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Finanzierungslosungen fur

offentliche Investitionen

Hubert Spechtenhauser

Sofern die 6ffentliche Hand bei ihren Infrastruktur-Investitionen private Partner
einbezieht, sind Leasing und Forfaitierungen immer noch die am haufigsten
gewdhlten Finanzierungsvarianten. Als Griinde macht der Autor einerseits die
relativ einfachen Strukturen aus, die in der Praxis seit Jahrzehnten erprobt sind
und von der 6ffentlichen Verwaltung verstanden werden. Andererseits biete das
Leasing die Moglichkeit, 6ffentliche Infrastrukturen auch bei angespannter
Haushaltslage zu erhalten und auszubauen, da der Leasingnehmer statt Zins und
Tilgung fiir einen Kredit Miete an den Leasinggeber zahlt. (Red.)

Die Neue Messe ist eines der groBen
Investitionsprojekte der vergangenen
Jahre in Hamburg. Bis zum Jahr 2009
wird auf dem Gelande am Fernsehturm
flir insgesamt rund 370 Millionen Euro
gebaut - eine Summe, die die Stadt
Hamburg ohne finanzielle Unterstiitzung
privater Investoren nur schwer hitte
aufbringen konnen. Das Projekt wird
tiber ein Public Private Partnership (PPP)
finanziert. Bauplanung und -ausfiihrung
tbernimmt ein Konsortium um die Com-
merz Real. Im Anschluss wird das Geldn-
de auf bis zu 29 Jahre an die Stadt Ham-
burg verleast.

Damit ist die Neue Messe Hamburg ein
Beispiel fiir die inzwischen weit verbrei-
tete Praxis, 6ffentliche Infrastruktur mit-
tels Leasing zu finanzieren. Haufig wer-
den die Mittel fiir den Bau oder Renovie-
rungen von Schulen, Krankenhdusern
oder Polizeiwachen mit Hilfe privater
Investoren aufgebracht. Seit Anfang des
Jahrzehnts wurden PPP-Vertrage im Wert
von 1,4 Milliarden Euro abgeschlossen.
Ein Teil davon wird durch Leasing finan-
ziert.

Keine Behinderung durch
Verschuldungsgrenzen

Das Leasing stellt neben dem klassischen
Kommunalkredit eine weitere Finanzie-
rungsform fir die 6ffentliche Hand dar.
Bund, Lander, Kommunen oder Gemein-
den kdnnen auf diese Weise Projekte
realisieren, ohne die im Haushalt ausge-
wiesene Verschuldung zu erh6hen. So-
wohl das zivilrechtliche als auch das
wirtschaftliche Eigentum an dem jewei-
ligen Wirtschaftsqut wird in der Regel
dem Leasinggeber zugeordnet. Das hat
zur Folge, dass die Investitionen und die

zur Finanzierung aufzunehmenden
Fremdmittel auch bei der Leasinggesell-
schaft bilanziert werden.

Somit werden kommunale Investitionen
nicht durch kommunal- und verfas-
sungsrechtliche Verschuldungsgrenzen
behindert. Hinzu kommt, dass Projekte in
Zusammenarbeit mit privaten Investoren
oftmals schneller und giinstiger realisiert
werden. Nach Schatzungen des Bundes-
ministeriums fir Verkehr, Bau und Stadt-
entwicklung betragen die Einsparpoten-
ziale im Vergleich zu einer rein 6ffent-
lichen Ausfiihrung bis zu 16 Prozent.

Ein weiterer Vorteil des Infrastruktur-
Leasings fir die 6ffentliche Hand liegt
darin, dass Risiken an den privaten Sek-
tor abgegeben werden. Ubernimmt ein
Investor wie bei der Messe Hamburg im
Rahmen eines Leasing-Vertrages den Bau
eines Objektes, so tragt er bis zur Uber-
gabe die Verantwortung. Wiirde die 6f-
fentliche Hand die Bauarbeiten dagegen
in Eigenregie durchfiihren, kdnnte kein
Risiko abgegeben werden. Erstreckt sich
der PPP-Vertrag darliber hinaus auf die
Nutzungsdauer, tibernehmen die pri-
vaten Investoren auch in dieser Phase
einen Teil der Risiken.

Im Rahmen des Facility Management
miissen sie garantieren, dass bestimmte
Leistungen erbracht werden - vom Be-
trieb der Fahrstiihle bis hin zur Abfall-
entsorgung. Meist werden Planung, Bau
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und Betrieb eines Objektes aus der Hand
eines Investorenkonsortiums angeboten.

Natiirlich diirfen beim Leasing 6ffent-
licher Infrastrukturen wie bei allen PPP-
Vertragen nicht alle Risiken beim Lea-
singgeber liegen. Jeder Vertragspartner
sollte die Risiken tragen, die er am bes-
ten beherrschen kann. Es ist beispiels-
weise nicht sinnvoll, das Risiko einer
Anderung der Steuergesetzgebung auf
den privaten Investor zu lbertragen.

Ein weiteres Beispiel findet sich mit den
Risiken, die im Rahmen allgemeiner Um-
weltrisiken entstehen. So sollte die 6f-
fentliche Hand die Folgeschaden an
Gebauden in Uferndhe tragen, die durch
steigende Wasserpegel entstehen kon-
nen. Leasinggesellschaften kénnten zwar
auch diese Risiken in ihre Planung mit
einbeziehen. Die Kosten fiir die 6ffent-
liche Hand wiirden sich in der Folge aber
stark erhohen. Anhand einer Matrix
sollten alle Risiken der Phasen Planung,
Bau, Betrieb aufgelistet und auf die
beteiligten Partner aufgeteilt werden.
Von einer sinnvollen Verteilung profitie-
ren beide Vertragsparteien.

Komplexes Vergabeverfahren

Am Anfang eines groBeren PPP-Projektes
steht die europaweite Ausschreibung. Sie
bildet den Auftakt fiir einen meist kom-
plizierten und langen Vergabeprozess.
Mit dem Start des Vergabeverfahrens
sollte die 6ffentliche Hand moglichst
detailliert formulieren, welche Anforde-
rungen sie an die teilnehmenden Bieter
stellt. Ist sie bei komplexen Projekten
nicht in der Lage, beispielsweise die
rechtlichen und finanziellen Bedin-
gungen von vornherein festzulegen,
treten die Parteien in einen wettbewerb-
lichen Dialog. Im direkten Kontakt wer-
den die offenen Fragen geklart.

Wird als Art der Finanzierung das Leasing
gewahlt, kommen je nach Projekt unter-
schiedliche Ausgestaltungen in Frage.
Sollen beispielsweise Bestandsbauten
renoviert werden, bietet sich das Sale-
and-Lease-back-Verfahren an. Dabei
kauft der Leasinggeber das Objekt, reno-
viert es und verleast es im Anschluss an
den Leasingnehmer. In der Praxis wird
dieses Verfahren hdufig bei Schulen oder
Kindergarten gewahlt. Beim sogenann-
ten Neubau-Leasing wird dagegen ein
Gebaude erst errichtet und dann ver-
least. Bei dem Projekt Neue Messe Ham-
burg werden beide Arten kombiniert, da
sowohl Altbestéande saniert als auch
Neubauten errichtet werden miissen.
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Eine dritte Form des Leasings ist das
Buy-and-Lease. Der Leasinggeber kauft
in diesem Fall ein Grundstiick oder Ge-
baude, um es dann zu verleasen. Im Be-
reich der 6ffentlichen Infrastruktur ist
Buy-and-Lease Ublich, wenn ein Objekt
in Landesbesitz ist, spater aber von der
Kommune geleast werden soll. Es findet
also ein Transfer von einer Korperschaft
zur anderen statt.

Unabhéngig von der Art des Leasings
konnen Teil- oder Vollamortisationsver-
trdge angeboten werden. Bei Vollamorti-
sationsvertragen zahlt der Leasingneh-
mer die Investitionskosten wéahrend der
Grundmietzeit in voller Hohe zurtick. Bei
Teilamortisationsvertragen bleibt hinge-
gen nach Ablauf der Grundmietzeit ein
Restwert librig. Die Neue Messe Hamburg
wurde mit einem Teilamortisationsvertrag
ausgestattet. Nach Ablauf der Grund-
mietzeit hat die Stadt eine Kaufoption.

Zunahme der Forfaitierungen

Da sich PPP-Vertrage immer haufiger
nicht mehr nur auf die Finanzierung
eines Projektes beschranken, sondern auf
das Betreiben ausgeweitet werden, wer-
den andere Finanzierungsformen als das
Leasing interessant. Die Elbphilharmonie
in Hamburg ist ein Beispiel fiir diese
Entwicklung. Das Investorenkonsortium
tibernimmt sowohl den Bau als auch das
Facility Management des Objektes. Der
PPP-Vertrag basiert auf einem soge-
nannten Nutzungsiberlassungsmodell,
verbunden mit einer Forfaitierung.

Beim Nutzungsiiberlassungsmodell bleibt
die 6ffentliche Hand, also im Fall der
Elbphilharmonie die Stadt Hamburg, der
zivilrechtliche Eigenttimer. Sie libertragt
lediglich die Aufgabe an den privaten
Investor, den Neubau zu errichten, zu
finanzieren und zu betreiben.

Um diese Aufgabe zu erfiillen, wird das
Grundsttick flir die Dauer des Vertrages
zur Nutzung Uberlassen. Im Rahmen der
Forfaitierung verkauft das Investoren-
konsortium die aus dem Bau des Ob-
jektes entstehenden Forderungen an ein
Kreditinstitut. Das Procedere ist wie
folgt: Das Konsortium leiht sich Geld von
einem Kreditinstitut, um den Bau der
Elbphilharmonie zu finanzieren. Im Ge-
genzug tritt das Konsortium die zukiinf-
tigen Forderungen an das Kreditinstitut
ab. Da im Endeffekt die 6ffentliche Hand
die Forderungen in monatlichen Raten
begleichen wird und somit ein Forde-
rungsausfall ausgeschlossen ist, sind die
Kreditkonditionen besonders glinstig.



