Fahrgast-Politik

BBEB-Allianz

(Banken, Bauwirtschaft,
Berater)

fur PPP

(Public=Private-Partnership)

Privates Kapital fiir das Schienennetz?
Alternative Finanzierungsformen eignen sich
nur sehr begrenzt von Joachim Kemnitz

2

O Seitdem die Staatskassen leer sind,
kommt mehr und mehr die Diskussion
Uber die stédrkere Nutzung privater
Finanzquellen im Wege einer &ffent-
lich-privaten Partnerschaft (aus dem
Englischen mit ,PPP* abgekirzt) in
Gang. Eignen sich neue Konzepte
zur Finanzierung auch flr den Schie-
nenverkehr oder verdient daran nur
die ,,BBB-Allianz*“ (Banken, Bauwirt-
schaft und Berater), wie Kritiker be-
haupten?

Ein Symposium mit dem Titel ,An-
sétze zu alternativen Finanzierungen
in der Schieneninfrastruktur® am 1.
und 2. Februar dieses Jahres in Dres-
den, veranstaltet vom dortigen ,,Inno-
vationszentrum Bahntechnik Europa“
sollte diese Fragen kldren und — so die
Hoffnung zumindest der Teilnehmer
aus den Reihen der ,BBB-Allianz* -
den Startschuss fir die Belebung
von Investitionen im Bahnbereich
geben. Doch tatsdchlich sind die
Einsatzfelder, die fiir die 6ffentlichen
Haushalte vertretbar sind, fir priva-
tes Kapital begrenzt — und genaues
Zuhéren machte dem Besucher
des Symposiums deutlich, wie viel
Augenwischerei die Befirworter der
privaten Finanzierung betreiben.

Geld und Kapital
B evor wir auf Einzelheiten des Dresdner

Symposiums eingehen, zunichst eine

Einfithrung in die generelle Proble-
matik der 6ffentlich-privaten Partnerschaft
(PPP), zumal eine solche bei der Dresdner
Tagung fehlte, was die dort gefiihrten
Diskussionen zum Teil {iber unnétige Um-
wege schleichen lief3.
In der 6ffentlichen Meinung herrscht die
Ansicht vor, fiir eine Investition, d. h. die
Anschaffung eines iiber mehrere Jahre oder
Jahrzehnte nutzbaren Wirtschaftsgutes,
z. B. von Hochbauten, Eisenbahnfahrzeu-
gen oder Bahnstrecken, brauche man Geld.
Genau genommen ist das aber falsch, denn
in Wirklichkeit braucht man Kapital. Gesi-
cherte volkswirtschaftliche Lehrmeinung
ist: In einer modernen Volkswirtschaft ist
geniigend Geld vorhanden, das Kapital
freilich ist knapp. Diese Aussage wird den
Laien zunichst verwundern — und war auch
vielen Teilnehmern der Dresdner Veran-
staltung nicht klar — und soll daher niher
erliutert werden.
Ein Geldgeber wird Geld in der Form von
Kapital nur dann zur Verfiigung stellen,
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Privates Geld fiir Neubaustrecken? Die DB ist mit Recht skeptisch: Neubaustrecke Niirnberg — Ingolstadt vor der Fertigstellung.

wenn er eine realistische Chance sieht, dass
die zur Verfiigung gestellte Summe samt
einer angestrebten Verzinsung innerhalb
oder am Ende eines vereinbarten Zeitraums
zuriickflieft. Das in geniigender Menge
vorhandene Geld wird dann zu Kapital,
wenn Geldgeber — das wird in der Regel ein
Kreditinstitut sein — und Geldnehmer — der
Investor — sich iiber die Hohe der Verzin-
sung einig sind und beide diese Verzinsung
und die Riickzahlung des Kredits fiir reali-
sierbar halten.

Beim Kapital sind zwei Hauptformen zu
unterscheiden: Eigen- und Fremdkapital.
Beim Einsatz von Eigenkapital kann der
Investor die angestrebte Verzinsung selbst
festsetzen und auch eine Investition
wagen, die eine geringere Rendite als die
marktiibliche Verzinsung erwarten lisst.
Fremdkapital dagegen wird nur fiir solche
Investitionen zur Verfiigung stehen, die zu-
mindest die Erwirtschaftung der marke-
iiblichen Verzinsung erwarten lisst.

Eine Sonderform stellen Investitionen der
offentlichen Hand fiir Aufgaben der Da-
seinsfiirsorge dar, z. B. den Bau oder Aus-
bau von Bahnlinien. Solche Investitionen
kénnen auch dann in Angriff genommen
werden, wenn aus der Nutzung der Inves-
tition keine Rendite in Hohe der markt-
iiblichen Verzinsung zu erwarten ist (aller-
dings sollte ein sonstiger Vorteil, z. B. die
Schonung der Umwelt oder die Senkung
der Unfallzahlen, vorhanden sein). In der
politischen Diskussion dufSert sich das als
Forderung nach ,Mehr Verkehr auf die
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Schiene®. Entweder finanziert die 6ffent-
liche Hand sie aus Steuermitteln (= Eigen-
kapital) oder sie garantiert dem Geber
von Fremdkapital die marktiibliche Ver-
zinsung aus Eigenmitteln, sprich Steuer-
einnahmen.

Was unterscheidet
offentlich-private Partnerschaft
(PPP) vom Kredit?

Zunichst einmal haben ein Kredit und die
offentlich-private Mischfinanzierung ge-

meinsam, dass spitestens zum Ende der
Laufzeit das eingesetzte Kapital samt der
vereinbarten Verzinsung wieder zum Kapi-
talgeber zuriickgeflossen sein muss. Beim
normalen Kredit wird der Kapitalgeber ein
vorhandenes Finanzierungsinstitut sein —
in den meisten Fillen eine Bank, aber auch
Versicherungen oder Investmentfonds
kommen in Frage. Der Kapitalgeber kiim-
mert sich hierbei meist nur um die Finan-
zierung und iiberlisst die Ausfithrung, d. h.
die Verwendung der Kreditmittel, aller-
dings im vereinbarten Rahmen, dem In-
vestor.

Bei der 6ffentlich-privaten Mischfinanzie-
rung wird fiir das Projekt in der Regel eine
spezielle Gesellschaft, meist in der Form
einer GmbH (Gesellschaft mit beschrink-
ter Haftung) gegriindet. Im Schrifttum (7)
werden diese PPP-Gesellschaften auch
als SPV (vom englischen ,,Special Purpose
Vehicle®; dt.: Einzweckgesellschaft) be-

zeichnet. Diese kann neben der Finan-

zierung weitere Aufgaben iibernechmen.
So kénnte eine solche SPV den Bau einer
Bahnstrecke ggf. samt der Entwicklung
und Beschaffung der erforderlichen Fahr-
zeuge libernehmen und diese fiir einen be-
stimmten Zeitraum — u. U. sogar mit eige-
nem Personal — betreiben. Nach Ende der
Vertragslaufzeit, zu dem an diese Gesell-
schaft das eingesetzte Kapital samt Verzin-
sung zuriickgeflossen ist, geht diese Bahn-
strecke — und ggf. die Fahrzeuge — in das
Eigentum des Auftraggebers iiber. Diese
Form eines PPP-Projekts heifit in der Fach-
welt BOT-Projekt (Build, Operate, Trans-
fer; dt.: Bauen, Betreiben, Ubertragen).

Was eignet sich fiir offentlich-
private Partnerschaft?

Theoretisch konnte man auf diese Weise

den Unterhalt sowie Aus- und Neubau

des gesamten Bahnwesens organisie-
ren. In der Praxis diirfte das aber an der
Komplexitit scheitern. Denn jeder Einsatz
von Fremdkapital setzt einen zeitlich be-
grenzten Rahmen voraus, damit der Kapi-
talfluss und dessen Riickzahlung noch
iiberschaubar und finanzmathematisch be-
herrschbar bleiben. Lingere Laufzeiten als
30 Jahre (2) kommen in der Praxis kaum
vor. Schon die Abschitzung der iiber einen
solchen Zeitraum anfallenden Kosten (z. B.
fiir Beschaffung und Wartung), sprich Mit-
telabfliisse aus dem zur Verfiigung gestell-
ten Kapital, sind schwer abzuschitzen. Fiir
das Gesamtsystem Bahn wird das niemand
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wagen — es sei denn zu Risikozuschligen,
die dem Auftraggeber den Atem verschla-
gen wiirden —, wohl aber fiir Teilprojekte
(Erstellung bestimmter Hochbauten (z. B.
Stellwerke), Beschaffung — ggf. auch War-
tung — von iiber 30 Jahre lang nutzbaren
Fahrzeugen, Bau einer bestimmten Strecke
usw.).

och schwieriger ist die Abschitzung
N des Verlaufs der Einnahmen iiber

einen solch langen Zeitraum. Zur Ab-
schitzung der Einnahmen aus dem Bahn-
betrieb miisste man zumindest von einer
unveridnderlichen Tarifscrukeur ausgehen
(was Tariferhshungen nicht ausschlésse)
und auch das Verhalten der Fahrgiste tiber
einen derartig langen Zeitraum wire abzu-
schitzen. Das aber wird nur schwer mog-
lich sein. In der Praxis wird sich der Anwen-
dungsbereich der Mischfinanzierung daher
auf Teilprojekte beschrinken, bei denen
durch die Investition etwas neu geschaffen
wird, z. B. der Neubau einer Strecke. Ein
solches Beispiel wird derzeit mit der ,HSL-
Zuid“, einem Teilstiick der Neubaustrecke
Amsterdam — Briissel, realisiert (3). Dort
wurden die Hochbauten der Strecke her-
kémmlich finanziert, wihrend die Erstel-

lung von Oberbau, Signalen und Elekerifi-
zierung sowie der Unterhalt im Rahmen
eines PPP-Projekts auf 30 Jahre vergeben
wurde. Auch die grundlegende Moderni-
sierung einer bestimmten Strecke wiire als
Gegenstand eines solchen Projekts denk-
bar. Weniger geeignet wire z. B. die Ver-
gabe der Wartung vorhandener Strecken,
da das eine aufwindige Bestandsaufnahme
und vertragliche Fixierung des Ist-Zustands
sowie des Soll-Zustands erforderte. Falls
das iiberhaupt méglich wiire, wire es mit
hohen Planungskosten verbunden. Ein sol-
ches Beispiel wird derzeit fiir die Londoner
U-Bahn realisiert und begegnet sehr ernst-

hafter Kritik (4).

Mischfinanzierung
bringt kein neues Kapital!

Wer bis hierher aufmerksam gelesen hat,
dem wird eines klar geworden sein: In
einem solchen Mischfinanzierungspro-
jeke stellt der Geldgeber kein auf Dauer
nutzbares zusitzliches Kapital zur Ver-
fiigung. Alles, was er zwischenzeitlich be-
reitstellt, muss zum Ende der Laufzeit samt
Verzinsung wieder zuriickgezahlt sein.

Diese simple, aber grundlegende Tatsache

wurde endlich am zweiten Tag des
Dresdner Symposiums deutlich ausgespro-
chen — es war das Verdienst von Karlheinz
Schmid, Geschiftsfithrer der Verkehrs-
infrastrukeurgesellschaft (VIFG mbH.), die
die Mauteinnahmen verwaltet und verteilt.
Er sagte sinngemif3: ,Alles, was mit PPP
zusammenhingt, erfiillt nicht die Erwar-
tungen der Politik, weil dadurch kein
zusitzliches Kapital erschlossen wird, denn
das wire nur durch Privatisierung zu er-
reichen.“ Obwohl kurzzeitig vom Audi-
torium verstanden, wurde diese Tatsache
von der an einer Férderung des PPP-
Gedankens wohl eher kommerziell inte-
ressierten ,BBB-Allianz“ bald wieder ver-
dringt, wie die nachfolgende Diskussion
bewies. Noch am Vortag hatten die Re-
ferenten, die iiber PPP bei &ffentlichen
Hochbauten (z. B. Schulen, Justizanstalten
usw.) und bei Straflenbauprojekten spra-
chen, den Eindruck erweckt, durch PPP
wiirde eine dauerhafte Erweiterung des
Spielraums fiir zusitzliche Investitionen
geschaffen.

Zwar kann im Einzelfall die Nutzung
der Investition (z. B. einer mautpflichtigen
Strafle) so viel erbringen, dass daraus die
Verzinsung samt Tilgung des eingesetzten

Stellwerke sollen
als PPP-Projekt
geeignet sein (hier
das neue Stellwerk
Frankfurt/Main
Ost). Wie berech-
net man aber die
Einnahmen eines
Stellwerks, die zur
Refinanzierung
dienen?
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Privatisierung statt ,,PPP*, wo wirklich Geld verdient wird: Die Einkaufsmeile im
Hauptbahnhof Leipzig wurde als Erbbaurecht auf'99 Jahre vergeben.

Kapitals méglich wird. In diesen Fillen
muss man die berechtigte Frage stellen, ob
man dann noch eine PPP-Lésung braucht
oder ob man nicht gleich das Vorhaben
privatisieren sollte.

Das PPP-Modell dient dann nur noch
dazu, Risiken auf die offentliche Hand
abzuwilzen.

Mischfinanzierung im
Bahnbereich

Die Referenten, die beim Dresdner

Symposium iiber PPP im Straflenbau

sprachen, liebdugelten mit der Mog-
lichkeit, man konne kiinftig die Maut-
gebiihren so erhohen, dass man damit die
Investitionen fiir den Neubau von Auto-
bahnen tilgen kdnne, aber sie vermieden es
aber, von einer Privatisierung zu sprechen,
sondern wollten lieber das ,,Schutzdach®
einer PPP-Losung beibehalten. Diese Hal-
tung kann man auch als ,, Privatisierung der
Gewinne und Sozialisierung der Verluste®
bezeichnen. Die Vertreter des Bahnbe-
reichs waren insoweit kritischer. Das lag
sicher daran, dass es im Straflenbereich
noch Potenziale zur Ausweitung der Nut-
zerfinanzierung (sprich: Erhéhung der
Mautgebiihren) gibt, wihrend im Schie-
nenbereich schon lingst die Nutzerfinan-
zierung (iiber Fahrgeld- und Frachteinnah-
men) vorhanden ist. Allerdings decken die
Erlése die Kosten (einschliellich Zinsen
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und Abschreibung) nicht. Es diirfte unter
den gegebenen Rahmenbedingungen kein
wesentliches Potenzial zur Erthshung des
Anteils der Nutzerfinanzierung der Schiene
iiber eine kriftige Erhshung der Fahrgelder
oder Giiterfrachten mehr geben.

Beim Dresdner Symposium war es das Ver-
dienst von Michael Britzke von der DB
AG, der kurzfristig als Referent fiir seinen
verhinderten Abteilungsleiter Finanzstrate-
gie und Projektfinanzierung, Dr. Wolfgang
Bohner, eingesprungen war, klarzustellen,
dass man die Erfahrungen aus singuliren
PPP-Projekten (z. B. aus dem Hochbau)
nicht ohne weiteres auf das Schienennetz
iibertragen konne. Ein zuschussbediirftiges
Schienenprojekt werde nicht allein durch
die Abwicklung als PPP-Projekt zuschuss-
frei. Auflerdem ergiben sich bei einem so
komplexen und interdependenten System
wie dem Schienennetz durch die temporire
Bewirtschaftung einzelner Teile seitens
privater Betreiber, wie es PPP-Modelle vor-
sehen, die Notwendigkeit eines umfang-
reichen Schnittstellenmanagements, das
Kosten verursache und die Gefahr von
Inflexibilitit beinhalte.

Erst Beispielrechnungen
bringen Klarheit

Ein finanzmathematisches Rechenbeispiel
zur Untermauerung fehlte im Referat
von Michael Britzke allerdings ebenso wie
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in den Referaten aller anderen Redner.
Daher werden hier einige alternative Finan-
zierungsmodelle — orientiert am Beispiel
des Weiterbaus der Neubaustrecke (NBS)
durch den Thiiringer Wald — durchgerech-
net. Die Ergebnisse lassen vermuten, dass
der Neubau von Schienenstrecken nicht
durch Einnahmen allein finanziert werden
kann und dass PPP-Modelle — wegen des
hohen Anteils der Finanzierungskosten an
den Gesamtkosten — das Projekt eher ver-
teuern als verbilligen. Die Beispielrechnun-
gen werden zeigen, dass die Projekte um
so teurer werden, je mehr sie nach der ,rei-
nen® Lehre der PPP-Philosophie organi-
siert werden.

Lesen Sie auf Seite 38 weiter. [

Mrd. € Gesamtkosten
20 - 17,79
13,81
15 ¥~ 11,8
10 1
5 4
O 4
Haushalts- PPP PPP (BOT)
Finanzierg. 30 Jahre 20 Jahre
Das Ergebnis der Modellrechnung
auf Seite 36—37.




BBB-Allianz fiir PPP

Die Darstellung der Ergebnisse solcher
finanzmathematischer Modellrechnungen
istaufwindig und das Lesen und Verstehen
nicht minder miithsam. Man hat sowohl
durch die Dresdner Tagung als auch bei der
politischen Diskussion um PPP den Ein-
druck, dass man auf die mithsame Argu-
mentation mit finanzmathematischen Be-
rechnungen gern verzichtet. Doch die
Regeln der Finanzmathematik — insbe-
sondere der ,bose“ Zinseszinseffekt bei
langen Laufzeiten — wird nicht aufler Kraft
gesetzt, wenn man die Finanzmathema-
tik verdringt. Auch die Politik kann diese
Wirkungen nicht beseitigen.

Hohere Zinssatze bei
Privatfinanzierung versus
Effizienzgewinne

inig war man sich in Dresden, dass bei
Eeiner Finanzierung durch Private mit

hoheren Kreditzinsen zu rechnen ist als
bei einer Finanzierung durch die 6ffentli-
che Hand. Dieser Einschitzung stimmt der
Verfasser zu. Bei der Beantwortung der Fra-
ge, wie hoch diese Zinsdifferenz sei, hielten

sich alle Referenten vornehm zuriick. Diese

héheren Zinskosten seien aber kein K.-o.-
Kriterium fiir PPP, da eine Projektdurch-
fithrung durch Private meist kostengiins-
tiger erfolge als durch die 6ffentliche Hand.
»Effizienzgewinne® nennt man das in der
Fachsprache.

Wohin es fithrt, wenn man ohne An-
lehnung an eine finanzmathematische
Modellrechnung argumentiert, wurde bei
der Diskussion zu diesem Thema besonders
deutlich. Der Referent eines privaten Be-
ratungsunternchmens (Befiirworter von
PPP) behauptete, Berechnungen hitten ge-
zeigt, dass schon bei Effizienzgewinnen von
3 % die Nachteile des hoheren Zinssatzes
bei privater Finanzierung ausgeglichen
seien (5). Auf eine — erst in der sehr viel spi-
teren Fragerunde mégliche — Riickfrage
nach den Annahmen seiner Berechnung er-
klirte er (wie in solchen Veranstaltungen
meist iibliches Ritual), die Berechnungen
seien so komplex, dass sie ,,in der Kiirze der
Zeit“ nicht dargelegt werden konnten.

Da das Referat eines PPP-kritischen Vertre-
ters der DB AG erst Stunden spiter statt-
fand, diirfte der Mehrheit der Tagungsteil-
nehmer gar nicht weiter aufgefallen sein,
dass hier behauptet wurde, im Bahnbereich
triten Vorteile gegeniiber einer Privat-

finanzierung erst dann ein, wenn die Effizi-
enzgewinne 20 bis 24 % ausmachten. Auch
das ohne auch nur die geringste Andeutung
einer Erlduterung, wie er zu dieser Aussage
kam (eine Gelegenheit zur Riickfrage gab es
fiir dieses Referat nicht).

Wer hatte nun Recht, derjenige, der von
3 % Effizienzgewinnen sprach, oder der-
jenige, der 20 bis 24% als Voraussetzung
ansah? — Die Erklirung ist einfach: beide,
denn es hingt nur von den getroffenen
Annahmen ab, welches Ergebnis die Be-
rechnung erbringt (wobei wohlwollend
unterstellt wird, dass wirklich eine Modell-
rechnung stattgefunden hat und nicht nur
blofle Behauptungen aufgestellt wurden).
Um aber den Wert einer Aussage beurteilen
zu kinnen, ist es schon wichtig, die Voraus-
setzungen zu kennen, unter denen sie ge-
macht wurde. Dachte Dr. Markus Penne-
kamp, Leiter Verkehrspolitik bei der DB
AG, in dhnlicher Richtung, als er bei der
Schlussrunde des Dresdner Symposiums
sagte: ,Die Bahn muss sich in die Debatte
um PPP-Modelle einschalten. Die bis-
her theoretisch gefiithrte Debatte muss auf
solide Fiifle gestellt werden.“ Kann man die
ysoliden Fiifle“ mit ,finanzmathematischer
Basis“ iibersetzen?

Immer kompetent informiert. derFahrgast erscheint wieder am 1. August 2006.
Aktuelle Ergdnzungen zu diesem Heft: www.der-fahrgast.de
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Verteilung der Risiken in
einem PPP-Projekt

wird bestrebt sein, mdoglichst viele
Risiken auf die PPP-Projektgesell-
schaft zu verteilen; und diese wiederum, ihr

D ie offentliche Hand als Auftraggeber

Risiko méglichst gering zu halten. In der
Praxis wird sich dann eine eher ausgewo-
gene Risikoverteilung ergeben. Man muss
sich vor Augen halten, dass die Projekt-
gesellschaft immer eine Kapitalgesellschaft
mit beschrinkter Haftung sein wird. Ge-
sellschafter sind im Allgemeinen die am
Projekt Beteiligten, d. h. nicht nur die
Geldgeber (Banken, Investmentgesellschaf-
ten), sondern auch Baufirmen, Hersteller
von Fahrzeugen usw. Das heiflt, hinter
den Gesellschaftern stehen oft grofie Kon-
zerne. Durch die GmbH-Konstruktion ist
der Durchgriff auf deren Gesamtkapital
ausgeschlossen. In der Praxis sehen die
Vertrige allerdings oft einen begrenzten
Durchgriff auf das Vermogen der Mutter-
konzerne vor, da die o6ffentliche Hand
als Auftraggeber iiber eine betrichtliche
Marktmacht verfiigt. Man sollte sich aber
vor der Annahme hiiten, die dffentliche
Hand kénne durch einen sorgfiltig aus-
gearbeiteten Vertrag die Risiken weit-
gehend auf die Projektgesellschaft abwil-
zen. Erstens verstehen deren Fachleute aus
praktischer Erfahrung auch etwas von Ver-
tragsgestaltung. Und zweitens: Hat sich die
Projekegesellschaft bei der Bewertung der
Risiken vollig verschitzt, dann hilft auch
der beste Vertrag nichts: Im Notfall wird
die PPP-Gesellschaft Insolvenz anmelden —
und das Problem liegt wieder beim Auftrag-
geber, d. h. das Risiko fillt auf den Steuer-
zahler zuriick. Vor allem muss der Staat ein
Nachfolgeunternehmen suchen, das sich
das nun offensichtliche Risiko bezahlen
lassen wird.

Verstetigung
des Mittelflusses versus
Haushaltsbindung

Einer der grofiten Vorteile eines PPP-Pro-
jekes besteht darin, dass man noch vor dem
ersten Spatenstich alle finanzrelevanten
Einzelheiten in Vertrigen festschreiben
muss. Es wird also nichts bewegt, bevor
nicht die Gesamtfinanzierung steht. Daher
wird es bei einem PPP-Projekt kaum —
wie beim Neubau der Strecke durch den
Thiiringer Wald — vorkommen, dass man
mit dem Bau beginnt, einem dann das Geld
ausgeht und man Investitionsruinen in die
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Landschaft gesetzt hat. Die Verstetigung
des Mittelflusses ist ,der” grofle Vorteil
von PPP-Projekten. Die Kehrseite ist,
dass sich der Auftraggeber, die 6ffentliche
Hand oder sein Beauftragter, durch PPP-
Projekte auf Jahre verpflichten muss und
seinen kiinftigen Gestaltungsspielraum
einschrinkt.

Nun ist aber auch das Finanzgebaren der
offentlichen Hand gewissen Risiken aus-
gesetzt.
sinken, wie das in den letzten Jahren

Die Steuereinnahmen kénnen

zu beobachten war. Wire bei sinkenden
Steuereinnahmen ein Grofiteil der Aus-
gaben fiir Bahnprojekte durch PPP-Pro-
jekte vertraglich bindend, so miissten diese
auch im Extremfall einer Haushaltssperre
bedient werden. Denn die Einstellung
dieser Zahlungen wiirde das Ansehen dhn-
lich wie ein Staatsbankrott schidigen
und koénnte zu einem Absenken des
yRatings, d. h. der Einschitzung der
Kreditwiirdigkeit des Schuldners durch die
Kapitalgeber, fithren. Die Refinanzierung
der offentlichen Hand am Kapitalmarke
kénnte erschwert werden oder wire nur um
den Preis hoherer Zinsen méglich. Der
Staat muss und wird daher alles daran
setzen, seinen Verpflichtungen aus PPP-
Vertrigen nachzukommen.

Wire aber trotzdem eine Kiirzung des Ver-
kehrshaushalts notwendig, so miissten aus
dem verringerten Budget vorab die PPP-
Zahlungen geleistet werden.

Hitte man beispielsweise PPP-Vertrige
geschlossen, um auf diesem Weg Projekte
sekundirer Bedeutung zu finanzieren,
dann kénnte es im Falle einer Haushalts-
sperre dazu kommen, dass die knappen
Mittel ausgerechnet in die Projekte des
weniger dringlichen Bedarfs flgssen, die
wichtigeren Projekte aber mit niedrigerer
Prioritit — oder gar nicht — finanziert wer-
den kénnten. Beispielsweise kénnte an der
Neubaustrecke durch den Thiiringer Wald
weitergearbeitet werden, wihrend die S-
Bahn-Systeme in den Ballungsgebieten
gleichzeitig nicht erhalten werden kénnten.
Solche Probleme entstehen bereits jetzt,
wenn die DB-Netz fiir Investitionen in das
Regionalnetz 20-jihrige Bestellgarantien
von den Bundeslindern verlangt.

Man hiite sich also davor, PPP als Werk-
zeug dafiir anzusehen, Vorhaben zweiter
Prioritit, die zunichst aus dem normalen
Budget als nicht finanzierbar angesehen
werden, iiber PPP anzugehen, weil dann
die Gefahr besteht, dass Vorhaben erster
Prioritit im Falle von Budgetkiirzungen
gefihrdet werden konnten.

Das PRIMON-Gutachten zu PPP

Auch das zur Zeit intensiv diskutierte
PRIMON-Gutachten (6) geht auf die Mog-
lichkeiten einer Finanzierung nach PPP ein.
Es weist auf die geringen Erfahrungen im
Bahnbereich hin. ,Die Bewertung dieses
Kriteriums wire derzeit allerdings nur ab-
strakt méglich, da Erfahrungen in Deutsch-
land, aber auch international hinsichtlich
der PPP-Modelle im Eisenbahnbereich
noch sehr spirlich sind. Dies scheint aller-
dings weniger eine Frage der Integration
(von Netz und Verkehr; Einfiigung des
Verf.) zu sein, sondern ist vielmehr auf das
Fehlen von attraktiven Geschiftsmoglich-
keiten zuriickzufiihren.“ (7)

Auch beziiglich der Risikoverteilung duflert
sich das Gutachten cher skeptisch: ,Das
kommerzielle Risiko verbleibt vollstindig
beim Betreiber (des Netzes; Einfligung des
Verf.), der die Infrastrukturgesellschaft iiber
komplexe Abgeltungsformeln fiir die er-
brachten Leistungen bezahlt. Beobachter
sind skeptisch, inwieweit sich die sehr auf-
windigen Konstruktionen (beziiglich Ab-
geltungsregeln, Leistungsvorgaben) in der
Praxis bewihren. Die bisherigen Erfahrun-
gen lassen hier noch kein Urteil zu.“ (8)
Zunichst wird sehr neutral ausgefiihre, dass
PPP im Prinzip in allen im Gutachten dis-
kutierten Strukturmodellen denkbar ist:
,Insgesamt kommen wir zu der Uberzeu-
gung, dass zur Beurteilung der Frage nach
PPP-Maéglichkeiten bei der Infrastruktur-
finanzierung die Integrationsfrage weniger
bedeutsam ist und somit alle im Rahmen
des Gutachtens bewerteten Strukturmodel-
le private Investitionen fiir Infrastrukeur-
finanzierung nicht ausschlieflen. Der Status
quo (das integrierte Modell) stellt hinsicht-
lich des Betriebs der 6ffentlichen Eisen-
bahninfrastrukcur der DB AG allerdings
bereits ein PPP-Modell — mit einem ein-
zigen Netzbetreiber — dar. Die Einbindung
weiterer Betreiber/Konzessionire wird da-
durch nicht unbedingt erleichtert. Alter-
native Strukturmodelle lassen hier mehr
Spielraum erwarten.“ (9) Beim erstmaligen
Lesen iiberraschend bezieht das Gutachten
dann im Schlusssatz doch noch Stellung:
»Ein PPP-Modell erachten wir allerdings
nur bei jenen Strukturmodellen fiir sinn-
voll, bei denen nicht bereits in Bezug auf
die Infrastruktur eine Verbindung zwi-
schen der o6ffentlichen Hand und Teil-
nehmern des Kapitalmarkes besteht, so bei
der Eigentumsmodell-Gestaltungsvariante
(d. h. das Netz befindet sich im Eigentum
des Staates, der es aber privat betreiben
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lisst; Einfiigung des Verf.) als auch beim
Getrennten Modell.“ (10)

Das Fazit des
wDresdner Symposiums*

PPP-Projekte mogen ihre Berechtigung
haben bei singuliren Projekten im 6ffent-
lichen Hochbau und im Straflenbau, zu-
mindest wenn man von zusitzlichen Poten-
zialen bei den Mauteinnahmen ausgeht.

Bei der Bahninfrastruktur sind die Anwen-
dungsméglichkeiten fiir PPP wesentlich ge-
ringer einzuschitzen. Einfach mag es noch
bei ,singuliren® Projekten sein, wie z. B.
beim Bau eines Stellwerks (hier gibt es
keine direkt zurechenbaren Einnahmen
und man kann durch hohe Ansetzung des
»Nutzens“ das PPP-Projeke notfalls schon-
rechnen), beim Umbau eines Bahnhofs
(wobei der Umbau eines Empfangsgebiu-
des in ein Einkaufszentrum — auch ein in
Dresden genanntes Beispiel — eigentlich mit
dem Bahnbetrieb im engeren Sinne wenig
zu tun hat) oder bei einer Verladeanlage
(wofiir durch finanzielle Beteiligung von am
Bau interessierten 6rtlichen Verladern zu-
sitzliche Einnahmen erzielt werden konn-
ten und dadurch die PPP-Finanzierung eine
gewisse Berechtigung haben mag).

Doch beim Bau reiner Streckeninfra-
struktur sind die Voraussetzungen fiir PPP
schon kritischer zu sehen. Die Einnahmen
aus Entgelten fiir die Trassenbenutzung
werden im Allgemeinen nur einen kleinen
Beitrag zu den Baukosten leisten, da diese
Infrastrukturen mit den weiterhin staat-
lich finanzierten Infrastrukturen Strafle
und Wasserstrafle konkurrieren miissen.
Der Anwendungsbereich fiir PPP im
Bahnbereich wurde als gering angesehen.
Auflerdem stellt sich die Frage nach der
Sicherheitsverantwortung, wenn PPP-Ge-
sellschaften fiir einen gewissen Zeitraum
Teile des Streckennetzes betreiben. So sagte
Dr. Henning Tegner, Beratungsgesell-
schaft PSPC: Man miisse sich mit der Frage
auseinander setzen, ob PPP nicht zum
»Flickenteppich* fiihre.

Zur Sinnhaftigkeit von PPP im Schienen-
bereich zitierte Peter Schifer vom Eisen-
bahn-Bundesamt (EBA) die Antwort einer
Landesregierung auf die Frage nach dem
Interesse an alternativen Finanzierungs-
methoden: Bisher habe man kein fiir PPP
geeignetes Projeke im Schienenbereich aus-
machen kdnnen.

Neubaustrecken seien nicht geeignet fiir
die Finanzierung durch PPP-Modelle;
beste Losung sei die betriebsbereite Vor-
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haltung von Schienenwegen, bei der die
DB AG fiir die Sicherheit verantwortlich
bleibe. Nur Dr. Bernd Rohde vom Sichsi-
schen Staatsministerium fiir Wirtschaft und
Arbeit bot fiir die Schiene die Zusammen-
arbeit mit dem Bund in Form einer Auf-
tragsverwaltung — wie beim Straflenbau —an
und konnte sich den Ausbau der Sachsen-
Franken-Magistrale als PPP-Projeke vorstel-
len. Warum er dann an anderer Stelle sagte,
langfristige Vertrige iiber 30 Jahre seien
unserids, bleibt dem Autor allerdings ein
Ritsel. Und schon sein Kollege vom selben
Ministerium, Jochen Dietrich, hatte grs-
Bere Vorbehalte gegeniiber diesem Vehikel,
als er sagte, durch die Abzahlung von PPP-
Modellen entstehe ein Schattenhaushalt.
Dr. Henning Tegner von der Beratungs-
gesellschaft PSPC fiihrte aus: PPP fiir die
Schiene setze immer einen Auftrag des
Bundes voraus. Danach muss die Initiative
zu PPP Schiene also von der éffentlichen
Hand ausgehen. Da stellt sich die Frage,
wie das im Falle einer privatisierten Bahn
funktionieren soll.

Nachdem im Laufe der Veranstaltung be-
hauptet worden war, das Risiko in einem
PPP-Projekt sei so verteilt, dass jeder Betei-
ligte die Risiken trage, die er beeinflussen
kénne und es damit zur optimalen Risiko-
verteilung komme, machte sich in der
Schlussrunde eine kritischere Einschitzung
zu diesem Thema breit.

Prof. Wolfgang Fengler, TU Dresden, fasste
zusammen: Bei PPP-Projekten miissten
sich alle Teilnehmer auf 20 bis 30 Jahre
festlegen. Die Banken werden keine hohen
Risiken eingehen. Die miisse der Bund
tragen. Peter Schifer vom Eisenbahn-Bun-
desamt (EBA) driickte es plastischer aus:
Wenn es in Hochglanzbroschiiren um PPP
gehe, sei alles prima bis zum ,Im Himmel
ist Jahrmarkt“. Wenn es an die Umsetzung
gehe, springen als Erstes die Banken wegen
Risiko ab, dann die Industrie.

Karlheinz Schmid von der VIFG (Ver-
kehrsinfrastrukurfinanzierungsgesellschaft)
fasste die Stimmung der PPP-Kritischen
zusammen: Alles, was mit PPP zusammen-
hinge, erfiille nicht die Erwartungen der
Politik, weil dadurch kein zusitzliches
Kapital erschlossen werde, denn das wiire
nur durch Privatisierung zu erreichen.
Daher mache sich eine gewisse Erniichte-
rung breit.

Also endete das Dresdner Symposium mit
einer gewissen Erniichterung, zumindest
was den Bahnbereich betrifft. Danach ist
eine Renaissance der Eisenbahn durch PPP
wenig wahrscheinlich.

» -
Doch werden sich die Vertreter der ,BBB
Allianz® damit zufrieden geben oder wer-
den sie zu missionieren versuchen?

Fazit des Autors

uf der Habenseite von PPP-Projekten
A steht der Zwang zu einer belastbaren

Finanzierungsrechnung vor Baube-
ginn und damit einhergehend die Versteti-
gung des Mittelflusses. Effizienzgewinne
konnen die Baukosten senken.
Auf der Sollseite steht dem entgegen, dass
die Zinssitze hoher sein werden als bei
offentlicher Finanzierung. Es besteht die
Gefahr, dass ,auf Pump® und mit lan-
gen Tilgungszeitriumen gebaut wird und
dadurch die Finanzierungskosten, die als
Einnahmen den Banken zufliefSen, steigen.
Kann man die Vorteile beider Méglichkei-
ten vereinen und so zu einer optimalen
Abwicklung von Grof8projekten kommen?
Vielleicht dadurch, dass man eine belas-
tungsfihige Finanzierungsvereinbarung vor
Beginn von Grofiprojekten gesetzlich
vorschreibt. Zudem konnte die 6ffentliche
Hand das Kapital zu den ihr offen stehen-
den niedrigeren Zinssitzen beschaffen,
statt das Privaten zu iiberlassen.
Aber das setzt eine rationale Politik voraus,
die nur solche Projekte beginnt, die sie sich
auch leisten kann, und nicht solche, mit
denen sich regionale Politiker Denkmiler
setzen wollen. An der Durchsetzbarkeit
einer solchen rationalen Politik hat der
Autor seine Zweifel.
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