Jorg Zeuner

Investitionen verwandeln Ersparnisse in
produktives Kapital, das fiir Einkommen,
Wachstum und Wohlstand sorgt. Gerade
Deutschland ist angesichts seiner absehbar
alternden und schrumpfenden Bevolke-
rung auf einen leistungsfahigen Kapital-
stock angewiesen - denn nur er kann fiir
die Produktivitatsfortschritte sorgen, die
kiinftig notwendig sind, wenn immer we-
niger Beschiftigte den materiellen Wohl-
stand fiir alle sichern oder steigern sollen.

Offentlicher Kapitalstock schon lange
vernachlassigt

Eine zentrale Rolle spielt dabei der 6ffent-
liche Kapitalstock, also die Infrastruktur.
Der Staat hat hier eine besondere Aufga-
be: Er stellt Verkehrswege zur Verfligung
und sichert die Bereitstellung von Energie
und schnellem Internet; dartiber hinaus fi-
nanziert er F&E, fordert Innovationen und
sorgt fiir Bildung. Eine leistungsfahige of-
fentliche Infrastruktur ist Vorbedingung
flir private Investitionen, denn sie stoBt
private Investitionen an und erhoht deren
Rentabilitat. Private Investitionen werden
zudem durch 6ffentliche nicht verdriangt -
im Gegenteil: Jeder investierte offentliche
Euro zieht einem aktuellen Papier des DIW
Berlin zufolge zusatzlich 20 Cents privater
Investitionen nach sich. Zusammen erhdo-
hen sie das deutsche Wachstumspotenzial.

Die deutschen Investitionen in die Infra-
struktur sind jedoch seit der Jahrtausend-
wende zunehmend vernachlassigt worden,
sodass die Grundlage fiir den Wohlstand
der Gesellschaft langfristig gefahrdet ist.
Bereits seit 2003 reichen die staatlichen
Bruttoanlageinvestitionen in die Nicht-
wohnbauten - dies ist der beste verfiigba-
re Indikator fiir die physische 6ffentliche
Infrastruktur - in keinem Jahr mehr aus,
um die Abschreibungen zu decken. Das
heiBt, der Staat fahrt die Infrastruktur seit
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mehr als zehn Jahren auf VerschleiB. Seit
2003 summieren sich die Nettoinvestitio-
nen in diesem Bereich auf minus 55 Milli-
arden Euro.

Angesichts einer Lebensdauer der offent-
lichen Kapitalgliter von mehreren Jahr-
zehnten vollzieht sich der Verfall einer
nicht hinreichend gepflegten Infrastruktur
schleichend. Sobald Versdaumnisse richtig
spirbar werden, sind Investitionsliicken
kurzfristig meist gar nicht mehr oder zu-
mindest nur zu unverhaltnismaBig hohen
Kosten zu schlieBen. Auch der demografi-
sche Wandel impliziert nicht zwingend nur
einen Infrastrukturriickbau im Sinne von
Weniger von allem", sondern oft auch
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Der Staat fdhrt die Infrastruktur seit mehr
als zehn Jahren auf VerschleiB. Gerade auf
der Ebene der Ldinder und Kommunen hat
der Konsolidierungsdruck die Handlungs-
spielrdume fiir Investitionen eher noch
weiter eingeschrinkt. Und es gibt einen
steigenden Bedarf durch Megatrends wie
die Herausforderungen des demografi-
schen Wandels und die politisch beschlos-
sene Energiewende. Angesichts dieser Aus-
gangslage steht es fiir den Autor auBer
Frage neben der Neuordnung der Finanz-
beziehungen zwischen Bund, Ldndern und
Kommunen als weiteren Schritt die Be-
schaffung und Finanzierung von Infrastruk-
tur stdrker als bisher fiir partnerschaftliche
Projekte mit der Privatwirtschaft zu 6ffnen.
Die Anspriiche an Transparenz und Wirt-
schaftlichkeitsberechnungen miissen seiner
Ansicht nach bei einer umfassenden Prii-
fung der Projekte keineswegs herabge-
schraubt werden. Als hilfreiche MaBnah-
men zur Beurteilung komplexer Projekte
nennt er eine Standardisierung und Durch-
fiihrungsberatung. (Red.)

eine Veranderung der Infrastruktur im Sin-
ne von ,Anderes".

Gerade in Zeiten knapper &ffentlicher Kas-
sen und unter dem Vorzeichen des in der
Schuldenbremse festgelegten Kreditverbots
wird der immer noch hohe Bedarf an her-
vorragender Infrastruktur zu einer ernst-
haften Herausforderung. Insbesondere die
Kommunen befiirchten, dass der zuneh-
mende Konsolidierungsdruck auf Ebene der
Lander am Ende auch ihre Handlungsspiel-
raume noch weiter einschrinkt. Die Schul-
denbremse versperrt den Weg, die zu-
kiinftigen Nutzer 6ffentlicher Infrastruktur
tber langfristige Kredite an deren Finanzie-
rung zu beteiligen.

Kommunale Infrastruktur unter
besonderem Druck

Besonders vernachldssigt wurden Investi-
tionen in die kommunale Infrastruktur, wie
die jlingste Befragung deutscher Kommu-
nen durch die KfW, das KfW-Kommunal-
panel, zeigt: Der Investitionsriickstand
liegt hier inzwischen bei rund 118 Milliar-
den Euro, davon rund 30 Milliarden Euro
alleine im Bereich StraBen und Verkehrsin-
frastruktur. Vor allem aufgrund fehlender
Finanzierungsmdglichkeiten kénnen Stra-
Benbauinvestitionen nicht in ausreichen-
dem MaBe vorgenommen werden: Unzu-
reichende Eigenmittel stehen fiir mehr als
80 Prozent der Kommunen im aktuellen
KfW-Kommunalpanel als Hinderungsgrund
ganz oben auf der Liste. Zudem konnten
mehr als die Halfte aller Kommunen die
notwendige laufende StraBenunterhaltung
im Jahr 2013 nicht sicherstellen.

Hohe Investitionsriickstdnde bestehen ins-
besondere in Kommunen mit hohen So-
zialausgaben und Schulden. Kommunen in
Deutschland geben 20 Prozent mehr fiir
Soziales aus als noch vor zehn Jahren,



gleichzeitig 20 Prozent weniger fiir Inves-
titionen. Viele Investitionen, die langfristig
mit erheblichen Einspareffekten verbun-
den wiaren, werden somit nicht umfassend
getatigt oder bleiben ganz aus. Den Kom-
munen entgehen hier Mdglichkeiten zum
Abbau des Riickstandes und zur Reduzie-
rung von Folgekosten. Vor allem die Situa-
tion fiir strukturschwache Kommunen ver-
scharft sich damit weiter.

Dariiber hinaus existieren durch die He-
rausforderungen des demografischen Wan-
dels und der Energiewende zusatzliche Be-
darfe, die befriedigt werden missen, wie
weitere Ergebnisse des KfW-Kommunal-
panels verdeutlichen: 53 Milliarden Euro
werden allein fiir den altersgerechten Um-
bau der kommunalen und sozialen Infra-
struktur bis 2030 notwendig, bis 2020 so-
gar noch einmal 126 Milliarden Euro fiir
den Sanierungs- und Neubaubedarf kom-
munaler und sozialer Gebaude.

Mehr Finanzierung fiir die Kommunen?

Angebotsseitige Engpasse bei der Kommu-
nalfinanzierung gibt es bisher nicht, die
Finanzierungsbedingungen, insbesondere
die Zinssatze, sind fiir Kommunen sehr gut.
Bisher finanzieren sie sich jedoch sehr
konservativ: Nur etwa ein Viertel der kom-
munalen Investitionen wird iber Fremd-
kapital finanziert und dies tiber klassische
Kommunalkredite. Uber 40 Prozent werden
tiber Eigenmittel der Kommunen getragen,
mit steigender Tendenz in den letzten Jah-
ren. Den Kommunen entgehen damit Mog-
lichkeiten zum zinskostengiinstigen Abbau
des Investitionsstaus und zur Reduzierung
von Folgekosten. Insgesamt bleibt der Ein-
druck, dass der Schuldenabbau an vielen
Stellen auf Kosten von Zukunftsinvestitio-
nen vorangetrieben wird.

Wenn sich die Finanzierungsbedingungen
und die konjunkturelle Lage verschlech-
tern, wird sich die Investitionstatigkeit
(insbesondere der schwachen Kommunen)
noch weiter reduzieren. Daher ist jetzt et-
was zu tun. Zwei Ansatze sind in Deutsch-
land weiter zu verfolgen, um Investitionen
in Infrastruktur zu erhéhen:

1. Strukturelle Neuordnung der Finanz-
beziechungen zwischen Bund, Landern
und Kommunen: Strukturelle Probleme
der Kommunen miissen gelost werden, da-
mit sich auch finanzschwache Kommunen
wieder Investitionen leisten kénnen und

nicht weiter abgehdngt werden. Die anste-
hende Reform des bundesstaatlichen Fi-
nanzausgleichs bietet dafiir eine einmalige
Gelegenheit. Das Umverteilungsvolumen
betrdgt aktuell 27 Milliarden Euro pro Jahr
- zirka 9 Prozent der Landereinnahmen.
Dabei geht es nicht nur um eine Reform
des Landerfinanzausgleiches, vielmehr muss
zunidchst die gesamte Aufgaben- und da-
mit die Ausgabenverteilung, insbesondere
bei den sozialen Aufgaben, zwischen Bund,
Landern und Kommunen auf den Priif-
stand. Die laufenden Verhandlungen iiber
eine Neuordnung der Finanzbeziehungen
zwischen Bund, Ldndern und Kommunen
dirfen diese Chance nicht liegen lassen,
gerade mit Blick auf die steigende Zahl
finanz- und investitionsschwacher Kom-
munen.

2. Private Beteiligung zusitzlich nutzen:
Zusitzlich miissen sich Kommunen (aber
auch Bund, Linder) weiter offnen fiir al-
ternative Finanzierungs- und Beschaf-
fungsinstrumente mit privater Beteiligung.
Auch wenn die fiir die Erhaltung der be-
stehenden Infrastruktur notwendigen In-
vestitionen weiterhin liberwiegend tradi-
tionell beschafft und finanziert werden
missen, kdnnen sie eine zusatzliche Alter-
native sein. Partnerschaftliche Projekte mit
der Privatwirtschaft kdnnen langfristig
Einsparungen und Vorteile bringen, ohne
dass die (gesamte) Steuerung des Infra-
strukturangebots aus der kommunalen
Hand gegeben werden muss.

Im européischen Ausland zeigen zahlreiche
Beispiele, dass partnerschaftliche Projekte
intensiv und erfolgreich genutzt werden. In
Deutschland fristet diese Art der Beschaf-
fungsvariante immer noch ein Nischen-
dasein, obwohl sowohl die offentliche
Hand als auch die Auftragnehmer immer
wieder eine hohe Zufriedenheit attestie-
ren.

Vergleiche von partnerschaftlich gebauter
und betriebener Infrastruktur mit einer rein
kommunalen Eigenrealisierung beziehen
sich haufig allein auf die reinen Finanzie-
rungskosten (Zinskosten), die naturgemiB
bei Privaten hoher liegen. Vernachlassigt
wird dabei aber, dass der hohere Zinssatz
der Privaten das Entgelt fiir Leistungs-
sicherheit und die Ubernahme von Projekt-
risiken beinhaltet. Die Zinssdtze sind daher
nur ein Teil einer Wirtschaftlichkeitsbe-
trachtung. Vernachlassigt wird ebenfalls
die Kosteneffizienz liber den Lebenszyklus

und der Gesamtumfang der kontrahierten
Leistungen. Bezieht man all dies mit ein, so
erscheint es grundsdtzlich ratsam, wie in
den Niederlanden Gblich, bei 6ffentlichen
Projekten stets in vollem Umfang zu pri-
fen, ob ein 6ffentliches Bauvorhaben bes-
ser rein offentlich oder partnerschaftlich
finanziert werden sollte. Dazu sind viele
Kommunen derzeit nicht in der Lage.

Die Okonomen und Statistiker wissen dann
sehr wohl, wie mit den Projekten in der
Schuldenstatistik  einer  Gebietskérper-
schaft umzugehen ist. Derzeit werden im
Rahmen der (fiir die Maastrichter Fiskal-
kriterien relevanten) Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen samtliche Infrastruk-
turinvestitionen im Rahmen Offentlich-
Privater Partnerschaften in Deutschland
vollstdndig dem staatlichen Sektor zuge-
ordnet, selbst wenn erhebliche Bau-, Be-
triebs- oder Finanzierungsrisiken in pri-
vater Hand liegen. Auch das machen die
Nachbarn wesentlich differenzierter und
haben dabei nicht nur die 6konomische
Logik, sondern auch die europaweit ver-
bindlichen Statistikregeln auf ihrer Seite.

Partnerschaftliche Projekte kdnnen helfen,
zukiinftige Generationen an der Finanzie-
rung von Infrastruktur zu beteiligen, von
der sie vor allem profitieren - etwa bei An-
passungsmaBnahmen an den Klimawandel.
Viele Projekte wie Deichanlagen haben
sehr hohe Investitionskosten zu Beginn
und dann eine lange Laufzeit. Private Ban-
ken und Unternehmen haben viel Erfah-
rung damit. Wirtschaftlichkeitsuntersu-
chungen sollten selbstverstandlich immer
an erster Stelle stehen, damit nur rentable
Projekte durchgefiihrt werden.

Berechtigte Kritik und Ansétze zur
Verbesserung

Kritiker beméngeln zu Recht, dass partner-
schaftlich organisierte Projekte komplex
und intransparent sein kénnen und vor al-
lem auf Seiten der Kommunen ein speziel-
les Know-how erfordern, das bisher nicht
hinreichend vorhanden sei. Gerade fiir
kleine Kommunen stellt dies ein gravieren-
des Hemmnis dar. Wenn partnerschaftliche
Projekte nicht sorgféltig und lange vor-
bereitet werden, gibt es hdufig nachtrag-
lich Anderungsbedarfe, Nachverhandlun-
gen und Nachforderungen und damit hohe
Kosten, wie es bei einigen prominenten
Beispielen aus der Presse zu lesen ist. Diese
Fehler passieren aber auch bei der Eigen-
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Die unter ,Basel llI“ bekannten
Beschliisse umfassen neue
Anforderungen an die Qualitat
und Quantitat des Eigenkapitals,
neue Liquiditatskennzahlen (LCR
und NSFR), Einflihrung einer
Leverage Ratio in ,,.S&ule 2,
starkere Regulierung des Deri-
vategeschéfts (insbesondere
zentrale Kontrahenten fir OTC-
Derivate) sowie hohere Anforde-
rungen an das bankaufsichtliche
Meldewesen, die Risikotrag-
fahigkeit, die Risikomessung
und bankinterne Stresstests.

Neue Anforderungen an
das Risikomanagement

In der grundlegend Uberarbeite-
ten 2. Auflage des erfolgreichen
Handbuchs werden diese neuen
Anforderungen nach Basel llI
und die Auswirkungen auf die
deutschen MaRisk durch ausge-
wiesene Experten erlautert und
um Praxishinweise fir die tag-
liche Arbeit ergénzt.
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realisierung und sind kein spezifisches
Problem partnerschaftlicher Projekte. Auch
dafiir gibt es hinreichend viele und auch
prominente Beispiele.

Eine Standardisierung und Durchfiihrungs-
beratung kann erheblich dazu beitragen,
die Komplexitidt partnerschaftlicher Pro-
jekte zu bewidltigen und den weniger er-
fahrenen Kommunen Unterstiitzung zu
bieten. Die KfW flihrt momentan zusam-
men mit OPP Deutschland AG eine Studie
durch, um den Finanzierungsprozess zu
standardisieren. Der Bedarf hierflir wird
dabei von allen Akteuren (6ffentliche
Hand, Unternehmen, Banken) gesehen. Es
besteht die Hoffnung, am Ende den Kom-
munen eine Handreichung geben zu kon-
nen, worauf sie ihre Projektplanung auf-
bauen konnen. Wihrend bei groBeren
Projekten auch Berater effizient eingesetzt
und Banken groBere Unterstiitzung leisten
konnen, ist dies bei kleineren Projekten
selten rentabel. Die Biindelung von Projek-
ten (zum Beispiel Zusammenlegung einer
Sanierung und Betrieb von mehreren
Schulen in einem Bundesland) sollte daher
zusatzlich gepriift werden.

Kompetenzen der Kommunen stirken

Am Ende missen die Kommunen das Ins-
trument auch wollen, um die Vorteile der
Kooperation mit dem Privatsektor voll aus-
schopfen zu kénnen. Die Kommunen mis-
sen dafiir ihre Kompetenzen stdrken, um
sich verstarkt auf die Rahmensetzung und
die bedarfsorientierte Leistungsbeschrei-
bung zu fokussieren und Teile ihrer bishe-
rigen Kontrolle dafiir an die Privatwirt-
schaft abgeben zu kdnnen. Die Doppik
tragt bereits jetzt erfreulicherweise zu ei-
ner deutlich betriebswirtschaftlicheren Be-
trachtungsweise von Investitionen Uber
Haushaltsjahre hinweg bei.

Fazit: Der Bedarf an moderner Infrastruk-
tur wird nicht kleiner, lediglich die Anfor-
derungen dndern sich. Mit Schuldenbrem-
se und Fiskalpakt schrinkt der Staat seinen
Zugriff auf Kredite ein, mit denen er groB3e
Projekte mit langer Lebenszeit finanzieren
konnte. Um den Bedarf dennoch zu befrie-
digen, werden also neue Wege gebraucht.
Andere Lander haben es vorgemacht. Auch
hierzulande steht partnerschaftlichen Pro-
jekten kein grundsatzliches Hindernis im
Wege. Das Instrument wird sich daher in
den nachsten Jahren weiterentwickeln -
zum Nutzen fiir den Wohlstand. e



