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Projektentwicklung, Finanzierungsinstrumente
und Risikomanagement im Umfeld
von Public Private Partnership (1)

Baubranche hofft auf PPP

Der Mitte April von ,,Creditre-
form* vorgelegte Quartalsbericht
»Wirtschaftslage und Finanzie-
rung im Mittelstand — Fruhjahr
2003 verzeichnete im wesentli-
chen eine Fortschreibung der
bereits bekannten Entwicklung:
Per Saldo (gestiegene/gesunkene
Umsétze) verschlechterte sich die
Entwicklung der Baubranche auf
ein Umsatzminus von fast 60 %,
gefolgt vom verarbeitenden Ge-
werbe (-33,7 %) und Handel
(-32,5 %). Die Dienstleistungs-
branche schnitt noch am besten
ab (-22,5 %). Die Finanzierungs-
struktur ist nach wie vor gepragt
durch niedrige Eigenkapitalquoten
und einen hohen Anteil
der Klassischen Bank-
kredite in der Aul3enfi-
nanzierung. Laut ,,Credit-
reform* liegt der Anteil
der unterkapitalisierten
(weniger als 10% Eigen-
kapital im Verhéltnis zur
Bilanzsumme) Mittel-
standler bei mehr als ei-
nem Drittel. Bei sinken-
den Ertragen reicht die
Eigenkapitaldecke nicht
mehr als Risikopuffer
aus. Unter Basel I1-Be-
dingungen hat sich die
Situation in der Mittelstandsfinan-
zierung noch weiter verschérft.

Hinzu kommt in diesem Szenari-
um, gerade fir die Bauindustrie,
dass Bund, Landern und Kommu-
nen immer weniger Mittel fur drin-
gend erforderliche Investitions-
projekte zur Verfugung stehen.
Verkehrsinfrastruktur, Energie-
versorgung, Sanierungsstau bei
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Schulen, Stadtumbau in den neu-
en Bundeslandern, Wasserversor-
gung, Abwasserbeseitigung, sind
typische Beispiele. Es verwundert
daher nicht, dass ,,Creditreform*
ausdriicklich auf die Mdglichkei-
ten der Nutzung von PPP als pri-
vates Finanzierungsmodell in der
Verkehrsinfrastruktur hinweist.

Alternative Finanzie-
rungsinstrumente im
Umfeld von PPP

Angesichts der o6ffentlichen
Verschuldungssituation stehen vor
allem die Kommunen immer hiu-
figer vor dem Problem, unter Wah-
rung von Haushaltsgrundséatzen

outsourcing), Uber den Verkauf von
Anteilen an 6ffentlichen Unterneh-
men (z. B. Stadtwerke), bis hin zu
Konzessionen (z.B. Mautprojekte)
und internationalen Finanztrans-
aktionen (z. B. Crossborder Lease).

Komplexe Formen von Betreiber-
projekten, die einen Finanzie-
rungsmix aus Fremdkapital, Zu-
schissen (Subventionen, Forder-
mittel), Eigenkapitaltranchen,
Garantieelemente u. v. m. beinhal-
ten, sind unter der Bezeichnung
PPP (Public Private Partnership)
ein Instrument der sog. ,,Projekt-
finanzierung*, welches beispiels-
weise im Portefeuille der Kfw-
Gruppe seit Jahren fir sog. BOT
(Build Operate Transfer)-Projekte

PPP-relevante Finanzierungsinstrumente

Eigenkapitalfinanzierung

£ —————— Mischformen
M

Private Equity
Anleihen (z.B. Lander)
Venture Capital

Mezzanine
Stille Beteiligung

(,,Wirtschaftlichkeitsprinzip*), der
Verpflichtung zur nachhaltigen
Daseinsvorsorge, im Rahmen eines
kameralistischen Rechnungswe-
sens fiir sie neue Wege der Uber-
tragung kommunaler Aufgaben-
bereiche an Privatunternehmen zu
beschreiten.

Die Bandbreite ist grof3: von der rei-
nen Aufgabenprivatisierung (z. B.

»Projektfinanzierung* (z.8. BOT+)

Fremdkapitalfinanzierung

Leasing

Mietkauf

Kommunalkredit
Forfaitierung

Asset Backed Securities
Mortgage Backed Securities
Sale and Lease Back

Cross Border Lease

deutscher Unternehmen im Ausland
im Rahmen der Entwicklungszu-
sammenarbeit angeboten wird
(vgl. ,,PPP-Leitfaden fiir Offentliche
Verwaltung und Unternehmen*,
hrsg. von der AWV im Auftrag des
Bundesministeriums fur Wirt-
schaft und Arbeit, April 2003).

Auch in Deutschland wird sich die
offentliche Hand mit alternativen
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Finanzierungsinstrumenten im
Umfeld von PPP vertraut machen
mussen, wie sie sich heute
beispielsweise in der Immobilien-
finanzierung immer stérker durch-
setzen (Tabelle 1).

PPP-Projektpotenzial in
Deutschland und im
Ausland (EU Drittlander)

Wie grof3 das Potenzial fur PPP-
Projekte in Deutschland, aber
auch weltweit ist, verdeutlichen
zwei Zahlenbeispiele: Allein in
Deutschland  kénnte  der
Investitionsbedarf der Kommunen
bis ins Jahr 2009 nach Schét-
zungen der Spitzenverbande auf
bis zu 665 Mrd. EUR ansteigen.
Und nach Schétzungen der Welt-
bank-Gruppe belauft sich der
Investitionsbedarf fur privat zu fi-
nanzierende Infrastrukturprojekte
auf durchschnittlich  rund 100
Mrd. US $ p.a. in den kommen-
den 5 Jahren.

Im Bundesministerium fur Ver-
kehr-, Bau- und Wohnungswesen
ist kirzlich auf einer Tagung der
Europdischen Investitionsbank
nicht nur auf Effizienzgriinde hin-
gewiesen worden, welche die
Einbeziehung Privater fur die
Realisierung von Infrastruktur-
investitionen erfordern. Fur die
private Wirtschaft sei auch ein
zweiter Gesichtspunkt von Bedeu-
tung, namlich ,,die Mdéglichkeit,
fur den Wettbewerb auf ausléandi-
schen Mérkten Erfahrungen bei
Finanzierung und Betrieb von In-
frastruktur zu sammeln®.

Der Deutsche Stadtetag stellt zu
dem Thema ,,PPP* u. a. fest, dass
neuen Formen von PPP, die sich
,»---nicht nur auf die Finanzierung
offentlicher Einrichtungen, son-
dern vor allem auch auf Partner-
schaft im Betrieb von Einrichtun-
gen und Dienstleistungen bezie-
hen*, wachsende Bedeutung zu-
kommt. In diesem Kontext kénn-
te die kurzlich abgeschlossene
Kooperationsvereinbarung zwi-
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schen der GTZ (Gesellschaft fur
Technische Zusammenarbeit
mbH), einer Durchfihrungs-
organisation des Bundesminis-
teriums fur Wirtschaftliche Zu-
sammenarbeit und Entwicklung
(BMZ), und dem Deutschen
Stadtetag zur Starkung des
Aufbaus kommunaler Verbénde
und Selbstverwaltungen in den
Partnerlandern der deutschen
Entwicklungszusammenarbeit
nach Auffassung des Deutschen
Stadtetags auch dazu beitragen,
dass ,,die deutschen Kommunen
auf diesem Weg nicht nur wichti-
ge Wirtschaftskontakte hinzu-
gewinnen, sondern auch inter-
nationale Beziehungen knipfen*
(vgl. ,,Akzente* Nr. 1/2003, S. 7,
hrsg. von der GTZ). Die Erfahrun-
gen der Kommunen in Deutsch-
land mit PPP in den kommenden
Jahren kénnten dabei durchaus
ein weiterer Baustein im gemein-
samen Know-how-Transfer sein.

»Wirtschaftlichkeits-
grundsatz“ und ,,Risiko-
bewertung*

Doch noch gibt es in Deutschland
zu wenig ,,Pilotprojekte in den
unterschiedlichen Anwendungs-
bereichen von PPP, die es ermdg-
lichen, anerkannte vergleichende
Bewertungsmalfistébe fir Leistun-
gen der jeweiligen Partner im PPP
zu bilden.

Anders als in England oder USA,
wo Offentliche Aufgaben auf brei-
ter Ebene als PPPs durchgefiihrt
werden, kommen diese in
Deutschland immer noch recht
zdgerlich voran. Die Griunde
hierfir sind vielschichtig. Sie rei-
chen von Begriffsunklarheiten
(,,Privatisierung ist nicht gleich
PPP”), unklaren rechtlichen
Rahmenbedingungen (z.B.
Haushaltsrecht, Gemeinde-
wirtschaftsrecht) bis hin zur ,,In-

loten.

PPP am 4. September in Magdeburg

Der 8. von BMWA und AWV organisierte PPP-Unternehmer-Work-
shop gastiert am 4. September 2003 erstmals in Magdeburg. Die
Praktikertagung richtet sich an groRe und mittelstandische Unter-
nehmen, Kommunen und Wirtschaftsférderorganisationen, die an
der gesamten Bandbreite der Kooperationsmdglichkeiten zwischen
Staat und Wirtschaft interessiert sind. Ziel des Workshops ist es,
Maoglichkeiten und Grenzen von PPP-Projekten im Dialog und
Erfahrungsaustausch mit den Beteiligten — Unternehmen, Offentli-
cher Sektor, Mittelgeber — in den wesentlichen Kooperations-
bereichen zwischen &ffentlicher Hand und Privatwirtschaft auszu-

In drei Foren diskutieren Experten aus Wirtschaft, Banken und Ver-
waltung Voraussetzungen, Rahmenbedingungen, Finanzierung und
Umsetzung von PPP-Projekten. Erfahrungsberichte verdeutlichen,
welche praktischen Fragen sich dabei sowohl den offentlichen als
auch privaten Partnern stellen. Eine umfangreiche Tagungs-
dokumentation steht begleitend zur Verfiigung. Unternehmen und
Beteiligte des Offentlichen Sektors erlautern die Vorbereitung,
Finanzierung und Umsetzung solcher Vorhaben.

Das Programm und weitere Auskiinfte sind abrufbar bei der AWV-Geschéftsstelle in

Eschborn: Tel.: 061 96/4 95-385. Internet: www.awv-net.de/aktuelles; Ansprechpart-
ner: Gottfried Gléckner, E-Mail: gloeckner@awv-net.de.

(GGP)




ThemenschwerBunkt

put-Orientierung* im kameralisti-
schen Rechnungswesen, welche
Wirtschaftlichkeitsvergleichen im
Rahmen von PPP-Projekten enge
Grenzen setzen. Ein Grund-
problem besteht darin, dass Kom-
munen immer noch dazu neigen,
im Rahmen der Projektentwick-

Kosten- und Risiko-
kalkulation in der PPP-
Projektentwicklung

Kommunen und Investoren sitzen
haufig ,,in einem Boot“. Beide
sind z. B. gleichermafen interes-

lichen Interessenlage — darauf
ankommen, in den verschiedenen
Ebenen der Projektentwicklung
ein aktives Risikomanagement-
system zu praktizieren. Dabei soll-
te der etablierte Grundsatz im
Bereich der strukturierten Finan-
zierung auch fir die partnerschaft-

Kosten und Risiken

Projektphasen

— Projektentwicklung
— Immobilien

— Instandsetzung, Erhaltung

sonst. Nebenkosten

1. | Welche Kosten wo entstehen kdnnen

— vertragsspezifische Kosten (z.B. Leasingraten, Margen, Transaktionskosten)

— Bauphase (z.B. Garantien, Zwischenfinanzierung, Kontrollaufwand)

— steuerrelevaten Kosten (z.B. aufgrund ertrags-/um-satzsteuerlicher Wirkungen
— Betriebs- /Betreiber-/Nutzungsphase (ausgelegt auf zw. 10-30 Jahre )

— Finanzierung (Kapitalkosten, Zinskosten, Zwischenfinanzierung, Betriebskosten, Personal-
kosten, Aufschlage, Pramien, Versicherungen, Transaktionskosten, Verwaltungskosten,

Planung
Projektentwicklung

Design (D)
Development

Bau
Ausbau

2. | Kosten den Projektarten zuordnen und analysieren

Build (B)

3. | Kosten netto vor Risikoanalyse

Konzessionsvertr.)

Optionsaustibung)

4. | Welche Risiken wo entstehen kdnnen
— Planungs-, Ingenieur- u. Baurisiken (z.B. Grund+Boden, Bau, Termine)
— Betriebsrisiken (z.B. Gewé&hrleisungen, Unterhaltung, Nachfragerisiko bei

— vertragsspezifische Rechtsrisiken (z.B. Leasing, crossborder lease, Haftung/Gewéhrleistung,

— Verwertungsrisiken (z.B. Wertsteigerungen)
— qualitative Rechts-/Steuerrisiken (Gesetzesénderungen, Insolvenzrisiken, Haftungsrisiken)

Finanzierung

Finance (F)

Betrieb
Erhaltung

5. | Risiken bewerten und Projektphasen zuordnen

Projektphasen im Zeitablauf-Projektplanungsiibersicht

Operate (0)
Maintain (M)

6. | Risikotransferanalyse vornehmen

7. | Ergebnisse:

Projektkosten netto nach Risikotransfer
Projektkosten nach qualitativer Mehrkostenanalyse
Projektkosten nach Bereinigung (sensitivitatsanalysen, Abzinsungen, etc.)

Verwertung
Transfer
Rickibertragung

8. | "Public Sector Comparator”, Bewertungsermittlung

Transfer (T)

Quelle: Dokumentation ,,Public Private Partnership — Ein Leitfaden fiir 6ffentliche Verwaltung und Unternehmer* a.a. 0. S. 19

lung mit dem privaten Partner ihre
Verpflichtung zur Beachtung des
Grundsatzes der Wirtschaftlichkeit
fast ausschlieBlich an Finanzie-
rungskonditionen zu orientieren,
wie sie fur die 6ffentliche Hand
fur den ,,klassischen“ Kommunal-
kredit gegeben sind.

siert, durch zusatzliche Nutzung
ihrer Immobilien die Finanzie-
rungsrahmen zu verbessern. Dabei
haben die Entlastung des Eigen-
kapitals und die Risikostreuung
erste Prioritt. Fir beide Partner
eines PPP wird es daher — unter
Berucksichtigung der unterschied-

liche Aufgabenteilung im PPP gel-
ten, ndmlich, dass die jeweiligen
Risiken von dem Partner tibernom-
men werden, der diese am besten
einschéatzen und tragen kann.

Dipl. Vw. Rolf-Roger Hoeppner, Berlin.

Tel.: 030/36 801043, E-Mail: RH_ma-
nagement@online.de
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