Riickzahlung féllig. Ist zu erwarten, dass
die Unique im Stande ist, diese Anleihe aus selbst erarbeiteten Mit-
teln zuriickzuzahlen? Wenn nein, wird der Kanton Ziirich ab 2004 ein
neues Darlehen gewidhren, damit die Unique ihre Obligationére be-
dienen kann?

. Wenn der Geschiftsgang so weiter geht wie bisher, ist absehbar, dass
der Kreditrahmenvertrag iiber 826 Mio. Franken nicht ausreichen
wird. Gedenkt der Regierungsrat, der Flughafen Ziirich AG Darle-
hen iiber den Kreditrahmen hinaus zu gewédhren? Wire ein weiterer
Kredit einer Volksabstimmung zu unterstellen?

. Wird wihrend der nédchsten ein bis zwei Jahre eine Erhohung des
Aktienkapitals notwendig, damit Unique seine schwicher werdende
Eigenkapitaldecke erhohen und die aus dem Lot geratene Fristigkeit
der Finanzierung wieder ins Gleichgewicht bringen kann? Wenn ja,
wird der Kanton sich an einer Erhohung des Aktienkapitals beteiligen?
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8. Das Problem der Unique ist nicht der Betrieb, sondern die iiber-
dimensionierten Investitionen. Welche Massnahmen gedenkt der
Regierungsrat im Verwaltungsrat der Flughafen Ziirich AG vorzu-
schlagen, um dieses Problem zu 16sen?

Auf Antrag der Finanzdirektion
beschliesst der Regierungsrat:

I. Die dringliche Anfrage Liliane Waldner, Ziirich, Dorothee Jaun,
Diibendorf, und Mitunterzeichnende wird wie folgt beantwortet:

Gemass § 15 des Flughafengesetzes (LS 748.1) besteht eine Haftung
des Staates fiir simtliche Verbindlichkeiten, soweit sie vor Griindung
der Gesellschaft entstanden sind. Die Anspriiche gegen den Staat ver-
jahren spétestens fiinf Jahre nach der Veroffentlichung der Neugriin-
dung der Gesellschaft. Diese erfolgte am 10. April 2000 im SHAB; die
Verjahrungsfrist begann daher am 11. April 2000 zu laufen (Art. 932
Abs. 2 OR). Der Kanton haftet, in Einklang mit den massgeblichen
Bestimmungen des Zusammenschlussvertrags vom 14. Dezember 1999,
fiir die Investitionsverpflichtungen der Flughafen Ziirich AG im Rah-
men der 5. Bauetappe. Wie dem Halbjahresbericht per 30. Juni 2002 der
Flughafen Ziirich AG zu entnehmen ist, waren am Bilanzstichtag Sach-
anlageinvestitionen im Umfang von 2,4 Mia. Franken beschlossen. Dies
betrifft im Wesentlichen die 5. Bauetappe, die zur Hauptsache das Dock
Midfield, den Neubau des Airside-Centers, das Bahnhof-Check-in
sowie ein Parkhaus umfasst. Hiervon waren 1,9 Mia. Franken vergeben,
wovon 1,3 Mia. Franken bereits ausgegeben waren. Laut Zusammen-
schlussvertrag sowie Ziffer 3. des Kreditrahmenvertrags diirfen die Mit-
tel der Kreditfazilitit tiber 826 Mio. Franken ausschliesslich fiir Tief-
bauten der 5. Ausbauetappe verwendet werden. Gemiss der Weisung
zur Volksabstimmung beteiligt sich der Kanton an den Kosten fiir Roll-
wege und das Vorfeld, fiir den Strassen- und Medientunnel, fiir Gepéck-,
Catering- und Frachtanlagen und den landseitigen Verkehrsanschluss.
Laut Kostenreporting der Unique per 30. Juni 2002 werden die Ge-
samtausgaben fiir die Tiefbauprojekte fiir die Jahre 2000 bis 2005 auf
787,3 Mio. Franken veranschlagt. Im Rahmen des Beteiligungscontrol-
lings des Kantons soll sichergestellt werden, dass die zur Verfiigung ge-
stellten Mittel zweckkonform verwendet werden. Die Gesellschaft stellt
dem Kreditgeber jeweils unmittelbar nach dessen Fertigstellung ein
Exemplar des Quartalsrapports iiber die Kosteniibersicht betreffend
die 5. Bauetappe zu (MIS Bauprojekte Unique-Reporting). Dariiber
hinaus ist die Gesellschaft verpflichtet, dem Kreditgeber auf dessen
Aufforderung hin umfassende Einsicht in weitere sachdienliche Unter-
lagen zu gewihren, welche der Uberpriifung der zweckkonformen Mit-
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telverwendung dienen. Schliesslich enthélt der Kreditrahmenvertrag
umfassende Sicherungsklauseln, die eine vorzeitige Kiindigung der
Kreditfazilitit bei wesentlicher Anderung der Verhiltnisse vorsehen
(Zifter 11) sowie Gewihrleistungspflichten (Ziffer 12).

Im Hinblick auf die Festlegung der Konditionen wird auf die Beant-
wortung der Anfrage betreffend Kredite des Kantons Ziirich an die
Flughafen Ziirich AG (KR-Nr.217/2002) verwiesen. Ergénzend ist hin-
zuzufiigen, dass die Festlegung des Zinssatzes einschliesslich der Risiko-
pramie bei samtlichen Laufzeiten in Einklang mit den aktuellen Kondi-
tionen stehen, wie sie die Ziircher Kantonalbank und die Credit Suisse
der Gesellschaft gegeniiber erheben. Laut Kreditrahmenvertrag Ziffer
6.6. richtet sich die Festlegung der Marge (Risikoprdamie) nach der
jeweils aktuellen, von den Grossbanken beurteilten Bonitit der Gesell-
schaft. Fiir zukiinftige Mittelbeanspruchungen, somit ab 2003, wird das
Rating zu Beginn des Kalenderjahres wiederum festgelegt und gilt fiir
sdmtliche Beanspruchungen des jeweiligen Jahres. Grundlage fiir eine
Anpassung der Margen sind eine Verdnderung des (impliziten) Ratings
der Gesellschaft, Preisverdnderungen am Obligationenmarkt oder eine
objektive Verbesserung oder Verschlechterung der Bonitét der Gesell-
schaft. Solange die fiir das neue Kalenderjahr geltenden Margen zwi-
schen den Parteien nicht verbindlich abgesprochen sind, werden der
Gesellschaft keine weiteren Ziehungsgesuche bewilligt.

Die Flughafen Ziirich AG hatte einen Teil der Tiefbauinvestitionen,
rund 500 Mio. Franken, im Rahmen der 5. Bauetappe im Herbst 2001
bereits vorfinanziert. Der Bezug des ersten kurzfristigen Darlehens tiber
100 Mio. Franken, Laufzeit 5. Oktober 2001 bis 4. Januar 2002, diente
dem Abbau dieser Vorfinanzierung und stellte keine Liquiditétsiiber-
briickung dar. Gemiss Kreditrahmenvertrag Ziffern 4.1. und 4.2. steht
der Gesellschaft das Recht zu, vom gesamten Kreditvolumen von
826 Mio. Franken deren 126 Mio. Franken auf kurzfristiger Basis und
700 Mio. in Form von mittel- oder langfristigem Fremdkapital zu bezie-
hen. Das Darlehen wird jeweils auf kurzfristiger Basis zum LIBOR-
Zinssatz, einschliesslich Marge von 1,5%, erneuert, letztmals vom
4. September bis 4. Oktober 2002. Sobald das komplexe Vertragswerk
fiir die US Lease and Lease Back-Transaktion iiber die Parkhduser von
Unique unterzeichnet ist und einen Zufluss langfristiger Mittel in der
Grossenordnung von 400 bis 450 Mio. Franken erbringt, plant Unique
das besagte kurzfristige Darlehen an den Kanton zuriickzuzahlen. Im
Rahmen der Ausarbeitung des Kreditrahmenvertrags konnte der Kan-
ton in Verhandlungen mit der Credit Suisse und der Ziircher Kantonal-
bank erreichen, dass diese der Gesellschaft ohne Auflagen eine Kredit-
limite von 300 Mio. Franken bis 2006 bereitstellen, womit das Kredit-



_5_

risiko des Kantons bis zu einem gewissen Grad diversifiziert werden
konnte. Dies bedeutet, dass die zukiinftige Beanspruchung der Kredit-
limite des Kantons davon abhéngt, inwieweit die Gesellschaft vorgingig
und anteilmissig die Kreditlinien der Banken in Anspruch genommen
hat.

Die Gewihrung der Kreditfazilitdt verschafft der Flughafen Ziirich
AG keinen «unangebrachten Vorteil». Der Staat hélt sich lediglich an
den Entscheid der Volksabstimmung sowie an bestehende Vertriage. Die
Volksabstimmung von 1995 fiir die Gewéhrung eines Kredites an die
5. Bauetappe sowie der Zusammenschlussvertrag von 14. Dezember
1999 zwischen dem Kanton als Flughafenhalter und der Flughafen-
Immobilien-Gesellschaft (FIG) verpflichteten den Kanton zur Ertei-
lung dieser Kreditfazilitdt. Dariiber hinaus hat sich der Kanton als
Aktiondr — wie dies internationalen Gepflogenheiten entspricht — im
Rahmen der Publikumsoffnung der Gesellschaft im November 2000
(«Listing Prospect») ebenfalls verpflichtet, der Gesellschaft die ge-
nannten Mittel zur Verfiigung zu stellen, sollte ihr der Zugang zum
Kapitalmarkt zu wirtschaftlichen Konditionen voriibergehend oder
dauernd verwehrt sein. Nachdem die Aktien der Flughafen Ziirich AG
anlésslich der Publikumsoffnung 2000 zu Fr. 250 emittiert wurden und
die Aktien im Gefolge der weltweiten Borsenbaisse zurzeit bei Fr. 70
notieren, ist nicht ersichtlich, inwieweit die privaten Aktionére oder die
Obligationére seit dem Zusammenbruch der SAirGroup im Oktober
2001 in Anbetracht der herben Kurseinbussen davon «profitiert» haben
sollten. Schliesslich sei daran erinnert, dass der Kanton mit einem An-
teil am Aktienkapital von 49% nach wie vor gewichtiger Aktiondr ist.
Der Gesellschaft wurde am 19. Juli 2002 ein langfristiges Darlehen tiber
nominal 300 Mio. Franken zu 5% gewihrt. Die Refinanzierungskosten
des Kantons bezifferten sich im damaligen Zeitpunkt somit auf 3,5%,
einschliesslich 1,5% Marge. Da der Kanton diese Mittel zu Lasten der
bestehenden Liquiditdt ausrichten konnte, erzielt er zurzeit Nettozins-
einnahmen von 5% bzw. 15 Mio. Franken pro Jahr. Wenn in diesem
Zusammenhang von einem Zinsvorteil die Rede ist,dann kommt dieser
Vorteil in erster Linie dem Kanton zu. Wéren diese Mittel nicht der
Flughafen Ziirich AG zur Verfiigung gestellt worden, so hitten sie im
Rahmen der staatlichen Liquiditdtsbewirtschaftung vorerst am Geld-
markt zu einem Zinssatz von zurzeit unter 1% angelegt werden konnen.

In Einklang mit dem Kreditrahmenvertrag ist die Gesellschaft be-
rechtigt, soweit die allgemeinen Voraussetzungen, insbesondere die
Einhaltung der geforderten Finanzkennzahlen, erfiillt sind, die Kredit-
fazilitédt tiber 826 Mio. Franken iiber zehn Jahre, endend am 30. Novem-
ber 2011, zu beanspruchen. Es ist die Absicht der Gesellschaft, die im
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Jahre 2004 fillig werdende Anleihe iiber 300 Mio. Franken am Kapital-
markt zu refinanzieren. Unter Beriicksichtigung der im aktuellen Busi-
ness-Plan getroffenen Annahmen sollte eine Konversion dieser Anleihe
am inldndischen Kapitalmarkt bei einer Erholung der konjunkturellen
Lage im Allgemeinen und der Luftfahrtindustrie im Besonderen mog-
lich sein. Wie die vergangenen beiden Jahre in aller Deutlichkeit gezeigt
haben, konnen exogene, von der Gesellschaft selbst nicht oder nur in
beschrianktem Ausmass beeinflussbare Ereignisse oder politische Ent-
scheidungen, die sich auf den wirtschaftlichen Geschiftsgang der Gesell-
schaft auswirken, jedoch nur in begrenztem Ausmass vorhergesehen
werden.

Gemaiss den geltenden gesetzlichen Grundlagen ist die Kreditfazi-
litdt auf ein Darlehensvolumen von 826 Mio. Franken begrenzt. Die
Gewihrung zusitzlicher Kredite ist ohne Zustimmung des Kantons-
rates oder allenfalls der Stimmberechtigten ausgeschlossen.

Auf Grund der Finanzkennzahlen der Gesellschaft wird die 5. Bau-
etappe bis 2004 zu einem Anstieg der Nettoverschuldung fithren, womit
ein Riickgang der Eigenkapitalquote von gegenwértig 29,6% auf nicht
unter 25% zu erwarten und auch in dieser Form geplant ist. In Anbe-
tracht der gegenwirtigen betrieblichen Kennzahlen und des Business-
Plans besteht keine Veranlassung, das Eigenkapital etwa in Form einer
Aktienkapitalerhohung in naher Zukunft zu erhohen.

Der Einbruch in der weltweiten Luftfahrtindustrie sowie der Zusam-
menbruch der SAirGroup im Herbst 2001 widerspiegeln sich in der
Umsatzentwicklung (-9,1% gegeniiber dem 1. Halbjahr 2001) und in
einem Halbjahresverlust von 1,8 Mio. Franken. In Erwartung einer auch
in naher Zukunft verhaltenen wirtschaftlichen Entwicklung entschied
sich die Gesellschaft bereits im Herbst 2001, die erforderlichen Mass-
nahmen auf der Ertrags- und Kostenseite sowie bei den Investitionen
einzuleiten. Die Investitionen bezifferten sich im ersten Halbjahr 2002
auf 249 Mio. Franken (Vorjahr: 283 Mio. Franken), wovon der grosste
Teil (211 Mio. Franken) auf die 5. Ausbauetappe entfiel. Gegeniiber
dem Vorjahr konnten damit die Investitionen um rund 12% gesenkt
werden. Diese Senkung wurde erzielt, obgleich die Arbeiten der 5. Bau-
etappe plangemass fortgefithrt wurden. Als Folge des niedrigeren Ver-
kehrsaufkommens beschloss der Verwaltungsrat im Februar 2002, die
urspriinglich fiir November dieses Jahres geplante Eroffnung des Dock
Midfield um hochstens zwei Jahre zu verschieben. Diese Massnahme
erlaubte es Unique, erhebliche Betriebkosten einzusparen und damit
das Ergebnis zu verbessern.
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Der gesetzliche Auftrag aus der Volksabstimmung von 1995 sowie die
vertraglichen Verpflichtungen, die Unique im Rahmen der 5. Bau-
etappe eingegangen ist, bilden die Leitplanken, innerhalb deren dieses
Vorhaben auszufiihren ist. Ein derart bedeutendes Projekt wie die
5. Bauetappe, dessen Umsetzung von der Planung bis zur Erstellung in
aller Regel mehr als zehn Jahre beansprucht, darf nicht auf Grund exo-
gener und als temporir beurteilter Einwirkungen in Frage gestellt wer-
den. In der Uberzeugung, dass sich das Mobilitdsbediirfnis mittelfristig
wieder in steigenden Passagierzahlen widerspiegeln wird, ist die 5. Bau-
etappe deshalb unumginglich, den inskiinftig erwarteten Nachhol-
bedarf zu decken. Trotz der angespannten konjunkturellen Lage welt-
weit ist deshalb festzuhalten, dass die operative Tatigkeit der Flughafen
Zirich AG auf Budgetkurs liegt und kein Anlass besteht, an ihrer
Fihigkeit zur Bedienung des Kapital- und Zinsendienstes zu zweifeln.
Aus diesem Grund besteht kein Anlass, dass die diesjdhrige Kredit-
gewidhrung an die Unique irgendwelche negativen Auswirkungen auf
den Voranschlag 2003 des Kantons haben konnte.

II. Mitteilung an die Mitglieder des Kantonsrates und des Regie-
rungsrates sowie an die Finanzdirektion.

Vor dem Regierungsrat
Der Staatsschreiber:
Husi



