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Die Stabilitat einer Volkswirtschaft ist we-
sentlich an die Funktionsfahigkeit ihrer In-
frastruktur gekoppelt. Die Rahmenbedin-
gungen fiir Wachstum und Wohlstand
ber die Bereitstellung leistungsféhiger In-
frastruktur zu verbessern, ist eine der
Hauptaufgaben jedes Staates. In Zeiten
allgemein begrenzter Mittel steht er als
Auftraggeber und Finanzier anspruchsvol-
ler und notwendiger GroBprojekte aber
nur noch begrenzt zur Verfligung. Um die
Infrastrukturen trotzdem leistungsfahig zu
halten oder auszubauen, miissen daher zu-
kiinftig verstarkt alternative Realisierungs-
und Finanzierungsformen entwickelt und
genutzt werden.

Schulden- und Bankenkrisen machen nicht
an Landesgrenzen halt. Im européischen
Wirtschaftsraum stehen daher alle Volks-
wirtschaften vor vergleichbaren Heraus-
forderungen. Gleichwohl gibt es Lander, in
denen in deutlich gréBerem Umfang priva-
te Sponsoren, Kapitalgeber und Investoren
beider Finanzierung und Umsetzung von
Infrastrukturprojekten mit 6ffentlichen
Auftraggebern zusammenarbeiten als in
Deutschland.

Hoher Investitionsbedarf

Nach Schatzung der OECD besteht welt-
weit ein Investitionsbedarf in Infrastruktur
von Gber 30 Billionen Euro bis zum Jahr
2030. Mit 70 Prozent hat die Versorgungs-
infrastruktur den gréBten Anteil. Ol- und
Gasexploration stehen vom Umfang her im
Vordergrund, eine starke Zunahme erleben
die erneuerbaren Energien. In Deutschland
wurden 2011 fast 23 Milliarden Euro in ih-
ren Ausbau investiert.

Fiir Erhalt und Neubau der Verkehrswege
stellt der Bundeshaushalt fiir 2013 {ber
10,5 Milliarden Euro an Finanzierungsmit-
teln zur Verfligung. Die eingesetzte Kom-
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mission ,Zukunft der Verkehrsinfrastruk-
turfinanzierung” hat fiir 2012 eine Unter-
finanzierung von jahrlich mindestens 7,2
Milliarden Euro festgestellt und mahnt
eine politische Diskussion zur auskémmli-
chen Finanzierung der Verkehrsinfrastruk-
tur in Deutschland an.” Der gesamte In-
vestitionsriickstand deutscher Kommunen
wird auf rund 100 Milliarden Euro ge-
schatzt. Der Zustand zahlreicher Verwal-
tungsgebaude, Schulen, Kindergarten und
anderer offentlicher Bauten fordert insbe-
sondere Stidte und Gemeinden heraus,
dringend LOsungsansdtze zu entwickeln
und umzusetzen.

Burkhard Egbers, Leiter Offentliche In-
frastrukturfinanzierung  und  Beratung,
DekaBank, Frankfurt am Main, Michael
Schultze-Rhonhof und Dr. Thomas WeiB,
beide DKC Deka Kommunal Consult GmbH,
Diisseldorf

Einerseits ist der weltweit enorme Investi-
tionsbedarf in Infrastrukturprojekte durch
ernst zu nehmende Studien untermauert.
Und andererseits ist immer wieder die
grundsdtzliche Bereitschaft privater wie
auch institutioneller Anleger zu vernehmen,
sich in die Finanzierung solcher Vorhaben
einbringen zu wollen. Doch in der hiesigen
Praxis stufen die Autoren die Bereitschaft,
sich ganz konkret in Partnerschaftsmodelle
einzubringen bei den verschiedensten Ak-
teuren noch fiir deutlich entwicklungs-
faihig ein und zwar nicht allein der vielen
requlatorischen Vorgaben, sondern auch
der Risikobewertung wegen. Offentlichen
Trégern und insbesondere deren politi-
schen Entscheider legen sie nahe, liber an-
dere Vorgehensweisen nachzudenken. Und
aus dem Blickwinkel der Anleger geben sie
sich (iberzeugt, dass dies keineswegs be-
deuten muss, sich auf ein Abenteuer einzu-
lassen, sondern mit neuen Partnern erfolg-
reich neue Wege zu beschreiten. (Red.)

EGrundsatzlich verfligen die Staaten auch
weiterhin lber die Mdglichkeit, die erfor-
derlichen Mittel am Geld- oder Kapital-
markt aufzunehmen. Nicht zuletzt die Ent-
wicklungen in Griechenland haben aber
gezeigt, dass dieser Vorgehensweise auf
Dauer Grenzen gesetzt sind. Als Konse-
quenz aus der Wirtschafts- und Finanzkri-
se werden aktuell verschirfte Regelungen
zu Eigenkapitalausstattungen, Liquiditats-
quoten und Verschuldungsobergrenzen
eingefiihrt. Das kirzlich vom EU-Parla-
ment verabschiedete Umsetzungspaket soll
die Einhaltung der internationalen Eigen-
kapitalstandards fiir Banken innerhalb der
EU gewdhrleisten und die Vereinheitli-
chung der Rahmenbedingungen voran-
bringen. Die einheitliche Ausrichtung fiir
die am Finanzmarkt aktiven Institute wird
dadurch fortgefihrt.

Eingeschrinkte Beweglichkeit des
Finanzierungsmarktes

Die MaBnahmen flhren unter anderem zu
einer Begrenzung des Ausleihvolumens, ei-
ner Fokussierung auf margenintensive Ge-
schiafte und zu kiirzeren Kreditlaufzeiten,
da gerade die derzeitige Marktlage die
langfristige Refinanzierung durch Kunden-
einlagen erschwert. Erwartet wird eine
Verteuerung der Kredite. Nicht nur die
Einflihrung von Basel lll und SolvV I, son-
dern auch die haushaltsrechtlich einge-
schrankten Kreditaufnahmemdoglichkeiten
der offentlichen Hand fordern auch die
Finanzindustrie auf, bei der Infrastruktur-
beschaffung- und -finanzierung neue Wege
zu gehen.

Hier konnen offentlich-private Beteiligungs-
modelle ein Weg sein, staatliche Infra-
strukturaufgaben umzusetzen. Ein We-
senszug dieser Modelle ist - neben der
Einbindung privater Finanzierungsmittel -
die Bilindelung von Leistung und Verant-



wortung, die immer dann mit der Mdglich-
keit weitreichender Risikotbertragung und
wirtschaftlichen Vorteilen verbunden ist,
wenn die Modelle auf eine langjdhrige
Partnerschaft ausgerichtet sind.

Bei der Finanzierung offentlich-privater
Partnerschaftsmodelle engagieren sich pri-
vate Sponsoren und Kreditinstitute mit Be-
reitstellung von Eigen- und Fremdkapital
bei addquaten Risiken und gegen entspre-
chende Renditen. Wird den Banken infolge
bilanzstrategischer Uberlegungen oder re-
gulatorischer Auflagen ein weiteres Enga-
gement erschwert, stehen auf der anderen
Seite vermehrt Anleger bereit, die Liicke
auszufiillen. Wahrend der private Anleger
im aktuellen Zinsumfeld nach hoheren
Renditen sucht und dabei mitunter ein
hoheres Risiko in Kauf nimmt, sind institu-
tionelle Anleger verpflichtet, die ihnen an-
vertrauten Mittel in vorrangig sichere und
soweit moglich rentierende Anlagemdg-
lichkeiten zur Erfillung ihrer Garantie-
versprechen zu lenken. Staatlich initiierte
und damit langfristig zahlungssichere In-
frastrukturprojekte passen daher grund-
satzlich in das Anforderungsprofil dieser
Anleger.

Kulturell unterschiedliche
Anlagestrategien: Chance und Risiko

In Deutschland ist der Markt seit jeher da-
durch geprdgt, dass die Anleger ihr Geld
zwecks Anlage vorrangig zur Bank bringen.
Erst im nachfolgenden Schritt wird dieses
Kapital durch die Bank dem Wirtschafts-
kreislauf zur Verfligung gestellt. Direkt-
investitionen privater Anleger, wie sie etwa
in Frankreich eine Gbliche Praxis sind, sind
die Ausnahme. Darin spiegelt sich das wohl
eher von einem Sicherheitsbediirfnis ge-
kennzeichnete deutsche Anlegerverhalten
wider, das aber nicht zuletzt auch dazu
beigetragen hat, dass die Folgen der Ban-
ken- und Schuldenkrise besser abgefedert
werden konnten. Aktivititen am Aktien-
markt, die aufgrund der héheren Volatili-
tat der Ertrdge eine groBere Risikofreude
voraussetzen, sind hierzulande immer noch
vergleichsweise wenig ausgepragt. Der ins-
titutionelle Anleger ist zudem in besonde-
rem MaBe verpflichtet, Risikoanlagen der
ihm anvertrauten Gelder nur in regulato-
risch engen Grenzen zu tatigen.

Am Beginn jeder Investition ist zu klaren,
ob in ein reguliertes Marktumfeld investiert
wird und, wenn ja, in welches. Im Energie-

sektor existiert seit 2009 die sogenannte
Anreizregulierung, die den Netzbetreibern
wdhrend der Regulierungsperioden eine
Erlésobergrenze vorgibt. Die erhebliche
staatliche Einflussnahme senkt die zu erzie-
lenden Renditen im Vergleich zu anderen,
weniger stark oder nicht regulierten Assets
einerseits zwar deutlich ab. Andererseits
gewahrleistet sie auf diese Weise eine fes-
te Kalkulationsgrundlage, reduziert das
Markt- und Nachfragerisiko und ermdog-
licht eine belastbare Einschdtzung der
Wirtschaftlichkeit von Transaktionen.

Gleiches EU-Vergaberecht,
unterschiedliche nationale Umsetzung

Fiir Investoren mit einem erhohten Sicher-
heits- und Risikobewusstsein bieten von
Anreizregulierung gekennzeichnete Versor-
gungsinfrastrukturen ebenso wie sonstige
Infrastrukturprojekte mit ,harten" Regulie-
rungsmechanismen ein interessantes Betd-
tigungsfeld. Solange sichergestellt werden
kann, dass sowohl das Konstruktions- als
auch das Nachfragerisiko zu jedem Zeit-
punkt beherrschbar sind, kann dies dariiber
hinaus auch fiir andere, weniger oder nicht
regulierte Markte gelten. So gibt es zum
Beispiel im Bereich der Verkehrsinfrastruk-
tur attraktive Anlageobjekte.

Die Regulierungsvorgaben entstammen

den auf europdischer Ebene getroffenen
LiberalisierungsmaBnahmen. Sie gelten da-

Abbildung 1: Ubersicht Risiken

her uneingeschrankt fir die Nachbarlan-
der in der Europdischen Union. Ebenfalls
wurden in der Vergangenheit die vergabe-
rechtlichen Vorgaben vereinheitlicht und
so ein auch fiir alle anderen Umsetzungs-
vorhaben europaweit gleicher rechtlicher
Rahmen geschaffen.

In der praktischen Umsetzung bestehen
allerdings erhebliche Unterschiede. In
Deutschland werden Planungs- und Bau-
leistungen ublicherweise in Teil- und Ein-
zeldisziplinen und Gewerke aufgeteilt und
vergeben. Die Koordinationsverpflichtung
obliegt den jeweiligen Auftraggebern. Kos-
ten- und Terminrisiken aus der Umsetzung
konnen nicht abgesichert werden, die
Wirtschaftlichkeit wird durch fehlgesteu-
erte Anreize nicht optimiert.2) Zwar steigt
etwa die Zahl umgesetzter PPP-Projekte
hierzulande, von einer echten Kultur fur
die Vergabe umfassender Leistungspakete
und eine angemessene Risikoaufteilung
kann in Deutschland aber nach wie vor
nicht gesprochen werden.

Standardisierung und Férderung durch
offentliche Auftraggeber méglich

Eine solche Kultur, verbunden mit einer
staatlichen Forderung etwa durch Vorgabe
von Vertragsstandards, ermdglicht im Un-
terschied dazu im europdischen Umfeld die
Ausfiihrung anderer Handlungsoptionen.
So kommen anstelle einer kleinteiligen
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Eine staatliche Verkehrsgesellschaft in der
EU hat den Ausbau eines Trambahn-Lini-
ennetzes sowie dessen anschlieBende In-
standhaltung als PPP-Projekt ausgeschrie-
ben. Die Projektrisiken wurden entlang
der Vorgaben des PPP-Standardvertrages
verteilt, insbesondere wurde eine unauf-
I6sbare Nutzungspflicht des Staates sowie
dessen Kompensationspflicht selbst fir
den Fall einer unvollstandigen Fertigstel-
lung vereinbart. Der Kreditnehmer war
damit frei von Vermarktungsrisiken. Sons-
tige Kosten- oder Terminrisiken konnten
allesamt auf Nachunternehmer abgewalzt
werden.

Ein Riickschlagen dieser Risiken auf die
Ebene des Kreditnehmers war nur im Falle
einer Insolvenz des Nachunternehmers
beziehungsweise bei schwerwiegenden
Bauverzogerungen moglich; die mit exter-
nen Garantien unterlegten Haftungen der
Nachunternehmer boten hierfiir grund-
satzlich Absicherung und Entschadigungs-
mdglichkeit.

Zur Absicherung der Kreditanfrage hat die
DKC Deka Kommunal Consult GmbH eine
quantitative Bewertung der Sicherheiten
im Vergleich zu den Risikokosten verschie-
dener Ausfallszenarien vorgenommen. Da-
bei wurden in einem ersten Schritt die
wechselseitig zu stellenden Sicherheiten
erfasst. Im zweiten Schritt wurden Risiko-
szenarien identifiziert, die sich unter-
schiedlich auf die Sicherheitenstruktur
des Kreditgeschafts auswirken konnten. In
einem Rechenmodell wurden die mogli-

Abbildung 2: Risikoszenario

Best Practice: Risikoanalyse eines Stadtbahnprojektes

chen Ausfallszenarien mit Blick auf die
vorgesehenen Kreditlinien, die Auszahlun-
gen respektive die ausstehenden Bauleis-
tungen, die Kompensationszahlungen, die
Risikokosten und die jeweils verfligbaren
Sicherheiten bewertet. Die Risikokosten
umfassten unter anderem die Kosten fiir
die Ersatzvornahme von Schlechtleistun-
gen und die Kosten flir Neuausschreibun-
gen. Im Ergebnis konnten so die zu den
jeweiligen Zeitpunkten verfligbaren Si-
cherheitsreserven im Verhaltnis zu den
bereits in Anspruch genommenen Kredit-
betrdgen in Form eines verfiigbaren Risi-
kopuffers ermittelt werden (Abbildung 2).

Die Abbildung zeigt das Szenario einer
angenommenen  Schlechtleistung des
Nachunternehmers und dessen anschlie-
Bende Insolvenz mit nachfolgendem Er-
satz durch den Kreditnehmer. Der aus-
gewiesene Saldo aus Sicherheiten und
Zusatzkosten beriicksichtigt die zum je-
weiligen Zeitpunkt vorhandene Sicher-
heit aus Eigenkapital und Staatsbiirg-
schaften sowie die jeweils anfallenden
Zusatzkosten aus Nachbesserung der in
diesem Fall zweimonatigen Nichter-
fllung und einer Neuausschreibung.

Der ausgewiesene Risikopuffer der ver-
fligbaren Sicherheiten im Verhéltnis zu
den jeweils noch ausstehenden Bau-
leistungen ermoglicht begriindete Ent-
scheidungen der Finanziers zur Héhe zu-
satzlicher oder erganzender Sicherheiten
(Eigenkapital, Sponsoren, Biirgschaften
oder vertragliche Anpassungen).

Risikopuffer: Sicherheit relativ zu ausstehenden Bauleistungen
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Vergabepraxis hdufig umfassende Leis-
tungstibertragungen vor, etwa in Form so-
genannter DBFMO-Modelle3).

Ein Kerngedanke der zum Einsatz gebrach-
ten Investorenmodelle ist der Lebenszyklus-
ansatz. Gegeniiber der von Einzelvergaben
gepragten herkdmmlichen Beschaffung
wird ein ganzheitlicher Ansatz gewahlt, der
eine effizientere Aufgabenbewiltigung ge-
wahrleistet und die dauerhafte Verflig-
barkeit der Infrastruktur sicherstellt. Die
Aufgliederung in mehrere Lebenszykluspha-
sen ermdglicht es dem Investor, den Einsatz
von Eigen- und Fremdkapital auch vor dem
Hintergrund seiner Renditeerwartungen zu
steuern. Die sich daraus ableitende Forde-
rung muss folgerichtig lauten, dass auch
hierzulande kombinierte Leistungspaket-
vergaben in einem viel groBeren Umfang
zugelassen werden sollten. Der vom Bun-
destag jlingst beschlossene Antrag zur For-
derung offentlich-privater Partnerschaften
ist in diesem Zusammenhang zu begriiBen.

Ausdruck der staatlich geforderten Kultur
im europdischen Ausland ist die Anwen-
dung von (DBFMO-)Standardvertréagen, die
klare Regelungen zur Verteilung der Risi-
ken und zur Gewihrung von Sicherheiten,
wie beispielsweise Regelungen zu Kom-
pensationszahlungen im Falle ordentlicher
Kiindigung, beinhalten. Ebenso konnen
ergdnzend Sonderregelungen vereinbart
werden, wie beispielsweise Milestone Pay-
ments zur Eigenkapitalentlastung und als
deutliches Signal des ernsthaften Inte-
resses des offentlichen Auftraggebers am
Projekt. In der praktischen Umsetzung
kdnnen sich die Vertragsparteien dann
allein auf die projektspezifischen Beson-
derheiten konzentrieren, anstelle einer
hierzulande Ublichen individuellen juris-
tisch begleiteten Aushandlung aller Einzel-
regelungen.

Eine Frage geeigneter Werkzeuge

Gelten regulatorische Vorgaben zur Finan-
zierung weitgehend gleich fir alle Projek-
te, ist die Risikobeurteilung stets pro-
jektspezifisch. Infrastrukturfinanzierungen
grenzen sich dabei gegeniiber privatwirt-
schaftlich initiierten Projektentwicklungen
allein schon dadurch ab, dass sie in der Re-
gel der Umsetzung staatlicher Aufgaben
dienen. Aus Sicht der Investoren und Fi-
nanziers ist das Entwicklungs- oder Ver-
marktungsrisiko als eines der wesentlichen
Projektrisiken damit nicht weiter relevant,



da sich der Staat als Besteller zur zukiinfti-
gen Ubernahme und Nutzung verpflichtet.
Alle weiteren Risiken kdnnen in drei Grup-
pen unterteilt werden (Abbildung 1):

- Interne Projektrisiken mit Kosten- und
Terminrisiken in der Bau- oder der Be-
triebsphase,

- externe Projektrisiken, die aus Force Ma-
jeure oder verdnderten politischen Rah-
menbedingungen resultieren

und schlieBlich

- die eigentlichen Kreditrisiken aus der
Abwicklung des Geschafts.

Externe Risiken liegen auBerhalb des Ein-
flussbereichs der Investoren oder Betreiber
und konnen nicht gesteuert, sondern nur
auf Grundlage von fairen vertraglichen
Vereinbarungen kompensiert werden.

Interne Risiken und hier insbesondere die
kostenintensiven Baurisiken, die gerade bei
komplexen Infrastrukturprojekten im Hoch-
und Tiefbau auftreten konnen, sind aus
Sicht potenzieller Investoren und Finanziers
besonders kritisch. Mdogliche Insolvenzen
der Projektgesellschaft oder wesentlicher
Nachunternehmer, verbunden mit Schlecht-
leistungen und einem erneuten Ausschrei-
bungsverfahren und Terminverzégerungen,
stellen ein erhebliches Risikopotenzial aus
Sicht der Finanziers dar. Dem steht in der
Regel ein Sicherheitenpaket gegeniiber, das
sich unter anderem aus eingesetztem
Eigenkapital, Staatsbiirgschaften, Anzah-
lungen (Milestone Payments), Back-to-
Back-Vertragen, Eintrittsrechten oder Kom-
pensationsvereinbarungen zusammensetzt.
Erfahrene Finanziers sind in der Lage, die
komplexen Wechselwirkungen der Risiken
und Sicherheiten objektiv zu bewerten und
zu bepreisen, institutionelle Investoren sind
es jedoch hiufig nicht.

Konkrete Besonderheiten des Projektes
beriicksichtigen

Die Entscheidung fiir ein Kredit- oder An-
lagegeschift sollte sich aber vor allem bei
Kooperations- und Partnerschaftsmodellen
nicht allein an Unternehmenskennzahlen
und Ratings ausrichten, sondern stets auch
die konkreten Besonderheiten des Projek-
tes berticksichtigen. Dies kann anhand von
Untersuchungen mdoglicher Ausfallszena-
rien, der Zahlungsstrome und der Sicher-

heitenstruktur sowie der vereinbarten
Kompensationsregelungen in einem Re-
chenmodell erfolgen. Ein solches Werk-
zeug sollte von erfahrenen Anwendern auf
Grundlage der Cash-Flow-Modelle der In-
vestoren aufgebaut werden und muss sich
den jeweiligen Anforderungen der Finan-
ziers anpassen kdnnen.

Die Analyse solcher Risikoprofile erfordert
einen vergleichsweise geringen Aufwand,
flihrt jedoch tber die Chance zur objekti-
ven Beurteilung der Risikofolgekosten und
der erforderlichen Sicherheitsinstrumente
zu einer realistischnen Bewertung des Ge-
schéftes. Gerade diese Bewertungen kon-
nen wesentlich dazu beitragen, zusitz-
liches privates oder institutionelles Kapital
zu erschlieBen oder risikogetriebene Zu-
riickhaltungen in der Bereitstellung von
Investitionskapital zu minimieren.

Von besonderem Interesse fiir Ausblick

Ein Bedarf an Infrastrukturinvestitionen
besteht weltweit. In einer kiirzlich durch-
gefiihrten Untersuchung® wurde auch fiir
den globalen MaBstab belegt, dass die In-
vestitionsbereitschaft zwischen den Ziel-
regionen stark variiert, hier jedoch oftmals
begriindet durch politische Unsicherhei-
ten, wirtschaftliche Ausgangslagen oder
regulatorische Hemmnisse. Grundsétzlich
kann festgehalten werden, dass fiir die
herkdmmliche Beschaffungsvariante, vor
allem in den Kern-EU-Liandern, derzeit
ausreichend Liquiditat, also Fremdmittel,
bereitgestellt werden kann. Fiir alternative
Beschaffungsformen mangelt es an der
Bereitstellung von Drittmitteln hdufig auf-
grund der heterogenen Risikostruktur.

Vor allem Versicherungen und Pensions-
kassen schatzen Infrastrukturprojekte als
ein solides Asset mit stabilem Return on
Investment, mit langjahriger Anlagemdog-
lichkeit und mit attraktiver Marktentwick-
lung ein. Fir sie steht zwar ein Eigenkapi-
talengagement im Vordergrund, Interesse
an Fremdkapitalinvestitionsmdoglichkeiten
ist jedoch bei den im Markt aktiven Inves-
toren vorhanden. Gerade die Pensionskas-
sen sind vor dem Hintergrund niedriger
Zinsniveaus im Markt festverzinslicher
Produkte auf der Suche nach soliden
Anlagemdglichkeiten mit hoheren und
sichereren Renditeerwartungen, damit den
laufenden Zahlungsverpflichtungen dauer-
haft nachgekommen werden kann. Nicht
von der Hand zu weisen ist, dass Beteili-

gungen an der nationalen Infrastruktur
und damit an der eigenen Volkswirtschaft
zuzuschreibenden Assets, die eine dauer-
haft planbare Erlosberechnung gestatten,
flir Pensionskassen von besonderem Inte-
resse sein diirften.

Fremd- oder Eigenkapitalldsungen hin
oder her: Noch ist die Bereitschaft bei vie-
len Akteuren, vorrangig der offentlichen
Hand, begrenzt, sich auf alternative Be-
schaffungsmdglichkeiten einzulassen. Im
Vordergrund steht dabei in der Regel die
effizienteste Beschaffungsvariante und
nicht die zur Verfligung stehenden Finan-
zierungsmoglichkeiten. Dabei ist allen be-
wusst, dass sie sich neuen Herausforderun-
gen stellen mdissen, um in Zukunft ihre
Aufgaben erfiillen zu kénnen.

Die Affinitat der Anleger, anders als bisher
gewohnt zu investieren, muss sich erhéhen.
Dazu gehort insbesondere eine Modifikati-
on der Risikobewertung, der Blick tiber den
Tellerrand zeigt aber, dass dies nicht bedeu-
tet, sich auf ein Abenteuer einzulassen,
sondern mit neuen Partnern erfolgreich
neue Wege zu beschreiten. Offentliche Tri-
ger und insbesondere deren politische Ent-
scheider mussen bereit sein, liber andere
Vorgehensweisen nachzudenken. In vielen
Féllen ist die direkte Anfrage bei den Haus-
banken, zum Beispiel den Sparkassen?, der
erste Kontakt zu Finanzierungsquellen bei
Projektrealisierungen. Gemeinsam mit ih-
nen sollte die Projektstruktur analysiert
und gegebenenfalls angepasst werden, so-
dass neben einer klassischen Finanzierung
auch ein Zugriff auf anderweitig bereitge-
stelltes Kapital mdglich ist. Wichtig ist es,
auch die Produkte anzubieten, die Kommu-
nen und Investoren fiir neue Formen der
Kooperation benétigen.

FuBnoten
1) Bericht der Kommission ,Zukunft der Verkehrsin-
frastrukturfinanzierung”, 2012.

2 So gibt es beispielsweise in den Benelux-Staaten
sowie in GroBbritannien keine der deutschen Hono-
rarordnung fiir Architekten und Ingenieure (HOAI)
vergleichbare Verordnung mit der darin enthaltenen
preisrechtlichen Vorgabe einer Honorarermittlung
relativ zu den durch die Planung erzeugten Inves-
titionskosten.

3) Design, Build, Finance, Maintain, Operate (Pla-
nung, Bau, Finanzierung, Instandhaltung, Betrieb).
4 DKC Deka Kommunal Consult GmbH: Infrastruk-
tur als nachhaltige Investitionsalternative. Studie
im Auftrag der Deka-Bank, Disseldorf 2012.

5 Sie sind mit einem Anteil von rund 49 Prozent
wichtigster Kreditgeber der Kommunen (siehe zum
Beispiel Deutscher Sparkassen- und Giroverband,
Pressemitteilung 9/2013).
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