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Vor dem Hintergrund der Finanz- und Wirtschaftskrise haben sich auch die Rahmenbedingungen fir das
Beschaffungsinstrument Offentlich-Private Partnerschaften (OPP) verandert. Die Probleme bei der Um-

setzung von Projekten gewinnen daher eine wachsende Bedeutung fir die 6ffentliche Hand.

Dabei hat sich verstarkt gezeigt, dass grofl3es Interesse an praxisgerechten Finanzierungslésungen be-
steht. Daher hat die PPP-Task Force beim Finanzministerium - aufbauend auf dem von ihr in 2004 veroéf-

fentlichten Finanzierungsleitfaden - diese Broschiire zur Finanzierungspraxis bei OPP entwickelt.

Ziel dieser Praxishinweise ist es, das Versténdnis in Bezug auf die Finanzierungskomponenten eines

OPP-Modells zu intensivieren, um die Realisierung von effizienten OPP-Projekten zu unterstiitzen.

Der Leitfaden ist in enger Zusammenarbeit mit Praktikern und unter Beteiligung unter anderem von Ban-

ken, Kommunen, Partnerschaften Deutschland AG und PartnerRegio entstanden.

Ich bin sicher, dass der Leitfaden dazu beitragt, die erfolgreiche Umsetzung von OPP-Projekten zum Nut-

zen aller Beteiligten zu unterstitzen.

(yI—

Dr. Helmut Linssen

Finanzminister des Landes Nordrhein-Westfalen
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Offentlich-Private Partnerschaften haben sich in den vergangenen Jahren als Beschaffungsvariante der
Offentlichen Hand etabliert. Immer starker werden sie zu einem wesentlichen Bestandteil der Infrastruk-
turentwicklung. Hier stehen wir als regionale Fdrderinstitute in einer besonderen Verantwortung: Forder-
mittel und Férderdarlehen miissen in die OPP-Modelle diskriminierungsfrei integriert werden kénnen, um

die offentliche Infrastruktur in der Region zu erhalten und auszubauen.

Als vertrauensvoller Partner der Kommunen ist es uns ein besonderes Anliegen die ,Finanzierungspraxis
bei OPP“ maglichst vielen Projekttragern zuganglich zu machen. In diesem Sinne hoffen wir, mit dem
Leitfaden einen Beitrag zum besseren Verstandnis der Finanzierungsaspekte von Offentlich-Privaten

Partnerschaften zu leisten. Dabei haben wir ein groRes Ziel: Noch mehr Vorhaben erfolgreich umzuset-

zen.

Vet Yol o o,

Dietmar P. Binkowska Lutz Koopmann
NRW.BANK Investitionsbank Schleswig-Holstein
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Projektrealisierungen durch Offentlich Private Partnerschaften (OPP) spielen in den Beschaffungsprozes-

sen der Offentlichen Hand (Bund, Lander und Kommunen) eine zunehmend groRere Rolle. Mittlerweile
erstrecken sich OPP-Lésungen auf nahezu alle Aufgabenbereiche der Offentlichen Hand. OPP-Projekte in
der allgemeinen Verwaltung (Rathauser, Landratsamter), dem Freizeitbereich (Bader, Sportanlagen), dem
Gesundheits- und Justizbereich (Krankenhauser, Justizzentren, Justizvollzugsanstalten) und dem Bereich
Verkehr (Bundesautobahnen, Landes-, Kreis- und Gemeindestralien) werden mit einer breiten Spanne

von Investitionsvolumina erfolgreich umgesetzt.

Voraussetzung fiir die Umsetzung von Projekten durch OPP ist die groRere Wirtschaftlichkeit dieser Rea-
lisierungsalternative im Vergleich zu einer konventionellen Realisierung. Die Wirtschaftlichkeitspotenziale
von OPP-Projekten kénnen insbesondere dann weiter erschlossen werden, wenn optimale Finanzierungs-

I6sungen integriert werden.

OPP stellen nach den bisherigen Erfahrungen neben Effizienzvorteilen auch eine héhere Qualitat der
Leistungen, des Service und der Nutzerfreundlichkeit sicher. Dementsprechend werden gerade bei OPP

sowohl materielle als auch immaterielle Vorteile von den Beteiligten festgestellt.

Stand der Entwicklung

In Nordrhein-Westfalen wurden im kommunalen Bereich 2002 bis 2009 die deutschlandweit meisten OPP-

Projekte (40) mit dem hdchsten Investitionsvolumen (731 Mio. Euro) umgesetzt.

Auch 2009 wurden im kommunalen Bereich in Nordrhein-Westfalen die meisten OPP-Projekte abge-

schlossen (7, mit einem Investitionsvolumen von 240 Mio. Euro).

Im Jahr 2009 sind in Deutschland 27 Projekte im Hoch- und Tiefbau mit einem Investitionsvolumen von
1,194 Milliarden Euro auf den Weg gebracht worden. Gegenliber 2008 (1,407 Milliarden Euro) ist dies ein

leichter Rt'Jckgang.1

Wesentlichen Einfluss auf die Entwicklung von OPP in 2009 hatte die Finanzkrise. Einerseits wurden - mit
Hilfe der von der Bundesregierung im Rahmen der Finanzkrise bereitgestellten Mittel des Konjunkturpake-
tes Il - Projekte konventionell umgesetzt. In diesem Zusammenhang wurden teilweise auch schon geplan-

te OPP-Projekte anders strukturiert oder ganz abgesagt.

Andererseits haben sich im Zuge der Finanzkrise Rahmenbedingungen, insbesondere im Hinblick auf die

Finanzierung von OPP-Projekten, geandert.

Inzwischen scheint das Interesse an OPP wieder zuzunehmen. Das Deutsche Institut fiir Urbanistik (Difu)
gibt in seiner jiingsten Studie® einen Uberblick (iber Stand und Perspektiven von OPP in Deutschland.
Danach wollen etwa ein Viertel der befragten Kommunen und Lander in den néchsten finf Jahren OPP-

Vorhaben anstof3en und umsetzen.

vgl. Partnerschaften Deutschland OPP Deutschland AG: “Offentlich-Private Partnerschaften in Deutschland 2009%, Jan. 2010
vgl. Deutsches Institut fiir Urbanistik (Hrsg.): “PPP-Projekte in Deutschland 2009. Erfahrungen, Verbreitung, Perspektiven® 2009
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Nach einer Auswertung der Projektdatenbank www.ppp-projektdatenbank.de durch die Partnerschaften
Deutschland AG befinden sich derzeit mehr als 100 Projekte in der Ausschreibung oder Vorbereitung.
Davon entfallen etwa 75 % auf die Kommen und 20 % auf die Lander. Nach ersten Hochrechnungen liegt

das zu erwartende Investitionsvolumen bei mehr als 3 Milliarden Euro.?

Rahmenbedingungen fir OPP-Projekte

Im Rahmen der Finanzmarktkrise war zu beobachten, dass gestiegene Finanzierungskonditionen als Be-

standteil einer OPP-Struktur unter Umstanden die Wirtschaftlichkeit belastet bzw. geschmalert haben.

Die Veranderungen an den Finanzméarkten haben daher neue Anforderungen an die Strukturen und Ver-
fahren fir Finanzierungsldsungen gestellt. Daneben haben sich weitere Herausforderungen fir die Um-
setzung von OPP-Mafnahmen, beispielsweise in Bezug auf kleinere OPP-Modelle (u.a. in den Bereichen
Sport- und Kindertagesstatten), oder auf die vermehrte Beteiligung von mittelstdndischen Unternehmen

als Bieter ergeben.

Die Integration der Finanzierung erweist sich bislang als nicht unwesentliche Triebfeder fir OPP-Modelle,

nicht zuletzt weil dadurch der Risikotransfer auf den privaten Partner untermauert werden kann.

Ziel des Leitfadens

Der Leitfaden ,Finanzierungspraxis bei OPP* erlautert finanzrelevante Fragestellungen in OPP-Verfahren,
um zwischen den Parteien (Offentlicher Auftraggeber, privater Auftragnehmer sowie Kapitalgeber) ein
gemeinsames Verstandnis aufzubauen. Dies soll der Verfahrenseffizienz zur Realisierung einer OPP-

MaRnahme dienen und Grundlage einer Verfahrensstandardisierung sein.

Vor dem Hintergrund des aktuell enger und volatiler gewordenen Finanzierungsmarktes kénnen die Hin-
weise aus der Finanzierungspraxis wertvolle Entscheidungshilfen bieten, um die berechtigten Sicherungs-
interessen der offentliche Hand auf der einen und der privaten Partner auf der anderen Seite sorgfaltig

gegeneinander abzuwagen.

Insofern bietet dieser Leitfaden der 6ffentlichen Hand die Gelegenheit, sich intensiver als bisher mit den
moglichen Finanzierungs- und Verfahrensstrukturen auseinanderzusetzen, um die Rahmenbedingungen
fur die erfolgreiche Umsetzung eines Vorhabens zu verbessern. Die Kenntnis des Handlungsrahmens der
Banken ermoglicht zudem eine bessere Berucksichtigung entscheidender Aspekte im Zuge der Projekt-

und Verfahrensstrukturierung.

Der Leitfaden zeigt mégliche ,Stolpersteine bei der Finanzierung von OPP-MalRnahmen sowie Schritte zu
deren Vermeidung auf. Damit kénnen die Wirtschaftlichkeit eines Vorhabens vergréert sowie ein erfolg-

reicher Verfahrensabschluss hinsichtlich der Finanzierung erreicht werden.

vgl. Partnerschaften Deutschland OPP Deutschland AG: “Offentlich-Private Partnerschaften in Deutschland 2009%, Jan. 2010

10
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Vorgehensweise

Bei der Erstellung des vorliegenden Leitfadens konnten vielfaltige Erfahrungen aus der Finanzierungsbe-
ratung bei 6ffentlichen Auftraggebern mit sehr unterschiedlichen Rahmenbedingungen und Projektstruktu-

ren sowie aus der Mitwirkung an OPP-Vorhaben als (privater) Finanzierungspartner eingebunden werden.

Aufbauend auf den Ausfilhrungen des Finanzierungsleitfadens der OPP-Initiative NRW aus 2004°, in dem
die unterschiedlichen Finanzierungsformen im Rahmen eines OPP-Modells eingehend beschrieben wer-
den, ordnet dieser Leitfaden in Kapitel 2 die verschiedenen finanzrelevanten Handlungsoptionen des Auf-
traggebers den einzelnen Phasen des OPP-Prozesses zu.

Der Leitfaden behandelt u.a. spezielle Aspekte der Finanzierung von OPP-Projekten und setzt insoweit
Grundkenntnisse von OPP-Modellen voraus. Die PPP-Task Force des Finanzministeriums NRW bietet
verschiedene Leitfaden an, die einen solchen Einstieg in die diversen Themenstellungen von OPP ermdg-
lichen. Insbesondere kénnen die Leitfaden ,Anleitung zur Prifung der Wirtschaftlichkeitsuntersuchung von

PPP-Projekten im 6ffentlichen Hochbau“® sowie ,Kleine ('5PP-Projekte“G

hilfreiche Anregungen und ggf.
besondere Hinweise flir die speziellen Belange der Finanzierungsformen im Rahmen der Modellgestal-
tung und Wirtschaftlichkeit bieten. Daneben liefert der Leitfaden ,Public Private Partnership und Neues
Kommunales Finanzmanagement“7 Informationen zu den Auswirkungen von verschiedenen OPP-

Modellen und Finanzierungsarten auf die kommunale Haushaltswirtschaft (kommunale Doppik).
Alle Leitfaden sind abrufbar unter: www.ppp.nrw.de

Dariiber hinaus steht die PPP-Task Force insbesondere der Offentlichen Hand in Nordrhein-Westfalen mit

kostenlosen Beratungsleistungen zur Verfigung.

Daneben bieten in vielen Bundeslandern auch OPP-Kompetenzzentren oder OPP-Kontakt-/ Informations-
stellen in der Landesverwaltung oder in den Landesférderbanken, insbesondere in der Frihphase, aber

auch zu spezifischen Finanzierungsfragestellungen Beratungen an.’

Konkrete Empfehlungen fiir den Entscheidungstrager kdnnen immer nur auf projektspezifischer Basis und

unter Hinzuziehung kompetenter Berater entwickelt werden.

Kommunalrechtliche oder steuerliche Fragestellungen sowie solche zu Anforderungen des europaischen
Wettbewerbsrechts, die ebenfalls fiir die erfolgreiche Durchfilhrung eines OPP-Projektes zu klaren sind,

sind nicht Gegenstand dieses Leitfadens.

vgl. OPP-Initiative NRW, Public Finanzierungsleitfaden, Okt. 04

vgl. OPP-Initiative NRW,. Anleitung zur Priifung der Wirtschaftlichkeitsuntersuchung von PPP-Projekten im &ffentlichen Hoch-
bau, Apr. 07

vgl. OPP-Initiative NRW, Kleine OPP-Projekte, Okt. 08
vgl. OPP-Initiative NRW, Public Private Partnership und Neues Kommunales Finanzmanagement, Apr. 07

So offerieren z. B. die NRW.BANK, das OPP-Kompetenzzentrum der IBSH, die OPP-Kontaktstelle der ILB, die TAB und der
Help Desk bei der Partnerschaften Deutschland AG Leistungen (die z. T. kostenlos abgerufen werden kénnen).
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Hinweise zum Aufbau und Anwendung des Leitfadens

Im Sinne einer praxisgerechten Anwendung orientiert sich der Aufbau des Leitfadens in Teil A, nach einer
allgemeinen Einfiihrung zu den Grundlagen von OPP und den Auswirkungen der Finanzmarktkrise, an
den Phasen eines OPP-Projektes bzw. des OPP-Prozesses. Fiir jede Phase werden die relevanten The-
menstellungen bezlglich der Finanzierung jeweils separat erlautert, wobei wesentliche Aspekte ggf. wie-
derkehrend auftauchen, da sie in der jeweiligen Phase eine unterschiedliche Relevanz haben. Besonders
bedeutsame Aspekte sind jeweils als ,Besondere Hinweise ausgewiesen. ,Checklisten* fur alle Projekt-
phasen sollen dariber hinaus den praktischen Einsatz der Empfehlungen in der Projektarbeit erleichtern.

Der Teil B liefert als Anhang fiir bestimmte Problemstellungen konkrete Beispiele in der Handhabung.

Eine Vielzahl von Bankfachbegriffen ist durch farbliche Markierung (blau) in den Kapiteln kenntlich ge-
macht und in einem Bankworterbuch erlautert. Dies soll die Verstandigung unter den Partnern, sei es mit
den Beratern in der Vorbereitungsphase oder den Verhandlungspartnern im Zuge eines Vergabeverfah-

rens erleichtern.

Bei der Verwendung des Begriffs “Bank” sind i. d. R. Kreditinstitute im Sinne der Definition des § 1 Kredit-
wesengesetz gemeint. Insbesondere umfasst dies auch die regionalen Kreditinstitute (z.B. Sparkassen
und Volksbanken) sowie die Férderbanken. In den Fallen, in denen beispielsweise die Férderbanken ge-
genuber den Ubrigen Finanzierungspartnern differenziert werden sollen, wird teilweise auch der Begriff der
.Geschaftsbanken® verwendet, der, soweit nicht anders oder separat erwahnt, auch Sparkassen und
Volksbanken umfassen kann, ggf. aber schwerpunktmafig die international tatigen Institute (einschlief3lich

der Landesbanken und genossenschaftlichen Zentralinstitute) betrifft.

Begrifflichkeiten wie ,Kommune® bzw. ,kommunalkreditahnlich® insbesondere im Zusammenhang mit der
Finanzierungsform ,Forfaitierung auf Basis Einredeverzichtserkléirung“g umfassen generell Gebietskorper-
schaften jeglicher Art. Eine Unterscheidung in kommunale und (andere) staatliche Projekttrager wird nicht
getroffen, sofern nicht explizit unterschiedliche Aspekte Anwendung finden sollen. Die Offentliche Hand

als Projekttrager wird zudem im Folgenden als ,Auftraggeber oder ,6ffentlicher Auftraggeber” bezeichnet.

° Die Forfaitierung mit Einrede-, Einwendungs- und Aufrechnungsverzichtserklarung wird im Rahmen dieses Leitfadens verein-

facht als Forfaitierung mit Einredeverzicht bezeichnet.
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Teil A - Finanzierungsaspekte im OPP-Modell

1 OPP-Finanzierung im Lichte der Entwicklungen am Finanzmarkt

1.1 Einfuhrung zu , Offentlich-Private Partnerschaften”

1.1.1 Grundlagen

OPP wird im Sinne dieses Leitfadens als langfristige, vertraglich geregelte Zusammenarbeit zwischen
Offentlicher Hand und Privatwirtschaft zur Erfiillung von Aufgaben der Offentlichen Hand verstanden. Die
erforderlichen Ressourcen (z. B. Know-how, Betriebsmittel, Kapital, Personal) werden in einen gemein-
samen Organisationszusammenhang gestellt und vorhandene Projektrisiken entsprechend der Risikoma-

nagementkompetenz der Projektpartner angemessen verteilt.°

Partnerschaften solcher Art dienen international und zunehmend auch in Deutschland der Realisierung
konkreter Neubau- und Sanierungsmalinahmen in unterschiedlichen Bereichen staatlicher Daseinsvor-
sorge und Infrastrukturbereitstellung (z. B. Schulen, Krankenhauser, Justizvollzugsanstalten, allgemeine
Verwaltungsgebaude, StralReninfrastruktur). In diesen Bereichen Ubernimmt der private Partner zumeist
die komplette Bereitstellung einer Immobilie und gewahrleistet darlber hinaus deren reibungslosen Be-
trieb. Er verantwortet und erbringt samtliche erforderlichen Planungs-, Bau-, Finanzierungs-, Betreiber-
und sonstigen Leistungen lber den gesamten Lebenszyklus eines Projektes (so genannter Lebenszyklu-

sansatz“). Als Gegenleistung erhalt der private Partner ein Entgelt.

Im Rahmen von OPP-Projekten erfolgt im Gegensatz zur konventionellen Eigenrealisierung keine separa-
te oder losweise Ausschreibung, sondern der 6ffentliche Vorhabenstrager tritt als Abnehmer eines gesam-
ten Leistungsblndels auf. Die Finanzierung stellt dabei lediglich einen Bestandteil der insgesamt zu
erbringenden Leistungen und nicht etwa den ,primaren Zweck® einer OPP dar. OPP kdnnen betrachtet
werden als ein umfassender Organisations- und Beschaffungsansatz zur nachhaltigen Gewahrleistung
offentlicher Aufgaben unter Einbindung privaten Kapitals und Know-hows. Es handelt sich bei einem OPP-

Modell demnach um mehr als ein blof3es Finanzierungsmodell.12

In geeigneten Fallen und bei sorgfaltiger Projektvorbereitung kann iber OPP-Modelle die Beschaffung
offentlicher Investitionen wirtschaftlicher und ggf. schneller oder friiher sichergestellt werden, ohne die
Gesamtverantwortung fir die Daseinsvorsorge und die damit verbundenen Risiken aus den Handen zu
geben, da damit eben keine materielle Privatisierung verbunden ist. OPP-Modelle stellen somit neben der
konventionellen Realisierung und der Privatisierung einen weiteren Weg zur Beschaffung und Bereitstel-

lung o&ffentlicher Daseinsvorsorge dar.

10 vgl. Hochbaugutachten des Bundes - Beratergruppe - ,PPP im 6ffentlichen Hochbau*, Band I: Leitfaden, Aug. 03, S. 2ff
" vgl. OPP-Initiative NRW, Erste Schritte: Der PPP-Eignungstest, Okt. 04, S. 11ff
12 vgl. OPP-Initiative NRW, Finanzierungsleitfaden, Okt. 04
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Abb. 1 Grundstruktur einer OPP*

1.1.2 Kernelemente von OPP

Anders als friihere OPP-Modelle, die z. T. nur die Kombination einer Bauleistung mit der Finanzierung
darstellten (beispielsweise die typischen ,Vorfinanzierungsmodelle im Bundesstrassenbau®), weisen die
OPP-Modelle der so genannten ,2. Generation* einige Wesensmerkmale auf, die als ,die Kernelemente

ganzheitlicher OPP-Modelle* (auch ,Betreibermodelle” genannt) bezeichnet werden kénnen.

Die vier wichtigsten Wesensmerkmale lassen sich wie folgt skizzieren:

Lebenszyklusansatz

Die Leistungen (Planung, Bau, Finanzierung, Betrieb/Erhaltung und ggf. Verwertung), die lber den
gesamten Lebenszyklus zu erbringen sind, werden in einer gemeinsamen Ausschreibung vergeben.

Risikoallokation

Ziel ist eine optimale Risikoverteilung zwischen 6ffentlichem und privatem Partner, auf Basis des so
genannten Risikoverteilungsgrundsatzes14, der besagt, dass derjenige das Risiko ubernehmen sollte,
der es am besten beeinflussen kann.

Outputspezifikationen®®

Typischerweise gibt der offentliche Partner bei einer OPP-Ausschreibung in einer funktionalen Leis-
tungsbeschreibung die Ziel- und Rahmenanforderungen eines Projekts (sog. Outputspezifikationen; z.
B. Funktion, Zweck, Standards und Qualitaten) vor. Auf welche Art und Weise diese Anforderungen
erfillt werden, also die konkrete Ausgestaltung, bleibt dabei weitgehend den Bietern Gberlassen.

Leistungsorientierte Verglitungsmechanismen

Der private Partner erhalt fiir die Leistungserbringung i. d. R. eine qualitats-, nutzungs- oder verflgbar-
keitsabhangige Vergitung. Um einen Anreiz fir Optimierungen zu schaffen, kdnnen leistungsabhangige
Mechanismen, wie z. B. Bonus-/ Malus-Regelungen, genutzt werden.

Abb. 2 Wesensmerkmale der OPP-Modelle

vgl. OPP-Initiative NRW, Organisationsmodelle, Aug. 03
vgl. OPP-Initiative NRW, Erste Schritte: Der PPP- Eignungstest, Okt. 04
vgl. OPP-Initiative NRW, Outputspezifikationen, Okt. 03
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1.1.3 Beschaffungsprozess

Im 2. Kapitel des Leitfadens (Teil A) werden die wichtigsten Finanzierungsaspekte von OPP-Projekten
anhand der Phasen des Entwicklungs-/ Beschaffungsprozesses eines Vorhabens beschrieben. Dabei
orientieren sich die Phasen anhand der im Leitfaden fir Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen dargestellten
Phasen-Definition, wie im nachfolgenden Schaubild dargestellt. Die Phase Ill umfasst im Sinne dieses
Leitfadens Uber den Aspekt der ,AbschlieRenden Wirtschaftlichkeitsuntersuchung” hinaus den gesamten
Prozess eines OPP-Vergabeverfahrens, von der Verfahrensvorbereitung (Erstellung der Vergabeunterla-
ge) Uber den eigentlichen Vergabeprozess (Angebotswertung, Verhandlungen) bis hin zum Vertrags-

schluss (einschliel3lich Abschluss der Finanzierungsvertradge — Financial Close).

Phasen des Stufen der OPP-
OPP-Beschaffungsprozesses Wirtschaftlichkeitsuntersuchung

Bedarfsfeststellung, Finanzierbarkeit und
Malnahmenwirtschaftlichkeit

OPP-Eignungstest _
Vorentscheidung fur oder

¥ gegen eine Weiterverfolgung von

Phase I Erstellung des konventionellen Vergleichs- OPP-Realisierungsvarianten
wertes (Public Sector Comparator — PSC)

Vorléufige Wirtschaftlichkeitsuntersuchung
Vorentscheidung fur oder

¥ gegen eine OPP-Ausschreibung

Festlegung der Obergrenze fur die

Veranschlagung im Haushalt (Etatreife) Veranschlagung im Haushalt
¥ und Ausschreibung

Phase 11 AbschlieBende Wirtschaftlichkeits-

untersuchun
g ¥ Endgiltige Entscheidung tiber

el Projektcontrolling Veragemtrzsicnung

Abb. 3 Phasen-Definition OPP Beschaffungsprozess™®

16 In Anlehnung an OPP-Initiative NRW, Wirtschaftlichkeitsuntersuchung bei PPP-Projekten, Apr. 07
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1.2 Bedeutung der Finanzierung im OPP-Modell

1.2.1 Allgemeines

Die Finanzierung ist ein wesentlicher Bestandteil eines OPP-Modells. Dabei werden zwei Grundformen

eingesetzt, die sich im Risikoprofil maf3geblich unterscheiden:

Bei der Forfaitierung mit Einredeverzicht steht der Auftraggeber nach Abnahme der Bauleistungen und
Ausstellung des Einredeverzichtes in der Pflicht, den Schuldendienst unabhangig von der Bewirtschaf-
tungsqualitat des privaten Betreibers zu leisten. Daher ist diese Finanzierung als kommunalkreditahnli-

ches Geschéaft mit kommunalkreditdhnlichen Konditionen zu bewerten und zu bepreisen.

Bei der Projektfinanzierung ist die Zahlungspflicht des Auftraggebers an die Leistungserfillung bzw. an
die Erlése des Betreibers (Projektgesellschaft) gekoppelt. Die Bewertung und Bepreisung dieser Finanzie-
rung wird durch die Projektrisiken gesteuert, die den Kapitalgebern Ubertragen werden bzw. die diese

indirekt mittragen.

Abhangig von der Wahl der Finanzierungsform gilt es Marktusancen zu berlicksichtigen, die fur die Betei-
ligung potenzieller Kapitalgeber unabdingbar sind. Die Grundsatzentscheidung fir eine dieser Finanzie-
rungformen hat zudem weitreichenden Einfluss auf die weitere Gestaltung der OPP-MalRnahme und die
Wirtschaftlichkeit fiir den Auftraggeber, insbesondere im Hinblick auf die Ubernahme von Risiken. Die
Finanzierung darf sich nicht als ,Engpass‘- oder gar ,Storfaktor* eines OPP-Verfahrens erweisen. Dies
stellt einen hohen Anspruch an alle Beteiligten bei der Planung, Vorbereitung und Umsetzung eines OPP-

Projektes.

Im Zuge der Finanzmarktkrise haben sich durch einen engeren Finanzierungsmarkt auch neue Anforde-
rungen an Finanzierungsstrukturen und Sicherheitenkonzepte ergeben. Wichtig ist vor diesem Hinter-
grund insbesondere, den Blickwinkel auf die Angemessenheit der Anforderungen in Bezug auf den beab-
sichtigten Risikotransfer und die Wirtschaftlichkeit eines OPP-Modells - bzw. einer Finanzierungsstruktur

im Besonderen - zu richten.

Dariiber hinaus gibt es weitere Aspekte, wie beispielsweise das Ziel, OPP-Projekte mittelstandsgerecht zu
gestalten und der Bedarf an OPP-Projekten mit kleinem Investitionsvolumen, die zur Entwicklung neuer

Finanzierungsstrategien beitragen.
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1.2.2 Auswirkungen der Finanzmarktkrise

Bis Herbst 2008 schienen viele Aspekte, die eine optimale Finanzierung im Zuge eines OPP-Projektes
ausmachen, keine besonderen Probleme darzustellen. Hierzu gehérten z. B. die Langfristigkeit der Finan-
zierungen (bis zu 30 Jahre Laufzeit einschliellich Zinsbindung), bei Bedarf eine Zinssicherung auf Ter-
min (Forward) oder die Erlangung von Finanzierungszusagen mit den verfahrensspezifisch bendtigten
Bindungsfristen. Ein beachtlicher Kreis interessierter Banken und Kapitalgeber stand in den vergange-
nen Jahren bereit, den Wettbewerb um wirtschaftliche Betreiberkonzepte mit attraktiven Finanzierungsan-

geboten zu unterstitzen.

In den ersten Monaten der Finanzmarktkrise standen den Banken Finanzierungsmittel mit langen Laufzei-
ten nur sehr begrenzt (enges Marktfeld) zur Verfugung, was zu einer signifikanten Verteuerung der Liqui-
ditat fihrte (Liquiditatskosten). Die Risiko- bzw. Kreditvergabepolitik der Banken wurde restriktiver ge-

handhabt, um die verfiigbare Liquiditat optimal einzusetzen. Dadurch stiegen die Kreditmargen.

Auch wenn auf den Markten mittlerweile wieder Beruhigung eingetreten ist und die Zinsaufschlage riick-
laufig sind, ist der Markt immer noch gepragt durch die Erfahrungen der Finanzmarktkrise und nicht voll-

standig vergleichbar mit der Situation zuvor.

Die Verteuerung der Finanzierungskosten betrifft beide Finanzierungsformen, die bei OPP-Projekten ein-
gesetzt werden: Forfaitierung sowie Projektfinanzierung. Allerdings sind die Auswirkungen bei der For-

faitierung aufgrund der kommunalkreditdhnlichen Struktur deutlich geringer.

Bei OPP-Projekten, die im Wege der Projektfinanzierung finanziert werden, ist unter dem Aspekt der Wirt-
schaftlichkeit bei der Projektauswahl darauf zu achten, dass — auf Basis der erwarteten Effizienzpotentiale
— auf privater Seite ein Marktinteresse sowie die Bankability weitgehend gesichert erscheinen. Dabei
spielt auch die Frage nach verfligbarem Risikokapital (Eigenmittel) eine Rolle, sei es seitens der Eigenti-
mer der Projektgesellschaft, seitens institutioneller Kapitalgeber oder in Form nachrangiger Bankdarle-
hen. Ggf. kommen Mischfinanzierungsformen mit anteiliger Projektfinanzierung oder auch anteiligem Risi-

kokapital in Verbindung mit Forfaitierungsmodellen in Betracht.

Auf Basis der bisherigen Erfahrungen hat die Einbindung einer langfristigen Finanzierungskomponente
eine erhebliche Bedeutung fiir die erfolgreiche Implementierung eines OPP-Modells. Zum einen erhoht die
Integration der Finanzierung das Interesse des Auftraggebers an OPP zum anderen spricht auch der An-
spruch einer optimalen Risikoverteilung firr eine Einbindung von risikobehafteten Finanzierungselemen-
ten. Eine friihzeitige Einbindung von Banken und Foérderbanken als Finanzierungspartner erweist sich als

sinnvoll, um alle Effizienzpotentiale auszuschopfen.
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1.2.3 Besondere Hinweise zur Verfahrensstrukturierung

1.2.3.1 Forfaitierung mit Einredeverzicht

e Anpassung der Finanzierungskonditionen im Verfahren

Aufgrund der langen Verfahrenslaufzeiten der Ausschreibung ist die Mdglichkeit der Konditionsanpas-
sung fur die Finanzierungsangebote vorzusehen, da der Refinanzierungsmarkt im Allgemeinen, aber
auch die institutsindividuelle Situation schwankt. Die Anzahl der verfahrenstechnisch moéglichen Anpas-
sungen steigt mit zunehmender Transparenz der Bestandteile der Gesamtkondition. Die Gesamtkondi-

tionen sollten daher moglichst in folgende Bestandteile aufgegliedert werden:

- Referenzzins (gemaf’ Vorgabe)

- Terminaufschlag (Forward)

- Liquiditatskosten

- Kreditmarge
Eine derartige Aufschlisselung ermdglicht eine Anpassung der Konditionen auf transparenter Basis.
Entsprechend der jeweiligen Verfahrensstufen kénnen dann die anpassbaren Konditionsbestandteile
vom ersten (indikativen) Angebot bis hin zum Abschluss der Finanzierungsvertrage (Financial Close)

jeweils individuell festgelegt werden. "’

Fir die langfristige Endfinanzierung auf Basis eines Forfaitierungsmodells mit Einredeverzicht stellt
eine Angebotslegung mit Konditionsaufschlisselung erfahrungsgemaf kein Problem dar. Damit kann
auch im Zuge einer unsteten Kapitalmarktsituation i. d. R. der reibungslose Ablauf eines Verfahrens bis
hin zum Financial Close sichergestellt werden. Fur die Finanzierung in der Bauphase stellt sich dies
mdglicherweise anders dar und schrankt dann auch die Anpassungsmdglichkeiten nach Legung der

verbindlichen Angebote ein."®

e Auswahl der Finanzierungspartner
Hinsichtlich der Auswahl der Finanzierungspartner haben sich aus den Erfahrungen bisheriger Verfah-

ren folgende Aspekte als klarungs- bzw. optimierungsbedirftig erwiesen:

- Anforderung der Exklusivitat' der Finanzierungspartner
- Zulassigkeit eines Finanzierungspartnerwechsels im Verfahren

- Bankenwettbewerb

Grundsatzlich erleichtern Gestaltungsspielraume bei der Wahl des/der Finanzierungspartner in einer
volatilen Finanzmarktsituation den erfolgreichen Abschluss des Vergabeverfahrens. Insofern sollten
moglichst Wechsel oder auch die Mehrfachbeteiligung von Finanzierungspartnern — gerade fiir das
Forfaitierungsmodell - ermdglicht werden. Fir die Mitfinanzierung durch Férderbanken ist dies i. d. R.
ohnehin Basisvoraussetzung. Hinsichtlich der Einbindung von Férderbanken kann auch die Option ei-

ner anteiligen (oder vollstandigen) ,Finanzierungsbeistellung® gepruft werden. Dies kdnnte — im Falle

verfugbarer Forderprogramme - sowohl fir die langfristige Endfinanzierung relevant/interessant sein,

7 vgl. 5.2 Beispiel fir transparente Darstellung der Finanzierungskosten — Forfaitierungsmodell
18 vgl. 1.2.3.2 Projektfinanzierung

19 vgl. 4.2 Workshop zur Exklusivitat
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als auch fir die Bauzwischenfinanzierung (Co-Finanzierung mit Hausbank), die Vorhaltung entspre-

chender Kreditlimite vorausgesetzt.

Hinsichtlich des Wechsels von Finanzierungspartnern erscheint dies grundsatzlich bis hin zur letzten
Verfahrensstufe unproblematisch, sofern der verbindlich ausgehandelte Vertrag von den neuen oder
ggof. zusatzlichen Finanzierungspartnern akzeptiert werden kann. Im Einzelfall muss dies vergaberecht-
lich geprift werden. Zumindest muss dann, wenn im Rahmen des Teilnahmewettbewerbs auf die Leis-
tungsfahigkeit/Zuverlassigkeit des Finanzierungspartners abgestellt wurde, ein gleichwertiger Finanzie-
rungspartner gestellt werden, um das Ergebnis des Teilnahmewettbewerbs nicht zu beeintrachtigen.
Hinsichtlich des Forfaitierungsmodells, das aufgrund der Einredeverzichtserklarung quasi wie ein Kom-
munalkredit angesehen werden kann, kénnte man auch die Auswahl des Finanzierungspartners fir den
langfristigen Finanzierungsteil im Zuge eines Bankenwettbewerbes in den Vergabeprozess integrieren,

um die Finanzierungskonditionen fiir den ,Kommunalkreditteil“ der OPP-Finanzierung zu optimieren.
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1.2.3.2 Projektfinanzierung

e Anpassung der Finanzierungskonditionen im Verfahren

Anders als bei Forfaitierungsmodellen ist die Aufschliisselung der einzelnen Konditionsbestandteile®
bei Projektfinanzierungsformen haufig nicht so einfach darstellbar. Bankenseitig bestehen hier — ver-
standlicherweise — Zurlickhaltung in Bezug auf die Herausgabe interner Geschafts-/ Kalkulationsgrund-
satze. Daher sollte eine zwingende Aufgliederung der Konditionen, zusatzlich zur Aufgliederung in den
Referenzzinssatz, ggf. den Terminaufschlag und die Marge (die dann Liquiditats- und Kreditmarge be-
inhaltet) im Zuge eines Vergabeverfahrens nicht gefordert werden, um die Einreichung anforderungs-
gemalier Finanzierungsangebote nicht unnétig zu erschweren. Allerdings schrankt dies dann auch die
Anpassungsmadglichkeiten nach Legung der verbindlichen Angebote ein. Zu beachten sind in diesem
Zusammenhang maximale Bindungsfristen (i. d. R. zwischen 3 und 6 Monaten) fir die Finanzierungs-
angebote unter Berlicksichtigung der Fristen des Vergabeverfahrens. Als Besonderheit ist bei Projektfi-
nanzierungen auch der Due Diligence-Prozess zu berticksichtigen, der i. d. R. erst nach dem verbindli-
chen Angebot mit Auswahl des bevorzugten Bieters zum Abschluss gebracht wird. Hierflr ist in Bezug
auf den geplanten Abschluss der Vertrdge und das Financial Close ein ausreichender Zeitraum — ent-

sprechend der Anforderungen in Bezug auf die Projektkomplexitat - einzuplanen.

e Auswahl der Finanzierungspartner

Die Strukturierung der Finanzierung und Auswahl der Finanzierungspartner erfolgt in der Regel durch
einen Finanzberater des Bieters. Bei der Projektfinanzierung wurde in der Vergangenheit haufig schon
in einer frihen Phase mit Finanzierungspartnern auf exklusiver Basis gearbeitet. Ein oder zwei Finan-
zierungsarrangeure haben die Angebote auf exklusiver Basis herausgelegt und den Kredit nach Ab-
schluss des Vergabeverfahrens an weitere Banken verteilt (syndizierter Kredit). Aktuell hat der ,Club
Deal“ wieder an Bedeutung gewonnen, bei denen mehrere Finanzierungspartner ein gemeinsames
Angebot flr das insgesamt bendtigte Finanzierungsvolumen abgeben, um kein Syndizierungsrisiko zu
tragen. Im Zuge des enger gewordenen Marktes sollten daher seitens der Offentlichen Auftraggeber
exklusive Bindungen der Finanzierungspartner, wenn Uberhaupt, frihestens mit dem verbindlichen

Angebot verlangt werden.?'

e Refinanzierungsrisiken

Fir Projektfinanzierungen stehen gemafl Marktaussagen in Folge der Finanzmarktsituation vielfach nur
Laufzeiten zur Verfiigung, die eine lbliche OPP-Vertragslaufzeit (bis zu 30 Jahre) nur anteilig abde-
cken. Insofern stellt sich ggf. die Frage nach der Ubernahme des Risikos fiir die Anschlussfinanzierung
(steht eine Ubernahme Uberhaupt zur Verfiigung und wenn ja zu welchen Konditionen?). Hier gilt es
Chance und Risiko einer Verbesserung bzw. Verschlechterung der Finanzierungskonditionen im Zuge
einer Anschlussfinanzierung gegeneinander abzuwagen. Diese Risiken und Chancen kdénnen grund-
satzlich sowohl dem Privaten Ubertragen werden als auch beim 6ffentlichen Auftraggeber verbleiben.
Haufig wird auch eine Aufteilung von Chance und Risiko zwischen 6ffentlichem und privatem Partner
gewahlt. Ganz entscheidend hangt die Risikolbernahme auf Privatseite davon ab, inwieweit eine

,Uberwalzung“ gestiegener Finanzierungskonditionen auf die Projekteinnahmen, z. B. im Zuge einer

20 vgl. 1.2.3.1 Forfaitierung mit Einredeverzicht

! vgl. 4.2 Workshop zur Exklusivitat
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Gebuhrenanpassung bzw. etwaige zusatzliche Einnahmen aufgefangen werden kann oder nicht. An-
dernfalls ist das Risiko ggf. Uber die Eigenkapitalposition abzufedern. Teilweise kdnnen auch indirekte
Refinanzierungsrisiken in einer Finanzierungsstruktur enthalten sein (so genannte ,Mini Perms*). In
diesen Fallen entspricht die Kreditlaufzeit zwar (annahernd) der Laufzeit des Betreibervertrages, aller-
dings erhdhen sich nach Ablauf einer bestimmten Frist (z. B. nach 7 oder 10 Jahren) die Konditionen.
Zielsetzung derartiger Finanzierungskonzepte ist es, unprognostizierbare Konditionserhéhungen durch

eine Refinanzierung (Abschluss neuer Finanzierungsvertrdge nach Fristablauf) abzuwenden.
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1.3 Rolle der Forderbanken

1.3.1 Allgemeine Erlauterungen

Die Finanzierung offentlicher Infrastruktur gehért i.d.R. zum Kerngeschéftsfeld von Férderbanken. So
tragen die Forderbanken der Lander, des Bundes® und der EU seit Beginn der Finanzkrise verstarkt zur
Stabilisierung der Finanzierungsbedingungen fir OPP-MaRnahmen bei und unterstiitzen sowohl Ge-

schaftsbanken als auch regionale Kreditinstitute, die im Bereich der OPP-Finanzierung tatig sind.

Forderbanken stehen im Rahmen ihres diskriminierungsfreien Handelns grundsatzlich allen Wettbewer-
bern ,zu gleichen Bedingungen“ im Wege von Durchleit- oder Direktkrediten zur Verfligung, wenngleich
»ZU gleichen Bedingungen® nicht unbedingt immer ,die gleichen Finanzierungskonditionen® (z. B. Zinssatz,
Anforderungen an Sicherheiten) bedeuten muss. Dies gilt zwar fur die langfristige Endfinanzierung im
Rahmen der Forfaitierung mit Einredeverzichtserklarung, da hier unabhangig von den Wettbewerbern
auf das gleiche Risiko, namlich auf das der Offentlichen Hand, abgestellt wird. Nicht jedoch gilt es im Falle
einer Projektfinanzierung oder einer Bauzwischenfinanzierung, da es sich hier um Finanzierungen an
die private Wirtschaft mit jeweils unterschiedlichem Risikogehalt handelt. In diesen Fallen sind die Finan-
zierungskonditionen jeweils bieter- bzw. projektindividuell zu ermitteln. 1.d.R. ist eine Férderbank aller-
dings unter Berlcksichtigung der gesetzlichen und internen Mindestanforderungen in der Lage, eine Fi-
nanzierung zu den Bedingungen des/der Co-Finanzierungspartner/s (Pari passu) zu begleiten. Dadurch
wird die Beihilfefreiheit der Finanzierungsbegleitung durch eine Férderbank dokumentiert, die in diesem
Fall als Risikopartner die Finanzierung unterstiitzt. Sofern Zinsverglinstigungen Uber spezielle Programme

bereitgestellt werden®®, besteht grundsatzlich eine Notifizierungspfiicht.

Offentlicher

Auftraggeber
Projekt-
vertrag
Forderungsankauf/
. Eigenkapital/ . Kredite/ Darlehen
Privater Investor/ ceselischafterdarl. - Projekt-
> Banken
Gesellschafter gesellschaft .
Durchleit-/
Treuhandkredit A Ar
Direktkredit/ :
Forderungs- Optionale Haftungs-
ankauf freistellung/ :

Unbare Risikobeteiligung:

Forderbanken

Durchleit-/ Treuhandmittel/
Forderungsankauf

Abb. 4 Verschiedene Kooperationsvarianten24

22 vgl. 5.1 Férderbanken des Bundes und der Lander im Uberblick sowie den jeweiligen Internetauftritt der Institute (Einzelheiten

unter www.voeb.de/de/publikationen/fachpublikationen/publikation_strukturpapier.pdf )
vgl. 1.3.3 Mitwirkung im Rahmen von Projektfinanzierungen
Einzelheiten unter www.partner-regio.de/fileadmin/ppp/dokumente/0909-Werkstatt-Dokumentation.pdf abrufbar
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1.3.2 Mitwirkung im Rahmen von Forfaitierung mit Einredeverzicht

Fir den groRkten Teil der OPP-Projekte war in Deutschland in den vergangenen Jahren die Forfaitierung
mit Einredeverzicht die praferierte Finanzierungsform. Gerade in diesem Segment verfligen die regiona-
len Férderbanken Uber solide Rahmenbedingungen, den Wettbewerb diskriminierungsfrei durch Bereit-
stellung ihrer Finanzierungsmittel fur Betreibermodelle zu starken. Dabei obliegt es dem 6&ffentlichen Auf-
traggeber zu entscheiden, ob bereits in den Vergabeunterlagen auf eine optionale Einbindung der Forder-
banken hingewiesen wird bzw. eine (ggf. anteilige) Einbindung bei nachgewiesener wirtschaftlicher Vor-

teilhaftigkeit obligatorisch sein soll.

Regionale Foérderbanken bieten flexible Finanzierungsmodalitdten entsprechend der Rahmen-
bedingungen eines OPP-Projektes an. Hinsichtlich der maximalen Zinsbindungsfristen sind die Voraus-
setzungen der Forderbanken letztlich auch von den Mdglichkeiten der Refinanzierungsmittelbeschaffung
am Markt abhangig. Grundsatzlich sind Zinsbindungsfristen bis zu 30 Jahren darstellbar, im Einzelfall
jedoch auch nur 20 oder 25 Jahre. In jedem Fall sollte ein Auftraggeber sich vor Festlegung der Finanzie-
rungsmodalitaten fir sein Projekt hinreichend lber die Marktgegebenheiten informieren, um einen optima-
len Wettbewerb zu gewahrleisten bzw. diesen nicht aufgrund der Mindestanforderungen an die Finanzie-
rung zu gefahrden. Zusatzlich sollte auch immer der Einsatz von KfW Programmen25 und die Einbindung
von zinsgunstigen Refinanzierungsmitteln der Europaischen Investitionsbank im Rahmen der Globaldar-

lehen der Banken im konkreten Fall gepruft werden.

1.3.3 Mitwirkung im Rahmen von Projektfinanzierungen

Die regionalen Foérderbanken beteiligen sich als Konsortialpartner — in Abhangigkeit ihrer geschaftspoliti-
schen Ausrichtung — an Finanzierungsformen mit Projektrisiken. Dabei sind unterschiedliche Gestaltungs-
formen denkbar, etwa im Wege eines Direktkredits oder auf Basis eines Treuhandmodells. Beteiligungen
werden sowohl in Form von Kreditvergabe als auch in Form von Birgschaften/Garantien (Risikolibernah-
me ohne Zurverfigungstellung von Liquiditdt) vorgenommen. Die Finanzierungsmodalitédten (Zinsbin-
dung, Laufzeit, Tilgungsstruktur, Sicherheiten, etc.) kdnnen sowohl bei Beteiligungen als auch beim Di-

rektkredit individuell den Projektgegebenheiten angepasst werden.

Die KfW-Forderbank hat im Rahmen des Konjunkturprogramms ein Projektfinanzierungsprogramm aufge-
legt. Damit wird erstmals seitens der KfW ein Programm mit Ubernahme von Projektrisiken im Wege des
Durchleitmodells mit optionaler Haftungsfreistellung oder als Direktkreditbeteiligung angeboten. Deutlich
wird dadurch, dass die anteilige Mitwirkung von Férderbanken auch fir Projektfinanzierungsformen ein

probates Mittel darstellt, den Finanzierungsmarkt zu stabilisieren.

Bei groRen Infrastrukturprojekten im Verkehrssektor bietet die EIB® Finanzierungsinstrumente an, die auf
eine Optimierung der Gesamtfinanzierungs- bzw. Sicherheitenstruktur eines Vorhabens fokussiert sind
(z.B. LGTT - Garantiefazilitat zur Absicherung von Verkehrsrisiken). Dariiber hinaus tGbernimmt die EIB
auch anteilig Finanzierungen, insbesondere Uiber die Bereitstellung eigenstandiger Finanzierungstranchen

mit Projektrisiko.

% vgl. www.kfw.de/DE-HOME/Service/Foerderprogramme_auf_einen_Blick/Foerderprogramme_fuer_Kommunen.jsp
% vgl. www.eib.org/projects/topics/tens/index.htm
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1.3.4 Forderbanken als Co-Finanzierer

Eine Variante zur Nutzung etwaiger Refinanzierungsvorteile von Forderbanken stellt das Modell der ,obli-
gatorischen Konditionenabfrage® dar. Dieses Modell beldsst die Finanzierung fur alle Bestandteile (Bau-
zwischenfinanzierung und langfristige Endfinanzierung auf Basis einer Einredeverzichtserklarung) in der
konventionellen Verfahrensstruktur. Bei Feststehen des bevorzugten Bieters kann dann beispielsweise
eine Abfrage der Refinanzierungskonditionen fir die langfristige Endfinanzierung bei der regionalen For-
derbank erfolgen und die bessere Refinanzierungsbasis direkt dem Projekt (bieterunabhangig!) zugute
kommen. Voraussetzung dabei ist ein Modell, bei dem die refinanzierende Férderbank die Forderung von
der finanzierenden (Haus-)Bank, die erstankaufendes Institut bleibt, ankauft, sofern durch die Refinanzie-
rung einer Férderbank die Finanzierungskonditionen insgesamt verbessert werden kénnen. Ein solcher
Forderungsankauf ist gegenuber einer klassischen Bankenrefinanzierung erforderlich, um eine Anrech-
nung der Finanzierung auf das Eigenkapital zu vermeiden (,Solva-0-Anrechnung®), was eine Verteuerung
der Konditionen bedeuten wiirde. Das Zinsanderungsrisiko fir den Fall einer verspateten Abnahme der
Bauleistung wiirde in diesem Fall (unter Anrechnung auf das entsprechende Kreditlimit fir die Bauzwi-
schenfinanzierung) die verkaufende Bank gegenuber der Férderbank ibernehmen. Demgegeniiber ent-
halt bei dieser Variante - gegeniber einer etwaigen Direktkreditbeteiligung der Forderbank
z. B. im Rahmen des ,Bankenwettbewerbes® - der Endfinanzierungszinssatz eine héhere Kreditmarge, die
von beiden Finanzierungspartnern (zumindest anteilig) angesetzt wiirde. Sofern ein 6ffentlicher Auftrag-
geber von dieser Mdglichkeit Gebrauch machen mdchte, sollte das Modell im Verfahren direkt angelegt
bzw. beschrieben werden. Andernfalls kénnte diese Option auch nachtraglich (da ohne Einfluss auf das
Wertungsergebnis) erortert und umgesetzt werden. Allerdings ist der 6ffentliche Auftraggeber in diesem

Fall auf das Wohlwollen des Bieters bzw. dessen finanzierender Bank angewiesen.

Eine weitere Moglichkeit konnte auch die Option darstellen, ein derartiges Refinanzierungsangebot z. B.
fur zwei Bieter, die zu einem verbindlichen Angebot aufgefordert werden, durch die regionale Forderbank
herauslegen zu lassen. Dies konnte sich z. B. bei besonders langen Kreditlaufzeiten oder aber einer lan-
gen Bauphase (Auswirkungen auf den Forward - Terminzinsaufschlag) als hilfreich erweisen, sofern das
Marktangebot hierfiir iberhaupt nur sehr begrenzt vorhanden ist. Offentliche Auftraggeber kénnen — so-
weit nicht ohnehin in den Vergabeprozess involviert - in diesem Fall engen Kontakt zu den Férderbanken

suchen, um die Moglichkeiten zu eruieren.

1.4. Innovative Modell- und Verfahrensansatze

Auf der Homepage der PPP-Task Force NRW (www.ppp.nrw.de) werden im Zusammenhang mit der Fi-

nanzierung innovative Modell- und Verfahrensanséatze dargestellt, wie beispielsweise Uberlegungen zum
Bankengarantie-Modell, Verfahrensgestaltungen in Bezug auf die Finanzierung und Uberlegungen zur

Beistellung der Finanzierung (z.B. Stapled Finance).
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2 Phasenbeschreibung

2.1 Phase |

Phase | 1. Bedarfsfeststellung, Finanzierbarkeit,
MaRnahmenwirtschaftlichkeit

2. Eighungstest

2.1.1 OPP-Eignung unter dem Blickwinkel der Finanzierung

2.1.1.1 Erste Weichenstellungen der Beschaffung?’

In der Phase | des OPP-Beschaffungsprozesses, die die Bedarfsfeststellung sowie die Priifung der MafR-
nahmenwirtschaftlichkeit und der grundsatzlichen OPP-Eignung umfasst, ist es unter dem Blickwinkel der
Finanzierung bzw. der grundsatzlichen Finanzierbarkeit einer Manahme im Rahmen einer OPP-Struktur
relevant, sich mit den moglichen OPP-Modellen und ihren Implikationen fir die jeweilige/n Finanzierungs-
form/en hinreichend auseinanderzusetzen. Bereits die Wahl des OPP-Grundmodells (z. B. Inhaber-/ Er-
werber- oder Mietmodell) pragt u. U. entscheidend die Moglichkeit einer sachgerechten Fordermittelein-
bindung einerseits sowie die Finanzierbarkeit der Investitionen aus Marktsicht (,Bankability“) anderer-
seits. Wie sieht die Eigentimerstellung aus, welche Sicherheiten stehen zur Verfigung bzw. kénnen ge-
stellt werden, gibt es Marktrisiken, ist eine kommunal-/staatskreditdhnliche Finanzierungsform denkbar, all
dies sind Fragestellungen, die mit Blick auf die Finanzierung so friihzeitig wie moglich zu erértern sind.
Einen wesentlichen Aspekt stellen dabei auch die rechtlichen Rahmenbedingungen dar, beispielsweise in
Bezug auf den Auftraggeber, insbesondere sofern dieser keine Gebietskorperschaft ist, sondern es sich

um einen Trager offentlicher Aufgaben mit eigener Rechtspersonlichkeit handelt.

Hinsichtlich der Finanzierungsméglichkeiten im Rahmen eines OPP-Modells sollten zudem die vielfaltigen
projektindividuellen Gestaltungsméglichkeiten in Bezug auf die beiden standardisierten OPP-
Finanzierungsformen (Forfaitierung mit Einredeverzicht und Projektfinanzierung) klar sein bzw. frih-
zeitig in die Uberlegungen zur Projektstrukturierung einbezogen werden. Neben der Fragestellung in wel-
chem Umfang und in welcher Form die Finanzierung Uberhaupt in das OPP-Modell einbezogen werden

soll geht es dabei - mit dem Ziel einer optimalen Risikoverteilung bzw. Nachhaltigkeit derselben im

2T \ygl. OPP-Initiative NRW, Erste Schritte: Projektauswahl, -organisation und Beratungsnotwendigkeiten, Apr. 05
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Sinne des langfristigen Vertragsverhaltnisses - auch darum, die Einbindung von (anteiligen) Risikofinan-
zierungselementen angemessen zu bericksichtigen. In Bezug auf die Forfaitierung mit Einredeverzicht
hat es sich in den vergangenen Jahren als gangig erwiesen, den Einredeverzicht erst mit vertragsgema-
Rer Abnahme der Bauleistungen zu erklaren bzw. wirksam werden zu lassen. Gleichwohl ist es auch mog-
lich und im Zuge der Finanzmarktkrise aufgrund mangelnder Finanzierungskapazitdten von Bieterseite
teilweise vorgeschlagen, den Einredeverzicht bereits sukzessive wahrend der Bauphase zu erklaren®
oder aber die Investitionen bereits durch (anteilige) Abschlagszahlungen des 6ffentlichen Auftraggebers in
der Bauphase zu vergiten. Im Sinne eines sachgerechten Risikotransfers kann es auch eine Uberlegung
sein, den Einredeverzicht zum Zeitpunkt der Baufertigstellung nur fiir einen Teil der Investition zu erklaren
und hinsichtlich des verbleibenden Teiles eine mit Vertragserfillungsrisiken behaftete, Uber die Vertrags-
dauer zu amortisierende Finanzierung vorzusehen. Dabei kann es sich sowohl um eine anteilige Projektfi-
nanzierung handeln oder aber um einen Eigenkapitalanteil, der ein Forfaitierungsmodell bzw. anteilige
Bauabschlagszahlungen erganzt. Je nach Risikoprofil, Investitionsvolumen und Bereitschaft des Auftrag-
gebers, Risiken selbst zu tragen, kénnen hier unterschiedliche Ansatze entwickelt werden und dabei auch
dem Markt entsprechende Gestaltungsspielrdume Uberlassen werden. Es liegt dabei im Ermessen des
Auftraggebers, der Projektstruktur angemessene Anforderungen an die Einbindung von Eigenkapital oder

vergleichbaren Strukturelementen zu stellen.?

2.1.1.2 OPP-Eignungstest *

Der OPP-Eignungstest stellt i. d. R. die Grundlage fiir die Beschlussfassung der Gremien eines Auftrag-
gebers zur Verfolgung eines OPP-Modells dar. Dieser hat insofern die Projektspezifika herauszuarbeiten
und in Bezug auf die Umsetzung im Rahmen einer OPP-Struktur zu reflektieren. Es gilt dabei ebenso auf
die moéglicherweise kritischen Aspekte oder Hinderungsgriinde hinzuweisen, als auch Lésungsansatze fir
eine Realisierung zu entwickeln bzw. aufzuzeigen. Auch die Bedeutung der Finanzierung im Rahmen
eines OPP-Modells bzw. die Rolle der finanzierenden Banken ist im Rahmen des Eignungstests zu erlau-
tern und die Besonderheiten fur die Finanzierung unter dem Blickwinkel der Risikostruktur eines Vorha-
bens sind herauszuarbeiten. Hieraus kann dann die Empfehlung fir die bevorzugte Finanzierungsform
(Forfaitierung mit Einredeverzicht oder Projektfinanzierung), auf der die weitere Projektentwicklung ba-

siert, abgeleitet werden.

In besonderen Fallen kénnte sich auch bereits in dieser Phase eine Einbeziehung des Marktes als sinnvoll
erweisen. Haufig reicht aber das Abstellen auf am Markt umgesetzte und etablierte Strukturen zur Ein-
schatzung der Marktgéangigkeit aus. Einen guten Uberblick geben in diesem Zusammenhang auch die

Projektdatenbanken. '

28 vgl. Mogendorfer Modell
29 vgl. 2.4.2 Finanzierungspartner im Controlling-Prozess
30 ygl. OPP-Initiative NRW, Erste Schritte: Der PPP- Eignungstest, Okt. 04

! z. B. abrufbar unter www.ppp.nrw.de oder www.ppp-projektdatenbank.de
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2.1.2 Besondere Hinweise fur eine erfolgreiche Projektentwicklung

¢ Kenntnis der OPP-Modelle und Finanzierungsformen
Die Kenntnis der in Frage kommenden OPP-Modellstrukturen und Finanzierungsformen32 stellt eine
wesentliche Voraussetzung in Bezug auf die Einschatzung der Realisierbarkeit und Marktfahigkeit
eines Projektes dar. Daruiber hinaus ist zu berticksichtigen, dass sich entsprechend der gewahlten
Finanzierungsform unterschiedliche Risikopositionen fir den offentlichen Auftraggeber ergeben
konnen. Daher ist bereits in dieser Phase eine fundierte finanzwirtschaftliche Beratung eine wesent-
liche Voraussetzung fir die richtige Weichenstellung. Auskinfte hierzu werden im Rahmen der
Frilhphasenberatung durch die OPP-Kompetenzzentren, OPP-Arbeitsgruppen, OPP-Kontaktstellen

und Task Forces der Lander sowie die OPP Deutschland AG erteilt.

e Einbindung von Foérderprogrammen
Die Verfugbarkeit geeigneter Férderprogramme sollte von dem Auftraggeber frihzeitig gepriift wer-

den. Auskunfte erteilen die Forderbanken.

e Qualifizierte Grundlage fur Beschlussphase zur Projektentwicklung
Fir die Beschlussfassung zur weiteren Projektentwicklung — Beauftragung einer Konzeptentwick-
lung nebst vorlaufiger Wirtschaftlichkeitsuntersuchung — ist ein qualifizierter OPP-Eignungstest zu
empfehlen. Auf dieser Grundlage kann vermieden werden, dass umfangliche Arbeiten geleistet
werden, die zudem in der Regel mit nicht unerheblichen Kosten verbunden sind, ohne dass eine
Projektrealisierung tatsachlich in Frage kommt. Die Durchfiihrung einer ergebnisoffenen vorlaufigen
Wirtschaftlichkeitsuntersuchung® stellt selbstverstandlich die Grundlage fiir die finale Beschluss-
fassung zum Start eines Vergabeverfahrens dar. Gleichwonhl gilt es die wichtigsten Rahmenparame-
ter und Pramissen bereits im Rahmen der OPP-Eignungspriifung ,abzuklopfen“ und auf dieser Ba-

sis eine tragfahige Entscheidung durch die Gremien des Auftraggebers herbeizufiihren.

2.1.3 Projektcheckliste: Finanzierungsaspekte in der Frihphase

Die nachfolgende Checkliste soll eine Handreichung fiir 6ffentliche Auftraggeber bieten, friihzeitig in der
Vorbereitungsphase eines Projektes die im Hinblick auf die Finanzierung wesentlichen Aspekte zu erken-
nen und diese hinsichtlich der erforderlichen Vorgehensschritte zu beriicksichtigen. Ist eine der Fragen
der Checkliste mit ,nein“ zu beantworten, sollten diese Aspekte noch geklart werden. Dieses ware bei-
spielsweise der Fall, wenn die Férdermittel-Situation starker zu beleuchten oder ein naherer Informations-
stand zu den Finanzierungsméglichkeiten im Rahmen eines OPP-Modells einzuholen ist. Da in dieser
Projektphase i. d. R. die Durchfiihrung eines OPP-Eignungstests ansteht, ist ein ausreichender Informati-
onsstand bezlglich der nachfolgend aufgelisteten Themen und Fragestellungen erforderlich, um eine
sachgerechte Entscheidung zur OPP-Eignung in Bezug auf die Finanzierung zu treffen bzw. den Gremien
vorzutragen. Ggf. kann in dieser Phase bereits die Hinzuziehung externen Sachverstands zur Beantwor-

tung oder erganzenden Kommentierung der Fragestellungen hilfreich sein.

32 vgl. OPP-Initiative NRW, Organisationsmodelle, Aug. 03 und Finanzierungsleitfaden, Okt. 04

3 \gl. 2.2 Phase Il
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Projektcheckliste: Frihphase
. . - . Punkt
1. Finanzierungsbedarf und Haushaltsvertréglichkeit ;
erledigt?
= Liegt eine verlassliche aktuelle Schatzung des Investitionsbedarfs vor?
(Betrag: ) O
= Gibt es Férdermittel (Zuschussprogramme), die fir die MalRnahme eingebunden
werden kdnnen?
- MaRnahmenbezogene Férderung (z. B. Mittel fir Ganztagsschulen): O
- Allgemeine Forderung (z. B. Schulbaupauschale): O
=  Welche laufende Belastung fur die geplante MaRnahme ist maximal haushaltsver-
traglich? Passen die finanziellen Limite zum geplanten Projektvolumen? O
=  Welche Flexibilitaten werden hinsichtlich des Gesamt-Schuldenmanagements des
Auftraggebers benétigt/gewinscht? O
(Restriktionen hinsichtlich Laufzeit (max./mind. Jahre)
und Tilgungsmodalitdten (Raten, Annuitaten, Einmalzahlungen))
2. Finanzierung als Bestandteil des OPP- Modells Punk't
erledigt?
=  Soll die Finanzierung Bestandteil des OPP-Vertrages werden (Klarung der Haus-
halts-Modalitaten)?° O
= Ist die Rolle der Banken und deren Anforderung an die Finanzierbarkeit bekannt
und mit den Beratern erdrtert worden fur O
- die Finanzierungsform ,Bauzwischenfinanzierung“*?
- die Finanzierungsform ,Forfaitierung mit Einredeverzicht“?
- die Finanzierungsform ,Projektfinanzierung“?
= Sind die Auswirkungen unterschiedlicher Finanzierungsformen auf die Risikopositi-
on des offentlichen Auftraggebers erortert worden? O
3. Einbindung von Fdrdermitteln / Férderdarlehen Punk_t
erledigt?
= Istin der Projektstruktur (gewahlte OPP-Form) sichergestellt, dass vorhandene For-
dermittel in das OPP-Modell integriert werden kénnen? O
=  Sind die operativen Voraussetzungen (z.B. relevante Dokumente) fiir die Inan-
spruchnahme von Férdermitteln bekannt bzw. hinreichend klar definiert? O
=  Besteht ein Uberblick betreffend OPP-Programme und Finanzierungsméglichkeiten
der Forderbanken (KfW, EIB, Landesférderbanken)? O

3 vgl. 2.1.2 Besondere Hinweise fiir eine erfolgreiche Projektentwicklung sowie OPP-Initiative NRW, Public Private Partnership im

Hochbau. Public Private Partnership und Neues Kommunales Finanzmanagement, Apr. 07
Bauzwischenfinanzierung als Finanzierungsbestandteil, Kombinierung mit anschlieender Forfaitierung mit Einredeverzicht. Im
Gegensatz dazu Variante ,Mogendorfer Modell* (mit Zwischentestaten)
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2.2 Phase I

Phase Il

2.2.1 Konzeptentwicklung / Vorlaufige Wirtschaftlichkeitsuntersuchung

2.2.1.1 Allgemeines

Die Phase Il dient der Kostenbestandsaufnahme fiir eine konventionelle Realisierung (PSC = Public Sec-
tor Comparator) sowie der Einschatzung der voraussichtlichen Wirtschaftlichkeit eines OPP-Modells als
Grundlage fur ein sich anschlieRendes Vergabeverfahren.36 In der Konzeptentwicklung erfolgt die struktu-

relle Weichenstellung in Bezug auf die erwarteten Leistungen des privaten Partners, die Risikoverteilung

zwischen offentlicher und privater Seite und die Finanzierungsleistung. Wesentlich flir die Marktfahigkeit
des privaten Finanzierungselementes eines OPP-Projektes ist ein fiir beide Seiten tragfahiges Leistungs-

und Risikokonzept, das Eingang in die spater zu verankernde Vertragsstruktur findet.
Zu den entscheidenden Faktoren gehoren:

e Strukturierung der Leistungs- und/oder Verfligbarkeitskomponenten unter Berlicksichtigung der Kom-

plexitat der Betreiberrisiken
e Sachgerechte Ubertragung von Preis- und Mengenrisiken unter Beriicksichtigung von Marktrisiken
e Gestaltung der Kiindigungsgrinde und —folgen (z.B. Kompensationszahlungen)
o Moglichkeiten zum Vertragseintritt und zum Austausch von Partnern wahrend der Vertragslaufzeit
e Auskdmmliche Steuerungs-/ Einflussmaoglichkeiten des Privaten

o Bonitat des Auftraggebers als Zahlungsverpflichteten, insbesondere im Zusammenhang mit offentli-
chen Partnern, die keine Gebietskorperschaft sind. Hier stehen insbesondere Fragestellungen im
Raum hinsichtlich der Insolvenzfahigkeit des Auftraggebers, der langfristigen Bestandssicherheit des
zu finanzierenden Projektes (z.B. Krankenhaus) sowie mdglicher Absicherungen durch den offentli-

chen Gesellschafter etc.

Marktfahige Konzepte erfordern in jedem Fall die hinreichende Beriicksichtigung der individuellen Projekt-

% vgl. OPP-Initiative NRW, Anleitung zur Priifung der Wirtschaftlichkeitsuntersuchung von PPP-Projekten im éffentlichen Hochbau,

Apr. 07 sowie Wirtschaftlichkeitsuntersuchung bei PPP-Projekten, Apr. 07
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gegebenheiten und rechtlichen Rahmenbedingungen. In der Vergangenheit scheiterte die Umsetzung von
OPP-Projekten — z. T. in sehr spatem Stadium - u. a. auch an der mangelnden Finanzierungsbereitschaft
der Banken. Gerade bei OPP-Strukturen, deren Finanzierbarkeit am Markt noch nicht erprobt wurde, gilt
es die Bereitschaft des Marktes bzw. auch die Anforderungen der Finanzierungspartner zu verschiedenen
Risikomodellen zwecks Justierung des Projektkonzeptes friihzeitig auszuloten. Dies sollte - zusatzlich zur
Einbindung fachkundiger, projekterfahrener Berater - auch durch die Durchflihrung von Markterkundungen

im Zuge der Projektentwicklungsphase erfolgen.

2.2.1.2 Auswabhlkriterien fir die geeignete OPP-Finanzierungsvariante

Im Zusammenhang mit den bisher am Markt gangigen ('DPP—Finanzierungsformen37 (Forfaitierung mit
Einredeverzicht und Projektfinanzierung) stellt sich die Frage, inwieweit — je nach Wahl der Finanzie-
rungsform — die Nachhaltigkeit des im Konzept angelegten Risikotransfers gegeben ist bzw. mit welchen
Mitteln diese sichergestellt werden kann.

Bei der Forfaitierung mit Einredeverzicht als langfristige Endfinanzierung muss der Auftragnehmer i. d. R.
die anfanglichen Bauleistungen selbst finanzieren. Dies kann entweder durch eigene Mittel oder durch die
Aufnahme einer Bauzwischenfinanzierung erfolgen. Die Zahlungsverpflichtung des Auftraggebers zur
Vergltung der anfanglichen Bauleistungen entsteht erst, nachdem er die vereinbarte Leistung abgenom-
men hat. Fir die verbleibenden Risiken des Auftraggebers wahrend der Bauphase, hier im Wesentlichen
das Fertigstellungsrisiko, 1asst sich der Auftraggeber — wie auch im Falle einer konventionellen Realisie-
rung — Vertragserfullungsbirgschaften seitens des Auftragnehmers geben. Bei Eintreten einer Projektsto-
rung in der Bauphase, z.B. durch Insolvenz des Bauunternehmens, muss der Auftraggeber allerdings eine
Entschadigung fir die sachgerecht erbrachten Bauleistungen leisten, die i. d. R. Gber ein Wertgutachten
ermittelt wird. Das Risiko einer Uberzahlung bei Projektabbruch kann damit aber gegeniiber einer konven-

tionellen Realisierung oder abschnittsweisen Bezahlung weitestgehend vermieden werden.

Ab Wirksamwerden der Einredeverzichtserklarung (i.d.R. nach Abnahme der Bauleistung) ist der Risiko-
transfer auf den privaten Partner insoweit eingeschrankt, als dass der Schuldendienst aufgrund der Einre-
deverzichtserklarung und der damit einhergehenden Losldsung der Finanzierungsleistung vom Grundge-
schaft vom Auftraggeber unabhangig von der Qualitat der Betreiberleistung zu erbringen ist. Deshalb soll-
te der Einredeverzicht nur fur Zahlungen bezogen auf die Bauleistungen und mdglichst auch erst mit Ab-

nahme bzw. (vollstandiger) Inbetriebnahme erteilt werden.

Dariliber hinaus sind sachgerechte Sanktionsmdglichkeiten und Sicherheiten fiir die Betreiberleistung zu
verankern. Vertragsstrafen, Malusvereinbarungen sowie Einbehalte von Leistungsentgelten kénnen wirk-
sam nur greifen, wenn ein ausreichender ,Spielraum® im Rahmen der Gesamtkalkulation vorhanden ist
und die (kiinftige) Leistungsfahigkeit nicht durch die Einbehalte bzw. Sanktionszahlungen leidet. Bestmog-
lich ist dies gegeben, wenn das Projekt (die Projektgesellschaft) tiber ein ,Risikokapital® verfugt. Ein sol-
cher Finanzierungsbestandteil ist allerdings bisher nur im Rahmen von Projektfinanzierungen verankert

bzw. eine gangige ,Mindestanforderung“ der Banken. Anders als beim Forfaitierungsmodell stehen den

37 vgl. 3.2 Auszug Wirtschaftlichkeitsuntersuchung (Bericht)
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Banken hier nur die Einnahmen der Projektgesellschaft — auf leistungsbezogener Basis — fiir den Schul-
dendienst zur Verfligung, die durch Entgeltkiirzungen entsprechend niedriger ausfallen kénnen. Bei
Schlechtleistung kann der Auftraggeber auch Teile der Finanzierungsraten einbehalten. Da Darlehen kein
~Risikokapital“ darstellen, muss der Schuldendienst fiir ein Darlehen unter Beriicksichtigung der Projekiri-
siken (Due Diligence der Banken) bei Eingehung des Engagements als gesichert gelten. Hieraus ergibt
sich jeweils projektspezifisch eine Eigenkapitalanforderung zur Abfederung von Entgeltkiirzungen. Etwai-
ge Burgschaften kdnnen das Sicherheitenkonzept erganzen, stellen grundsatzlich jedoch keinen Ersatz
fur die Funktion des ,Risikokapitals“ dar. Sie stehen vielmehr zweckgebunden als Sicherheit fir Ersatz-
vornahme oder zum Ausgleich eines etwaigen nicht vertragsgemaflen Erhaltungszustandes (z. B. bei

Vertragsende) zur Verfligung.

Die Eigenmittel (Eigenkapital, Gesellschafterdarlehen, etc.) stehen vorrangig flr den Eintritt etwaiger Risi-
ken Uber die Vertragslaufzeit zur Verfligung, da die vollstandige Riickzahlung nebst Verzinsung nur im
Falle plangemafRen Projektverlaufs erfolgt. Eigenkapitalgeber haben insoweit im héchsten Mal3e ein Inte-
resse, dass es nicht zu Entgeltschmalerungen zu Lasten der kalkulierten Rendite kommt. Mit der Einbrin-
gung von Eigenmitteln geht insofern eine — auch den Interessen des Auftraggeber entsprechende - Risi-
komanagement-/Steuerungsfunktion einher, die die Nachhaltigkeit eines langfristigen Betreibermodells
substantiell unterstiitzen kann. Eigenkapital kann sowohl von Betreibern (durch eigens gegriindete Ge-

sellschaften) als auch von externen Kapitalgebern (Infrastrukturfonds) zur Verfligung gestellt werden.

2.2.2 Besondere Hinweise zur Prifung der Finanzierungsformen im Rahmen der
Konzeptentwicklung

e Untersuchung verschiedener Finanzierungsformen
Im Zuge der Konzeptentwicklung sollten die verschiedenen méglichen Finanzierungsformen auf deren
Belastbarkeit hin beleuchtet werden. Sofern fiir eine Projektstruktur bestimmte Finanzierungsformen nicht

untersucht werden, ist die Begriindung (z. B. Marktakzeptanz) darzulegen.

Im Vergleich eines Forfaitierungsmodells zur Projektfinanzierungsstruktur muss sichergestellt sein, dass
der Wegfall von ,Risikofinanzierungspartnern“ (Eigen- und Fremdkapitalgeber ohne Abstellen auf Einre-
deverzichtserklarung) im Zuge der Vergleichsberechnungen Berlicksichtigung findet. Hierzu gehort insbe-
sondere der Aufwand flr eine umfangliche Priifung aller Projektrahmenparameter bzw. die Uberpriifung
der Angebote auf die Nachhaltigkeit in Bezug auf die Vertragsbedingungen (vergleichbar einem Due Dili-
gence-Prozess, wie er sonst durch die Kapitalgeber durchgefiihrt wird). DarlUber hinaus sind die Unter-
schiede in den Sicherungsanforderungen (z. B. Burgschaften, Reservekonten) fur die jeweilige Finanzie-

rungsform darzulegen und in die Berechnungen zu integrieren.

e Auswahl der bevorzugten Finanzierungsform

Generell gilt, dass eine Projektfinanzierung als Finanzierungsform mit Risikokomponente die sachgerech-
teste Finanzierungsform fiir ein ganzheitliches Betreibermodell darstellt. Allerdings ist diese Finanzie-
rungsform nicht in jedem Fall fiir ein geplantes OPP-Projekt am Markt verfiigbar oder wirtschaftlich vorteil-
haft. Sofern eine Projektfinanzierung nicht als bevorzugte Finanzierungsform in Betracht gezogen werden
kann, ist zur Gewahrleistung der Nachhaltigkeit der Projektkonzeption in der Umsetzung ein adaquates

Sicherheitenkonzept und Vertragsmanagement bzw. eine strukturierte Behandlung aller Prozessab-
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ldufe durch den o6ffentlichen Partner fur die Vertragsdauer sicherzustellen. Hierfur kénnen ggf. 6ffentliche

(auftraggebereigene) Gesellschaften, z. B. im Bereich des Gebdudemanagements, in Frage kommen.

Gdf. ist auf externe Unterstiitzung zuriickzugreifen. Die (geschatzten) Kosten hierfiir sind im Rahmen der
Wirtschaftsuntersuchung sowohl im Falle einer konventionellen Realisierung als auch im Falle eines For-

faitierungsmodells zu bertiicksichtigen.

Grundsatzlich erscheint es auf Basis der bisherigen Erfahrungen am besten, sich im Vorfeld eines Verga-
beverfahrens, also mit Abschluss der Konzeptentwicklung und vorlaufigen Wirtschaftlichkeitsuntersu-
chung, fur eine Finanzierungsform zu entscheiden und diese fur den anschlieBenden Wettbewerb verbind-
lich vorzugeben. Auf Basis der vorgegebenen Rahmenbedingungen schlief3t dies fir die Finanzierung
keineswegs die Optimierung von Finanzierungs- und Sicherheitenkonzepten aus. Im Gegenteil sollten
derartige Optimierungsspielraume moglichst erhalten bleiben, z. B. in Bezug auf die Héhe des Eigenkapi-

tals, da dies Teil der Finanzierungsstrukturierung der Bieter bzw. deren Finanzberater darstellt.

Sollte ausnahmsweise keine verbindliche Auswahl der Finanzierungsform in diesem Stadium als sinnvoll
erachtet werden, ist sicherzustellen, dass unterschiedliche Finanzierungsformen im Zuge eines Vergabe-

verfahrens sachgerecht in die finanzielle Wertung von Angeboten eingehen.

e Forfaitierungsvariante im Rahmen des Mietmodells

Bei der Forfaitierung von Mietzahlungen ist zu beachten, dass der Vermieter Uber kiinftige Mietzahlungen
im Falle seiner Insolvenz nicht mehr verfligen kann.*® Wenn im Rahmen des Projekt- und Finanzierungs-
vertrages eine Verfiigung zugunsten Dritter, z.B. zugunsten der Bank, die diese Mietforderungen ange-
kauft hat, getroffen wurde, so wird diese Verfligung im Insolvenzfall unwirksam. Das heil3t, dass der Auf-
traggeber die Mietrate an den Insolvenzverwalter zahlen muss und nicht an die Bank. Eine Bank wird
daher auf Basis eines Forfaitierungsmodells mit Einredeverzichtserklarung im Falle eines Mietmodells ein
abstraktes Schuldversprechen des Auftraggebers zur Erfullung der Forderungen verlangen. Dies aller-
dings begrindet ggf. die Pflicht des Auftraggebers, zusatzlich zur Zahlung an den Insolvenzverwalter auch
an die Bank zu leisten. Vor diesem Hintergrund ist sorgfaltig zu prifen, ob ein Mietmodell zu kommunal-
kreditahnlichen Konditionen auf der Grundlage eines Forderungsverkaufes mit Einredeverzicht
Uberhaupt durchfiihrbar ist. Zur Klarung der Sachlage sollte der Auftraggeber sich fiir den Fall eines an-

gestrebten Mietmodells unter kommunalkreditahnlichen Konditionen ausdricklich beraten lassen.

Mietmodelle mit einer Ubertragung von Projektrisiken an die Banken sind von diesen Uberlegungen nicht
betroffen, da diesen Finanzierungsformen keine Einredeverzichtserklarung zugrunde liegt und die Banken
eine solche Finanzierung dementsprechend nicht als Kommunalkredit bewerten und bepreisen kénnen.
Im Rahmen der Due Diligence wird das Insolvenzrisiko des Vermieters analysiert und in der Preisgestal-

tung bertcksichtigt.

% ygl. § 110 InsO
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e Zuladssigkeit des Finanzierungsmodells
Bei der Wahl des Finanzierungsmodells sind Anzeige- und Genehmigungspflichten gegenuiber Aufsichts-
behdrden zu berucksichtigen. Dabei muss die gewahlte Finanzierungsstruktur die Voraussetzungen der

Zulassigkeitspriifung erfiillen.

e Beraterkompetenz als wichtige Grundvoraussetzung

Bereits in der Phase der Konzeptentwicklung ist die Einbindung von Finanzierungskompetenz eine unab-
dingbare Voraussetzung. Referenzen in Bezug auf entsprechende Leistungen bei erfolgreich umgesetzten
Projekten mit vergleichbaren Strukturen stellen daher eine maf3gebliche Anforderung an den Berater dar.

Die Kompetenzzentren der Lander stehen fir die Beraterauswahl unterstiitzend zur Verf[]gung.40

e Finanzmodell als Basis fiir den Entscheidungsprozess

Die Struktur des Finanzmodells fiir die vorlaufige Wirtschaftlichkeitsuntersuchung muss den Anforderun-
gen des Leitfadens fiir Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen*' Rechnung tragen. Das Finanzmodell muss bis
zum Abschluss des Vergabeverfahrens als ,lebendes Instrument® fortgefuhrt werden. Die aktuellen Ver-
handlungsergebnisse sowie Marktpreis-/Zinsentwicklung etc. sind entsprechend der Verfahrensstufen
anzupassen. |. d. R. ist es sinnvoll, den Wirtschafts-/Finanzberater von der Konzeptentwicklung und vor-
laufigen Wirtschaftlichkeitsuntersuchung bis hin zum Verfahrensabschluss zu beauftragen, um hinsichtlich
der Umsetzung des gewilinschten Risiko- und Finanzierungskonzeptes einerseits und der Fiihrung des
Wirtschaftlichkeitsnachweises andererseits Kontinuitdt zu wahren und eine schliissige Gesamtprojekt-

struktur zu gewahrleisten. *2

2.2.3 Projektcheckliste: Finanzierungsaspekte der Konzeptentwicklung und
Wirtschaftlichkeitsuntersuchung

Die nachfolgende Checkliste gibt ergdnzend zu den in diesem Kapitel behandelten Finanzierungsaspek-
ten in Bezug auf die Konzeptentwicklung und Wirtschaftlichkeitsuntersuchung Fragestellungen und The-
menaspekte wieder, die sich im Zuge der Entwicklung von Projekten und deren Modellkonzeption sowohl
im Hinblick auf die spatere Finanzierbarkeit bzw. marktgerechte Gestaltung als auch betreffend die Wirt-
schaftlichkeit des Projektes als besonders kritisch herausgestellt haben. Die Checkliste soll es Auftragge-
bern in dieser Phase ermdglichen, einen guten Uberblick (ber die Finanzierungsaspekte im OPP-Modell
zu erhalten. Die Antworten auf diese Fragen sollten grundsatzlich im Bericht zur Konzeptentwicklung und
Wirtschaftlichkeitsuntersuchung enthalten sein®, um eine belastbare Grundlage fur die Durchfiihrung

eines Vergabeverfahrens zu erhalten.

% vgl. OPP-Initiative NRW, Anleitung zur Priifung der Wirtschaftlichkeitsuntersuchung von PPP-Projekten im &ffentlichen Hochbau,

Apr. 07

vgl. OPP-Initiative NRW, Rechtliche und praktische Hinweise fiir die Vergabe von OPP-Beratungsleistungen, Apr. 09
Wirtschaftlichkeitsuntersuchung bei PPP-Projekten, FMK der Lander, Sept. 06

vgl. 3.4 Aufgabenspektrum Berater fiir ein OPP-Vergabeverfahren

vgl. 3 Anhange zur Phasenbeschreibung — Phase |l

40
41
42
43
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Projektcheckliste: Konzeptentwicklung und Wirtschaftlichkeitsuntersuchung
. Punkt
1. Konzeptentwicklung erledigt?
= Liegen belastbare Projektdaten vor (als Benchmark fiir die Wirtschaftlichkeitsunter-
suchung)?
- Aktuelle Prognosen zu Investitionskosten (auf Basis technischer Untersu-
chungen durch Dritte) O
- Datengrundlagen fir alle Leistungsbereiche (vollstandig) |
= |[st eine belastbare Einschatzung der Marktakzeptanz moglich?
- Sind umgesetzte vergleichbare Referenzprojekte vorhanden (hinreichender
Informationszugang — ggf. durch Berater — gewahrleistet)? O
- Ist eine zusatzliche Marktansprache erforderlich / vorgesehen?
= hinsichtlich Gesamtprojektstruktur O
= hinsichtlich Teilaspekten (z.B. Finanzierungsspezifika) O
=  Wurden Fordermittel, Baukostenzuschiisse, Anzahlungen etc. beriicksichtigt und ist
deren Verfiigbarkeit gemaR der Projektstruktur/-konzeption sichergestellt? O
=  Waurden die entsprechenden Gremien, z.B. Stadtrat oder der Kreistag sowie die
Aufsichtsbehorden®?, friihzeitig in die Konzeptentwicklung eingebunden und liegt ei-
ne Beschlussfassung zum Konzept als Grundlage fiir die vorlaufige Wirtschaftlich-
keitsuntersuchung vor? O
= st sicher gestellt, dass die Ausstellung des Einredeverzichtes keine beihilferechtli-
che Problematik darstellt, wenn z.B. Auftraggeber nicht unmittelbar die 6ffentliche
Hand ist, sondern ein Unternehmen der 6ffentlichen Hand? O
= st fir die Finanzierungsform Forfaitierung mit Einredeverzicht sichergestellt, dass
Banken keine Uber das kommunale Risiko hinausgehenden Risiken tragen? O
= Ist sichergestellt, dass bei einer Projektfinanzierung auf Verfugbarkeitsbasis der 6f-
fentliche Auftraggeber im Falle der nachgewiesenen Verflugbarkeit eine Zahlungs-
verpflichtung hat, so dass auf die &ffentliche/lkommunale Zahlungsbonitat abgestellt
werden kann? O
=  Beim Ankauf von Mietforderungen durch die Bank: Ist der 6ffentliche Auftraggeber
bereit und wird er die erforderlichen Genehmigungen erhalten, zusatzlich zum Ein-
redeverzicht ein abstraktes Schuldversprechen auszustellen und damit das Insol-
venzrisiko des Vermieters auf sich zu nehmen? * O

“ vgl. OPP-Initiative NRW, Public Private Partnership im Hochbau. Anleitung zur Priifung der Wirtschaftlichkeitsuntersuchung von

PPP-Projekten im 6ffentlichen Hochbau, Apr. 07
vgl. 2.2.2 Besondere Hinweise zur Prifung der Finanzierungsformen im Rahmen der Konzeptentwicklung: Forfaitierungsvariante
im Rahmen des Mietmodells

45
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. . Punkt
2. Finanzmodell — allgemein erledigt?
=  Welcher Diskontierungszins wurde bestimmt?
- Pauschal mit Szenarioberechnungen*® O
- Zinsstrukturkurve O
=  Waurde ein adaquater Referenzzins (ISDAFIX, Pfandbriefkurve) fur die Berech-
nungen zugrunde gelegt? O
=  Wurden Liquiditatskosten, Kreditmarge, Terminaufschlag als Zinsbestandteile
fur einen sachgerechten Vergleich der Finanzierungskosten von Eigenrealisierung
und OPP-Variante gleichermalen beriicksichtigt? O
=  Wurden mdgliche Zinsanderungsrisiken — soweit vorhanden (geplante kirzere Zins-
bindungsfrist als Vertragslaufzeit)47 berlcksichtigt? O
=  Waurden steuerliche Implikationen - je nach Vertragsmodell und relevanter Bestim-
mungen - bericksichtigt (z.B. Umsatzsteueraspekite)? O
3. Wirtschaftlichkeitsuntersuchung — Variantenvergleich Punkt
' 9 9 erledigt?
=  Wurden Transaktionskosten bericksichtigt sowie die Tatsache, dass diese entspre-
chend der Varianten unterschiedlich hoch sein kbnnen? |
=  Waurden die Kosten fiir die tGbertragenen und zuriickbehaltenen Risiken fur die Pro-
jektfinanzierung und die Forfaitierung mit Einredeverzicht jeweils individuell ermittelt
bzw. die Unterschiede in den Risikoverteilungen bei den Finanzierungsformen in
den Kosten fir die zurtickbehaltenen Risiken widergespiegelt? O
=  Wurden die Finanzierungskonditionen fir die unterschiedlichen Finanzierungsmo-
delle (einschlieRlich der Eigenrealisierung) auf der Basis aktueller Marktkonditionen
und unter Berucksichtigung relevanter Aufschlage (Liquiditatskosten, Kreditmarge,
Terminaufschlag) entsprechend der gegebenen Projekt-/ Risikostruktur erhoben? O
=  Wurden die vom Finanzierungsmodell abhangigen Sicherheitenkonzepte berick-
sichtigt? O

46 vgl. OPP-Initiative NRW, Wirtschaftlichkeitsuntersuchung bei PPP-Projekten, Apr. 07
7 vgl. Zinsénderungsrisiko und Refinanzierungsrisiko
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2.3 Phase Il

Sl | 1. Vergabeprozess
2. abschlieRBende

Wirtschaftlichkeitsuntersuchung

2.3.1 Ausschreibung und Vergabe

2.3.1.1 Allgemeines

Die Phase Il des OPP-Beschaffungsprozesses umfasst die ,Umsetzungsphase®, in der das formale Ver-
gabeverfahren48 vorbereitet und durchgefiihrt wird. Als Vergabeverfahrensart wird dabei haufig ein Ver-
handlungsverfahren mit vorgeschaltetem Teilnahmewettbewerb gewahlt, das auf Basis weitgehend stan-
dardisierter Strukturen ablauft.** Der Verhandlungsrahmen muss jedoch von Anfang an fiir alle Beteiligten
hinreichend klar sein, d. h. Mindestanforderungen, Verhandlungspotentiale sowie ggf. Rahmenbedingun-

gen fiir Nebenangebote sind zu formulieren.

Ein wesentlicher Erfolgsfaktor in Bezug auf die Finanzierung eines OPP-Modells ist es, die Anforderungen
und Handlungsrahmen der Kapitalgeber schon in der Vorbereitungsphase zu kennen, um diese in die
Verfahrensstruktur und die Vergabeunterlagen (Leistungsbeschreibung Finanzierung und Vertragsentwir-
fe) einflieBen zu lassen. Neben der Abbildung der gewiinschten Finanzierungs-, Sicherheiten- und Risiko-
struktur ist es wichtig, die Prozesse der Finanzierung schrittweise durchzugehen, um die Lieferfahigkeit
der Banken fir die geplanten Zahlungsvereinbarungen zu gewahrleisten. Dabei handelt es sich insbeson-
dere um operative Fragestellungen, die es zusatzlich zu den wirtschaftlichen Erwagungen zu beachten
gilt. Die Beriicksichtigung aller operativen und wirtschaftlichen Belange der Kapitalgeber lassen sich im
Sinne eines optimalen Verfahrensverlaufes bestmdglich durch die friihzeitige Einbindung eines in Finan-
zierungsbelangen erfahrenen Beraters gewahrleisten. Unter Kontinuitats- und Effizienzgesichtspunkten
sollte der Berater in Finanzfragen auch fir die Erstellung der Wirtschaftlichkeitsuntersuchung verantwort-

lich zeichnen.*

48 vgl. PPP Task Force im BMVBS und PPP-Task Force NRW, Vergaberechtsleitfaden, Aug. 07

o vgl. 4.1 Beispielhafter Ablauf des Vergabeverfahren

%0 ygl. 2.2 Phase Il

36



OPP-Initiative N=W Finanzierungspraxis bei OPP

2.3.1.2 Rolle der Kapitalgeber im Verfahren

Als Eigenkapitalgeber treten sowohl betreibereigene Gesellschaften als grundsatzlich auch Infrastruktur-
fonds auf, wobei teilweise Spezialisierungen auf bestimmte Sektoren erfolgen (Offentlicher Hochbau, Ver-
kehrsinfrastruktur, Gesundheitssektor) und die praktischen Erfahrungen bei OPP in Deutschland bislang

sehr begrenzt sind.

Hinsichtlich der Fremdkapitalgeber teilt sich der Markt auf in nur im Forfaitierungs- oder eher im Projekt-
finanzierungsgeschaft tatige Institute sowie Banken, die in beiden Geschéaftsfeldern erfahren bzw. an
einem diesbeziiglichen Markteintritt interessiert sind. Ferner treten Leasinggesellschaften, gerade im Be-
reich der mittelstdndischen Konsortien bei Forfaitierungsmodellen zunehmend als Projektsteuerer insbe-
sondere in der Bauphase auf. Diese Rolle kann allerdings nur ihre Vorteile entfalten, wenn die hierfur kal-
kulierten Kosten nicht zu hoch ausfallen. Andernfalls ist die Wirtschaftlichkeit eines Vorhabens schnell
gefahrdet. Letztlich muss das Preis-Leistungs-Verhaltnis angemessen ausfallen, was im Ubrigen glei-
chermalien fir die Einbindung jeglicher Risikofinanzierungsformen (Eigenkapital, Projektfinanzierung) gilt.
Die gegentber einer Forfaitierung héheren Finanzierungskosten missen sich in dem Risikotransfer und

der ibernommenen Managementleistung widerspiegeln.®’

Da eine private Finanzierung in unterschiedlicher Form i. d. R. maRgeblicher Bestandteil eines OPP-
Modells ist, sollte sich der Auftraggeber vor und wahrend eines Vergabeverfahrens, aber auch im An-
schluss in der Umsetzungsphase des Projektes, die Rolle der Banken und ggf. weiteren Kapitalgeber
hinreichend bewusst machen. Dies kann friihzeitig zum Verstandnis der gemeinsamen oder auch gegen-
satzlichen Interessenlagen beitragen und damit fiir alle Parteien den Ablauf des Verfahrens von der Vor-
bereitung Uber die Durchfiihrung bis hin zum Abschluss deutlich optimieren. Ferner kann der Auftraggeber
auf dieser Basis die Anforderungen an das eigene Prozessmanagement wahrend des Verfahrens sowie in
der Planungs-, Bau- und Betriebsphase besser einschatzen und den zustandigen Verwaltungsbereich

entsprechend ausrichten (Kapazitatsplanung).

Je nach eigenem Erfahrungshintergrund und Komplexitat des Verfahrens bzw. des Projektes binden Bie-
ter zusatzlich zu den eigentlichen Finanzierungspartnern auch spezialisierte Finanzberater ein, die die
Rolle der Finanzierungsstrukturierung und eine Koordinierung der Finanzierungsaspekte im Zuge der
Verhandlungsphase — bis hin zum Vertragsschluss — Gibernehmen. Die Einbindung der Banken in die Ver-
handlungen eines Projektvertrages zum Zwecke der wirtschaftlichen Optimierung hangt von den
Verhandlungsbedarfen bzw. gegebenen Optimierungspotentialen, aber auch von der gewahlten Finanzie-
rungsform ab. Insbesondere bei einer Projektfinanzierung sind die Banken i. d. R. maf3geblich in den ge-
samten Prozessverlauf eingebunden, um beziiglich wesentlicher Finanzierungsaspekte (z. B. Sicherhei-
tenkonzept, Vertragseintrittsrechte, Entschadigungsregelungen im Kindigungsfall) eine fur beide Sei-

ten tragfahige Losung als Grundlage fiir die verbindlichen Angebote zu entwickeln.

o1 vgl. 2.2.2 Besondere Hinweise zur Prifung der Finanzierungsformen im Rahmen der Konzeptentwicklung
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2.3.2 Besondere Hinweise zu Grundlagen der Finanzierung im Vergabeverfahren

o Exklusivitat der finanzierenden Banken

In der Praxis wurde beobachtet, dass offentliche Auftraggeber vereinzelt die Exklusivitat des Finanzie-
rungspartners der Bieter ausdrucklich einfordern. Das Finanzministerium des Landes Nordrhein-Westfalen
hat am 01.10.2009 einen Workshop52 zu diesem Thema mit Beteiligung juristischer Berater mit ausgewie-
sener OPP-Expertise durchgefiihrt. Es wurde einvernehmlich festgestellt, dass aus dem Vergaberecht
kein absolutes Verbot der Mehrfachbeteiligung von Banken zur Finanzierung eines OPP Vorhabens abzu-
leiten sei. Daher solle die Exklusivitat der Finanzierung durch die 6ffentlichen Auftraggeber nicht eingefor-

dert werden, da ein solches Vorgehen den Spielraum der Bieter einschréanken kénne.

Ungeachtet der Anforderungen des o6ffentlichen Auftraggebers fordern Bieter — in Abhangigkeit der Kom-
plexitat der Finanzierung und Einbindung der Banken (z.B. bei Projektfinanzierungen) — ggf. aus eigener
Motivation Exklusivitat ein, so dass bei komplexen und wettbewerbskritischen Transaktionen der Markt

selbst fur die notwendige Regulierung sorgt.

e Finanzierungszusagen und Financial Close

Unverbindliche Bankenerkldrung mit Referenzliste (Letter of Intent)®

Bei der Bewerbung zum Auswahlverfahren wird von den Bietern die Beiftigung einer unverbindlichen Fi-
nanzierungsbereitschaftserklarung der zu beteiligenden Bank/en eingefordert, um sich der grundsatzli-
chen Finanzierbarkeit zu versichern. Die Banken erteilen diese auf Basis des Teilnahmewettbewerbs und
der in dieser Phase erhaltenen Informationen zur Finanzierungsstruktur (Projektfinanzierung oder Forfai-

tierung).

Je nach Komplexitat der Finanzierungsstruktur sollte die Bankenerklarung von einer Referenzenliste der
Bank begleitet werden, um ihre Kompetenz zu belegen. Dieses ist insbesondere bei Finanzierungen mit
Ubernahme von Projektrisiken tblich und zu empfehlen. Bei Konsortialfinanzierungen betrifft dieses in

erster Linie den Konsortialfihrer, ggf. den Finanzberater der Banken.

Indikative Finanzierungsangebote®*

Fur die erste Angebotsstufe geben die Banken ihre Angebote i. d. R. in Form eines Zusageschreibens
nebst Term Sheet, das die Finanzierungsrahmendaten, wie Auszahlungsbedingungen, Laufzeit, Zins-
konditionen und Sicherheiten enthalt, an die Bieter ab. Dabei werden die aus Bankensicht erkannten
Problempunkte kommuniziert und in das Vergabeverfahren fiir die spatere Verhandlungsphase einge-
spielt. Unklare Aspekte werden ggf. bereits durch Fragen an die offentlichen Auftraggeber im Zuge der
Angebotserstellungsphase aufgeklart. In der ersten Angebotsstufe sind die Finanzierungsangebote haufig
noch indikativ und kénnen — insbesondere in Bezug auf Kreditmarge und erforderliche Sicherheitenstel-

lung - an die Verhandlungsergebnisse angepasst werden.

52 vgl. 4.2 Workshop zur Exklusivitat (und abrufbar unter www.ppp.nrw.de)

3 vgl. 4.3 Beispiel Letter of Intent (Forfaitierung)

>4 vgl. 4.4 Beispiel Finanzierungsangebot (,Forfaitierung mit Einredeverzicht“) und 4.6 Beispiel Term Sheet fiir ein indikatives Fi-

nanzierungsangebot (Projektfinanzierung) als ,Raster” (keine Allgemeingiiltigkeit)
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Verbindliche Finanzierungsangebote®

Spatestens fur das verbindliche Angebot (BAFO) sind auch verbindliche Finanzierungszusagen erforder-
lich. Diese dirfen zwar noch gewisse Vorbehalte hinsichtlich einzelner Konditionsbestandteile enthalten
(z. B. spatere Aktualisierung der Liquiditatskosten und den Vorbehalt der Due Diligence bei Projektfinan-
zierungen sowie den allgemeinen Dokumentationsvorbehalt), allerdings keinen Gremienvorbehalt. Da
ab diesem Zeitpunkt auch bei den Banken Kosten entstehen kénnen, sollten verbindliche Finanzierungs-

angebote maglichst von einem eng eingegrenzten Bieterkreis abgefordert werden.

Spatestens zur endgiiltigen Entscheidung Uber den Zuschlag missen samtliche Konditionen des Bieters
feststehen®®, um zu vermeiden, dass sich nach Zuschlag Anderungen der Angebotswertung ergeben, die
die Wirtschaftlichkeit des Angebotes im Vergleich zu Mitbewerbern oder im schlimmsten Fall im Vergleich
zum PSC verschlechtern. Dieses betrifft nicht Marktdaten, die von den Bietern und Banken nicht beein-
flussbar sind und deren Veranderung sich auf alle Angebote gleichermallen auswirkt, wie z.B. der Refe-
renzzins und grundsatzlich der Terminzinsaufschlag. Beide werden am Tag des Vertragsschlus-
ses/Financial Close auf Basis der aktuellen Marktentwicklung angepasst. Erst auf dieser Basis wird die

vertragliche Rate verbindlich festgelegt.

Fir den Referenzzins liegen nachvollziehbare Daten vor (z. B. ISDAFIX). Terminzinsaufschlage ergeben
sich aus der Zinsstrukturkurve. Daher sollten sie als allgemeingultiges Marktdatum nicht einer Verbind-
lichkeit unterliegen und waren bis zur Finanzmarktkrise als marktabhangige GréRe bis zum Zinsfixing
offen. Allerdings hat sich im Zuge der Finanzmarktkrise eine Verunsicherung seitens der 6ffentlichen Auf-
traggeber ergeben, so dass hier ebenfalls Verbindlichkeit eingefordert wird. Dieses ist den Banken nicht
moglich, ohne groRere Marktpreisrisiken einzugehen, die dann mit hohen Risikoaufschlagen eingepreist
werden. Es ist daher unbedingt empfehlenswert, den Terminzinsaufschlag beim Financial Close mit an-
passen zu lassen und Veranderungen des Terminzinsaufschlages durch pauschale Berechnungen an-
hand der aktuellen Zinsstrukturkurve zu plausibilisieren. Hier ist eine sehr gute Informations- und Vertrau-

ensarbeit der Banken notwendig.

Zuschlag und Financial Close

Moglichst zeitnah nach Ablauf der Wartefrist®>” werden die OPP-Vertrage und die entsprechenden Finan-
zierungsvertrage rechtskraftig unterschrieben (Bindungsfristen fir Finanzierungsangebote bericksichti-
gen). Da die Finanzierungsrate Bestandteil des OPP-Vertrages ist, muss die Eindeckung unmittelbar vor
der formalen Unterzeichnung erfolgen. Zwecks dieses Prozesses sind alle Parteien (Auftraggeber, priva-
ter Betreiber und Banken) in den Prozess zur Unterzeichnung und Financial Close involviert (i. d. R. alle
Parteien vor Ort vertreten). Bei Feststehen des Zinssatzes erfolgt die Uberpriifung/ Plausibilisierung durch

den Finanzberater. Mit Einverstandnis des Auftraggebers erfolgt die Eindeckung der Finanzierung.

» Im Grundsatz kein Unterschied zum indikativen Angebot, ggf. Anpassung auf Verhandlungsergebnisse und nur noch zuldssiger

Vorbehalte (wie DD und Dokumentationsvorbehalt)

Dem vielfach im Zuge der Finanzmarktkrise geduRerten Wunsch, alle Konditionsbestandteile bis Financial Close anpassen zu
kénnen, kann aus vergaberechtlicher Sicht nicht entsprochen werden. Die aktuelle Entwicklung zeigt, dass die Liquiditatsauf-
schlage uber einen Zeitraum von 2-3 Wochen (ggf. auch bis zu 4 Wochen) zugesagt werden kénnen. Um Risikozuschlage zu
vermeiden, gilt: je kirzer die Frist, desto besser (z.B. letztmalige Anpassungsmaéglichkeit 1-2 Tage vor Gremienentscheid).

vgl. § 101a GWB. Bisher in § 13 VgV geregelte Informationspflicht der unterlegenden Bieter; erst ab der Frist von 15 Kalenderta-
gen nach Absendung der Information darf der Vertrag geschlossen werden. Diese Frist kann nach der Neuregelung des Verga-
berechtsmodernisierungsgesetzes auf eine Frist von 10 Kalendertagen verkiirzt werden.
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Gleichzeitig wird der Vertrag um die Rate erganzt und der Vertrag den Parteien zur Unterzeichnung vor-
gelegt. Bei Projektfinanzierungen ist hinsichtlich des zeitlichen Ablaufes zu bertcksichtigen, dass der Due

Diligence-Prozess rechtzeitig vor dem geplanten Financial Close zum Abschluss gebracht werden kann.

e Terminzinsfestsetzung

Inwieweit eine Terminzinsfestsetzung fiir die einzelnen Finanzierungsphasen (Auszahlungsphase wah-
rend der Bauphase, Endfinanzierung/Tilgungsphase wahrend der Betriebsphase) schon bei Abschluss der
Projektvertrage sowohl fir die Bauzwischenfinanzierung als auch die Endfinanzierung sinnvoll ist, hangt

von der Bewertung der folgenden Aspekte ab:

Pro:

o Kostensicherheit: damit gewinnt die Finanzierungskomponente ,Pauschalpreischarakter.

o Erwartung steigender Zinsen seitens des Auftraggebers

Contra:

e Durch die Terminzinsfestsetzung wird Flexibilitat aufgegeben, denn Anderungen der vereinbarten Zah-

lungsstrome, die in die Risikosphare des Auftraggebers fallen, durch

- Aufnahme anderer Mittel, z.B. Fordermittel
- Anderungen des Projektverlaufes
fuhren zur Auflésung eines entsprechenden Teiles fiir den schon eine Terminzinsfestsetzung festge-

legt wurde, was die Zahlung von Zinsschadenskosten durch den Auftraggeber auslésen kann.

Projektvertrage sehen fir die vorgenannten Falle regelmaRig eine Kostentragungspflicht fir den Auftrag-
geber vor. Anderungen im Bauablauf oder des verbindlichen Fertigstellungstermins - durch den Auftrag-
nehmer verursacht - und hierdurch etwaig entstehende Zinsschaden gehen in jedem Fall zu Lasten des
Auftragnehmers, wenn das Zinsanderungsrisiko vollstdndig auf diesen Ubertragen wurde und er in Folge

dessen eine Festzinsbindung eingegangen ist.

Bei der Forfaitierung begriindet die Terminzinsfestsetzung der Endfinanzierung ein zusatzliches Risiko
fur die Banken. Das Risiko besteht darin, dass Verzogerungen im Bauablauf eintreten und die Abnahme
der Bau- /Sanierungsleistungen nicht oder verspatet erfolgt und die Endfinanzierung nicht (fristgerecht)
abgerufen wird. Der dann potenziell entstehende Zinsschaden muss — unabhangig davon, in wessen Risi-

kosphare (Auftraggeber oder Auftragnehmer) der Schadenseintritt fallt - der Bank ersetzt werden.

Ublicherweise vereinbart eine Bank zu diesem Zweck mit dem Auftragnehmer im Rahmen des Forde-
rungskaufvertrages eine Bereitstellungsprovision fiir nicht (planmafRig) abgenommene Betrage. Zusatzlich
muss der Auftragnehmer der Bank gegebenenfalls eine Garantie oder Biirgschaft Gber die Zahlung eines
eventuellen Zinsschadens ausstellen. Der Auftragnehmer wird sich — sofern die Verzégerungen nicht
durch ihn verschuldet wurden — diese Kosten entsprechend den Regelungen im Projektvertrag vom Auf-
traggeber erstatten lassen. Eine auftraggeberseitige Ubernahme der Verantwortung von Zinsschaden, die
durch den Auftragnehmer verursacht wurden und damit in seine Risikosphare fallen (Fertigstellungsrisiko),
ist entsprechend der Risikoteilung als nicht sachgerecht zu bezeichnen und sollte daher vermieden wer-

den.
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Sofern die Finanzierungspartner fir die Bauzwischen- und die Endfinanzierung auseinander fallen, kénnte
sich die Regelung bezuglich Tragung von Zinsschaden in Bezug auf die langfristige Endfinanzierung inso-
fern als schwierig erweisen, als dass der Gremienbeschluss fur die langfristige Endfinanzierung auf das
kommunalkreditédhnliche Geschaft abstellt (Forderungsankauf auf Termin mit Abnahme der Bauleistung
und Erklarung des Einredeverzichts). Die im Forderungskaufvertrag zu verankernde Risikotragung des
Auftraggebers in Bezug auf etwaige Zinsschaden ist ggf. im Rahmen eines separaten Kreditlimits fir den
Auftraggeber zu ordnen. Das Vorgehen und der Aufwand hierfir mégen institutsindividuell unterschiedlich
gehandhabt werden. Dies kann auch dazu flihren, dass Banken beispielsweise entsprechend ihrer ge-
schéaftspolitischen Ausrichtung die Endfinanzierung nur gemeinsam mit einer Bauzwischenfinanzierung
anbieten oder die Endfinanzierung nur fir bestimmte Kunden anbieten (z. B. bestehende Kundenverbin-

dung).

e Wertungsaspekte (finanzielle Wertungskriterien)

Sofern im Vorwege eines Vergabestarts als Finanzierungsform die Forfaitierung mit Einredeverzicht
festgelegt wird, besteht i. d. R. nur geringer Gestaltungsspielraum fir die Wertung finanzieller Kriterien
Uber das Preisangebot (in Hohe der jahrlichen Gesamtrate) hinaus. Allerdings ist es auch mdglich, das
Sicherungskonzept des Bieters ggf. gesondert zu werten, um Unterschiede in der Abschirmung der dem
offentlichen Auftraggeber verbleibenden Risiken zu gewichten. Dies gilt z. B. fir unterschiedliche Biirg-

schaftskonzepte/-hdhen oder die Vorhaltung von (zusatzlichen) Reservekonten.

Bei Projektfinanzierungen kann die Finanzierung in folgender Hinsicht wertungsrelevant gestaltet wer-
den:

- Sicherstellung der Finanzierung im Verfahren

- Soliditat der Finanzierung

- Nachhaltigkeit der Finanzierung
Unter dem Aspekt der Sicherstellung der Finanzierung im Verfahren spielt es beispielsweise eine Rolle,
inwieweit die Banken Vorbehalte in ihren Finanzierungszusagen vorsehen bzw. wie weitgehend diese
sind. Dabei kann es sich um allgemeine Gremienvorbehalte handeln, einen Ublichen Due Diligence-
Vorbehalt (Due Diligence-Prozess wird aufgrund des hohen damit verbundenen Kostenaufwandes i. d. R.
erst mit Feststehen des bevorzugten Bieters durch diesen durchgefiihrt, so dass selbst die verbindlichen
Angebote noch unter Vorbehalt einer allgemein zufriedenstellenden Projektpriifung stehen) oder aber
spezielle Vorbehalte in Bezug auf bestimmte Vertragsinhalte/Risikoelemente. Dartber hinaus sind im
Zuge der Finanzmarktkrise ggf. allgemeine Refinanzierungsvorbehalte zu beriicksichtigen, die ein Finan-
cial Close verhindern kénnten oder aber “Market Flex“-Klauseln, die eine Anpassung der Zinskonditionen
(Uber die Aktualisierung des Referenzzinssatzes hinaus) zwischen dem verbindlichen Angebot und Finan-
cial Close vorsehen konnten. Alle diese Vorbehalte behindern/verzégern ggf. das Zustandekommen des
Betreibervertrages, der nach Maéglichkeit mit dem Abschluss der Finanzierungsvertrdge zusammenfallen

sollte, was letztlich zu weitergehenden Stérungen im gesamten Projektablauf fiihren konnte.
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Bei der Soliditét der Finanzierung spielt die Uberdeckung des Schuldendienstes (ausgedriickt im Schul-
dendienstdeckungsgrad grofier 1,0) eine Rolle. Dieser ergibt sich auf Basis der gewahlten Finanzierungs-
struktur (Einbindung von Eigen- und Fremdkapital, Laufzeiten, Tilgungsstrukturen). Darliber hinaus spie-

len die bestehenden Reservekonten eine wichtige Rolle (z. B. fur den Schuldendienst und Erhaltungs-
mafnahmen) sowie das Bestehen etwaiger Reservefazilitaten fir Kostenerhéhungen und etwaige Bau-
zeitverlangerungen oder Einnahmeausfalle in der Anlaufphase eines Projektes. Auch die kalkulierte Leis-
tungserfillung und Verflugbarkeit kdnnen im Zuge eines Bonus-/Malussystems von Relevanz sein. Die
Nachhaltigkeit der Finanzierung betrifft die Verweildauer des Kapitals im Projekt bezogen auf die Eigen-

und Fremdmittel des Projektes.

e Nebenangebote

Durch Nebenangebote kénnen interessante Optimierungsmaglichkeiten erschlossen werden. Wichtig ist
jedoch zur Wahrung der grundsatzlichen Vergleichbarkeit der Angebote, dass Nebenangebote nur in Ver-
bindung mit validen Hauptangeboten eingereicht werden und hinreichend belastbare Kriterien zur Ver-

gleichbarkeit definiert werden.

Generell gilt, dass nicht zu viele Nebenangebote zugelassen werden sollten, da dies den Wertungspro-
zess ggf. unndtig erschwert. Ferner ist zu berlcksichtigen, dass auch Nebenangebote alle Mindestanfor-

derungen an ein Hauptangebot erfiillen missen.

Zur Abgrenzung sei festgehalten, dass bieter- bzw. bankenseitig aufgegebene Verhandlungsbedarfe bzw.
Optimierungsvorschlage, soweit dies zulassig ist bzw. die Bieter hierzu aufgefordert werden, i. d. R. nicht
als Nebenangebote zu klassifizieren sind. Insofern gilt in diesen Fallen auch, dass die finanziellen Auswir-
kungen solcher Optimierungen in einem Angebot (Haupt- und/oder Nebenangebot) nicht vorweg genom-
men werden dirfen. Das Angebot muss immer zunachst auf Basis der vorgegebenen Strukturen (Ver-
tragsentwdirfe und finanzielle Bedingungen) gelegt werden, da ansonsten die Vergleichbarkeit der Ange-
bote gefahrdet ist. Hierauf sollte ggf. in den Vergabeunterlagen fir ein Verhandlungsverfahren deutlich

hingewiesen werden.

e Verhandlung Finanzierung/ Sicherheitenkonzepte

Die Abbedingung von Sicherheiten (bzw. Risikolibertragungen) im Zuge der Verhandlungen sollte sorgfal-
tig abgewogen werden. Etwaige Risikomehrkosten fur zuséatzlich zurtickbehaltene Risiken sind den Kos-
teneinsparungen (z.B. flr den Wegfall einer Blirgschaftsstellung) gegentiber zu stellen und missen in die

abschlieRende Wirtschaftlichkeitsuntersuchung zum Zwecke des Wirtschaftlichkeitsnachweises einflieRen.
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2.3.3 Checkliste zur Vorbereitung und Durchfiihrung des Vergabeverfahrens

In dieser Checkliste sind - orientiert an den einzelnen Stufen der Vorbereitung und Durchfiihrung eines
Verhandlungsverfahrens - die fur die 6ffentlichen Auftraggeber wichtigsten Aspekte in Bezug auf den Fi-
nanzierungsteil bzw. die Finanzierungspartner im Rahmen eines OPP-Modells enthalten. Zu einzelnen
Themenbereichen finden sich im Anhang Beispiele der konkreten Ausgestaltung. Die Liste bericksichtigt
insbesondere auch die Sichtweise bzw. die Informationsbedarfe von Kapitalgebern in den einzelnen Ver-
fahrensstufen. Generell gilt, je klarer die Vergabeunterlage von Beginn an die Finanzierungsparameter
enthalt, je eindeutiger kdnnen die Angebote gelegt werden. Verfahrensausschlliisse oder die Nicht-

Vergleichbarkeit von Angeboten kénnen damit weitestgehend vermieden werden.

Checkliste: Vergabeverfahren
1. Anforderungen an den Teilnahmewettbewerb Punkt
erledigt?
=  Wurde die Angabe von Referenzen® der Kapitalgeber eingefordert? O
=  Erfordert die Projekt-/Finanzierungsstruktur die Einbindung eines Finanzberaters
auf Bieterseite und ist ggf. als Mindestanforderung in die Anforderungen an den
Teilnahmewettbewerb aufzunehmen? O
=  Waurde die Abgabe einer Finanzierungsbereitschaftserklarung (Letter of Intent) ge-
fordert, wenn ja, soll ein Muster®® vorgegeben werden? O
2. Vergabeunterlagen (Leistungsbeschreibung Finanzierung) Punk_t
' erledigt?
= Hohe Finanzierungsbetrag
- Sollen Bauzeitzinsen und etwaige Finanzierungskosten (z.B. Geblhren)
mitfinanziert werden? o
- Erfolgt die Zahlung von Bauzeitzinsen alternativ durch den Auftragnehmer
wahrend der Bauzeit? O
- Werden Fordermittel eingebunden (verbindliche Betrage, Zahlungszeitpunk- -
te)?
- Ist die Finanzierung von Leistungsanderungen geregelt (Direktzahlung, Re-
servelinie des Betreibers)? O
= Laufzeit und Rickzahlung
- Entspricht die Laufzeit der Finanzierung der Laufzeit des Betreibervertra-
ges? O
= ggf. Angabe kirzerer Kreditlaufzeit, wenn gewtiinscht
- Ist ggf. die Zuordnung des Refinanzierungsrisikos geklart? O
- Welche Riickzahlungsmodalitaten werden gewlinscht? O
= Annuitaten/Raten
= monatlich/vierteljahrlich/halbjahrlich
= Beginn 1. Rate

58
59

Finanzierung anderer OPP-Projekte mit gleicher bzw. &hnlicher Finanzierungsstruktur (Forfaitierung oder Projektfinanzierung)
vgl. 4.3 Beispiel Letter of Intent (Forfaitierung)
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den Bietern zur Verflugung gestellt?

. : . . Punkt
2. Vergabeunterlagen (Leistungsbeschreibung Finanzierung) erledigt?
=  Angaben zum Referenzzins
- Wird der Referenzzins vom o6ffentlichen Auftraggeber vorgegeben? O
- Welcher Referenzzins soll gewahlt werden (z.B. ISDAFIX®°)? O
- Ist dieser laufzeitadaquat und tilgungsgewichtet (Vorgabe Methode Til-
gungsgewichtung)? O
- Ist die Vergleichsmoglichkeit bei Wahl eines adaquaten Referenzzinses
durch den Bieter gewahrleistet (nur bei Projektfinanzierung)? O
. Anpassung Zinsen/ Finanzierungskosten
- Ist fUr die Angebotsphase vereinbart, dass bei Financial Close Referenz-
zins und Forward gemaf den Marktveranderungen angepasst werden dir-
fen? O
- Ist fur die Angebotsphase vereinbart, unter welchen Voraussetzungen der
Liquiditatsaufschlag angepasst werden kann (erfordert transparente Auf-
schlisselung)? O
. Angaben zum Sicherheitenkonzept
- Werden eigene Vorgaben zum Sicherheitenkonzept gegeben (z.B. Be-
schrankungen)? O
- Werden Gestaltungsvorgaben schon in die Vertragsentwtirfe aufgenom-
men? O
- Werden Gestaltungsvorschlage der Bieter eingeholt? O
. Aufschliisselung benétigter Unterlagen®
- Ist die Darstellung der Finanzierungskonditionen zufriedenstellend festge-
legt? O
- Wourden die Anforderungen an die Finanzierungszusage/ -erklarungen ge-
nigend spezifiziert? O
= sowohl in Bezug auf das Eigenkapital (optional),
= als auch in Bezug auf das Fremdkapital.
- Wourden die Anforderungen an die Term Sheets festgelegt? O
- Sind weitere Unterlagen zur Finanzierung (Darstellung Gesellschafts-
/Gesellschafterstruktur, Konzeptbeschreibung, Finanzmodell) erforderlich? O
- Wird eine Kalkulationsunterlage/-formblatt (zur elektronischen Befullung)
O

60
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Fur die Bauzeitfinanzierung kann der EURIBOR mit entsprechender Frist herangezogen werden.
vgl. 4.10 Beispiel Vergabeunterlagen - geforderte Unterlagen Finanzierungskonzept
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. Punkt
3. Vergabeunterlagen (Vertragsentwirfe) erledigt?
= Sind die anzukaufenden Forderungen als Werklohn, Rate, Darlehensforderung
oder Mietforderung definiert? |
=  Sind Bauzwischenfinanzierungskosten sowie Stundungszinsen bei Werklohn,
Zinselemente bei Rate, Darlehenszinsen bei Darlehen und Mietzinsen bei Miete
ausdricklich in der Projektvertragsgestaltung Bestandteile der anzukaufenden For-
derungen? O
=  Werden die im Weiteren aufgeflihrten Anforderungen der Banken an die entspre-
chende Dokumentation beriicksichtigt?°* O
= Ist das Verfahren bei Anpassungen der Zinskonditionen in dem OPP-Vertrag ver-
einbart? O
Punkt
4. Erste Angebote erledigt?
Indikatives Finanzierungsangebot
=  Welche Vorbehalte werden im Indikativen Finanzierungsangebot zugelassen? |
- Gremienvorbehalt
- Due Diligence-Vorbehalt
=  Wurde die Einhaltung der Mindestanforderungen an die Finanzierung geprift und
sind keine unzulassigen Vorbehalte vorhanden? O
=  Wurden zulassige Optimierungs-/(Neben-)angebote gepruft? O
= Konnen die Angebote in die finanzielle Wertung der Angebote (einschlieRlich Ne-
benangebote) einflieRen? O
Punkt
5. Verhandlungsphase erledigt?
=  Wurden Verhandlungsgruppen und Prozesse (z.B. Verhandlungsrunden, Abstim-
mungs-/Entscheidungsprozesse) festgelegt? O
=  Wurden die wirtschaftlichen Auswirkungen von Verhandlungsbedarfen, Optimie-
rungspotentialen gepruft?
- Liegen Angaben von Bietern hierzu vor? O
- Sind Berechnungen/Plausibilisierung anhand des Finanzmodells (der
Wirtschaftlichkeitsuntersuchung) durchgefuhrt worden? O
» Sind ggf. separate Bankenverhandlungen (besondere Themenstellungen der Ban-
ken, Besprechung Prozesse zur Finalisierung der Finanzierung) nétig und ge-
plant? O

62

vgl. 4.7 Wesentliche Vertragselemente bei der Forfaitierung und 4.8 Wesentliche Vertragselemente beim Einredeverzicht
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6. Verbindliche Angebote (Best and final offer = BAFO) Punk_t
erledigt?
Verbindliches Finanzierungsangebot
=  Welche Vorbehalte werden fiir das verbindliche Finanzierungsangebot zugelassen?
- Mit Due Diligence-Vorbehalt O
- Ohne Due Diligence-Vorbehalt O
- Weitere Vorbehalte (z. B. allgemeiner Refinanzierungsvorbehalt) O
=  Wurde die Einhaltung der Mindestanforderungen an die Finanzierung geprift und
liegen keine unzulassigen Vorbehalte vor? O
= Konnen die Angebote in die finanzielle Wertung der Angebote (einschlieRlich Ne-
benangebote) einflieRen? O
. . : . Punkt
7. AbschlieRende Wirtschaftlichkeitsuntersuchung .
erledigt?
=  Wurden die Zinssatze/ Zinsstrukturkurve in der vorlaufigen Wirtschaftlichkeitsunter-
suchung an das aktuelle Marktniveau angepasst? O
=  Wurde die Ermittlung der Barwerte der Angebote zur Ermittlung der Wirtschaftlich-
keit und des wirtschaftlichsten Angebotes nachvollziehbar durchgefiihrt?
- Diskontierungszinssatzes gemaR PSC (ggf. Aktualisierung) O
- Hinzurechnung verbleibender Risiken und Transaktionskosten O
=  Wurden ggf. weitere Veranderungen auf Basis der Verhandlungsergebnisse/ ver-
bindlichen Angebote angepasst? O
8. Zuschlag und Financial Close Punkt
erledigt?
=  Waurden alle erforderlichen Gremienbeschliisse und Genehmigungen (einschliel3lich
ggf. Kommunalaufsicht) eingeholt? O
=  Erfolgte die Versendung der §101 a GWB-Mitteilung (Wartefrist)? O
=  Wurde die Vertragsdokumentation (z.B. Name der Gesellschaft, sonstige Daten) zur
Vorbereitung der Vertragsunterzeichnung vervollstandigt? O
=  Wurde der exakte Prozessablauf (Abstimmung mit Banken, ggf. ,Probelauf* Zinsfi-
xing) festgelegt? O
=  Wurden alle notwendigen Formalien zur rechtskraftigen Genehmigung der Kommu-
ne beachtet (Unterschriftsvollmachten, ggf. Dienstsiegel)? O
=  Wourde ein Finanzberater auf Bieterseite in den Financial Close-Prozess eingebun-
den? O
=  Wurde ein gemeinsamer Termin fur Financial Close und Vertragsunterzeichnung un-
ter Berlcksichtigung der Fristen fir den DD-Prozess der Banken vereinbart? O
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2.4 Phase IV

2.4.1 Allgemeines zum Projektcontrolling

Die Rickzahlung der Bauzwischenfinanzierung durch den Bieter bei der Finanzierungsform mit Forfaitie-
rung erfolgt durch den Verkauf der entstandenen Werklohnforderungen, die von der Kommune einredefrei
gestellt und iber die Vertragslaufzeit an die Bank gezahlt werden. Nur im Falle eines Scheiterns des Pro-
jektes in der Bauphase muss fir die Rickzahlung ggf. Uber Entschadigungsleistungen aus dem Projekt-
vertrag das Vermogen des Kreditnehmers herangezogen werden. Bei der Projektfinanzierung erfolgt
die Ruckzahlung der Finanzierung dagegen aus dem erwirtschafteten Cash Flow der Projektgesellschaft.
Wahrend bei der Forfaitierung eine Risikobeteiligung der Bank nur in der Bauphase besteht, umfasst die-

se bei der Projektfinanzierung die gesamte Vertragsdauer.

Es wird deutlich, dass die Anforderungen an die Projektprifung vor Herauslegung einer Finanzierungszu-
sage dadurch ganz andere sind und auch die Rolle der Banken in der Bau- und Betriebsphase sich deut-
lich unterscheidet. Daraus wiederum leitet sich auch ein unterschiedlicher Kontroll- und Steuerungsauf-
wand fiir den Nutzer (Auftraggeber) ab. Im Falle eines Forfaitierungsmodells muss der Auftraggeber in der
Betriebsphase (nach Abnahme) die Leistungsfahigkeit und die Solvenz des Partners sicherstellen, wah-
rend bei der Projektfinanzierung hierfir die finanzierende Bank mafgeblich Verantwortung zeichnet. Je

nach Finanzierungsform werden unterschiedliche Analyseanforderungen durch die Bank gestellt.

Da die Projektfinanzierung den gesamten Lebenszyklus des Projektes umfasst, muss neben der techni-
schen und der rechtlichen Due Diligence, die auch im Rahmen der Forfaitierung hinsichtlich der Plan-
und Bauphase Uberprift werden, auch die finanzielle und die Markt-Due Diligence in die Risikobewertung
einbezogen werden. Bei Verfugbarkeitsmodellen sind beispielsweise die finanziellen Auswirkungen be-
stimmter Risikoszenarien (Ausfélle, Vertragsstrafen etc.) seitens der Banken zu analysieren, bei nutzer-
abhangigen Projekten darlUber hinaus insbesondere die Marktakzeptanz bzw. die Auswirkungen etwaiger

Erlés-/Kostenschwankungen.

Der Mehraufwand, den die Projektfinanzierung nach sich zieht, umfasst beispielsweise die Prifung der
Soliditat der Finanzstruktur, die Moéglichkeit der Projektverwertung und die Belastbarkeit des Geschafts-
planes, aber auch die Angemessenheit der im Vertrag genannten Bonus-/Malus-Regeln und die Bewer-

tung von Marktrisiken, sofern diese vorhanden sind.
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Jedoch auch hinsichtlich der technischen Due Diligence liegt der Prifungsrahmen tber dem der Forfaitie-
rung, da nicht nur die Angemessenheit der geplanten Baukosten und -zeit durchleuchtet werden, sondern

auch die der Instandhaltungs- und Bewirtschaftungskosten.

2.4.2 Finanzierungspartner im Controlling-Prozess

Wahrend der Bauphase geht die Bank unabhangig von der gewahlten Finanzierungsvariante fur die End-
finanzierung Kreditrisiken ein. Maligeblich dabei sind Fertigstellungsrisiken und — im Falle der Bauzwi-
schenfinanzierung — die Bonitat des Auftragnehmers. Sofern es wahrend der Bauphase zur Stérung
kommt, lauft die Bank Gefahr, ggf. einen Kreditausfall®® hinnehmen zu miissen. Daher werden Leistungs-

fahigkeit (Referenzliste) des Auftragnehmers in Bezug auf die Bauleistung und seine Bonitat gepruft.

Dieses ist auch im Interesse des Auftraggebers. Zwar hat der Auftraggeber bis zur Abnahme der verein-
barten Leistung zunachst keine unmittelbare Zahlungsverpflichtung, dennoch muss er die fertig gestellten
(Teil-)leistungen im Falle eines Projektabbruches in der Bauphase i.d.R. gemaR der Veranschlagung ei-
nes externen Wertgutachtens vergiten. Dabei kann er etwaige Schadensersatzanspriche geltend ma-
chen und gestellte Vertragserfillungsbirgschaften in Anspruch nehmen. Im Ergebnis lauft der Auftragge-
ber Gefahr, fir eine nicht (vollstandig) funktionsfahige Infrastruktur im Sinne der Daseinsvorsorge die Fer-
tigstellung auf anderem Wege zu gewahrleisten. So ergibt sich ein Risiko erhéhter Kosten durch eine er-
neute Ausschreibung, ggf. mit einer Baukostensteigerung verbunden, sowie ein Effizienzschaden, da sich
die Realisierung der bendtigten Malinahme verzégern konnte. Insofern sollte sich der Auftraggeber er-
ganzend zur Prifung durch die bauzwischenfinanzierende Bank ein Bild Uber die Leistungsfahigkeit des

Auftragnehmers machen.

In der Betriebsphase des OPP-Projektes hat der Auftraggeber ein Interesse an der ordnungsgeméRen
Erfillung des Vertrages, da entsprechende Zahlungen vereinbart sind. Auch im Falle von Schlechterfiil-
lung wird die Kommune bis zu einem gewissen Grad gleichwohl Leistungsentgelte zahlen, wenn auch
reduziert um entsprechend vertraglich vereinbarte Pénalen. Daher ist fir den Auftraggeber wichtig, si-
cherzustellen, dass der vom Auftragnehmer dargestellte Betriebsplan (Durchfiihrung der vereinbarten
Leistungen gegen die vereinbarten Entgelte) schlissig und wirtschaftlich auf Dauer durchfiihrbar ist. Die

Einbindung der Bank ist in der Betriebsphase abhangig von der Finanzierungsvariante.

Im Falle der Forfaitierung einredefrei gestellter Forderungen gegen die Offentliche Hand fiihrt die Bank
keine weitere Prifung zur Betriebsphase durch, die Leistungserfillungspflicht des Auftragnehmers schlagt

nicht bis zur Bank durch.

Im Falle einer Finanzierung mit Projektrisiken ist das Kreditrisiko der Bank bestimmt durch die Erfiillung
der vereinbarten Leistungen des Auftragnehmers, da davon die Hohe des Entgeltes abhangt und damit
die Liquiditat der Projektgesellschaft. In diesem Fall wird die Bank den Betriebsplan bzw. den darauf auf-
bauenden Geschaftsplan intensiv prifen und im Rahmen der Finanzierungsstruktur Elemente zur Stabili-
sierung des Projektes einbauen.®* Hier haben Auftraggeber und Bank gleichermalRen das Interesse an

der ordnungsgemafen Erfillung des Vertrages.

&3 vgl. Sicherheitenkonzept
64 vgl. 4.6 Beispiel Term Sheet fir ein indikatives Finanzierungsangebot (Projektfinanzierung)

48



OPP-Initiative N=W Finanzierungspraxis bei OPP

An folgender Matrix soll schematisch verdeutlicht werden, in welchen Fallen Banken und Auftraggeber
das gleiche Interesse in der Umsetzung eines OPP-Projektes teilen, mit der Folge, dass der Auftraggeber

von der Risikoanalyse der Bank profitiert bzw. diese dem Auftraggeber einen zusatzlichen Komfort in Be-

zug auf die Nachhaltigkeit des Risikotransfers liefert.

Risiko:

Leistungsfahigkeit und Solvenz des Auftragnehmers

Bauphase | Betriebsphase/nach Abnahme
Risiko der Nicht-Realisierung einer notwendigen MaRnahme Unzufriedenstellende Leistung des Auftragnehmers wahrend der
o . infolge Nichtleistung des Auftragnehmers Betreiberphase
Offentliche ) )

Hand Kosten infolge der Verglitung von (Teil-)Leistungen (risiko- Unzufriedenstellender Zustand bei Ubergabe nach Ablauf des OPP-
mildernd: Verrechnung mit Schadensersatzanspriichen, Vertrages (risikomildernd: Bonus-/ Malusregelungen,
Vertragserfullungsbirgschaften) Instandhaltungsreservekonten)

Kosten im Rahmen der Alternativerstellung Konkurs des Auftragnehmers mit der Folge, dass die Kommune die
Risiko: notwendigen Betreiberleistungen teurer neu einkaufen muss.
Leistungsfahigkeit und Solvenz des Auftragnehmers Risiko:
Leistungsféahigkeit und Solvenz des Auftragnehmers

Ausfallrisiko der Finanzierung an den Auftragnehmer durch Bei Forfaitierung: .
Insolvenz wahrend der Bauphase bzw. Nichtabnahme der o o . . . Offentliche Hand

" Kein Risiko, da die Offentliche Hand einredefrei zahlt = tragt o.a. Risiken

Bank Bauleistungen

Bei Projektfinanzierung:

Ausfallrisiko des Auftragnehmers/der Projektgesellschaft
durch Insolvenz wéhrend der Betriebsphase aufgrund
schlechter Leistung

Risiko:

Leistungsfahigkeit und Solvenz des Auftragnehmers

Die Offentliche Hand erhélt bei der Einschatzung liber die wirtschaftliche und operative Leistungsfahigkeit der Bieter im Vorfeld
der Entscheidung fur einen Auftragnehmer im Fall des Forfaitierungsmodells keinen Aufschluss uber die Einschatzung der Bank.
Uber die Vertragslaufzeit hinweg erhélt sie keine Unterstiitzung im Rahmen kreditwirtschaftlicher MaRnahmen.

Abb. 5 Finanzierungsformen: Vergleich der Risikoexponierung des 6ffentlichen Auftraggebers
mit der Bank
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Teil B - Anhang

3 Anhange zur Phasenbeschreibung - Phase Il

3.1 Beispiel zur Erlauterung der méglichen Férdermittel-Thematik im

Rahmen des Berichts zur Wirtschaftlichkeitsuntersuchung

Im Zuge der Konzeptentwicklung fiir ein OPP-Modell sind die Méglichkeiten der Einbindung von Férder-
mitteln hier am Beispiel aus dem Konjunkturprogramm ggf. zu priifen und im Rahmen des Berichts zur

Wirtschaftlichkeitsuntersuchung ggf. zu dokumentieren.

Konjunkturpaket Il

Aus dem MaRnahmenpaket des Bundes stehen fir ein Bundesland im Férderbereich Bildungsinfrastruktur
bestimmte Mittel, entsprechend einer Férderquote von 75%, zur Verfiigung. Die restlichen 25% sind durch
das jeweilige Land und die Kommunen bereitzustellen.®® Davon entfallen innerhalb des Férderschwer-
punktes Bildung 70% auf kommunalbezogene Investitionen. Der verbleibende Teil geht an Landesbil-
dungs- und Forschungsprojekte. Die Bereitstellung und Abruf der Mittel soll mittels eines Ermachtigungs-
rahmens erfolgen. Die Aufsplittung auf die jeweilig in Frage kommenden kommunalen Mallnahmen erfolgt

nach einem festen Verteilungsschliissel.®®

Im Rahmen der von Bund und Landern verabschiedeten MalRnahmen aus dem Konjunkturpaket 1%’ erge-
ben sich zum aktuellen Zeitpunkt fiir die zu untersuchende Schulbaumaflinahme folgende Férderrahmen-

bedingungen.®®

¢ Nachhaltigkeitsgebot der geférderten Malinahme, d.h. es ist ein langfristiger Nutzungscharakter

der MaRnahme unter dem Aspekt der demografischen Entwicklung sicherzustellen.

¢ Kopplungsverbot mit anderer Bundesférderung, d.h. bei Einsatz von KP Il-Mitteln ist ein Einsatz
anderer Fordermittel (BAFA, KfW-Programme wie 148, Investitionskredit Kommunen 208/209)
nicht zuldssig. (Ausnahme: Programm ,Investitionsoffensive Infrastruktur®). Eine Uberprifung des
Doppelférderverbotes nach Mafigabe des ZulnvG (§ 4 Abs. 1) erfolgt vorhabenbezogen.

e Zusatzlichkeitskriterium, d.h. es sind nur solche MalRnahmen férderwdirdig, bei denen die Gesamt-
finanzierung nicht durch einen bereits beschlossenen und verabschiedeten Haushaltsplan gesi-

chert ist (nur zusatzliche Investitionen).

e Fristen. Hier sind nach derzeitigem Stand die engen Zeitfenster des ZulnvG auch bei OPP-
Verfahren einzuhalten. D.h. die Fordermittel missen innerhalb eines vorgegebenen Zeitrahmens
ausgezahlt werden. Dabei muss die MafRnahme bis zum 31.10.2010 begonnen und bis zum

31.12.2011 — zumindest in selbstandigen Teilabschnitten — abgeschlossen sein.

& Sonderregelung fiir finanzschwache Kommunen (d.h. sofern innerhalb der vergangenen 3 Jahre der Haushalt nicht ausgegli-

chen werden konnte), sieht eine zusatzliche Férderung von weiteren 12,5% der zuschussfahigen Kosten vor.

Dieser orientiert sich an dem jeweiligen Anteil der Kreise und kreisfreien Stadte an der Summe der Schuler und Kitabelegung.
Dieses Paket basiert auf dem vom Bundesrat am 20.02.09 verabschiedeten ,Gesetz zur Umsetzung von Zukunftsinvestitionen
der Kommunen und Lander” (Zukunftsinvestitionsgesetz).

vgl. Verwaltungsvereinbarung zwischen Bund und Landern (zum Konjunkturpaket II) vom 02. April 2009

66
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3.2 Auszug Wirtschaftlichkeitsuntersuchung

Der nachfolgende Text stellt ein Beispiel zur Beschreibung unterschiedlicher Finanzierungsvarianten im
Rahmen eines Berichtes zur Wirtschaftlichkeitsuntersuchung dar. Der Bericht wird von einem Berater
erstellt und ist fur den o6ffentlichen Auftraggeber, insbesondere dessen Gremien, bestimmt. Wichtig ist
insbesondere, dass beide Finanzierungsformen adaquat geprift und gegeneinander abgewogen werden.
In Bezug auf die Finanzierungskonditionen ist dartiber hinaus darauf zu achten, dass diese die Marktsitua-
tion angemessen widerspiegeln. In Bezug auf die unterschiedlichen Risikopositionen (Ermittlung der zu-
rickbehaltenen Risiken) ist ebenfalls sicher zu stellen, dass die Bewertung in adjustierter Form jeweils fiir

eine Projektfinanzierung und fir ein Forfaitierungsmodell erfolgt.

Finanzierung

Die Finanzierung ist im Rahmen Offentlich-Privater Partnerschaften in der Regel zu maRgeblichen Teilen
durch den Privaten zu strukturieren und sicherzustellen. Daneben sollte aus Wirtschaftlichkeitsaspekten
bei OPP-Vorhaben auch eine Einbindung von Férdermitteln erfolgen, soweit diese auch im Rahmen der
konventionellen Realisierung zur Verfigung stehen. Es sind unterschiedliche Férderprogramme denkbar,

die in der Variantenbetrachtung erldutert und verglichen werden.

Fir die Privatfinanzierung sind zwei grundsatzliche Modellvarianten zu unterscheiden: Die klassische
Projektfinanzierung sowie die Finanzierung unter Forfaitierung mit Einredeverzicht. Unterschiede
ergeben sich dabei insbesondere hinsichtlich des Einflusses auf die Risikoallokation sowie die Hohe der

Finanzierungskosten.
Projektfinanzierung

Bei der klassischen Projektfinanzierung wird die Finanzierung im Wesentlichen auf das Erldspotential
(Cash Flow) des Projektes abgestellt. Als Vertragspartner der Offentlichen Hand fungiert eine Projektge-
sellschaft meist in der Gesellschaftsform einer GmbH oder GmbH & Co. KG. Die Projektgesellschaft wird
von den obsiegenden Bietern mit dem erforderlichen Eigenkapital ausgestattet. Auch gegeniber den fi-
nanzierenden Banken ftritt die Projektgesellschaft als Kreditnehmer auf. Wahrend die Projektgesellschaft
teilweise operative Tatigkeiten im Bereich der laufenden Unterhaltung und des Gebaudemanagements

wahrnimmt, werden die Bauleistungen i. d. R. im Nachunternehmerverhaltnis erbracht.

Die Banken haben bei Ausfall der Projektgesellschaft keinen oder — je nach Sicherheitenstruktur — nur
beschrankten Ruckgriff auf die beteiligten Unternehmen. Dies erfordert neben der Bereitstellung von
Fremdkapital durch die Banken oftmals einen Eigenkapitalanteil der Gesellschafter der Projektgesellschaft
als Risikopuffer. Die Hohe des Eigenkapitalanteils bemisst sich nach der Risikostruktur des Projektes, der
Nachhaltigkeit der Erldsgrundlage und den Sicherheiten in der Projektfinanzierungsstruktur. Die Rickfiih-
rung und Verzinsung dieser Mittel ist dem Schuldendienst des Fremdkapitals nachgeordnet, daher resul-

tiert auch der hierfiir gebrauchliche Begriff Risikokapital.

Da die Bedienung der Eigenkapitalrendite erst im Nachrang erfolgt, kénnen etwaige Mehrkosten oder
Mindererldse auf Grund von Leistungsdefiziten und dadurch begriindeter Kirzung des Verfligbarkeitsent-
gelts ausgeglichen werden, so dass eine Ruckfihrung des Fremdkapitals auch bei abweichenden Pro-

jekterlésen moglich ist.
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Darlber hinaus sollen ausgewogene Reservemechanismen ermdglichen, eventuelle Erlésschwankungen
abzufangen, ohne dass sofort Insolvenztatbestédnde eintreten. Weitere Sicherheitenstrukturen wie Erful-
lungs- oder Gewahrleistungsbirgschaften der Mutterkonzerne, Abtretung von Anspriichen aus Versiche-
rungen, Verpfandung von Konten der Projektgesellschaft etc. werden im Innenverhaltnis zwischen Bank
und den Gesellschaftern der Projektgesellschaft vereinbart und wirken sich gegeniiber dem Auftraggeber

in der Hohe der Kreditmarge fir den Fremdkapitalanteil aus.

Die Vorteile der Projektfinanzierung liegen in den bereits in der Finanzierung angelegten starken Anreiz-
mechanismen und in der ausfuhrlichen Prifung der Risiken durch die Banken als dritte Partei. Diese pru-
fen vor der Kreditvergabe sehr umfassend die Kalkulationsgrundlagen und die Risikoverteilung aufgrund

der vertraglichen Strukturen in einer so genannten Due Diligence.

Als Nachteil der Projektfinanzierung gelten die erhéhten Kosten dieser Finanzierungsform. Hier fallen zum
einen die hohen Transaktionskosten, insbesondere fiir die erforderliche Due Diligence, ins Gewicht, die
Kreditmargen unter Berlcksichtigung von Projektrisiken, Dividenden auf das Privatkapital sowie Reserve-
strukturen. Das vergleichsweise hohe Mal} an Komplexitat der Transaktionen, das erforderliche Know-
how sowie das Erfordernis eines Eigenmittelanteils an der Gesamtfinanzierung kénnen, insbesondere fur
mittelstandische Bauunternehmen, Hindernisse flr eine Beteiligung an Projekten mit derartigen Finanzie-

rungsstrukturen darstellen.

Fir einen offentlichen Auftraggeber ergibt sich eine wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit einer Projektfinanzie-
rungsstruktur, soweit der damit verbundene bzw. erreichbare Risikotransfer die héheren Kosten einer
Projektfinanzierung kompensieren kann. Daher kommen klassische Projektfinanzierungen in der Regel

erst bei bestimmten Mindestvolumina und Risikokonstellationen zur Anwendung.
Finanzierung unter Forfaitierung mit Einredeverzicht

Die Forfaitierung bezeichnet den Verkauf bestehender oder zukiinftig entstehender Einzelforderungen des
privaten Auftragnehmers gegeniiber dem Auftraggeber an den Forderungskaufer (Bank). Im Unterschied
zur klassischen Projektfinanzierung wird bei diesem Ansatz die Finanzierung zumindest in der Betriebs-

phase allein auf die Bonitat des 6ffentlichen Auftraggebers abgestellt.

Bei der Finanzierung unter Forfaitierung mit Einredeverzicht lassen sich Finanzierungskonditionen auf
Basis des Kommunalrisikos erreichen, da der offentliche Auftraggeber gegenuber der finanzierenden
Bank auf Einreden und Einwendungen aus dem Grundgeschéft verzichten muss. Die Einredeverzichtser-
klarung des Auftraggebers erfolgt regelmafig mit der Bauabnahme fir den Teil des Leistungsentgelts, der
auf die erbrachte Bauleistung inkl. Baunebenkosten (entspricht dem spateren Schuldendienst) entfallt.
Eine Kirzung des einredefrei gestellten Entgeltanteils, z.B. aufgrund nach der Abnahme sichtbar werden-
der Baumangel, ist nicht méglich. Lediglich fir den verbleibenden Anteil der laufenden Kosten fur die bau-
liche Unterhaltung und Erhaltung kénnen im Sinne einer Effizienz steigernden Anreizorientierung Boni
bzw. Einbehalte erfolgen. Insofern ist bei einem Forfaitierungsmodell mit Einredeverzicht in Bezug auf die
Betriebsphase meist nur ein geringerer Risikotransfer als bei einer klassischen Projektfinanzierung mog-
lich.

In jedem Falle sind bei einer Forfaitierung mit Einredeverzicht zusatzliche Sicherheitenstrukturen zu Guns-

ten des Auftraggebers zu entwickeln, die eine anforderungsgemafie Erbringung der Leistungen durch den
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Auftragnehmer gewahrleisten. Hierzu zahlen u. a.:

e Vertragserfullungsburgschaften (Bankbirgschaft) zur Sicherung der Bauleistungen aus dem Ver-
trag

e Mangelanspriichebirgschaft fir Bauleistungen zur Sicherung von Mangel- und Schadensersatz-

anspruchen aus der Planungs- und Bauleistung in den ersten Betriebsjahren
o Birgschaft fiir die Betriebsphase®

¢ Instandsetzungsreservekonto, Auszahlung fiir groRe MaRnahmen nach Zustimmung des Auftrag-

gebers
Vergleich und Wertung der Finanzierungsvarianten

Beide Varianten — klassische Projektfinanzierung und Finanzierung unter Forfaitierung mit Einredeverzicht
— sind mit unterschiedlichen Risikostrukturen und Finanzierungskonditionen verbunden. Grundsatzlich
sind ausreichende Sicherheiten fiir die 6ffentlichen Partner zu stellen. Hier sind die Hohe des einzubrin-
genden Eigenkapitals, Burgschaften fir die Vertragserfillung und Mangelanspriiche sowie Mdglichkeiten
zur Entgeltkirzung die wesentlichen Einflussgrofien. Eine Forfaitierungsvariante bietet in der Bauphase
Verbesserungen in der Risikostruktur gegentber der klassischen Haushaltsfinanzierung. Da der Einrede-
verzicht typischerweise erst nach der Bauphase erteilt wird, ist eine frist- und sachgerechte Erstellung des
Bauwerkes auch bei der Forfaitierungsvariante das Risiko des privaten Partners. In der Betriebsphase ist
die angekaufte Forderung fiir die Bank keinem Leistungs-/Vertragserfillungs- oder Markitrisiko, vergleich-

bar einer Projektfinanzierung, ausgesetzt.

Vor diesem Hintergrund stellt die Forfaitierungsvariante im Hinblick auf die Finanzierungskosten in der
Regel die giinstigere Variante dar. Dennoch ist zu prifen, inwieweit dieser Vorteil durch die Rickiibertra-
gung von Risiken auf den Auftraggeber sowie die erforderlichen Sicherheitenstrukturen geschmalert wird.
Beide Finanzierungsvarianten werden im Rahmen der vorlaufigen Wirtschaftlichkeitsuntersuchung auf ihre
potentielle wirtschaftliche Vorteilhaftigkeit hin gepruft.

Grundsatzlich sollte die Entscheidung fir eine Finanzierungsvariante mit Abschluss und auf Basis der
Ergebnisse der vorlaufigen Wirtschaftlichkeitsuntersuchung vor Start eines Vergabeverfahrens getroffen
werden. Sofern keine eindeutige Entscheidung flr eine Finanzierungsvariante getroffen werden und die
Strukturierung der Finanzierung (vollstdndig) dem Markt Uberlassen werden soll, ist ein Verfahren zur
Bewertung der unterschiedlichen Risikostrukturen bei einer Forfaitierungsvariante mit Einredeverzicht und
einer Projektfinanzierung zu entwickeln. Ziel soll sein, die unterschiedlichen Risikostrukturen bei der Wer-
tung der Angebote adaquat zu beriicksichtigen.

69 Hier sind im Einzelfall auch sekundare Zielsetzungen des Auftraggebers bei der OPP Vergabe zu beriicksichtigen, wie z.B. die

Einbindung des Mittelstandes. Vgl. OPP-Initiative NRW, Kleine OPP-Projekte, Okt. 08
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3.3

Die nachfolgende Grafik soll verdeutlichen, dass das Finanzmodell, das der Konzeptentwicklung zugrunde

liegt und zur Berechung der vorlaufigen Wirtschaftlichkeit dient, derart strukturiert sein sollte, dass unter-

schiedliche Finanzierungsmodelle/-varianten rechen- und bewertbar sind.
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3.4 Aufgabenspektrum Berater fiir ein OPP-Vergabeverfahren™

Im Rahmen des Beschaffungsprozesses sind verschiedene Spezialthemen durch den Auftraggeber zu

beurteilen und zu bewerten. Dazu gehdéren
o Bewertung des Umsetzungskonzeptes der Bieter aus technischer und operativer Sicht
e Bewertung der Wirtschaftlichkeit sowie der Finanzierung des Projektes

¢ Sicherstellung der Einhaltung relevanter Rechtsnormen sowie Beratung in Hinblick auf steuerliche

Implikationen bei der Gestaltung der Malnahme

Der Auftraggeber muss sich vergewissern, inwieweit Kompetenztrager zur Sicherstellung dieser Punkte in
der eigenen Verwaltung verfigbar sind. Grundsatzlich hat es sich in der Praxis bewahrt, externe Berater
mit ausgewiesener Spezialexpertise, die durch entsprechende Referenzen belegt sein sollte, in Ergan-
zung zu den Kompetenztragern der eigenen Verwaltung zu beauftragen. Hierdurch stellt der Auftraggeber
sicher, dass auch das gangige Marktwissen der externen Berater in die Umsetzung der Beschaffungs-

mafnahme einflieRen kann.

Grundsatzlich geht es dabei um folgende Beratung:

1. Technische Beratung
- Technische Gutachten, Kostenschatzungen
- Erstellen der Leistungsbeschreibung (Planung, Bau und Gebaudemanagement etc.)

- Angebotsprifung/ -wertung (technische Komponenten)

2. Finanz- und Wirtschaftsberatung
Phase II:
Konzeptentwicklung und vorlaufige Wirtschaftlichkeitsuntersuchung
- Kostenbestandsaufnahme
- ldentifizierung und Bewertung von Risiken

- Aufbau Finanzmodell zur Anwendung einer dynamischen Investitionsrechnung (sog. Barwertme-
thode)

- Einbindung Fordermittel bzw. verschiedener Finanzierungsquellen

- Vergleich von Finanzierungsvarianten

- Erstellung von Szenarioanalysen (z. B. Diskontsatz)

- Unterstutzung Entscheidungsprozess (Teilnahme an Gremiensitzungen)

- Vergleich und Wertung der Finanzierungsvarianten

Phase IlI:

- Erstellen der Leistungsbeschreibung fiir die Finanzierung (sowie finanzierungsrelevante und wirt-
schaftliche Aspekte im Betreibervertrag)

- Begleitung der Verhandlungen in allen finanzierungstechnischen und wirtschaftlichen Fragestel-
lungen

- Finanzielle Wertung der Angebote

& vgl. OPP-Initiative NRW, Rechtliche und praktische Hinweise fiir die Vergabe von OPP-Beratungsleistungen, Apr. 09
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- Anpassung/Fortschreibung des Finanzmodells an Verhandlungsergebnisse und aktuelle Markt-
konditionen zur FUhrung des Wirtschaftlichkeitsnachweises

- Ermittlung des fiir den 6ffentlichen Vorhabentrager wirtschaftlichsten Angebotes der privaten An-
bieter (Abgleich der Angebote mit PSC — konventionelle Realisierung)

- Unterstitzung im Entscheidungsprozess (Teilnahme an Gremiensitzungen)

- Unterstitzung beim Abschluss der Vertrage (Financial Close)

3. Rechts-/Steuerberatung
- Rechtliche Rahmenbedingungen fiir Wahl des OPP-Modells
- steuerliche Fragestellungen
- Erstellen der Vertragsentwiirfe

- juristische Begleitung des Vergabeverfahren in allen verfahrens- und vertragsspezifischen Aspek-
ten

Unterstlitzung beim Abschluss der Vertrage (Dokumentation)
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4 Anhange zur Phasenbeschreibung - Phase lli

4.1 Beispielhafter Ablauf des Vergabeverfahren

Im Tender Electronic Daily - Supplement zum Amtsblatt der Europdischen Union (TED,
http://www.ted.europa.eu) informiert die Vergabestelle den Markt zum ersten Mal 6ffentlich Uber die ge-
plante europaweite Vergabe und ihre grundsatzlichen Bedingungen. Dabei werden oft erste Aussagen zur
Finanzierungsstruktur (Bereitschaft zur Erteilung eines Einredeverzichtes, Ubernahme von Projekt-

/Marktrisiken) gemacht.

Bieter, die den Teilnahmewettbewerb erfolgreich Giberstanden haben, erhalten die Vergabeunterlagen fir
das weitere Auswahlverfahren, bestehend aus einem allgemein beschreibenden Teil, der alle Leistungs-
teile des OPP umfasst, den einzelnen Leistungs- und ggf. Finanzierungsvertragen, soweit die Vergabe-
stelle Vertragspartner ist, sowie der Preistabelle. Die geplante Risikoverteilung, so wie sie in der Risiko-
matrix festgelegt wurde, muss sich in den Vertragen wieder finden. Auf Basis dieser Vergabeunterlagen
schliefdt sich eine Verhandlungsphase an, die mit der Aufforderung an die verbleibenden Bieter, ein letz-
tes, bestes und verbindliches Angebot (BAFO) abzugeben, endet. Auf der Basis dieser letzten Angebote
wahlt die Vergabestelle das beste Angebot entsprechend den Wertungskriterien aus und unterzieht es ein
letztes Mal der Wirtschaftlichkeitsuntersuchung. Bei einem wirtschaftlicheren Ergebnis des Angebotes
gegenuber dem PSC erfolgt der Zuschlag an den obsiegenden Bieter. Sofern diesem Zuschlag nicht in-
nerhalb einer Frist von 15 Kalendertagen widersprochen wurde, ist der Zuschlag verbindlich und die Pha-
se Il wird mit den Abschlissen der Vertrdge sowie der Eindeckung der Finanzierung (Financial Close)

erfolgreich beendet.

Ausschreibungsphase
Teilnahmewettbewerb

- Vorbereitung

- Bekanntmachung
- Wertung

- Auswabhl der Bieter

Erstellen Vergabeunterlagen

- Verfahrenbeschreibung und Vertragsentwiirfe
- Leistungsbeschreibung der Finanzierung
- Leistungsbeschreibung von Planung, Bau und Gebaudemanagement

Angebots- und Verhandlungsphase

Erste Angebotsphase

- Versand Vergabeunterlagen an ausgewahlte Bieter, Fragenbeantwortung
- Angebotseingang (mit indikativem Finanzierungsangebot)

- Konformitatsprifung

- Wertung, ggf. Reduzierung des Bieterkreises
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Verhandlungsphase

- Verhandlung mit Bietern

Zweite Angebotsphase

- Versand Vergabeunterlagen fiir verbindliches Angebot an ausgewahlte Bieter, Fragenbeantwortung
- Angebotseingang (mit verbindlichem Finanzierungsangebot)

- Prifung

- Wertung der Angebote und Auswahl bevorzugter Bieter

Zuschlag

- Gremienentscheidung und § 101 a GWB- Erklarung

- Zuschlagserteilung

- Vertragsunterzeichnung/ -dokumentation (friihestens nach Ablauf der flinfzehntagigen Widerspruchs-
frist)

- Financial Close (Abschluss der Finanzierungsvertrage)

Abb. 7 Beispielhafter Ablauf zum Verlauf des Vergabeverfahren
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4.2 Workshop zur Exklusivitat

In einigen Ausschreibungen wurde die Mehrfachbeteiligung von Banken fir verschiedene konkurrierende
Bieter durch Vorgabe der Vergabestelle beschrankt bzw. verboten. Dieses Vorgehen seitens der Verga-
bestelle stellte fir finanzierende Banken und Bieter gerade bei der Finanzierungsform Forfaitierung mit
Einredeverzicht ein Novum dar, das bei den betroffenen Ausschreibungen zu Diskussionen zwischen

allen Beteiligten flihrte.
In diesen Diskussionen kristallisierten sich zwei Problemfelder der Beteiligten:

e Schutz des Wettbewerbs

Die Motivation seitens der Vergabestelle eine Exklusivitat einzufordern, schien darin zu liegen, dass sie
bei mehrfacher Begleitung verschiedener Bieter durch eine Bank eine Gefédhrdung des Wettbewerbs
befurchtet, denn:

- die Bank konne die Information mehrerer Bieter zu ihrem Vorteil bzw. Nachteil eines Bieters nut-
zen oder

- die Bank kénne als einzige Bank im Verfahren eine beherrschende Rolle einnehmen und den Fi-
nanzwettbewerb einschranken.

e Einschrankung der Verfiigbarkeit von Finanzierungsmitteln

Die Sorge der Bieter zielte auf die Verfugbarkeit der Finanzierungsmittel ab. Im Rahmen der Finanzmarkt-
krise haben sich Banken gerade bei der Bereitstellung langer Kreditlaufzeiten einschlie3lich kongruenter
Zinsbindungen zurtickgezogen. Das Verbot der Mehrfachbeteiligung kdnnte zu einer weiteren Verknap-
pung an potenziellen Banken fihren. Dieses konnte dazu fiihren, dass Bieter gar kein Finanzierungsan-

gebot mehr erhalten, da die in Frage kommenden Banken schon verpflichtet sind.

Um diese Diskussionen aus konkreten Vergabeverfahren herauszulésen und eine Orientierung in den
Markt zu geben, hat das Finanzministerium des Landes NRW zu dem Thema ,Exklusivitat am
01.10.2009 einen Workshop mit Beteiligung der Forschungsstelle fir Verwaltungsrechtsmodernisierung
und Vergaberecht der Ruhr-Universitdt Bochum, der Partnerschaften Deutschland AG, von Bankvertretern
und von juristischen Beratern mit ausgewiesener OPP-Expertise durchgefiihrt. Bei diesem Workshop wur-
de die Frage der Exklusivitat aus Sicht des Vergaberechtes diskutiert, insbesondere vor dem Hintergrund

der Interessenlage der Vergabestelle.
Im Folgenden werden Kernaussagen aus dem Ergebnispapier dieses Workshops71 zitiert.
1. Problemaufriss/ Problemfelder:

Das Verbot einer Mehrfachbeteiligung mit Folge des Ausschlusses der betroffenen Bieter driickt die Sorge
der Vergabestelle aus, dass durch eine wie auch immer geartete Mehrfachbeteiligung einer Bank der Ge-
heimwettbewerb verletzt sein kdnnte. Dies erdffnet das zweite Problemfeld: Sofern der Ausschluss eines
Bieters aufgrund der Mehrfachbeteiligung seiner Bank rechtswidrig ist, besteht die Gefahr fur die Verga-
bestelle, dass Bieter gegen diesen zu Unrecht erfolgten Ausschluss (aufgrund eines womdglich vorausei-

lenden Gehorsams seitens der Vergabestelle) den Rechtsweg beschreiten werden.

& abrufbar unter www.ppp.nrw.de
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2. Einbindung von Banken in die OPP-Finanzierung

Die Uberwiegende Einschatzung der Teilnehmer des Workshops geht dahin, dass i.d.R. die Einbindung
der Banken in einem der drei Modi Bietergemeinschaft, Nachunternehmer oder Beteiligung der Bank (o-
der einer ihrer Tochtergesellschaften) an der Projektgesellschaft méglich ist. Einigkeit bestand auch da-
hingehend, dass es bei der Einbindung der Banken letztlich auf die Gestaltung im Einzelfall ankommt;
iberwiegend trete die finanzierende Bank bei OPP-Fallgestaltungen aber als Nachunternehmer auf. Fest-
gestellt wurde auch, dass sich die vorliegende Konstellation strukturell insoweit von den Ublichen, bislang
die Rechtsprechung beschaftigenden Fallen unterscheidet, als dass die Bankinstitute nicht als Bieter ein
eigenes Parallelangebot abgeben, sondern immer nur in Zusammenarbeit mit anderen Akteuren. Letztlich
stimmten die Teilnehmer dariiber Uberein, dass es auf eine genaue Differenzierung nicht zwingend an-
kommt, da ein finanzierendes Bankinstitut sich - unabhangig von der Konstellation der Einbindung - immer
umfassend Uber alle wesentlichen Projektdetails und Kalkulationen informieren wird, um Utber mdgliche
Kreditrisiken informiert zu sein und um diese weitgehend minimieren zu kdnnen (,Die Bank weil} alles®).
Daraus folgt, dass grundsatzlich die Mdglichkeit besteht, dass ein Finanzinstitut bei einer Mehrfachbeteili-
gung Kenntnis der Kalkulationsgrundlagen mehrerer Bieter erlangt und so eine Wettbewerbsbeschran-
kung infolge kollusiven Verhaltens von Bank und einzelnen Bietern nicht grundsétzlich ausgeschlossen

werden kann.
3. Kein absolutes Verbot der Mehrfachbeteiligung

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass das Vergaberecht ein absolutes Verbot der Mehrfachbeteiligung
nicht kennt. Die Rechtsprechung vermutet jedoch im Falle der Angebotsabgabe eines Bieters, der sich
zusatzlich im Rahmen einer Bietergemeinschaft um einen Auftrag bewirbt, eine Verletzung des Geheim-
wettbewerbs. Es stellt dann eine Obliegenheit der Bieter dar, der Vergabestelle nachvollziehbar darzule-
gen und nachzuweisen, dass auf Grund besonderer Vorkehrungen der Geheimwettbewerb trotzdem ge-

wahrt ist.
4. Notwendigkeit der Einzelfallbetrachtung

Die Teilnehmer stimmen darin Uberein, dass die besonderen Umstande der vorliegenden Situation eine
Einzelfallbetrachtung notwendig machen. Eine wettbewerbsbeschrankende Abrede bzw. eine Verletzung
des Geheimwettbewerbs durch eine Weitergabe des Wissens der Banken kann nicht pauschal vermutet
werden, denn dies kdme der Unterstellung einer Verletzung des Bankgeheimnisses und damit der Unter-
stellung eines Rechtsbruchs gleich; problematisch ist ja nicht, dass die Bank Kenntnisse der Finanzie-
rungskonditionen bei verschiedenen Bietern hat, sondern ob sie ihre Kenntnisse jeweils fur sich behalt.
Ein a priori-Ausschluss von Bietern, die sich mehrfach beteiligter Banken zur Finanzierung bedienen, ist
ferner nicht angezeigt, da in einem so begrenzten Marktumfeld wie der Finanzierung von OPP der Wett-
bewerb unndétig eingeschrankt wirde. Dies stiinde in diametralen Gegensatz zu einem der Primarziele

des Vergaberechts, Nutzen aus einem mdglichst weitgehenden Wettbewerb zu ziehen.

Unter den Teilnehmern herrschte deshalb Konsens dahingehend, dass erst bei einem Hinzutreten weite-
rer Anhaltspunkte fir ein wettbewerbswidriges Verhalten ein Ausschluss in Frage kommt. Die Ermittlung
solcher Anhaltspunkte muss allgemeinen Regeln folgen, d.h. bei Indizien oder Auffalligkeiten hat die Ver-

gabestelle diesen nachzugehen und bei Erhartung des Verdachts die Beteiligten auszuschlie3en oder das
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Verfahren aufzuheben (vgl. §§ 25 Nr. 1 1 lit. f VOL/A, 25 Nr. 1 1 lit. ¢ VOB/A und 26 Nr. 1 lit. ¢ VOB/A, 26
Nr. 1 lit. d VOL/A). Dabei kann von der Grundregel ausgegangen werden, dass die Wahrscheinlichkeit
einer moglichen Abrede umso hoher ist, je enger die Verknlipfung zwischen Bank und Bieter ist (bspw.
Bietergemeinschaft statt Nachunternehmerschaft). Ein weiterer Anhaltspunkt kann ein hoher Wertschoép-

fungsanteil der Banken sein.

Als ein sinnvolles Instrumentarium zur Sicherstellung des Geheimwettbewerbs in diesen Situationen wur-
de von den anwesenden Experten die Einholung einer Vertraulichkeitserkldrung seitens der Banken ein-
geschatzt. Eine solche nicht per se, sondern auf Verlangen der Vergabestellen vorzulegende Vertraulich-
keitserklarung wiirde das Bankgeheimnis im Kontext der Finanzierung von OPP konkretisieren und ihm

dadurch zu groRerer Wirksamkeit verhelfen
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4.3 Beispiel Letter of Intent (Forfaitierung

Nachfolgend dargestellt ist ein Beispiel fur einen Letter of Intent, den eine Bank einem Bieter ausstellt,
um ihre grundsatzliche Bereitschaft zu signalisieren, die Finanzierung einer OPP MaRnahme zu prifen.
Der Letter of Intent wird an den Bieter gegeben, der ihn dann gemeinsam mit den anderen Unterlagen, die

zum Teilnahmewettbewerb abgegeben werden mussen, einreicht.

Der Letter of Intent wird von der Bank rechtsverbindlich unterschrieben. Auch wenn er keinerlei Verpflich-
tung der Bank darstellt, so gibt die Bank doch grundsatzlich ein positives Signal zu dem Bieter und auch

zu dem Projekt, soweit es durch die veroffentlichten Vergabeunterlagen definiert ist.

Anrede,

Sie haben uns informiert, dass der Bieter sich mit folgender Bewerbergemeinschaft am Teilnahmewettbe-

werb zu rubriziertem Projekt beteiligen wird:

Bevollmachtigter der Bewerbergemeinschaft
Bietergesellschaft |

Weitere Mitglieder der Bewerbergemeinschaft
Bietergesellschaft I

Bietergesellschaft Il

Auf Basis der zur Verfligung gestellten amtlichen Bekanntmachung wird mit einem Projektvolumen fiir die

Bauleistungen in Hohe von EUR [Betrag] Mio. gerechnet.

Laut Ziffer [] der Bekanntmachung ist der Finanzierung des Projektes ein Forfaitierungsmodell mit Einre-

deverzicht zugrunde zu legen.
Wir danken lhnen fur lhre Einladung zur Mitwirkung an der Finanzierung dieses Projekts.

Die Finanzierung von OPP-Projekten gehért zu den von unserem Vorstand identifizierten Sektoren, die im
Fokus der Aktivitaten der BANK liegen. Bislang hat die BANK die Finanzierung von [x] OPP in Deutsch-

land Uber den Ankauf von einredefrei gestellten Forderungen gegenuber der Kommune dargestellt.

Die BANK erklart mit diesem Schreiben ihre grundsatzliche Bereitschaft, die Bewerbergemeinschaft bei
der Teilnahme am Vergabeverfahren fiir das o. g. Projekt zu begleiten sowie vorbehaltlich der Priifung der
Verdingungsunterlagen, der zufriedenstellenden Vertragsdokumentation und der Zustimmung der Gre-
mien der Bank die Finanzierung im Wege des Ankaufes einredefrei gestellter Werklohn- oder Darlehens-

forderungen gegenuiber der Stadt [Stadt] zu stellen.

Gruf3formel und rechtsverbindliche Unterschriften der Bank
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4.4 Beispiel Finanzierungsangebot (, Forfaitierung mit Einredeverzicht*

Nachfolgend dargestellt ist ein Beispiel fur ein indikatives Term Sheet einer Bank, das die wesentlichen
Eckpunkte der Bedingungen flur das indikative Finanzierungsangebot skizziert. Teilweise wird dieses
durch ein Zusageschreiben, das sich auf das Term Sheet als Anlage bezieht, erganzt. Sofern dies nicht
der Fall ist, ist darauf zu achten, dass das Term Sheet durch die finanzierende Bank verbindlich unter-
schrieben ist. Sollte ein separates Zusageschreiben vorliegen, so muss nur dieses, nicht zwangslaufig
auch das Term Sheet, verbindlich unterzeichnet sein.

Aus Sicht der Vergabestelle stellt ein solches, dem indikativen Angebot des Bieters beigefligtes Term
Sheet einer/mehrerer Banken eine tragfahige Grundlage fur die Forfaitierung mit Einredeverzichtser-
klarung (bzw. Sicherstellung des Bereitstehens derselben) dar.

Indikatives Angebot zum Ankauf einrede-, einwendungs- und aufrechnungsfrei gestellter Forde-
rungen gegeniber der Stadt [STADT] mit Vorab-Fixierung des Zinses:

1 Ankaufslinie bis zu EUR [Betrag]

gestundete und einrede-, einwendungs- und aufrechnungsfrei gestellte
Werklohnforderungen des Auftragnehmers gegeniiber dem Auftraggeber im
Rahmen der Projektvertrage durch die Bank (Forfaitierung). Die jeweiligen
vom Auftraggeber zu zahlenden annuitatischen Raten enthalten neben
einem Anteil zur Tilgung der urspriinglichen Forderungsschuld einen Zins-
anteil. Die Zahlung der annuitatischen Raten erfolgt Gber einen Zeitraum
von maximal [Laufzeit] Jahren.

2 Auftragnehmer/ Auftragnehmer bzw. eine noch zu benennende Objektgesellschaft des Auf-
Forderungsverkau- | ragnehmers
fer
3 |Auftraggeber/ Stadt [Stadt]
Forderungsschuld-
ner
4 Forderungskaufer/ |BANK
Bank
5 Ziehung in einer Tranche, unmittelbar nach Baufertigstellung und im Wesentlichen

mangelfreier Abnahme der im Projektvertrag vereinbarten Leistungen
durch den Auftraggeber, spatestens zum [Datum 1]

6 Riickzahlung vollstandig in [monatlichen] nachschussigen Annuitaten, in einem Zeitraum
von maximal [Laufzeit] Jahren nach Abnahme

7 Gesamtzins Der Gesamtzins setzt sich aus folgenden Zinssatzen zusammen:

Refinanzierungskosten (7.1) und Kreditmarge (7.2)
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7.1 Refinanzierungskosten

7.1.1 Markabhéngiger Referenzzins

Durch den Referenzzinssatz wird eine Methode festgelegt, mit der am noch zu vereinbarenden Tage
der Zinsfestsetzung fur den Forderungsankauf ein tilgungsgewichteter Einstandssatz auf Basis der dann
aktuellen Finanzmarkte festgelegt wird.

7.1.1.1 Wahl der Marktparameter

Als Marktparameter werden daflr die im Reuters-Informationsdienst verof-
fentlichten Zinssatze genommen, und zwar fir Laufzeiten ab Jahr 1 bis Jahr
[Laufzeit], ISDAFIX A, Frankfurt, [Zinsfixierungstag], 11:00 Uhr.

7.1.1.2 Tilgungsgewichtung

Die Tilgungsgewichtung erfolgt auf Basis einer Bewertung von nachschus-
sigen Jahresannuitaten.

Zwischen den Laufzeitbandern erfolgt eine lineare Interpolation.

Der Referenzzins impliziert eine langfristige Zinsbindung und erlaubt daher
zwischenzeitliche Kiindigungen nur in Verbindung mit der Zahlung einer
Vorfalligkeitsentschadigung.

7.1.2 Marktabhéangiger Liquiditatsspread

Die Bank behalt sich vor, zusatzlich zu dem Referenzzinssatz einen marktabhangigen Liquidi-
tatsspread in Rechnung zu stellen, sollte die Anwendung der ISDAFIX Satze nicht die tatsachlichen
Refinanzierungskosten der Bank abdecken. Dieser Liquiditatsspread ist grundsatzlich marktabhangig.
Entsprechend den Vorgaben der Vergabestelle [Verweis auf die entsprechende Stelle] halten wir diesen
Liquiditatsspread bis zum [Datum 2] im Falle einer verbindlichen Angebotsabgabe verbindlich fest.

7.1.3 Marktabhangiger Terminauf- bzw. -abschlag

Referenzzins und Liquiditatsspread basieren darauf, dass nach Festlegung des Finanzierungszinssat-
zes fir das Projekt gemaR der zu gegebenem Zeitpunkt von der Bank zur Verfiigung zu stellenden
Berechnungsmethode bereits zwei Tage spater die Bereitstellung der Finanzierungsmittel und die Inan-
spruchnahme der o. g. Ankaufslinie zum Ankauf der Forderungen erfolgen und am jeweils nachsten
Zahlungstermin die Rickzahlung beginnt (Falligkeit der ersten Rate). Eine Vorab-Fixierung z.B. bei
Abschluss des Projektvertrags von erst kiinftig wirksamen Finanzierungszinssatzen (Termin-Zinssatze)
mit einer spateren Bereitstellung der Finanzierungsmittel oder Aufnahme der Annuitdtenzahlung ist
durch den marktabhangigen Referenzzins und den marktabhangigen Liquiditatsspread nicht abgedeckt
und erfordert einen zusatzlichen Terminauf- bzw. -abschlag.

Es wird eine Vorab-Fixierung des Zinses zum Ankauf der Forderungen am Tag des Zuschlages einge-
fordert.

Der Terminauf- bzw. -abschlag auf den Zinssatz ist marktabhangig und kann nicht antizipiert werden.

Der unten dargestellte Terminszinsaufschlag wurde am Tag der Referenzzinsfestsetzung berechnet
und bezieht sich auf die fir den [Datum 1] antizipierte Durchfiihrung des Forderungsverkaufes.

Die Terminfestsetzung begriindet ein Zinsanderungsrisiko, das der Auftragnehmer gegenuber der
Bank zu tragen hat, bis die Finanzierung bei Bauabnahme termingerecht abgerufen wird. Die Einrich-
tung erforderlicher Kreditlinien steht ausdrticklich unter dem Vorbehalt der Risikopriifung und der Gre-
mienbeschlisse der Bank, die durch die Stellung dieser Indikation nicht antizipiert werden kénnen.

Per [Datum des Angebotes] ergeben sich folgende indikative Refinanzierungskosten:

Marktabhangiger Referenzzins (7.1.1): [(1% p.a.
Marktabhangiger Liquiditatsspread (7.1.2)

mit einer Bindungsfrist von [Tagen]: [X]% p.a.
Marktabhangiger Terminaufschlag (7.1.3): [y1% p.a.

Indikative marktabhangige Refinanzierungskosten (7.1): [i+x+y]% p.a.

Marge (7.2): Die Bank berechnet auf den o. g.
Referenzzinssatz eine Finanzierungsmarge in Héhe von: [z]% p.a.
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Die o. g. Marge wird ab Abgabe dieses Angebots bis zum Ende des Zeitraums der Endfinanzierung im
Wege der Forfaitierung nur garantiert, falls die Eigenkapitalunterlegungsvorschriften fiir Kreditinstitute
gemal Kreditwesengesetz (Solvabilitatsvorgaben) bezilglich Geschaften mit kommunalen Forderungs-
schuldnern gegenuber dem Zeitpunkt dieses Finanzierungsangebots und somit die Geschaftsgrundlage
fur dieses Finanzierungsangebot unverandert fortgelten (Solva 0). Andernfalls behalt sich die Bank zum
gegebenen Zeitpunkt eine Anpassung ihrer Kreditmarge vor. Eine entsprechende Anpassungs-
Regelung ist in den Projektvertrdgen sowie in der Einrede-, Einwendungs- und Aufrechnungsverzichts-

erklarungen aufzunehmen.”

Indikativer Gesamtzins per [Datum der Angebotsabgabe]:

Indikative marktabhangige Refinanzierungskosten (7.1): [i+x+y]% p.a.
Marge (7.2):

Indikativer Gesamtzins (7):

[z]% p.a.

[i+x+y+z]% p.a

8

Bearbeitungsent-
gelt

EUR [Betrag]

Einbindung von
Fordermitteln

Im Falle der Einbindung von Forderdarlehen gelten die Kreditbedingungen
der jeweiligen Forderbank, die bezlglich der Zinsbindung, der Zahlungs-
zeitpunkte, der Laufzeit, der Tilgungsstruktur und der Finanzierungsmarge
von diesem Finanzierungsangebot abweichen kdnnen und einen entspre-
chend, ggf. anteilig veranderten Zahlungsstrom seitens des Auftraggebers
voraussetzen, der wiederum im Projektvertrag geregelt sein musste.

10

Auszahlungsvor-
aussetzungen

Hier brauchen die Banken die Sicherheit, dass die rechtliche Basis fir die
Umsetzung der OPP MaRnahme gesichert ist. Je nach Haushaltsverfas-
sung variieren die Anforderungen.

Als grundsatzlicher Nachweis Uber die Verfugbarkeit eines entsprechen-
den Finanzierungsrahmens sollte von einer Kommune mit ausgeglichenem
Haushalt folgendes vorgelegt werden:

1. Beglaubigte Kopie des Auszuges aus der Haushaltssatzung mit der
Festsetzung eines kreditahnlichen Rechtsgeschaftes,

2. Beglaubigte Kopie der Bekanntmachung der Haushaltssatzung
Marktiblich ist auRerdem folgende Anforderung:

1. Vorlage einer beglaubigten Kopie des Ratsbeschlusses der Stadt per
Fax vorab, aus dem hervorgeht, dass das OPP-Projekt und der Ab-
schluss der entsprechenden Vertrage beschlossen wurden. Die Stadt
wird die beglaubigte Kopie des Ratsbeschlusses im Original unverzig-
lich nachreichen.

2. Vorlage des Anzeigeschreibens der Stadt an die Aufsichtsbehérde.

AuRerdem werden die Unterlagen angefordert, die die Abnahme der Leis-
tung, durch die die Forderung erst begriindet wird, durch die Stadt bele-
gen, wie z.B. das unterschriebene Abnahmeprotokoll und die Abschluss-
rechnung.

11

Vorbehalt

Dieses indikative Finanzierungsangebot steht noch unter dem Vorbehalt
der zufriedenstellenden Dokumentation der Projekt- und Finanzierungsver-
trage sowie der Zustimmung der verantwortlichen Kreditgremien der Bank.
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45 Beispiel Finanzierungsangebot (, Bauzwischenfinanzierung

Dieses ist ein Beispiel fur ein verbindliches Term Sheet einer Bank, das die wesentlichen Eckpunkte der
Bedingungen fur das verbindliche Finanzierungsangebot skizziert. Teilweise wird dieses durch ein Zu-
sageschreiben, das sich auf das Term Sheet als Anlage bezieht, erganzt. Sofern dies nicht der Fall ist, ist
darauf zu achten, dass das Term Sheet durch die finanzierende Bank verbindlich unterschrieben ist. Sollte
ein separates Zusageschreiben vorliegen, so muss nur dieses, nicht zwangslaufig auch das Term Sheet,

verbindlich unterzeichnet sein.

Aus Sicht der Vergabestelle stellt ein solches, dem verbindlichen Angebot des Bieters beigefligtes Term
Sheet einer/mehrerer Banken eine tragfahige Grundlage fir die Bauzwischenfinanzierung (bzw. Sicher-

stellung des Bereitstehens derselben) dar.

Term Sheet

Logo des Konsortialfiihrers bzw. der Konsortialbanken

1. Projekt

Beschreibung Die Stadt [Stadt] (der ,Auftraggeber”) hat entschieden, eine Infrastruk-
turmaflnahme (das Projekt) im Rahmen eines OPP-Modells umzusetzen.
Das Projekt beinhaltet die Planung, Errichtung und den Betrieb sowie die
Finanzierung der Infrastrukturmafinahme.

Zu den Projektvertrdgen gehoéren unter anderem der Rahmenvertrag, der
Leistungsvertrag und der Finanzierungsvertrag.

Finanzierungsbedarf Max. € [Betrag] EUR (Netto-Gesamtinvestitionskosten des Projektes
einschlieBlich Planungskosten, Baukosten, Bauzwischenfinanzierungs-
zinsen und sonstige Kosten, soweit sie im Rahmen der Anschlussfinan-
zierung unter den Einredeverzicht gestellt werden)

Auftraggeber Stadt [Stadlt]

Auftragnehmer Bieter

Vertragslaufzeit Bauphase von [Monaten] zzgl. [Jahre]-jahrige Betriebsphase

Finanzierungsstruktur Vorfinanzierung:

In der Bauphase erhalt der Auftragnehmer einen zweckgebundenen
Investitionskredit bis zur Hohe von EUR [Betrag] mit einer Laufzeit von
[Monate] Monaten.

Endfinanzierung:

Nach Fertigstellung und Abnahme der Bauleistungen stundet der Auf-
tragnehmer der Stadt gegenlber die fallige Werklohnforderung (inkl.
Kosten der Zwischenfinanzierung sowie Nebenkosten). Diese Werklohn-
forderung gegeniber der Stadt wird ohne Regress an die Kreditgeber
der Endfinanzierung verkauft. Der Forderungsverkauferlds dient der
Ruckflihrung des Investitionskredites.

Die Forderungen werden von der Stadt in voller Hohe einwendungs- und
einredefrei gestellt.
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2. Finanzierung

2.1 Zwischenfinanzierung (Bauphase)

Kreditnehmer

Auftragnehmer

Kreditgeber

Bankenkonsortium bestehend aus:

Bank 1: max. EUR [Betrag]

Bank 2: max. EUR [Betrag]

Die Konsortialfiihrung erfolgt durch Bank 1

Laufzeit ca. [Monate] Monate ab Vertragsabschluss; langstens aber bis zum [Da-
tum] (Abnahmedatum)
Verwendungszweck Zweckgebundener Investitionskredit fir die Finanzierung der Gesamtin-

vestitionskosten einschlieRlich Planungskosten, Baukosten, Bauzwi-
schenfinanzierungszinsen und sonstige Kosten, welche im Rahmen der
Anschlussfinanzierung unter den Einwendungs- und Einredeverzicht
gestellt werden.

Finanzierungskonditionen

1-Monats-EURIBOR (per Stichtag

wie in der Vergabeunterlage vorgegeben): [1% p.a.
+ Liquiditatskosten: [1% p.a.
+ Kreditmarge: [1% p.a.
+ Zinssicherung: [1% p.a.
= Gesamtzinssatz: [1% p.a.

Bei der Angabe der Liquiditatskosten, der Bankenmarge sowie der Zins-
sicherung handelt es sich um verbindliche Zusagen, welche fix fir die
gesamte Bauphase gelten.

Voraussetzungen fur Fi-
nancial Close

Hier brauchen die Banken die Sicherheit, dass die rechtliche Basis fur
die Umsetzung der OPP-MalRnahme gesichert ist. Je nach Haushaltsver-
fassung variieren die Anforderungen.

Als grundsatzlicher Nachweis Uber die Verfiigbarkeit eines entsprechen-
den Finanzierungsrahmens sollte von einer Kommune mit ausgegliche-
nem Haushalt folgendes vorgelegt werden:

1. Beglaubigte Kopie des Auszuges aus der Haushaltssatzung mit der
Festsetzung eines kreditahnlichen Rechtsgeschaftes

2. Beglaubigte Kopie der Bekanntmachung der Haushaltssatzung
Marktublich sind auRerdem folgende Anforderungen:

3. Vorlage einer beglaubigten Kopie des Ratsbeschlusses der Stadt per
Fax vorab, aus der hervorgeht, dass das OPP-Projekt und der Ab-
schluss der entsprechenden Vertrdge beschlossen wurden. Die
Stadt wird die beglaubigte Kopie des Ratsbeschlusses im Original
unverzuglich nachreichen.

4. Vorlage des Anzeigeschreibens der Stadt an die Aufsichtsbehorde

Auszahlung

Nach Baufortschritt auf der Grundlage eines Mittelabflussplanes und vom
Auftragnehmer und einem externen technischen Berater bestatigten
Bautenstandsberichten.
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Ziehungsvoraussetzun-
gen

Mind. 5 Bankarbeitstage vor der ersten Inanspruchnahme zur Finanzie-
rung von Vorlaufkosten bis zur H6he von insgesamt EUR [Betrag] Mio.:

e Vorlage einer beglaubigten Kopie der unterzeichneten Projektvertra-
ge inklusive Anlagen zwischen der Stadt und dem Kredithnehmer

o Rechtswirksame Stellung der Sicherheiten
e Vorlage eines verbindlichen Mittelabflussplanes
o Vorlage eines Handelsregisterauszuges des Kreditnehmers

e Nachweis eines fur Projekte dieser Art Ublichen Versicherungsschut-
zes

e Vorlage einer Kopie des unterschriebenen Forderungskaufvertrages,
der die Bedingungen des regresslosen Ankaufs der gestundeten
Werklohnforderung regelt

e Vorlage einer Kopie der unterschriebenen Einredeverzichtserklarung
(Sofern diese nicht laut Vergabeunterlagen erst bei Abnahme unter-
schrieben wird.)

e Kein Vorliegen von Kindigungsgrinden

Vor jeder weiteren Auszahlung, sofern nicht schon zu friiheren Auszah-
lungen vorgelegt:

e Vorlage des Bauantrages (Anschreiben ohne Planungsunterlagen)
bzw. der erforderlichen Baugenehmigungen

e Vorlage von Bautenstandsberichten per 15. des laufenden Monats,
die vom Auftragnehmer und einem externen technischen Berater ab-
gezeichnet worden sind zum Nachweis, dass die dem verbindlichen
Mittelabflussplan zugrunde liegende geplante Bauleistung erfolgt ist
mit einer Ubersicht tiber die geplanten Bauleistungen des Folgemo-
nats

e Kein Vorliegen von Kiindigungsgriinden

Ziehung (einmal) im Monat jeweils am Ende des Monats, Auszahlung je
nach Baufortschritt gemaf verbindlichem Mittelabflussplan.

Bearbeitungsentgelt

Einmalig € [Betrag], fallig bei erster Auszahlung von Finanzierungsmit-
teln.

Das Bearbeitungsentgelt wird durch Kreditziehung gezahlt und jeweils zu
50% auf die beteiligten Konsorten verteilt.

Bereitstellungsprovision

[1% p-M.
Zahlbar monatlich nachschissig auf abweichend vom vereinbarten Mit-
telabrufplan nicht in Anspruch genommene Kreditbetrage

Riuckzahlung

Nach Fertigstellung und Abnahme der Bauleistung wird der Kreditneh-
mer die gegenuber der Stadt fallige Werklohnforderung stunden. Der
Kreditnehmer verkauft diese Forderungen an die Kreditgeber der Endfi-
nanzierung zur vollstdndigen Ruckzahlung des Investitionskredites (ein-
schlieRlich Zinsen und Gebihren) ohne Regress. Die Stadt stellt tiber
diese Forderungen einen Einwendungs- und Einredeverzicht aus. Falls
bei Falligkeit keine oder nicht ausreichend hohe einredeverzichtsfreie
Forderungen gegen die Stadt bestehen, um das Darlehen vollstandig
zurlckzufihren, ist der fir die vollstandige Rickfihrung des Darlehens
bendtigte und nicht durch einwendungs- und einredeverzichtsfreie Forde-
rungen gegen die Stadt gedeckte Betrag auf erstes Anfordern vom Kre-
ditnehmer beizubringen.

Verzugszinsen

Bei Verzug falliger Zahlungen an die Kreditgeber wird ab dem Falligkeits-
tag auf den Uberfalligen Betrag ein Aufschlag von [ ] % p.a. auf den Zins-
satz berechnet.
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Kundigungsgrinde

Der Kreditvertrag wird die fur derartige Finanzierungen Ublichen Kindi-
gungsgrinde enthalten, u. a.:

Wesentliche Verschlechterung des Kreditnehmers oder der Werthal-
tigkeit der Sicherheiten

Kindigung der Projektvertrage

Kindigung des Forderungskaufvertrages Uber die Endfinanzierung
der endfinanzierenden Bank ohne Abschluss eines neuen, gleichar-
tigen Forderungskaufvertrages

Bei Eintreten eines Kiindigungsgrundes sind ausgezahlte Kreditbetrage
sofort mit Zinsen zurlickzuzahlen. Nachweislich entstandene Kosten der
Kreditgeber sind zu erstatten.

Sicherheiten

Harte Patronatserklarung/Blrgschaft des Gesellschafters des Kredit-
nehmers, sofern dieser eine Projektgesellschaft ist oder ein kleineres
Unternehmen innerhalb eines Konzerns, der die Sicherheiten stellt.

Abtretung der Rechte und Anspriche aus den Projektvertragen
Eintrittsrechte in die Projektvertrége73
Abtretung der Zahlungsanspriiche aus der Forfaitierung

Abtretung der Rechte und Anspriche aus Versicherungspolicen im
Rahmen des Leistungsvertrages

Weitere Kreditbedingun-
gen

Informationspflicht des Kreditnehmers Uber seine wirtschaftlichen
Verhaltnisse sowie die seiner Gesellschafter/ Sicherheitengeber

Anderungen von finanzierungsrelevanten Inhalten der Projektvertra-
ge nur mit Zustimmung der Banken

Vorfélligkeitsentschadigung bei vorzeitiger Rlickzahlung wahrend der
Laufzeit der Bauzeitfinanzierung

Darstellung der Endfinanzierung durch benannte Banken oder weite-
re Institute mit vergleichbarer Bonitat

Ubertragbarkeit/ Weiter-
gabe von Informationen

Die Forderung darf zum Zwecke der Eigenkapitalentlastung oder der
Risikodiversifizierung ganz oder teilweise auf Dritte Ubertragen wer-
den

Die hierfirr erforderlichen Informationen diirfen an diese Dritten wei-
tergegeben werden

Der Ubertragung muss jeweils der andere Konsortialpartner vorher
zustimmen. Die Kreditgeber werden den Kreditnehmer rechtzeitig
vor einer beabsichtigten Ubertragung an Dritte informieren.

Recht, Gerichtsstand

Es gilt deutsches Recht, Gerichtsstand ist [Ort].

2.2 Endfinanzierung (Betriebsphase)

siehe separate Angebote.

Das Darlehen der Zwischenfinanzierung wird durch ein Bankenkonsortium, bestehend aus Bank 3 und
Bank 4 durch den Verkauf von einredefrei gestellten Forderungen mit der Abnahme abgelést. Details

An dieses Term Sheet halten wir uns bis zum [Datum] gebunden.

Ort, den

Unterschriften Konsortialbanken

3 Eintrittsrechte der finanzierenden Banken wahrend der Bauphase sind umstritten, s. Sicherheitenkonzept/ Kreditsicherheiten
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4.6 Beispiel Term Sheet fir ein indikatives Finanzierungsangebot (, Pro-

jektfinanzierung

Die nachfolgenden Finanzierungseckbedingungen sind indikativ und verstehen sich vorbehaltlich eines
positiven Gremienentscheides. Ein Gremienentscheid erfolgt erst fir die Herauslegung einer verbindlichen

Finanzierungszusage im Rahmen der verbindlichen Angebotslegung.

Projektbeschreibung

Vertraglicher Rahmen
(OPP-Projektvertrag)

e Auftraggeber und Zahlungsverpflichteter: Land [Land]

¢ Inhabermodell (keine grundpfandrechtliche Besicherung)
o Vollumfangliche Nutzung (ohne Abmietoptionen)

o Vertragslaufzeit [Jahre] Jahre ab Nutzungsbeginn

o Spatester Fertigstellungstermin [Datum]

o Jahrlich gleich bleibendes Entgelt ab Nutzungsbeginn in monatlich
gleich bleibenden Raten (zzgl. Indexierung der Verbrauchskosten)

¢ Vollstandige Amortisation der Finanzierung (kein Restwert)

¢ Vertragserfullungsabhangige Kirzung der Entgeltzahlungen mdglich

Finanzierungsvolu-
men

Max. [ ] % des bendtigten Gesamtfinanzierungsvolumens

Finanzierungsart

Darlehen, wahlweise Forderungsankauf oder Risikounterbeteiligung

Verwendungszweck

Die Finanzierungsmittel sind ausschlieRlich zur anteiligen Finanzierung
der nachfolgenden aufgelisteten Positionen — auf Basis der dem indikati-
ven Angebot zugrunde liegenden Kalkulation — zu verwenden:

o Samtliche Projektentwicklungskosten (inkl. Grindungs- und Einrich-
tungskosten der Projektgesellschaft, Planungskosten, Genehmigun-

gen)
e Samtliche Bauerrichtungskosten
¢ Umsatzsteuer auf die umsatzsteuerpflichtigen Leistungen

o anfallende Bauzeitzinsen sowie etwaige sonstige Finanzierungsne-
benkosten (Geblihren, etc.)

Kreditnehmer (Forde-
rungsverkéaufer)

Noch zu griindende Einzweck-/ Projektgesellschaft

Verfugbar-
keit/Ziehungen

Ab Vertragsschluss (,Financial Close®) gemaf Ziehungsplan auf Basis
des indikativen Angebotes vorbehaltlich Erflllung der Auszahlungsvor-
aussetzungen

Ruckzahlung/Tilgung

Vollstandige Tilgung bis zum Vertragsende (Keine endféllige Restvaluta)
auf Basis des spezifischen Tilgungsprofils fir das indikative Angebot

Referenzzinssatz

ISDAFIX 2 auf EURIBOR Basis gemal Reuters Informationsdienst fur
die relevanten Laufzeitbereiche entsprechend des vorgesehenen Til-
gungsprofils.

Malgeblicher Stichtag ist Montag, 1 Woche vor dem spatesten Termin
fur die Abgabe der indikativen Angebote um 11.00 Uhr Frankfurter Zeit.

Fir die Kalkulation gelten dartber hinaus folgende MalRgaben:

e Vornahme einer Tilgungsgewichtung auf jahrlich nachschissiger Ba-
sis

e Lineare Interpolation zwischen den Laufzeitbandern
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10

Gesamtzinssatz

Der Gesamtzinssatz ergibt sich soweit relevant aus folgenden Positionen
a) Einstandszinssatz (errechnet auf Basis ISDAFIX-Kurve)

b) Risikomarge

¢) Forwardrate (unter Berlicksichtigung des Ziehungsprofils)

d) Liquiditatsanschlusskosten / Refinanzierungsaufschlag

11

Bereitstellungsprovi-
sion

[Prozent] p.M.

12

Sonstige Geblhren
sowie Kosten fir ex-
terne Berater

1) Basispunkte. auf das zu uUbernehmende Kreditvolumen, mindestens
jedoch TEUR [Betrag] (einmalige Bearbeitungsgebihr)

2) [TEUR Betrag] p.a. (Ifd. Kreditbearbeitungs- und Kontenverwaltungs-
gebuhr)

(1) [EUR Betrag] zahlbar mit erster Ratenauszahlung
[EUR Betrag] zahlbar mit der 12. Rate jeweils bezogen auf den
Mittelabflussplan des Auftragnehmers (AN)

(2) jeweils zum ersten Bankarbeitstag eines jeden Jahres wahrend der
Bauphase

Etwaige Kosten fur externe Berater werden vom AN separat an das Kre-
ditinstitut entrichtet. Je nach Arbeits- und Prifungsumfang sowie vorbe-
haltlich einer noch vorzunehmenden Abstimmung mit dem Bie-
ter/Kredithehmer werden fur die technische Due Diligence ca. [EUR Be-
trag] netto bis Erreichen Financial Close sowie in der Bauphase [EUR
Betrag] netto vierteljahrlich zu Ultimo budgetiert.

13

Sicherheiten

Die Tranchen A und B der Bauzeitfinanzierung (i) werden besichert
durch:

(1) Harte Patronatserklarung der Projektgesellschaft mbH

(2) [Vertragserfillungsbirgschaft Gber 5 % der Nettobaukosten durch ein
in der EU ansassiges Kreditinstitut mit mindestens befriedigender Bo-
nitat)

(3) Abtretung von Forderungen aus Versicherungsvertragen

(4) Abtretung von Ansprichen aus Vertragen mit Dritten die im Zusam-
menhang mit diesem Projekt geschlossen werden sowie unter dem
Projektvertrdgen sofern nicht schon sicherungsweise gegeniber dem
Auftraggeber (AG) abgetreten (gem. § 3 PV)7

(5) [Verpfandung der Gesellschafteranteile am AN]

(6) [Verpfandung von bei einem Finanzinstitut des Bankenkonsortiums
gefuhrten Projektkonten und damit aller eingehenden Zahlungen aus
Kreditzusagen, Eigenmittel etc.]

(7) [Direktvertrag mit dem AG i.V.m. einem Eintrittsrecht in die Projektver-
trage zu Gunsten der Darlehensgeber bei durch den Darlehensneh-
mer verursachten wesentlichen Leistungsstérungen oder bei drohen-
der Insolvenz zu regeln]

Keine schlechtere Besicherung gegeniber den Ubrigen Finanzierungs-
mitteln (Pari passu)

4 Eintrittsrechte der finanzierenden Banken wahrend der Bauphase sind umstritten, s. Sicherheitenkonzept/ Kreditsicherheiten
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14

Projekt- und Reserve-
konten

[Der Darlehensnehmer wird bei einem Finanzinstitut des finanzierenden
Konsortiums bzw. bei einem noch zu benennenden Agent entsprechende
Projektkonten einrichten mit dem Zweck der Mittelbereitstellung und der
Einnahmenbuchung sowie ein Versicherungskonto zur finanziellen Ab-
wicklung eventueller Versicherungsfalle]

15

Auszahlungs-
voraussetzungen

(far die erste Ziehung)

(1) Rechtswirksame Vertragsgrundlage (Vorlage von AG und AN unter-
zeichnetem Projektvertrag sowie aller weiteren Projektvertrage, zu-
friedenstellende Sicherstellung der Leistungserfillung der Nachunter-
nehmerverpflichtungen durch entsprechende Nachunternehmerver-
trage, zufriedenstellende Finanzierungs- und Sicherheitenvertrage
einschliellich des Nachweises einer gesicherten Gesamtfinanzie-
rung).

(2) Zufriedenstellende Bestatigung (technische Due Diligence) durch ei-
nen zu beauftragenden fachlich versierten und von den finanzieren-
den Banken zu benennenden Gutachter hinsichtlich der Baukosten-
kalkulation sowie der Plausibilisierung des Konzeptes zur Umsetzung
der MaRnahme, zufriedenstellendes Priifergebnis der legal opinion-
Projektvertrage einschlieRlich der Wirksamkeit und Vollstreckbarkeit
der Finanzierungsvertrage und rechtswirksamen Bestellung der ge-
forderten Sicherheiten durch den zur Prifung herangezogenen
Rechtsberater des AN, =zufriedenstellendes Versicherungskonzept
einschlieRlich Vorlage von Kopien der erforderlichen Versicherungs-
scheine.

(3) Nachweis des steuerlichen Freistellungsbescheides fiir den AN bzw.
gleichwertige Nachweise der zustandigen Finanzbehdérden.

(4)Vorlage aller aktuellen Gesellschaftervertrage sowie Unterlagen zur
Beurteilung der wirtschaftlichen und fachlichen Soliditat und Kompe-
tenz des AN bzw. der Muttergesellschaft (Eroffnungsbilanz des AN,
aktuelle Jahresabschlisse, Prognosezahlen, aktuelle Handelsregis-
ter-Ausziige, bestehende Ergebnisabflihrungsvertrage innerhalb des
Haftungsverbundes bzw. Patronatserklarung (siehe Ziff. 13 ,Sicher-
heiten®).

16

Auszahlungs-
voraussetzungen

(fur weitere Ziehun-
gen)

(1) Auszahlung nach Baufortschritt (Bestatigung durch technische Gut-
achter des GU/AN der erreichten Leistungsabschnitte gem. Leis-
tungskurve/Baufortschritteinschatzung und eines Zweckverwen-
dungsnachweises fir die jeweilige Ziehung).

(2) Kein Vorliegen eines Grundes, der den Darlehensgeber zu einer vor-
zeitigen Kiindigung des Darlehens berechtigen kdnnte, noch darf ein
solcher Grund drohen.

17

Auflagen und Bedin-
gungen

(Pramissen der Finan-
zierung und Gremien-
vorbehalt)

Eine endgiiltige Finanzierungszusage steht unter folgenden Pramissen:
e Zufriedenstellender Abschluss der

o technischen Due Diligence (Nachhaltigkeit der Kostenkalkulation
sowie Durchflhrbarkeit des Gesamtkonzeptes einschlielllich der
Interimslésungen durch eine von den finanzierenden Banken noch
zu benennenden technische Gutachterstelle),

o versicherungstechnischen Due Diligence (marktiibliches Versiche-
rungspakt gem. VGU. Das Versicherungskonzept ist vorzulegen)
sowie der

¢ rechtlichen Due Diligence (bzgl. der Gesamtdokumentation sowohl
mit dem AG, als auch mit dem GU).

o Keine VerauRerung von Vermdgensgegenstanden des AN sowie Ver-
aulerung von Forderungen aus den Projektvertragen, die in Zusam-
menhang mit diesem Vorhaben geschlossen werden (insbesondere
des Vertrages mit dem AG sowie mit dem GU), ohne vorherige schrift-
liche Zustimmung des Darlehensgebers.
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Keine Aufnahme weiterer Fremdmittel bzw. keine Vornahme von we-
sentlichen Sach- bzw. Finanzinvestitionen oder Beteiligungen ohne
vorherige schriftliche Zustimmung des Darlehensgebers (,Negativ-
klausel®).

Keine VerauRerung von Geschaftsanteilen an den AN ohne vorherige
schriftliche Zustimmung des AG und des Darlehensgebers.

Keine Aufnahme von anderen als in den Projektvertragen, die im Zu-
sammenhang mit diesem Vorhaben geschlossen werden, vereinbar-
ten Geschaftstatigkeiten, ohne vorherige schriftliche Zustimmung des
Darlehensgebers.

Die im Rahmen der Rickhaftung (sog. ,back-to-back” Vertragskon-
struktion) auf die Subunternehmer (Nachunternehmer, GU) zurtickver-
lagerten Risiken durfen nicht zu einem Verbleib von wirtschaftlich o-
der rechtlich gefahrdenden Baurisiken beim AN flhren.

Losgel6st von der Erfiillung der vorgenannten Pramissen steht eine
endglltige Finanzierungszusage unter dem Vorbehalt einer positiven
Entscheidung der Gremien des Darlehengebers.

18

Recht/Gerichtsstand

deutsches Recht / Gerichtsstand ist [Ort]

Ort, Datum

Rechtsverbindliche Unterschriften

73




OPP-Initiative N=W Finanzierungspraxis bei OPP

Wesentliche Vertragselemente bei der Forfaitierung

4.7

Einige Banken fuhren als Grundlage des Angebotes die ihnen wichtigen Gestaltungselemente des Forde-
rungskaufvertrages und Einredeverzichts auf, um wesentliche Punkte in einem frihen Stadium an den

Bieter zu kommunizieren, die dieser dann in den Bieterverhandlungen einbringen sollte. Im Wesentlichen

handelt es sich um die in den Listen zum Forderungsankauf und Einredeverzicht genannten Elemente.

Vertragsinhalt Begriindung

1. Einbindung des Forderungskaufvertrages in das Projekt bzw. die Projektdokumentation

a) | Darstellung der Transaktion in einer a) | Der genannte Bezug ist zur Definition der Forderung
Praambel (Bezugnahme auf die rele- notwendig.
vanten Vereinbarungen im Projekt-
vertrag, insbesondere Entstehung
der Forderung, Falligkeit, Stundung
etc.)

b) | Festlegung Abzinsungssatz bzw. b) | Die genannten Kriterien sind als wesentliche Bestand-
Definition der Prozedur fiir die Fest- teile eines Kaufvertrages auch fur einen Forderungs-
legung des Abzinsungssatzes kaufvertrag essenziell.

c) | Verkauf der Forderungen inkl. der c) | Fur die Bank ist wichtig, dass der Forderungskaufver-
Anspriche auf Zahlung von Stun- trag die Anspriche auf Zahlung der Stundungszinsen
dungszinsen (= schuldrechtlicher umfasst, da diese der Ruckfuhrung der Refinanzierung
Teil) dienen und einen wesentlichen Ertragsbestandteil fur

die Bank darstellen.

d) | Abtretung der Forderung an die Bank | d) | Neben dem Verkauf der Forderung muss diese aus-
(= dinglicher Teil) dricklich an die Bank abgetreten werden, damit For-

derungen dinglich auf die Bank Uibergehen.

e) | Definition des Kaufpreises und Auflis- | e) | Der exakten Definition des Kaufpreises (z.B. inklusive
tung samtlicher Falligkeitsvorausset- Umsatzsteuer) und der genauen Auflistung samtlicher
zungen Falligkeitsvoraussetzungen kommt essenzielle Bedeu-

tung zu. Wichtig ist z.B. aus Sicht der Bank, dass die
Kaufpreisforderung erst fallig wird, wenn sichergestellt
ist, dass die Einrede- und Einwendungsverzichtserkla-
rung wirksam vorliegt, auch etwaige Vorbehalte der
Einrede- und Einwendungsverzichtserklarung (z.B.
Schlussabnahme der Bauleistungen durch die Kom-
mune als Auftraggeber) erfilllt sind. Da ab Falligkeit
der Kaufpreisforderung grundsatzlich Verzugszinsen
fallig werden, kann eine Diskussion ber die Falligkeit
wegen unklarer Definition der Falligkeitsvoraussetzun-
gen im Ergebnis zu Mehrkosten fihren kann.

2. Dokumentationserfordernisse

a) | Offentlich beglaubigte Kopie des | a) | Der Projektvertrag hat eine zentrale Bedeutung fir das
Projektvertrages OPP-Vorhaben und stellt die Geschéftsgrundlage des

Forderungsankaufs dar. Die Bank muss sich daher
von der Existenz des Projektvertrages liberzeugen.
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rungsverkaufer unterzeichneter ver-
bindlicher Zins- und Tilgungsplan im
Original oder als 6ffentlich beglaubig-
te Kopie

b) | Rechtsverbindlich unterzeichnete | b) | Die Einredeverzichtserklarung abstrahiert die Forde-
Einrede- und Einwendungsverzichts- rung aus dem Projektvertrag in eine einredefreie und
erklarung des Auftraggebers im Ori- direkte Forderung gegenlber der Kommune. Die Ein-
ginal (mit Siegel) haltung der Form (in der Regel Unterschrift des Blir-

germeisters bzw. Stellvertreters und eines weiteren
zeichnungsberechtigten Verwaltungsbeamten, ggf.
Siegel) ist besonders wichtig, da Formmangel nach
der einschlagigen Kommunalrechtsordnung des jewei-
ligen Bundeslandes in der Regel zur Unwirksamkeit
fuhren (Formstrenge des Kommunalrechtes).

c) | Nachweis im Original oder als 6ffent- | ¢) | Der Forderungsankauf kann in aller Regel erst nach
lich beglaubigte Kopie, dass die Bau- Abnahme des Bauwerks durch den Auftraggeber voll-
und Sanierungsleistungen nach dem zogen werden, da die Einredeverzichtserklarung in der
OPP-Projektvertrag im Wesentlichen Praxis haufig nur mit diesem Vorbehalt ausgefertigt
mangelfrei und ordnungsgemafy er- wird. Dieser Vorbehalt dient der Reduzierung der Risi-
bracht worden sind ken der Kommune auf solche, die nach Baufertigstel-

lung auftreten.

d) | Ein von Auftraggeber und Forde- | d) | Die Bedeutung des Zins- und Tilgungsplanes besteht

darin, dass die Zahlungsstrome dadurch abstrahiert
und konkretisiert werden und folglich jedweden Strei-
tigkeiten Uber die korrekte Berechnung entzogen wer-
den. Daher hat die Hereinnahme des verbindlichen
Zins- und Tilgungsplanes nicht unerhebliche Bedeu-
tung.

3. Sicherheitsanforderungen der Banken

Bank bei Anderung der Eigenkapital-
unterlegungsvorschriften fur Ge-
schafte mit kommunalen Schuldnern

a) | Kundigungs-/Rucktrittsrechte wegen | a) | Durch die Vorlage der Dokumentation wird nachge-
nicht fristgerechter Erfillung der Do- wiesen, dass die Geschéaftsgrundlagen fur einen For-
kumentationserfordernisse derungsankauf existieren. Bei einem Wegfall bzw.

Nichtzustandekommen dieser Geschaftsgrundlage
muss fiur eine Bank die Moglichkeit bestehen, von
diesem Vertrag zurlickzutreten bzw. ihn zu kindigen.

b) | Schadensersatzanspruch der Bank b) | Der Schadensersatzanspruch der Bank gegenuber
gegeniber dem Forderungsverkaufer dem Forderungsverkaufer ist folgerichtig, da der Ein-
bei Kiindigung oder Ricktritt wegen tritt des Klindigungs-/Ricktrittsrechts in seiner Ver-
nicht fristgerechter Erfiillung der Do- antwortung liegt und er daher evtl. Schaden der Bank
kumentationserfordernisse (z.B. Zinsschaden) zu tragen hat.

c) | Information des Auftraggebers Uber c) | Durch das Recht, den Auftraggeber Uber den Forde-
Forderungsankauf und Abtretung an rungsankauf zu informieren, kann die Bank eine offene
die Bank Abtretung der Forderung sicherstellen. Hierdurch ent-

steht die Zahlungsverpflichtung des Auftraggebers
unmittelbar an die Bank statt Gber den Auftragnehmer.
Transferrisiken kdnnen so ausgeschlossen werden.
Daneben ist eine Offenlegung wichtig, um ohne
Schwierigkeiten / Irritationen in einen Dialog mit dem
Auftraggeber treten zu kénnen.

d) | Vertragsanpassungsanspruch der d) | Die Risikoaktiva einer Bank sind in Abhangigkeit vom

Kreditrisiko mit Eigenkapital zu unterlegen. Die Forde-
rung gegenuber dem Auftraggeber muss derzeit auf-
grund des geringen Risikos nicht mit Eigenkapital un-
terlegt werden, was in der Margengestaltung beriick-
sichtigt wird. Eine Anderung der Eigenkapitalunterle-
gungsvorschriften kénnte dazu fluhren, dass die an-
fangs verhandelte Marge nicht mehr ausreicht; die
genannte Klausel tragt diesem Sachverhalt Rechnung.
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e)

Zusicherungen des Forderungsver-
kaufers

° Rechtlicher Bestand der Forde-
rung

. Freie Verflgbarkeit des Auf-
tragnehmers Uber die Forde-
rung

. Forderung ist nicht abgetreten
oder ver-/gepfandet

Diese Regelungen stellen Standardklauseln in Forde-
rungskaufvertragen dar und dienen insbesondere der
Einbindung des Auftragnehmers und Forderungsver-
kaufers in die Verantwortung. Die genannten Zusiche-
rungen ziehen unter Umstanden Schadensersatzan-
spriche gegeniber dem Forderungsverkaufer nach
sich, wenn es Vorbelastungen gibt, die spater zu Strei-
tigkeiten flhren.

Einverstandnis mit weiteren — auch
mehrfachen — offenen oder stillen
Abtretungen der Forderung

f)

OPP-Vorhaben haben aufgrund der Lebenszyklusbe-
trachtung oft sehr lange Laufzeiten, was zu einer Stun-
dung der Werklohnforderung Uber einen Zeitraum von
bis zu 30 Jahren fihrt. In diesem Zeitraum muss eine
Bank die Mdglichkeit haben, ihr Kreditportfolio unab-
hangig vom Einverstandnis des Forderungsverkaufers
umzugestalten. Durch diese Regelung werden die
angekauften Forderungen verkehrsfahig.

Dies wird naturgemal® von den Auftraggebern sehr
kritisch gesehen. Zum Teil wird die Abtretung unter
dem Zustimmungsvorbehalt des Auftraggebers ge-
stellt, wobei der Auftraggeber die Zustimmung nur aus
wichtigem Grund verweigern darf. Zum Teil wird ein
Einverstandnis bezogen auf einen definierten Adres-
satenkreis an den an den abgetreten werden darf er-
teilt (z. B. Mitgliedern des europaischen Systems der
Zentralbanken, Kreditinstitute, Finanzierungsdienst-
leistungsunternehmen,  Versicherungsunternehmen,
Kapitalsammelstellen, Fonds, Pensionskassen, Ver-
sorgungswerke und vergleichbare Institutionen).

4. Einbindung von Fdrdermitteln

a)

Bei nachtraglichem Einsatz von For-
dermitteln zur Abldésung der Finan-
zierung Zustimmung zu der direkten
Zahlung der Fordermittel der abld-
senden Bank an die Bank, die die
Forderung zunachst angekauft hatte

Die direkte Zahlung der Foérdermittel an die Bank
schlie3t Transferrisiken und einen aus dem Eintritt des
Transferrisikos evil. bei der Bank entstehenden Zins-
schaden (siehe Entschadigungszahlung) aus.

b)

Bei nachtraglichem Einsatz von For-
dermitteln zur Abldésung der Finan-
zierung Zustimmung zu der Zahlung
von Schadensersatzanspriichen
durch den Forderungsverkaufer fur
die vorzeitige Ganz- oder Teilabld-
sung der Finanzierung

Aufgrund der vorzeitigen Ablésung der Finanzierung
entstehen der Bank u. a. Zinsschaden, die durch den
Forderungsverkaufer zu tragen sind.
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4.8

Wesentliche Vertragselemente beim Einredeverzicht

Vertragsinhalt

Begrindung

1. Einbindung der Einredeverzichtserklarung i

n das Projekt

a) | Darstellung der Transaktion in der a) | Eine erlauternde Einflihrung ist notwendig, um den
Praambel Bezug zum OPP-Vorhaben und dem Projektvertrag

darzustellen.

b) | Zusicherung durch die Kommune als b) | Die Werklohnforderung entsteht auf Basis des Pro-
Auftraggeber, dass die Werklohnforde- jektvertrages zwischen Auftraggeber und Auftrag-
rung wirksam besteht und bindend ist / nehmer; durch diese Zusicherung wird nunmehr
Anerkennung der Werklohnforderung durch den Auftraggeber der finanzierenden Bank
durch den Auftraggeber gegentiber gegeniber bestatigt, dass die Werklohnforderung
der Bank besteht.

¢) | Unbedingte und unwiderrufliche Zu- c) | Dies ist erforderlich, wenn der Projektvertrag ein
stimmung zur Abtretung der Werklohn- Abtretungsverbot regelt bzw. Abtretungen nur mit
forderung an die Bank ausdrucklicher Zustimmung zulasst.

d) | Rechtsverbindliche Auflistung der Zah- | d) | In dem beiliegenden Zins- und Tilgungsplan werden

lungsstrome in einem konkreten Zins-
und Tilgungsplan

alle vom Auftraggeber der Bank geschuldeten Zah-
lungen dargestellt und somit auch von der Einrede-
verzichtserklarung erfasst. Dieses stellt einen ersten
Schritt dar, die Zahlungen aus dem Projektkontext zu
I6sen.

2. Abstraktion der Forderungen von den Risiken des Projektvertrages und Uberleitung auf das
kommunale Risiko zur Erlangung von kommunalkreditédhnlichen Konditionen

a)

Unbedingter, unbefristeter, unwiderruf-
licher und vollstandiger Verzicht auf
Geltendmachung bzw. Auslibung jed-
weder Einreden und/oder Einwendun-
gen und/oder Aufrechnungen in Bezug
auf die Werklohnforderung gegeniber
der Bank

a)

Die Zahlungsverpflichtung des Auftraggebers be-
grindet sich bis zur Unterzeichnung der Einredever-
zichtserklarung ausschlielich durch den Projektver-
trag und teilt das Schicksal des Projektvertrages
dergestalt, dass sich Leistungsstorungen im Projekt-
vertrag auf die Zahlungsverpflichtungen auswirken.
Der Einrede- und Einwendungsverzicht gegenuber
der Bank schneidet der Kommune als Auftraggeber
gegenuber der Bank jedwede Einrede- und Einwen-
dungen aus Leistungsstérungen des Vertragsver-
haltnisses zum Auftragnehmer gegeniiber der Bank
ab. Ab Wirksamkeit des Einrede- und Einwendungs-
verzichtes werden die Forderungen daher gegen-
Uber der Bank vom Projektvertrag abstrahiert.

Hierdurch werden die Forderungen verkehrsfahig
und kommunalkreditfahig gemacht. Es wird namlich
vermieden, dass die Regelungen des Projektvertra-
ges (z.B. Kundigungsrechte) der Bank entgegen-
gehalten werden kénnen. Im Ergebnis wird die Bank
von samtlichen Risiken aus dem Projektvertrag frei-
gestellt, so dass die Bank nur auf das praktisch nicht
vorhandene Adressenausfallrisiko der Kommune
abstellen kann. Damit wird die Finanzierung auf Ba-
sis von Kommunalkreditkonditionen moglich.
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b) | Erganzung des Einredeverzichtes b) | Teilweise wird — auf Anforderung von Finanzinstitu-
durch ein abstraktes Schuldverspre- ten/ Banken die Einredeverzichtserklarung um eine
chen Erklarung in Form eines abstrakten Schuldverspre-

chens gemal § 780 BGB erganzt.

Dieses sollte die Kommune/ 6ffentliche Hand mit
ihren Beratern abstimmen.”

3. Klauseln zu Kindigungsrechten und Vorfalligkeitsentschadigungen

a) | Verzicht auf die Ausiibung des gesetz- | a) | Nach § 489 BGB haben Darlehensnehmer die Mog-
lichen Klindigungsrechts gemaf § 489 lichkeit, einen Darlehensvertrag nach Ablauf von 10
BGB Jahren zu kiindigen — der Stundungszins einer
Werklohnforderung wird jedoch oft Uber einen lange-
ren Zeitraum vereinbart. Dieses gesetzliche Kindi-
gungsrecht kann nur gegeniiber Kommunen vertrag-
lich ausgeschlossen werden. Obwohl derzeit noch
keine Rechtsprechung vorhanden ist, die diese Vor-
schrift auch auf Einrede- und Einwendungsver-
zichtserklarungen ausdehnt, tendieren Banken dazu,
fur diesen Fall prophylaktisch einen vertraglichen
Verzicht der Kommune auf dieses Klindigungsrecht
zu vereinbaren.

b) | Verpflichtung der Kommune als Auf- b) | Im Falle einer vorzeitigen Zahlung der gestundeten
traggeber zur Zahlung einer Vorfallig- Werklohnforderungen durch den Auftraggeber ent-
keitsentschadigung bei vorzeitiger steht fur die Bank ein Zinsschaden
Zahlung der gestundeten Werklohn- (=Vorfalligkeitsentschadigung), der durch den Auf-
forderungen traggeber zu tragen ist. Obwohl die Verpflichtung zur

Zahlung einer Vorfalligkeitsentschadigung fur klassi-
sche Darlehensvertrage bereits gesetzlich verankert
ist, tendieren Banken dazu, fir dieses kreditahnliche
Geschéft ausdriicklich eine Vorfalligkeitsentschadi-
gung vertraglich zu verankern.

¢) | Aufnahme eines Vorbehaltes der c) | Die Risikoaktiva einer Bank sind in Abhangigkeit
nachtraglichen Anpassung des Stun- vom Kreditrisiko mit Eigenkapital zu unterlegen. Die
dungszinses bei Anderung der Eigen- Werklohnforderungen gegeniiber den Auftraggebern
kapitalunterlegungsvorschriften fur mussen derzeit aufgrund des geringen Risikos nicht
Kreditinstitute mit Eigenkapital unterlegt werden, was in der Mar-

gengestaltung beriicksichtigt wird. Eine Anderung
der Eigenkapitalunterlegungsvorschriften kénnte -
sofern bei Anderung kein Bestandsschutz gewahrt
wirde - dazu flhren, dass die anfangs verhandelte
Marge aus Sicht der Bank nicht mehr ausreicht; die
genannte Klausel tragt diesem Sachverhalt Rech-
nung.

Hierzu kann erwogen werden, zwischen Bank und
Auftraggeber gemeinsam eine tragfahige Losung zu
entwickeln.

& vgl. 2.2.2 Besondere Hinweise zur Prufung der Finanzierungsformen im Rahmen der Konzeptentwicklung — Forfaitierungsvarian-

te im Rahmen von Mietmodellen
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d) | Zusicherung, dass die Einredever- d) | Die vom Auftraggeber zu erfiillenden Vorschriften
zichtserklarung nicht gegen gesetzli- und notwendigen Genehmigungen kdnnen nicht
che oder satzungsmafige Vorschriften immer Uberprift werden. Aufgrund dessen sind vom
verstolt und alle Genehmigungen, Auftraggeber die Einhaltung der entsprechenden
soweit erforderlich, insbesondere auf- Vorschriften und das Vorliegen der notwendigen
sichtsbehordliche, beihilferechtliche Genehmigungen zuzusichern. Die Kommune ist
oder solche nach europaischem ohnehin gesetzlich verpflichtet, sich tber die rechtli-
Recht, vorliegen. chen Rahmenbedingungen flr garantiedhnliche Er-

kldarungen zu informieren. Daher ist es auch zumut-
bar, ihr die vertragliche Verpflichtung aufzuerlegen,
zu bestatigen, dass sie diesen Verpflichtungen
nachgekommen ist. Das entbindet jedoch die Bank
als Kreditgeber nicht, selbst eine Prifung der Wirk-
samkeit der Einredeverzichtserklarung vorzunehmen
vor dem Hintergrund des einschlagigen Kommunal-
rechtes und des europaischen Beihilfenrechtes.

e) | Einverstandnis mit weiteren — auch e) | OPP-Vorhaben haben aufgrund der Lebenszyklus-

mehrfachen — Abtretungen der Werk-
lohnforderung

betrachtung oft sehr lange Laufzeiten, was zu einer
Stundung der Werklohnforderung tber einen Zeit-
raum von bis zu 30 Jahren fuhrt. In diesem Zeitraum
muss eine Bank die Méglichkeit haben, ihr Kredit-
portfolio unabhangig vom Einverstandnis des Auf-
traggebers umzugestalten.

Dies wird naturgemaf von den Auftraggebern sehr
kritisch gesehen. Zum Teil wird die Abtretung unter
dem Zustimmungsvorbehalt des Auftraggebers ge-
stellt, wobei der Auftraggeber die Zustimmung nur
aus wichtigem Grund verweigern darf. Zum Teil wird
ein Einverstandnis bezogen auf einen definierten
Adressatenkreis, an den abgetreten werden darf
erteilt (z. B. Mitgliedern des europaischen Systems
der Zentralbanken, Kreditinstitute, Finanzierungs-
dienstleistungsunternehmen, Versicherungsunter-
nehmen, Kapitalsammelstellen, Fonds, Pensions-
kassen, Versorgungswerke und vergleichbare Insti-
tutionen).
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4.9 Beispiel der Einbindung der Finanzierung in das Vergabeverfahren

Der Auftragnehmer bzw. die von ihm zu beauftragende Bank soll das Finanzierungs- und Sicherheiten-
konzept in der ersten Angebotsrunde erlautern und bis zum Abschluss der Projekt- und Finanzierungs-
vertrage entsprechend der Verhandlungsrunden weiter prazisieren. Ziel ist es aus Sicht des Auftragge-
bers, nach Abgabe des letzten und bindenden Angebotes ziigig den Abschluss des Projektvertrages und
der Finanzierungsvertrage gemeinsam mit der finanzierenden Bank (,Financial Close®) durch das Fest-
setzen der Finanzierungskonditionen durchzufiuihren. Hierzu soll der Auftragnehmer im Rahmen der ersten
Angebotsrunde im Finanzierungs- und Sicherheitenkonzept bereits darstellen, wie ein zeitgleicher Ab-
schluss des Projektvertrages und der Finanzierungsvertrage sichergestellt werden kénnte. MalRnahmen
und ein Zeitplan zur Ausraumung gegebenenfalls vorhandener Gremienvorbehalte und zur Vermeidung

von Verzogerungen sind aufzuzeigen.

Geplanter Ablauf:
e Versand der Vergabeunterlagen
e Fragen der Bieter und Beantwortung durch Auftraggeber wahrend erster Angebotsphase
¢ Angebotsabgabe, einschl. vorlaufiger Finanzierungszusage und Festlegung Referenzzinssatz
e Auswertung der eingereichten Unterlagen
o Aufklarung, Bietergesprache und Verhandlungen insbesondere zur Finanzierung
e Versand der Aufforderung zur Abgabe verbindlicher Angebote
e Fragen der Bieter und Beantwortung durch Auftraggeber wahrend zweiter Angebotsphase

e Angebotsabgabe, einschl. verbindlicher Finanzierungszusage — bei Projektfinanzierung unter
Vorbehalt einer positiven Due Diligence — und Fortschreibung Zinskondition anhand des Refe-

renzzinssatzes
e Auswertung und ggf. Aufklarung
o Ggf. Aktualisierung Finanzierungskonditionen (insbesondere Liquiditatskosten)
e Benennung des bevorzugten Bieters
e Gdf. bei Bedarf Abschluss Due Diligence

e Unterzeichnung Projektvertrag und Finanzierungsvertrage
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4.10 Beispiel Vergabeunterlagen - geforderte Unterlagen Finanzierungs-

konzept

Finanzierungskonzept: Inhalte

Im Rahmen des Angebotes ist die Struktur in Textform nachvollziehbar und prifbar darzustellen. Das
Finanzierungskonzept soll nach MaRRgabe des Verfahrensstandes Details aller Finanzierungsquellen und
-instrumente sowie deren Konditionen, Laufzeit und Bindungsfristen wahrend der gesamten Vertrags-
laufzeit benennen und erlduternd darstellen. Besondere Merkmale der jeweils gewahlten Finanzierungs-
struktur sind durch den Bieter im Finanzierungskonzept zu erlautern. Weitere Detaillierungen bzw. Anpas-

sungen unterliegen den Verhandlungen.

Umfang und Details betreffend die vertraglichen Regelungen zur finanziellen Unterstitzung (einschlie3lich
Vertragserflllungsbirgschaften) der jeweiligen Bieter durch ihre Gesellschafter, deren Konzernmutter
(z.B. Patronatserklarung) und Dritte sind im Finanzierungskonzept darzulegen und durch Kopien der rele-

vanten Dokumente nachzuweisen.

Folgende Grobgliederung des Finanzierungskonzeptes ist einzuhalten:
e Uberblick und Grundstruktur der Finanzierung
e Finanzierungsplan/Mittelherkunft und -verwendung
¢ Eigenkapital (optional)
e Fremdkapital
o Referenzzinssatz
e Zinssicherung
e Versicherungskonzept
e Sicherheitenkonzept

e Besonderheiten/erganzende Erlauterungen zur gewahlten Struktur

Finanzierungskonzept: Fremdkapital
Bei Abgabe des ersten Angebots ist eine vorlaufige Finanzierungszusage nebst Term Sheet mindestens

eines geeigneten Finanzierungspartners in Form einer Bankerklarung mit folgendem Inhalt abzugeben:

Das Kreditinstitut erklart, dass es Kenntnis von den Ausschreibungsunterlagen genommen hat, und
dass eine Grundsatzentscheidung gefallt wurde, die Finanzierung des Projektes vorbehaltlich einer positi-
ven Entscheidung der Kreditgremien durchzufiihren. Der Umfang ggf. vorhandener Gremienvorbehalte

sowie der Zeitpunkt der Aufhebung sind darzustellen.

Mit den Angeboten sind flr jede Finanzierungsquelle Term Sheets vorzulegen, die je nach Finanzierungs-
form folgende Informationen beinhalten:

¢ Name und Kontaktdaten des Finanziers

e Darlehensbetrage (in EUR)

e Darlehenslaufzeiten (in Monaten)

o Darlehenskonditionen (Margen) und Bedingungen ihrer Anwendung (differenziert nach Projekt-

phase)
e  Zahlungsplan (Kreditziehungs- und Tilgungsprofil)

e Artund Hoéhe der einzubringenden Sicherheiten
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e Zinssatze Uber die gesamte Laufzeit

o Kosten etwaiger Zinssicherungsinstrumente

e gdf. finanzielle Quoten und Finanzierungskennzahlen (Schuldendienstdeckungsgrade)
o sonstige finanzielle Verpflichtungen

¢ eventuelle Gremienvorbehalte

e Auszahlungsvoraussetzungen

e Zeitplan und Bedingungen

o sonstige relevante Informationen im Zusammenhang mit der Fremdfinanzierung

Finanzierungskonzept: Eigenkapital (optional)
Die betragsmafige und zeitliche Ausstattung seiner Projektgesellschaft mit Eigenkapital obliegt dem er-
folgreichen Bieter. Der Anteil des Eigenkapitals an der Gesamtfinanzierung sowie die Form des Eigenka-

pitals hangen von der gewahlten Finanzierungsstruktur und den bereit gestellten Sicherheiten ab.

Die Einbindung von institutionellen Investoren ist moglich. Sofern dies beabsichtigt ist, ist im Finanzie-
rungskonzept darzustellen,

e zu welchem Zeitpunkt deren Einbindung vorgesehen ist

e durch wen die Platzierung des Eigenkapitals erfolgen soll und

e wer im Falle einer nicht erfolgten Platzierung den entsprechenden Anteil Gbernimmt (verbindliche

Erklarung der Bereitstellung der Finanzierungsmittel)

Daruber hinaus soll das Finanzierungskonzept folgende Informationen in Bezug auf das Eigenkapital ent-
halten:
e Betrage der von den Gesellschaftern zu zeichnenden Anteile
e Zeitpunkte fir die Einzahlung des Eigenkapitals fiir jeden Eigenkapitalgeber
o Konditionen im Zusammenhang mit der Eigenkapitalbereitstellung (z.B. fur Gesellschafterdarle-
hen)

Als Nachweise fir die Bereitstellung des Eigenkapitals sind dem Finanzierungskonzept spatestens fir die
verbindlichen Angebote beizufligen:
e von jedem Mitglied der Bietergemeinschaft vollstdndig ausgefillte und unterschriebene Ver-
pflichtungserklarung zur Bereitstellung des erforderlichen Eigenkapitals
o soweit die Einbindung institutioneller Investoren vorgesehen ist: Bestatigung anderer Eigenkapi-

talgeber oder von Garanten, die deren Verpflichtung zur Kapitalzeichnung bestatigen

Anforderungen Finanzmodell (optional)

Es ist zur Plausibilisierung der Angebotsgrundlagen eine nachvollziehbare Kalkulation/ Planfinanzrech-
nung in Form eines rechenfahigen Finanzmodells in MS-Excel in Dateiform vorzulegen. Diese Cash
Flow-Kalkulation soll den aus der laufenden Umsatztatigkeit (Leistungserbringung durch den Privaten)
resultierenden Finanzmitteliberschuss (nach Tilgungsleistungen) transparent abbilden. Hierbei sind die
entsprechenden Zahlungsstréome hinsichtlich der Art und Zeitpunkte darzustellen. Bei der Kalkulation sind
sowohl handels- und steuerrechtliche Grundsatze gemaflt GOB bzw. HGB § 266 sowie aktuellem Unter-
nehmenssteuerrecht, als auch anerkannte allgemeine Grundlagen des Aufbaus eines Finanzmodells (Fi-

nancial Modelling) zu Grunde zu legen.
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5 Anhange zu weiteren Finanzierungsthemen

51 Forderbanken des Bundes und der Lander im Uberblick

Forderbanken des Bundes und der Lander
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Abb. 8 Forderbankeniibersicht vom Bundesverband 6ffentlicher Banken Deutschlands, VOB
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5.2 Beispiel fur transparente Darstellung der Finanzierungskosten

Der nachfolgende Text stellt ein Beispiel dar, wie im Zuge einer Vergabeunterlage (als Bestandteil der
Finanzierungsbedingungen) das Gebot einer transparenten Finanzierungskalkulation umgesetzt werden
kann. Auf dieser Basis kann fur die Finanzierungsform ,Forfaitierungsmodell®, auch in Zeiten einer schwie-
rigen Kapitalmarktsituation, eine Anpassung der Finanzierungskonditionen im Zuge des Verfahrensverlau-
fes sichergestellt werden. Damit kdnnen insbesondere auch vermeidbare Risikoaufschlage (Pramien fiir
lange Haltedauern) auf Bestandteile der Finanzierungskosten vermieden werden, die im Falle nicht hinrei-
chender Anpassungsmaoglichkeiten eine zwangslaufige Gefahr (in Bezug auf die zu erlangende Gesamt-
Wirtschaftlichkeit des OPP-Modells) darstellen.

Referenzzinssatz und Kalkulation der Finanzierungskosten
Die Kalkulation der Finanzierungskosten hat auf Basis einer Festzinsquotierung tber die gesamte Ver-

trags bzw. Finanzierungsdauer (einschlieBlich der Bauzeit) zu erfolgen.

Referenzzins ist der ISDAFIX 2 auf EURIBOR-Basis gemal} Reuters Informationsdienst fur die relevan-
ten Laufzeitbereiche entsprechend des vorgesehenen Tilgungsprofils. Der Referenzzins soll durch einen
Ausdruck der Seite des Informationsdienstes (Screenshot) dokumentiert und dem Angebot beigefligt wer-

den.
Fur die Kalkulation der langfristigen Endfinanzierung gelten dariber hinaus folgende Malkgaben:

- Vornahme einer Tilgungsgewichtung auf jahrlich nachschissiger Basis
- Lineare Interpolation zwischen den Laufzeitbandern
- Transparente Darlegung der Kalkulationsgréf3en insbesondere — soweit relevant — Aufteilung in
a. Einstandszinssatz (errechnet auf Basis ISDAFIX-Kurve)
b. Kreditmarge
c. Forwardrate (unter Beriicksichtigung des Ziehungsprofils)
d. Liquiditatsanschlusskosten / Refinanzierungsaufschlag
- Ausweis der errechneten Bauzwischenfinanzierungszinsen — nebst etwaiger Provisionen und

Geblihren

Fir das verbindliche Angebot ist der 0. g. Referenzzinssatz auf aktualisierter Basis zugrunde zu legen.
Uber die Aktualisierung des Referenzzinssatzes sowie der Forwardrate hinaus sind zu diesem Zeitpunkt
Anpassungen in Bezug auf weitere Bestandteile des Gesamtfinanzierungszinses insoweit zuldssig, als
sich auf Basis der aktuellen Entwicklung der Finanzmarkte eine Anpassung zum Nachteil des Auftragge-
bers als erforderlich oder zum Vorteil des Auftraggebers als mdglich erweist und eine nachvollziehbare

Darlegung der Anpassungserfordernisse erfolgt.

Um die aktuelle Entwicklung der Finanzmarkte im Verfahren beriicksichtigen zu kénnen, wird folgende

Regelung getroffen:

Der Auftraggeber ermoglicht eine Aktualisierung der Konditionen unmittelbar vor der von ihm beabsichtig-
ten Auswahlentscheidung. Der Auftraggeber wird den noch im Verfahren verbliebenen Bietern — ohne

Prajudiz fur die Auswahlentscheidung — mitteilen, an welchem Tag diese getroffen werden soll. Die Bieter
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haben die Moglichkeit, bis 12:00 Uhr des diesem Tag vorausgehenden Tages ein hinsichtlich der Finan-
zierungskonditionen aktualisiertes Angebot einzureichen. Andere Anderungen aufer dieser Aktualisierung

sind nicht zugelassen. Bei dieser Konditionenaktualisierung sind einzureichen:

- das Preisblatt mit ggf. entsprechend den geanderten Konditionen angepassten Preisen
fur die Baurate und

- ein aktualisierter Zins- und Tilgungsplan

Die Aktualisierung erfolgt auf Basis der aktuellen Finanzmarktverhaltnisse (11.00 Uhr Frankfurter Zeit des

dem Abgabetag vorausgehenden Werktages) fur den Referenzzinssatz und die Forwardrate.

Uber die Aktualisierung des Referenzzinssatzes sowie der Forwardrate hinaus ist zu diesem Zeitpunkt in
Bezug auf die Liquiditatsanschlusskosten eine Anpassung insoweit zulassig, als sich auf Basis der aktuel-
len Entwicklung der Finanzmarkte eine Anpassung zum Nachteil des Auftraggebers als erforderlich oder

zum Vorteil des Auftraggebers als méglich erweist.

Der Auftraggeber wird auf der Basis der aktualisierten Konditionen die Angebotswertung hinsichtlich des
Barwertkriteriums abschliefiend vornehmen und prifen, ob der Wirtschaftlichkeitsnachweis gefihrt wer-
den kann. Eine weitere Zinsanpassung erfolgt auf Basis des aktuellen Referenzzinssatzes sowie nach
MalRgabe der obigen Kalkulationsbedingungen zum Zeitpunkt des Abschlusses des Projektvertrages und
dem zeitgleichen Abschluss der Finanzierungsvertrage (,Financial Close*). Uber die Aktualisierung des
Referenzzinssatzes sowie der Forwardrate hinaus sind zu diesem Zeitpunkt keine weiteren Anderungen
der Kalkulationsgrundlagen fir die Finanzierungskosten vorgesehen. Die Ubrigen Teilkomponenten des
Gesamtfinanzierungszinses sowie etwaige Provisionen und Gebuhren sind Bestandteile der verbindlichen
Angebotskalkulation bzw. der verbindlichen Finanzierungszusage. Die Liquiditatskosten kénnen also bei

Financial Close nicht erneut angepasst werden.”®

6 ggf. Angabe der Vergabestelle zum geplanten Financial Close-Termin — mdéglichst kurzfristig nach Ablauf der Frist gemaf § 101a
GWB, um unnétige Risikoaufschlage der Banken bei den Konditionen zu vermeiden.
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Stichwortverzeichnis ,Bankworterbuch®

Auszahlungsbedingungen

Vor Auszahlung eines Kredites mussen die Banken sicherstellen, dass die im Kreditvertrag getroffenen
Vereinbarungen, zum Beispiel zur Risikostruktur und Besicherung des Kredites, sowie allgemeine Aussa-
gen zum Kreditnehmer, erflillt sind. Der Nachweis dieser Erflllung geschieht Giber entsprechende Doku-
mente, die eingereicht werden mussen. Diese Dokumente missen in der Bank auf ihre Vollstandigkeit
gepriift und ggf. weiterverarbeitet werden. Ublicherweise lasst sich die Bank dafiir eine Frist von 3 Bank-
arbeitstagen einrdumen. Erst nach Anerkennung der Erflllung der Auszahlungsvoraussetzungen im
Rahmen dieser Prufung wird innerhalb der Bank die Auszahlungsanweisung erteilt. Bei den meisten Ban-
ken gilt dabei, dass Auszahlungen 2 Bankarbeitstage vor Auszahlung angewiesen werden missen. Ins-
gesamt ergibt sich so eine Frist von 5 Bankarbeitstagen, die zwischen Einreichung der vereinbarten Do-
kumente seitens des Kreditkunden und Gutschrift auf dem vereinbarten Kreditkonto vereinbart wird.

BAFO (,Best and final offer")

BAFO bedeutet: "bestes und endglltiges Angebot", das seitens der Vergabestelle zum Abschluss der
Angebots- und Verhandlungsphase eingefordert wird, um auf dieser Basis Uber den Zuschlag zu ent-
scheiden.

Bankability

Bankability bedeutet Finanzierbarkeit. Finanzierbarkeit ist eine der Grundvoraussetzungen des Gelingens
einer OPP-MaRnahme. Sie wird erreicht, indem das Projekt eine unter technischen, rechtlichen und Risi-
koaspekten umsetzbare Struktur aufweist.

Bankenwettbewerb
Bankenwettbewerb bedeutet, verschiedene Banken zur Angebotsabgabe aufzufordern, mit dem Ziel, die
bestmdgliche Finanzierung zu erhalten.

Bauzwischenfinanzierung
Sofern der Auftragnehmer die Planungs- und Bauleistungen bis zur Abnahme finanzieren muss und er
dies nicht aus eigenen Mitteln darstellen kann, bendtigt er eine Bauzwischenfinanzierung.

Die Bauzwischenfinanzierung ist ein Kredit, der von der Bank direkt an den Auftragnehmer vergeben wird.
MaRgeblich fir die Vergabe und die Bepreisung ist die Bonitat des Auftragnehmers im Zusammenhang
mit der Einschatzung der Bank, ob der Auftragnehmer die Bauleistung grundsatzlich erstellen kann (Fer-
tigstellungsrisiko). Das Profil der Bauzwischenfinanzierung besteht aus einer Auszahlungsphase Uber die
gesamte Laufzeit entsprechend des Baufortschritts und einer Riickzahlung in einer Summe am Ende.
Diese Riickzahlung wird, gesichert durch den Anspruch des Auftragnehmers auf Zahlung der Gesamtin-
vestitionskosten seitens der Vergabestelle, den Banken abgetreten.

Bei der Vertragsgestaltung fur die Bauzwischenfinanzierung spielen daher fir die bauzwischenfinanzie-
rende Bank neben der Bonitdt des Kredithehmers folgende Themen eine Rolle, die auch in der OPP-
Dokumentation zufriedenstellend geklart werden mussen:

1. Reduzierung des Fertigstellungsrisikos (Sicherheitenkonzept/ Kreditsicherheiten) z. B. durch
e Vereinbarung von Bauberichten durch unabhangige Berater
e Gewahrung von Eintrittsrechten in den Projektvertrag, bzw. ggf. in die Projektgesellschaft
e Abtretung von Versicherungsansprichen

2. Prifung der Vereinbarungen zur Abnahme und Gewahrung des Einredeverzichtes

3. Sicherstellung der vollstandigen Abdeckung der finanzierten Gesamtinvestitionskosten durch die End-
finanzierung mit Einredeverzicht

4. Sicherstellung des Verkaufes der Forderungen an eine Bank — sofern die Bank, die die Bauzwischenfi-
nanzierung gewahrt, dieses nicht selber macht

Beihilfe

Beihilfen sind Verglinstigungen gleich welcher Art, die von der Offentlichen Hand gewéhrt werden kénnen.
Sie mussen von der Stelle, die eine Beihilfe gewahren will, Gber die Bundesregierung grundsatzlich bei
der Europédischen Kommission notifiziert, das hei3t angemeldet und genehmigt werden. Ausgenommen
von dieser Notifizierungspflicht sind Beihilfen im Rahmen geregelter Bagatellgrenzen (so genannte De-
minimis-Beihilfen), Beihilfen die im Rahmen von bereits genehmigten Beihilferegelungen gewahrt werden
und Beihilfen, die unter eine der von der EU-Kommission veroffentlichen Freistellungsverordnungen fallen.
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Ob eine Beihilfe von der Notifizierungspflicht befreit ist, sollte immer im Einzelfall geklart werden.

Beihilfen, die unter Missachtung der Notifizierungspflicht gewahrt werden, kdnnen unter die Nichtigkeits-
rechtsprechung des BGH fallen.

Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung der staatlichen Férderbanken stellen grundsatzlich eine staatliche
Verglinstigung der Férderbanken im Vergleich zu Geschaftsbanken dar. Um dadurch eine Beglinstigung
der Forderbanken im Wettbewerb zu vermeiden, sind staatliche Forderbanken in ihrem Geschéaftsmodell
an die Vorgaben der Verstandigung Il gebunden:

Nach dieser zweiten Vereinbarung der EU-Kommission mit der Bundesrepublik Deutschland vom 1. Marz
2002 durfen Forderbanken Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung und andere staatliche Haftungsgaran-
tien oder Steuervorteile auch nach dem 18. Juli 2005 nutzen, sofern sie sich in ihren Aktivitdten auf aner-
kannte Forderbereiche beschranken und damit auferhalb des Wettbewerbs tatig sind.

Zu den Geschaftstatigkeiten fur deutsche Foérderbanken fuhrt die Verstandigung Il in ihrem dritten Teil
aus: Die Geschéaftstatigkeiten der Férderbanken sind nach ihrem Férderauftrag auf die Unterstitzung der
Struktur- und Wirtschaftspolitik sowie der Sozialpolitik und der 6ffentlichen Aufgaben ihrer staatlichen Tra-
ger ausgerichtet. Dabei ist dafir Sorge zu tragen, dass nur solche Férderaufgaben an die Férderbanken
Ubertragen werden, die im Einklang mit den gemeinschaftlichen Beihilfevorschriften stehen. Die Durchfiih-
rung der Forderaufgaben ist an die Beachtung des gemeinschaftsrechtlichen Diskriminierungsverbots
gebunden.

Bindungsfristen

Finanzierungsangebote von Banken werden haufig mit einer Frist versehen, nach Ablauf der Frist verfallt
das Angebot. Bindungsfristen beziehen sich sowohl auf die grundséatzliche Finanzierungsbereitschaft so-
wie konkrete Preisstellungen. Sie schitzen die Bank davor, ein einmal verbindlich abgegebenes Angebot
erfillen zu mussen, das angesichts der verstrichenen Zeit und den einhergegangenen Veranderungen am
Markt so nicht mehr von der Bank aufrecht gehalten werden kann. Dazu kommt, dass Kreditgenehmigun-
gen gemeinhin fir eine Frist von 6 Monaten gelten. Danach ist von einer Veranderung der Bonitat des
Kreditnehmers auszugehen (sofern es sich nicht um die Offentliche Hand handelt) und entsprechend ein
neuer Beschluss auf der Basis aktueller Markt- und Wirtschaftsdaten einzuholen.

Vor Beginn der Finanzmarktkrise (Juli/ August 2008), lag die Befristung eines Angebotes bei bis zu 6 Mo-
naten. Mit Eintritt der Verwerfungen auf den Kapitalmarkten und den hohen Schwankungen der Liquidi-
tatsaufschlage wurden die Fristen insbesondere in Bezug auf die Liquiditatsaufschlage deutlich verkuirzt.
Bis Marz/ April 2009 haben die meisten Banken Liquiditatsaufschlage nur auf Basis der aktuellen Marktla-
ge angeboten. Seither hat sich mit der allgemeinen Entspannung der Kapitalmarktsituation ein Zeitraum
von 4 — 6 Wochen eingependelt.

Diese Frist deckt die Mindestanforderungen aus Vergabesicht ab. Es ist sicherzustellen, dass mit dem
Zeitpunkt des Gremienbeschlusses der Vergabestelle und Beginn der Widerspruchsfrist keine Preisver-
anderungen mehr vorgenommen werden kénnen, da dies Auswirkungen auf die Reihung der Bieter und
die Wirtschaftlichkeit der Angebote haben kann.

Cash Flow

Cash Flow bezeichnet die Geldstréme einer Gesellschaft. Er setzt sich auf der Einkommensseite im We-
sentlichen aus Zahlungen fiir Bau- und Betreiberleistungen zusammen sowie je nach Projektstruktur auch
aus Zahlungen aus Umsatzerlésen. Die Aufwandseite wird mafigeblich durch Kosten, die durch die
Erbringung der vereinbarten Leistungen entstehen, Finanzierungskosten sowie Steuern gepragt.

Club Deal

Eine Gruppe von Banken mit einem Konsortialfiihrer tritt gemeinsam als Kreditgeber auf und verhandelt
gemeinsam einheitliche Konditionen Uber den Kredit. Anders als beim syndizierten Kredit ist jede Bank
nur verpflichtet, ihren Teil der Finanzierung abzudecken. Dadurch ergibt sich fiir den Bieter das Risiko,
dass die Gesamtfinanzierung nicht gesichert ist. In der Folge versuchen Bieter weitere Banken in das
Konsortium hereinzusteuern, um das Risiko abzufedern, wenn einzelne Banken aus dem Club aussche-
ren.

Diskriminierungsfrei

Diskriminierungsfrei bedeutet, bei der Behandlung von Marktteilnehmern keine Unterschiede zu machen.
Sofern es um die identische Finanzierungsleistung wie z.B. eine Forfaitierung mit Einredeverzicht in
einer OPP- Ausschreibung geht, muss die Férderbank zur Wahrung der Gleichbehandlung der Bieter und
damit zur Vermeidung ungerechtfertigter Vorteile jedem Bieter, der um eine Finanzierungsbegleitung bit-
tet, ein Angebot mit identische Konditionen stellen, soweit ihr ihre Ressourcen dieses erlauben.
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Dokumentationsvorbehalt

Der Dokumentationsvorbehalt bezieht sich auf die Vertragsgestaltung. Durch den Dokumentationsvorbe-
halt behalt sich die Bank das Recht vor, von ihrem Finanzierungsangebot zuriickzutreten, sollte die Ges-
taltung des Projekt- und Finanzierungsvertrages nicht zu ihrer Zufriedenheit ausfallen.

Due Diligence

Unter Due Diligence (DD) wird die Priifung ausgewahlter Aspekte einer Finanzierung durch einen exter-
nen Dritten verstanden. So sind vor allem bei Projektfinanzierungen Legal DD und Technical DD die
Regel, dartber hinaus kénnen aber auch weitere Punkte einer genauen Prifung unterzogen werden. Da
eine DD durch unabhangige Fachleute durchgefiihrt wird, bietet sie Banken einen hohen Komfort hinsicht-
lich der Risikobeurteilung eines OPP-Projektes.

Einredeverzicht (Einwendungs- und Aufrechnungsverzichtserklarung (EVE))

Die EVE kommt bei Forfaitierungsmodellen zum Einsatz und wird von dem Schuldner (Gebietskorper-
schaft, z.B. Kommune) ausgestellt. Es handelt sich um eine Erklarung dieser Kommune, wahrend der
Rickzahlung der Forderung auf jegliche Einreden, Einwendungen und Aufrechnungen gegeniber der
Bank als Forderungskaufer zu verzichten. Hierdurch wird die Forderung von dem Projekt abstrahiert, so
dass fir die Bank ein kommunales Risiko besteht; die EVE ist damit das entscheidende Dokument zur
Erlangung von Konditionen auf Basis eines Kommunalrisikos.

Entschadigungszahlung

Bei Vertragsstdrungen, wie z.B. der vorfalligen Kiindigung oder bei Anderungen der Finanzierungsstruktur
und damit verbundener (Teil-) Aufldsung der Refinanzierung, entsteht der Bank ein Zinsschaden, der
ebenfalls dem Kreditnehmer in Rechnung gestellt wird. Dabei handelt es sich insbesondere um den Wie-
deranlageschaden, der aus dem Wegfall der Verwendung der eingekauften Refinanzierungsmittel ein-
schliellich aller ggf. abgeschlossenen Zinssicherungsgeschafte entsteht. Er wird bemessen, indem am
Tag der Auflésung entsprechende Gegengeschafte bewertet werden. AuBerdem kann auch entgangener
Gewinn geltend gemacht werden, sowie Verwaltungskosten. Die Hohe und Bemessung der Entschadi-
gungszahlung muss im Kreditvertrag geregelt werden.

EURIBOR

Beim EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) handelt es sich um durchschnittliche Zinssatze fir unter-
schiedliche Laufzeiten, zu denen ausgewahlite Banken einander Kredite in Euro gewahren. Der EURIBOR
wird ermittelt, indem an allen Bankarbeitstagen von den sog. Panel-Banken die Zinssatze flr unterschied-
lichen Falligkeiten (1 - 3 Wochen und 1 - 12 Monate) fir Kredite an andere Banken der Euro-Zone in
EURO abfragt werden. Zu den Panel-Banken zahlen nur Banken mit erstklassiger Bonitat.

Exklusivitat
Durch eine Exklusivitatsvereinbarung verpflichtet sich die Bank, nur einem Bieter fur die Finanzierung des
OPP-Projektes zur Verfigung zu stehen. Anfragen von weiteren Bietern muss sie eine Absage erteilen.

Financial Close (=Fixing)

Als Financial Close wird der Abschluss der Finanzierungsvertrage bezeichnet. Gleichzeitig ist dies der
Zeitpunkt, an dem die Banken die Refinanzierung (das Funding) zur Kreditvergabe einkaufen. Zu diesem
Zeitpunkt muss die Finanzierungsstruktur feststehen, sowie die Verpflichtung des Kreditnehmers zur U-
bernahme der daraus moglicherweise entstehenden Entschadigungszahlung an die Bank vorliegen.

Finanzierungsbeistellung

Bei der Finanzierungsbeistellung wird die Endfinanzierung des OPP-Projektes nicht im Rahmen des Ver-
gabeverfahrens des OPP-Projektes ausgeschrieben. Das Entgelt zur Deckung der Gesamtinvestitionskos-
ten wird vom Auftraggeber entweder direkt vergitet (je nach Kassenlage durch Aufnahme eines Kommu-
nalkredites) oder in einem gesonderten Verfahren getrennt ausgeschrieben.

Forfaitierung mit Einredeverzicht

Die Forfaitierung mit Einredeverzicht ist grundsatzlich ein Standardprodukt zu fest vereinbarten Regeln
und geklarter Risikostruktur, die aus Bankensicht der eines Kommunalkredites gleicht. Da hier kein Eigen-
kapital seitens der Bieter eingefordert wird, treten Banken nur in ihrer Funktion als Fremdkapitalgeber auf.
In erster Linie ist darauf zu achten, dass die Dokumentation stimmig ist und entsprechend umgesetzt wird.
Eine wirtschaftliche Priifung der OPP erfolgt durch die Banken nicht. Da die Banken nicht gestaltend in die
OPP eingreifen, werden Fragen zur Forfaitierung relativ spat und zumeist tber den Bieter an die Verga-
bestelle kommuniziert und geklart. Es ist Giblich, dass Bieter einen Bankenwettbewerb durchfiihren. Erst
bei der Entscheidung des Bieters flir eine Bank bzw. ein Bankenkonsortium zum Ende des Verfahrens bei
der endglltigen Abstimmung zu den Projektvertragen und der Einredeverzichtserklarung erfolgt ggf. eine
direkte Verhandlung zwischen Bank mit Bieter und der Vergabestelle.
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Gremienvorbehalt

Eine verbindliche Kreditzusage kann eine Bank nur erteilen, wenn ihr verantwortliches Gremium seine
Zustimmung zu dieser Finanzierung gegeben hat. Solange dies nicht der Fall ist, wird die Bank ihr Ange-
bot unter Gremienvorbehalt stellen, d.h. die Bank hat noch nicht alle Prozesse zur Erwirkung eines positi-
ven Kreditbeschlusses durchlaufen und kann daher kein verbindliches Angebot legen. Ob ein Gremien-
vorbehalt besteht oder nicht, muss eine Bank ausdriicklich zu ihrem Angebot angeben. Die Bank kann
neben den Gremienvorbehalt auch weitere Vorbehalte wie z.B. den Dokumentationsvorbehalt oder den
Vorbehalt einer zufriedenstellenden Wirtschaftlichkeitsprifung stellen.

Haftungsfreistellung

Haftungsfreistellung bedeutet, dass das Forderinstitut die Hausbank bei der Gewahrung entsprechender
Darlehen von Ausfallrisiken in Bezug auf den Férderdarlehensnehmer freistellt. Die Ruckzahlungsver-
pflichtung des Darlehensnehmers geht entsprechend der Ubernommenen Haftungsfreistellung auf das
Forderinstitut Gber.

Indikatives Finanzierungsangebot

Hierbei handelt es sich um ein unverbindliches Angebot der Banken, das jedoch alle wesentlichen Ver-
tragsbedingungen inkl. Konditionen und Besonderheiten des Projektes einschlieRt. Im Laufe des OPP-
Prozesses werden im Regelfall mehrere indikative Angebote abgegeben. Nach dem Letter of Intent stellt
ein indikatives Finanzierungsangebot die zweite Stufe auf dem Weg zum verbindlichen Finanzierungs-
angebot dar.

Institutionelle Investoren

Bei institutionellen Investoren handelt es sich um juristische Personen, die Kapital einsammeln und es fur
die Kapitalgeber auf den Kapitalmarkten anlegen. Zu dieser Investorengruppe zahlen u. a. Banken, Ver-
sicherungen oder Pensionsfonds.

ISDAFIX
Zur Darstellung der langfristigen Refinanzierungskosten der Banken bei OPP-Projekten hat sich der
ISDAFIX als Referenzzinssatz durchgesetzt.

Beim ISDAFIX handelt es sich um einen Durchschnittswert fir den Festsatz von Zinsswaps. Der Satz wird
ermittelt, indem die International Swaps and Derivatives Association (ISDA) zu einem bestimmten Zeit-
punkt (11:00 und 12:00 Uhr) bei verschiedenen internationalen Banken die Swapsatze fur unterschiedli-
che Falligkeiten (1 bis 10, 12, 15, 20, 25, 30 Jahre) abfragt und hieraus einen Durchschnitt errechnet. Die
befragten Banken werden von der ISDA nach Kriterien wie Ruf unter den Handlern, Bonitat oder Ge-
schaftstatigkeiten ausgewahlt. Der ISDAFIX spiegelt bei normalen Kapitalmarktzeiten das Zinsniveau
sowie die gegenseitige Risikoeinschatzung der Banken und damit das durchschnittliche Refinanzierungs-
niveau der Banken wider, aufgrund der Bindung an Swapsatze werden aber keine Liquiditatskosten
abgebildet.

Seit Beginn der Finanzkrise haben sich die tatsachlichen Refinanzierungskosten der Banken vom
ISDAFIX abgekoppelt, was zu Liquiditatsaufschldgen gefiihrt hat. Der ISDAFIX wurde 1998 von der ISDA,
Reuters (jetzt: Thomson Reuters) und Intercapital Brokers (jetzt: ICAP) gegriindet und wird in EURO und
in funf weiteren Wahrungen verdffentlicht.

Kapitalgeber
Als Kapitalgeber bezeichnet man naturliche oder juristische Personen, die Kapital fur Investitionen o. a.
zur Verfiigung stellen. Dabei kann es sich um Eigenkapital- oder Fremdkapitalgeber handeln.

Konsortialfinanzierung

Insbesondere im Zuge der Finanzmarktkrise sind die Finanzierungsvolumina der einzelnen Banken zu-
riickgegangen, so dass OPP-Projekte ab einem Investitionsvolumen von ca. EUR 60 Mio. verstérkt iber
Bankenkonsortien finanziert werden. Dabei gibt es zwei Varianten: Den syndizierten Kredit und den
Club Deal.

Kreditmarge
Die Kreditmarge ist der Teil der Gesamtzinskondition, tGber den der Kreditgeber folgende Punkte abdeckt:

¢ Risikovorsorge

Banken nehmen eine Bewertung der Risiken ihrer Kredite vor. Grundsatzlich geschieht dieses
durch ein Rating. Jedem Rating wird ein statistisches Verlustpotenzial in Prozent auf den Kredit-
betrag zugeordnet. Dieses Verlustpotenzial sollte durch die Kreditmarge abgedeckt sein. Die 6f-
fentliche Hand genieldt ein exzellentes Rating, das statistische Verlustpotenzial wird mit 0 bewer-
tet. Daher sind hier keine Kosten fir die Risikovorsorge zu treffen. Bei einem Kredit an ein privat-
wirtschaftliches Unternehmen oder bei einer Projektfinanzierung sind die statistischen Verlustpo-
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tenziale groRer als 0 und es werden Kosten fir die Risikovorsorge berechnet.
o Eigenkapitalkosten

Eine Steuerungsgrofe fir die Kreditvergabe von Banken ist die Anrechnung der Kredite auf die
Eigenmittel der Bank. Die Anrechnung richtet sich nach dem Risikogehalt des einzelnen Kredites
und fiihrt zu einer entsprechenden Belegung des verfligbaren Kreditspielraumes. In der Folge
mussen Kredite, die viel Eigenmittel belegen, einen héheren Ertrag einbringen, als Kredite, durch
die der Spielraum gar nicht oder nicht nennenswert eingeschrankt wird. Dieses wird durch die An-
forderung von Eigenkapitalkosten als Teil der Kreditmarge gesteuert. Kredite an die 6ffentliche
Hand belegen keine Eigenmittel (Solva 0) und schréanken daher den Kreditspielraum der Banken
nicht weiter ein. Die Eigenkapitalkosten werden daher mit 0 % berechnet. Andere Kreditnehmer
fihren zu héheren Belegungen bis 100%.

e Bearbeitungskosten und je nach Marktlage noch einen Uberschuss.
Die Kreditmarge verbleibt bei dem kreditgebenden Institut.

Kindigungsgrunde/ -folgen

Grundsatzlich werden Kreditvertrage Uber eine definierte Laufzeit abgeschlossen. Gleichwohl muss die
Moglichkeit bestehen, den Kredit vor Ablauf der vereinbarten Laufzeit zu kindigen. Dieses insbesondere
dann, wenn die Geschaftsgrundlage des Kredites entfallt. Daher werden im Kreditvertrag selber Grinde
definiert, die die Banken zu einer Kiindigung berechtigen. Dazu gehéren insbesondere Beendigung des
Grundgeschaftes, Verschlechterung der Bonitdt des Kreditnehmers, Wegfall von Sicherheiten. Die einge-
raumten Kiindigungsrechte begriinden keine Verpflichtung der Banken, die Kiindigung bei Eintritt dieser
Grinde auszusprechen. Im Regelfall beginnen dann Verhandlungen zwischen Bank und Kredithnehmer,
um das Kreditengagement zu retten und den Schaden zu minimieren.

Sofern der Kredit tatsachlich vorfallig gekiindigt wird, muss der Kreditnehmer die zur Rickzahlung des
ausstehenden Kredites sowie zur Abdeckung der der Bank entstandenen Schaden (Entschadigungszah-
lung) notwendige Liquiditat beibringen. Dabei werden im Regelfall die gestellten Sicherheiten liquidiert.

Letter of Intent

Bei einem Letter of Intent, wie die Finanzierungsbereitschaftserklarung in der Praxis genannt wird, handelt
es sich um die unverbindlichste Form des Finanzierungsangebots. Eine Bank erklart mit diesem Schrei-
ben nur, sich weiter mit dem Projekt beschéaftigen zu wollen. Eine Verpflichtung zur (indikativen) Ange-
botsabgabe ist hieraus nicht abzuleiten. Ein Letter of Intent stellt damit die erste Stufe auf dem Weg zum
verbindlichen Angebot dar. In der Praxis wird dieser auch ,Flower Letter” genannt.

Liquiditatsaufschlage (/-kosten/ -spreads)

Die Finanzmarktkrise hat dazu geflhrt, dass sich Banken zu hoheren Kosten als ISDAFIX refinanzieren.
Da insbesondere bei den laufenden Verfahren zu Beginn der Finanzmarktkrise die Basis ISDAFIX als
Referenzzins vorgegeben war, hielt man an dieser Basis fest und schlug der Marge entsprechende Auf-
schlage zu. Mittlerweile werden Liquiditatsaufschlage gesondert Gber dem Referenzzins und zusatzlich
zur Kreditmarge angegeben.

Mit der Abkopplung der tatsachlichen Refinanzierungskosten von der Basis ISDAFIX ergeben sich fir
Banken Marktrisiken und -chancen durch die verbindliche Zusage eines Liquiditatsaufschlages ohne Ab-
nahmegarantie. Sofern sich Banken fur diese Zusage eindecken, tragen sie das Risiko fallender Liquidi-
tatsaufschlage bei Nichtabnahme. Sofern sich Banken fiir diese Zusage nicht eindecken, tragen sie das
Risiko steigender Liquiditatsaufschlage bei Abnahme. Die Absicherung dieser Risiken wirde Kosten ver-
ursachen, die bislang nicht in Vergabeverfahren abgedeckt werden. Daher sind Banken sehr zurtickhal-
tend bei der Zusage von verbindlichen Liquiditatsaufschlagen. Um den Vergabeerfordernissen genlge zu
tun, sind die meisten Banken derzeit bereit, die Liquiditdtsaufschlage fir 4 bis 6 Wochen verbindlich fest-
zuhalten. Einige Banken weisen dafiir noch einen gesonderten Verbindlichkeitsspread aus.

Market Flex

Die Market Flex Klausel ist Ublich bei syndizierten Krediten und bezeichnet die Regelung, Finanzie-
rungsstrukturen (Laufzeiten, Zinssatze) auf Basis von Marktgegebenheiten in Absprache zwischen dem
Arrangeur des syndizierten Kredites und dem Kredithehmer anzupassen, sofern dieses zur Syndizierung
des Kredites unabdingbar scheint.

Mini Perm

Mini Perm im Kontext der Finanzierung von OPP-Projekten bezeichnet mittelfristige Kreditaufnahmen.
Sofern dieses angeboten wird, sollten die konkreten Konditionen direkt mitkommuniziert werden, da es
keinen Marktstandard fir die Definition von Mini Perms gibt.
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Mogendorfer Modell

Bei dem Mogendorfer Modell handelt es sich ebenfalls um eine Forfaitierung mit Einredeverzicht. Wah-
rend grundsatzlich beim Forfaitierungsmodell die Abnahme zur Erzielung des Einredeverzichtes nach
Abschluss der gesamten BaumalRnahme erfolgt, werden im Mogendorfer Modell Einredeverzichte auch
Uber definierte Teilabnahmen wahrend der Bauphase erteilt. Dieses gibt dem Auftragnehmer die Moglich-
keit, Werklohnforderungen schon vor Endabnahme an eine finanzierende Bank zu verkaufen um seine fir
die Erstellung der Bauleistung gebundenen Finanzierungsmittel wieder frei zu setzen. Somit sinkt flr den
Bieter im Mogendorfer Modell die H6he der bendtigten Bauzwischenfinanzierungskredite auf das Volu-
men der Teilabschnitte. Das Mogendorfer Modell ist insbesondere fiir Auftragnehmer aus dem kleineren
Mittelstand interessant, um die Belastung von Kreditlinien aufgrund von laufenden Bauzwischenfinanzie-
rungen zu reduzieren.

Allerdings tragt die Kommune auch ein Teil des Risikos der Leistungserstellung: Sollte der Auftragnehmer
wahrend der Bauphase ausfallen, hat sie Teile eines insgesamt unfertigen Gewerkes schon abgenommen
und zahlt den Werklohn fiir diese und trégt dazu das Risiko der endgiiltigen Fertigstellung. Daher eignet
sich das Mogendorfer Modell in erster Linie bei Gewerken, bei denen nach Erstellen von Bautestaten ein
Wechsel des Bautragers technisch unproblematisch wéare, z.B. Strallen. Tatsachlich wurde das erste Mo-
dell dieser Art fiir eine Ortsumgehung in Mogendorf (Rheinland Pfalz) entwickelt und wird auch in der lau-
fenden Praxis eher im Landes- und KommunalstralRenbau sowie Deichbau gesehen.

Offentlich-Private Partnerschaft, OPP

Offentlich-Private Partnerschaft, OPP, wird als langfristige, vertraglich geregelte Zusammenarbeit zwi-
schen offentlicher Hand und Privatwirtschaft zur Erflllung 6ffentlicher Aufgaben verstanden. Die erforder-
lichen Ressourcen (z. B. Know-how, Betriebsmittel, Kapital, Personal) werden in einen gemeinsamen
Organisationszusammenhang gestellt und vorhandene Projektrisiken entsprechend der Risikomanage-
mentkompetenz der Projektpartner angemessen verteilt. OPP wurden in GroRbritannien in den 80iger
Jahren entwickelt und umgesetzt. Daher ist auch ihre englische Bezeichnung Public Private Partnership
(PPP) in Deutschland gebrauchlich.

Pari passu

Pari passu bezeichnet im Kreditgeschaft eine gleichberechtigte und gleichrangige Behandlung verschie-
dener Finanzierungspartner oder Finanzierungs-/Darlehensteile (Tranchen) in derselben Transaktion. Das
bedeutet im Falle der Beteiligung von Férderbanken an Konsortialfinanzierungen, dass die Férderbanken
sowohl in der Gestaltung der Finanzierungskosten als auch beziiglich der Vereinbarung von Sicherheiten
die Bedingungen der Finanzierungspartner ibernehmen.

Pfandbriefkurve (Hypothekenpfandbrief)

Bei dieser Pfandbriefkurve handelt es sich um eine durchschnittliche Darstellung der Refinanzierungskos-
ten der Pfandbriefbanken flr deckungsfahige Immobilienkredite. Die Kurve wird ermittelt, indem die Mit-
gliedsbanken des Verbands deutscher Pfandbriefbanken (VDP) an allen Bankarbeitstagen den Spread
zwischen Refinanzierungskosten fiir unterschiedliche Falligkeiten (1 bis 10, 12, 15 Jahre) und dem ent-
sprechenden Swap dem VDP mitteilen und dieser hieraus einen Durchschnitt fiir die jeweilige Laufzeit
errechnet. Das Fixing der Kurve wird dann auf Basis des ISDA Swap Fixings vorgenommen, indem der
zuvor errechnete Spread auf die ISDAFIX-Satze aufgeschlagen wird. Im Unterschied zum ISDAFIX las-
sen sich aus der Pfandbriefkurve die tatsachlichen Refinanzierungskosten der Pfandbriefbanken ableiten,
fur Nicht-Pfandbriefbanken ist die Kurve als Referenz fir die Refinanzierungskosten jedoch ungeeignet.

Pfandbriefkurve (Offentlicher Pfandbrief)

Bei dieser Pfandbriefkurve handelt es sich um eine durchschnittliche Darstellung der Refinanzierungskos-
ten der Pfandbriefbanken fir deckungsfahige Kredite an die 6ffentliche Hand. Die Kurve wird ermittelt,
indem die Mitgliedsbanken des Verbands deutscher Pfandbriefbanken (VDP) an allen Bankarbeitstagen
den Spread zwischen Refinanzierungskosten fiir unterschiedliche Falligkeiten (1 bis 10, 12, 15 Jahre) und
dem entsprechenden Swap dem VDP mitteilen und dieser hieraus einen Durchschnitt fir die jeweilige
Laufzeit errechnet. Das Fixing der Kurve wird dann auf Basis des ISDA Swap Fixings vorgenommen, in-
dem der zuvor errechnete Spread auf die ISDAFIX-Satze aufgeschlagen wird. Im Unterschied zum
ISDAFIX lassen sich aus der Pfandbriefkurve die tatsachlichen Refinanzierungskosten der Pfandbriefban-
ken ableiten, flr Nicht-Pfandbriefbanken ist die Kurve als Referenz fiir die Refinanzierungskosten jedoch

ungeeignet.

Projektfinanzierung

Projektfinanzierungen sind nicht standardisiert und werden immer auf das konkrete Projekt hin strukturiert.
Dabei ergibt sich, wie bei allen anderen Leistungspaketen, die Chance, innovative Lésungen zu erarbei-
ten. Typisch fur Projektfinanzierungen ist die Einbindung von Eigenkapital, das entweder von den Bietern
direkt gestellt wird oder von Investoren. Die Einbindung der Bank bzw. Banken und Eigenkapitalgeber ist
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schon zu Beginn der Verhandlungen auRerst wichtig. Die Prifung einer Projektfinanzierung (Due Diligen-
ce) betrifft alle risikorelevanten Aspekte und hangt in ihrer Dauer und Komplexitat von der Risikokomplexi-
tat ab. Grundsatzlich sind die Ergebnisse dieser Due Diligence auch fir die Vergabestelle wichtig, da sie
als Auftraggeber ein ebenso vitales Interesse an der erfolgreichen Umsetzung der geplanten MaRnahme
hat wie die finanzierenden Banken. Bei hoher Risikokomplexitat sind Banken und ggf. Eigenkapitalgeber
von den Bietern unmittelbar in die Verhandlungen mit der Vergabestelle eingebunden. Entsprechend fin-
det hier auch kein langer Bankenwettbewerb bei den Bietern statt. Bei niedriger Risikokomplexitat, wie
z.B. Vertragserfillungs- oder Verflugbarkeitsrisiken, kann die Festlegung auf die Bank/das Bankenkonsor-
tium zu einem spateren Zeitpunkt erfolgen.

Projektvertrag

Ein Projektvertrag im Rahmen dieses Leitfadens bezeichnet die Gesamtheit der Vertragsbeziehungen
zwischen Auftragnehmer und Auftraggeber zur Umsetzung der OPP. Die Vertragbeziehungen umfassen
unterschiedliche Leistungspakete, wie z.B. Werkleistungen durch die Vereinbarung von Bauleistungen,
Dienstleistungen durch die Vereinbarung Instandhaltungen und Hausmeistertatigkeiten, Mietleistungen
durch die Vereinbarung von Nutzungsrechten oder die Uberlassung von Konzessionen. AufRerdem wer-
den zwischen Auftraggeber und Auftragnehmer Regelungen zur Finanzierung der Verglitung der Werk-
leistungen getroffen. Je nach Komplexitat werden diese Vertragsbeziehungen in einen einzigen gemisch-
ten Vertrag, den Projektvertrag, aufgenommen, in dem die einzelnen Leistungspakete jeweils in entspre-
chenden Teilen geregelt werden. In anderen Fallen werden die einzelnen Leistungspakete in gesonderten
Vertragen geregelt, die Giber einen Rahmenvertrag miteinander in Beziehung gebracht werden. Die in dem
Projektvertrag getroffene Finanzierungsregelung ist Grundlage fir die Gestaltung der Finanzierungsver-
trage zwischen Auftragnehmer und Banken.

PSC (,Public Sector Comparator*)

Der Public Sector Comparator ist eine ReferenzgrofRe, durch die eine Eigenrealisierung (durch den public
sector, also der Offentlichen Hand) mit der maglichen Vergabe im Rahmen einer OPP verglichen wird.
Dabei werden im PSC samtliche Kosten der Eigenrealisierung in Ansatz gebracht, sowie die von der Of-
fentlichen Hand an Dritte (ibertragene Risiken und die bei der Offentlichen Hand verbleibenden Risiken
quantifiziert. Nur wenn sich in diesem Vergleich die Eigenrealisierung nicht als die preiswerteste ergibt,
darf eine alternative Beschaffungsmafnahme wie eine OPP umgesetzt werden. Insoweit bildet der PSC
auch den Héchstpreis einer OPP ab.

Public Private Partnership, PPP )
Private Public Partnership ist die englische Bezeichnung fiir eine Offentlich-Private Partnerschaft.

Referenzzins

Der Referenzzins ist ein am Markt offen gelegter Zins, der der Objektivierung der Refinanzierungskosten
der Banken dient. Im Bereich der Laufzeiten bis 12 Monaten wird i. d. R. der EURIBOR zugrunde gelegt.
Fir die langfristigen Laufzeiten hat sich der tilgungsgewichtete ISDAFIX zur Vermeidung von Lauf-
zeitspreadrisiken durchgesetzt.

Ein Laufzeitspread beziffert unterschiedliche Zinssatze (Preise) fur verschiedene Zinsbindungslaufzeiten.
Wie unter dem Stichwort ,Zinsstrukturkurve® dargestellt wird, hat jede Zinsbindungslaufzeit einen eige-
nen laufzeitbezogenen Preis. Ein Laufzeitspread ist z.B. der Unterschied zwischen dem Preis fiir eine 15-
Jahrige Zinsbindung und dem einer 20-jahrigen. Per 31.10.2008 betrug dieser Spread -0,099%, das
heil’t, der Preis fir eine 20-jahrige Zinsbindung war um 0,099% niedriger als fur eine 15-jahrige Zinsbin-
dung. Per 02.10.2009 war dieser Spread mit 0,149% positiv, das heif’t, zu dem Stichtag war der Preis fiir
eine 20-jahrige Zinsbindung um 0,149% hdher als fiir eine 15-jdhrige. Zu einem Laufzeitspreadrisiko bei
der Finanzierung von OPP kann es kommen, wenn der Berechnung des Referenzzinses nicht die gleiche
Tilgungsstruktur zugrunde liegt wie der tatsachlichen Endfinanzierung. Laufzeitspreadrisiken sollten im
Vergabeprozess vermieden werden — sie werden von Banken zumeist auch nicht ibernommen.

Mit der Abkopplung der ISDAFIX Satze von den tatsachlichen Refinanzierungskosten der Banken wurde
der Einsatz alternativer Referenzzinssatze am Markt diskutiert. Eine Alternative ist die Pfandbriefkurve
VDP, die allerdings auch nur eine belastbare Grundlage fur Pfandbrief emittierende Banken darstellt.

Refinanzierungsrisiken
Refinanzierung bedeutet grundsatzlich die Beschaffung der notwendigen Liquiditat, die von der Bank fir
die Auszahlung eines Kredites bendtigt wird. Risiken dabei sind

(1) die grundsatzliche Beschaffung und

(2) steigende Beschaffungskosten durch Zinsbewegung oder Verknappung von Liquiditat, sofern
die Zinsbindung kurzer ist als die Finanzierungslaufzeit
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Das Risiko der grundsatzlichen Beschaffung wurde im Verlauf der Kreditkrise aktuell, als einige Banken
sich vollstdndig von verschiedenen Markten zuriickzogen, da ihre verfligbaren Kreditspielrdume enger
wurden und sie daher besonderes Augenmerk auf strategisch wertvolle Markte legten. Aus Sicht der Bank
entstehen Refinanzierungsrisiken dann, wenn die Bank Auszahlungsverpflichtungen Gbernehmen soll,
deren Liquiditat sie nicht sichergestellt hat. Insbesondere nach den Erfahrungen der Verknappung der
Kreditspielrdume werden Banken solche Refinanzierungsrisiken nicht akzeptieren, also keine festen Aus-
zahlungsverpflichtungen eingehen, sofern diese nicht eingedeckt sind.

Das Refinanzierungsrisiko aus Sicht des Kreditnehmers besteht in der Folge darin, dass

(a) im Falle eines bestehenden Kreditengagements eine Bank dieses Engagement nicht weiterfiihrt,
sofern sie keine vertragliche Verpflichtung dazu hat. In diesem Fall muss der Kredithehmer zur
Anschlussfinanzierung eine andere Bank finden und ist damit dem Risiko steigender Preise aus-
gesetzt. Hier entspricht das Refinanzierungsrisiko wirtschaftlich dem Zinsanderungsrisiko.

(b) Im Falle der Planung einer neuen Kreditaufnahme zur Finanzierung eines neuen Projektes dazu,
dass in der Tat keine Finanzierung zustande kommt und das Projekt daher nicht realisiert werden
kann.

Die Refinanzierung kann auch ein Gestaltungselement in einer Projektfinanzierung sein, bei der die Fi-
nanzierung zunachst nur die Bauphase zzgl. einer kurzen Betreiberphase abdeckt. Dieser Zeitraum ist der
risikobehafteste, da hier Fertigstellungsrisiken eintreten kdnnen sowie sich der grundsatzliche Geschafts-
plan bewahren muss. Dafiir sind hier die Risikomargen auch die héchsten. Es gibt Banken, die sich auf
die Analyse solcher Risiken spezialisiert haben und kein Interesse an den weiteren Phasen des Projektes
haben. Daher ist hier eine Refinanzierung nétig, bei der andere Banken das Engagement Gbernehmen.

Sicherheitenkonzept/ Kreditsicherheiten

Im Rahmen des Sicherheitenkonzeptes werden Kreditsicherheiten vereinbart. Kreditsicherheiten stellen
eine alternative Riickzahlungsquelle fir einen Kredit dar, die genutzt werden darf, falls die Hauptriickzah-
lungsquelle — im Allgemeinen der Cash Flow des finanzierten Unternehmens - nicht ausreicht.

Eines der wichtigsten Sicherungselemente von OPP-Finanzierungskonzepten ist das Vertragseintritts-
recht. Im Projektfinanzierungsfall ist ein Eintrittsrecht fir die Banken als Sicherheitselement unabdingbar.
Eintrittsrechte der finanzierenden Banken in den Projektvertrag zur Absicherung der Bauzwischenfinan-
zierung sind durchaus umstritten. Auftraggeber und Berater sehen hier groftenteils keine Notwendigkeit
direkte Eintrittsvertrage in die Projektvertrage zu Gunsten der finanzierenden Bank aufzunehmen. Denk-
bar und in der Praxis bereits angewandt sind Regelungen, nach welchen der Auftraggeber die finanzie-
rende Bank informiert und eine Abstimmungspflicht/Bereitschaft erklart wird. Eine weitere Variante ist die
Einrdumung eines Eintrittsrechts, sofern dies ausdricklich fir die Zwecke der Fertigstellung des Vorha-
bens genutzt wird. Auch fir die Abtretung von Subunternehmervertragen kann dies ggf. so vereinbart
werden. Dem berechtigten Sicherungsinteresse der Banken sind immer auch die offentlichen Interessen
gegenlber zu stellen. Intention der Bauzwischenfinanzierung ist ja gerade, die Risiken der Bauphase -
insbesondere auch das Fertigstellungsrisiko - weitestgehend auf den privaten Partner zu Gbertragen.

Solva

Solva steht fiir Solvabilitdt und bezeichnet die Eigenmittelausstattung einer Bank. Die Bank muss ange-
messene Eigenmittel im Verhaltnis zu ihren Kredit- und Marktrisiken vorhalten. Daher wird fur Geschafte
mit Kredit- und Marktrisiken eine kalkulatorische Belegung mit Eigenmitteln vorgenommen. Zur Berech-
nung der Eigenmittelunterlegung bei Kreditrisiken sind grundsatzliche Bonitatsklassen mit Prozentanga-
ben festgelegt. Diese Prozente werden mit der angeforderten Eigenmittelunterlegung multipliziert und
fuhren damit zur tatsachlichen Eigenmittelbelegung des konkreten Kreditgeschaftes. Die Bezeichnung
dieser Bonitatsklassen lautet "Solva" zzgl. des entsprechenden Prozentsatzes. Solva 0 steht flir einen
Kredit, der nicht mit Eigenmitteln unterlegt werden muss, wie zum Beispiel ein Kommunalkredit (siehe
auch Kreditfinanzierung/ Eigenkapitalkosten).

Stapled Finance
Dieses ist ein Begriff aus dem Bereich der Akquisitionsfinanzierung, der im Zusammenhang mit der Bei-
stellung von Finanzierungen im Zuge von OPP-Vorhaben verwendet wird.

Syndizierter Kredit

Eine Bank Ubernimmt als Arrangeur und Underwriter die Verpflichtung, die gesamte Finanzierung zu
vereinbarten Konditionen darzustellen und im Weiteren am Markt zu syndizieren. Dabei tritt der Arrangeur
zumeist schon mit dem Bankenkonsortium gemeinsam auf. Im Gegensatz zum Club Deal, bei dem jede
Bank nur in Hohe ihres finalen Anteils eine Finanzierungszusage macht, hat der Bieter bei dem syndizier-
ten Kredit den Vorteil, dass die arrangierende Bank eine Verpflichtung fir die gesamte Finanzierung Uber-
nimmt und das Syndizierungsrisiko tragt, so dass die Finanzierung fur den Bieter gesichert ist.
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TED (Tenders Electronic Daily)

TED ist die Onlineversion des "Supplements zum Amtsblatt der Europaischen Union" fiir das europaische
offentliche Auftragswesen. Es ermdglicht freien Zugang zu Geschaftsmoglichkeiten und wird fiinfmal pro
Woche mit etwa 1500 Bekanntmachungen Uber 6ffentliche Auftrage aus der Europaischen Union, dem
Europaischen Wirtschaftsraum und weiteren Landern aktualisiert.

Die Auftragsbekanntmachungen kénnen nach Land, Region, Wirtschaftssektor und weiteren Kriterien
durchblattert, durchsucht und sortiert werden. Die Informationen Uber jede Auftragsbekanntmachung wer-
den in den 23 EU-Amtssprachen verdffentlicht. Alle Bekanntmachungen der Institutionen der Europai-
schen Union werden als Vollversion in diesen Sprachen veréffentlicht.

(Quelle: http://www.businesslocationcenter.de/de/AW/H/ii/23/popupseite0.html)

Terminzins/ Terminzinsauf- bzw. -abschlag

Der Terminzins ist eine Zinsfestsetzung fir eine Transaktion, z.B. einen Kredit, die die zukinftige Kredit-
laufzeit abdeckt. Die Berechnung erfolgt auf Basis eines Wiederanlagegewinnes/-verlustes. Anhand eines
Beispiels sei dieses schematisch dargestellt:

Der Terminzins flr eine Betreiberphase von 20 Jahren (annuitatische Tilgung) soll festgesetzt werden. Die
vorgeschaltete Bauphase betragt 2 Jahre.

Die Bank nimmt die Refinanzierungsmittel bei Abschluss des Geschaftes Uber die gesamte Laufzeit ein-
schlieRlich der Bauphase auf und muss sie bis zur Beendigung der Bauphase anlegen, da der Kredit noch
nicht valutiert (=ausgezahlt) ist. In dieser Phase wird sie je nach Zinsniveau der kurzen Laufzeiten zu den
langen Laufzeiten einen Gewinn oder Verlust machen. Diesen Gewinn oder Verlust verteilt sie auf den
Zins, den sie fur die Gesamtlaufzeit zahlt. So ergeben sich Terminzinsauf- oder -abschlage. Bei einer
Zinsstrukturkurve, deren Zinsen fir kirzere Laufzeiten niedriger sind als fir lange (positive bis steile
Zinsstrukturkurve), ergeben sich Aufschldge, denn die Bank erleidet einen Wiederanlageverlust. Bei einer
Zinsstrukturkurve, deren Zinsen flr kiirzere Laufzeiten hoher sind als fir langere, ergeben sich Abschla-
ge, denn der Wiederanlagegewinn wird ebenfalls auf den Zinssatz des Kredites angerechnet. Der Termin-
zinsauf- oder -abschlag ergibt sich dann als Differenz zum Zins fiir einen Kredit, der direkt in Anspruch
genommen wird. Auch wenn der Terminzins aus der Zinsstrukturkurve berechnet wird, so erfordert diese
Berechnung Methoden, die nicht ohne entsprechende Handelssysteme punktgenau nachvollzogen wer-
den kénnen. Daher ist es schwierig, den Terminzinsauf- oder -abschlag zu objektivieren.

Term Sheet

Bei einem Term Sheet handelt es sich um eine Ubersichtliche Zusammenfassung der Finanzierungseck-
daten, das sowohl indikativ als auch verbindlich erstellt werden kann. Aus rechtlicher Sicht hat es den
Status eines Finanzierungsangebotes.

Underwriter

Es handelt sich um einen Begriff aus dem syndizierten Kreditgeschaft. Ein Underwriter verpflichtet sich zur
Ubernahme eines bestimmten Betrages, dem Underwriting, einer Finanzierung, um diesen auf eigenes
Risiko weiter in den Markt zu verkaufen, also zu syndizieren. Grundsatzlich ist das Underwriting héher als
der Betrag, den er selber behalten will, daher besteht sein Risiko darin, dass sein Anteil an der Finanzie-
rung groRer ist, als geplant. Vgl. dazu auch ,Syndizierter Kredit‘. Von einem Arranger wird auf jeden Fall
erwartet, dass er ein Underwriting Ubernimmt.

Verbindliches Finanzierungsangebot

Hierbei handelt es sich um ein das letzte und finale Angebot der Banken, das alle Vertragsbedingungen
einschliel3t und die Konditionen, soweit es finanztechnisch mdglich ist, verbindlich zusagt. Finanztech-
nisch mdglich aus heutiger Sicht ist die verbindliche Zusage des Liquiditatsspreads und der Kreditmar-
ge Uber einen gewissen Zeitraum. Die verbindliche Zusage des Terminzinsspreads ist nach Kenntnis der
Verfasser dieses Leitfadens nicht mdglich, sofern die Banken dieses Risiko nicht selber Gibernehmen. Das
verbindliche Angebot ist i. d. R. mit einer Frist versehen, die bis zum in den Verdingungsunterlagen ge-
nannten Termin fur die Zuschlagserteilung bzw. bis zum Financial Close andauert.

Vergabestelle
Die Vergabestelle ist die operative Einheit des Auftraggebers zur Durchfiihrung des Vergabeverfahrens.

Vertragseintrittsrecht

Vertragseintrittsrecht bezeichnet das Recht einer dritten Partei, anstelle einer beteiligten Vertragspartei in
einen Vertrag einzutreten. Im Besonderen bezeichnet dieses Recht hier das Eintrittsrecht der Banken in
die OPP-Vertrage.

Wahrend es bei der Projektfinanzierung ublich ist, dass sich die finanzierenden Banken Eintrittsrechte in
die Projektvertrage einrdumen lassen, werden diese zunehmend auch wahrend der Bauphase eines For-
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faitierungsmodells von den Banken gefordert. Dies befahigt die Banken, bei wirtschaftlichen Schwierigkei-
ten des Auftragnehmers in Zusammenarbeit mit der Kommune einen anderen Auftragnehmer zu suchen,
welcher die Aufgaben des bisherigen privaten Partners Gibernehmen kann.

Vertraulichkeitserklarung

Immer &fter wird vor Ubergabe der detaillierten Vergabeunterlagen eine Vertraulichkeitserklarung seitens
der Vergabestelle eingefordert. Da Banken ohnehin dem Bankgeheimnis unterliegen, wird diese Verein-
barung in der Regel von Banken auf Wunsch unterzeichnet.

Wirtschaftlichkeitsuntersuchung

Die Wirtschaftlichkeitsuntersuchung ist ein Verfahren zur Beurteilung der wirtschaftlichen Vorteilhaftigkeit
alternativer Beschaffungsvarianten gegenuber der konventionellen Beschaffung. Die Wirtschaftlichkeitsun-
tersuchung als Oberbegriff umfasst die Fertigstellung der MaRnahmenwirtschaftlichkeit, den OPP-
Eignungstest, die vorlaufige Wirtschaftlichkeitsuntersuchung und die abschlieRende Wirtschaftlichkeitsun-
tersuchung (vgl. OPP-Initiative NRW, Public Private Partnership im Hochbau. Anleitung zur Priifung der
Wirtschaftlichkeitsuntersuchung von PPP-Projekten im &ffentlichen Hochbau, Apr. 07)

Zinsanderungsrisiko/-chance

Solange fiir eine verbindliche Liquiditadtszusage noch keine feste Zinsvereinbarung geschlossen wurde,
tragt der Kreditnehmer das Risiko — und die Chance — sich verandernder Zinsen. Dieses ist auch der Fall,
wenn langere Kreditlaufzeiten als Zinsbindungsfristen vereinbart werden. Hier besteht das Risiko, dass
das Zinsniveau zum Zeitpunkt der neuen Zinsfestsetzung angestiegen ist und der neue Zins teurer wird
als die bisherige Zinsvereinbarung. Dieses Zinsrisiko bzw. diese Chance tragt grundsatzlich der Kredit-
nehmer, indem entsprechende Konditionsanpassungen im Kreditvertrag vereinbart werden. Mdglichkeiten
der Zinssicherung sind hier die Festzinsvereinbarung oder Terminzinsfestsetzung.

Zinsbindung

Unter Zinsbindung versteht man die Vereinbarung eines fiir einen bestimmten Zeitraum unveranderlichen
Zinssatzes. Bei OPP-MaRRnahmen als Forfaitierungsmodell orientiert sich der vereinbarte Bindungszeit-
raum des Stundungszinses meist an der Projektlaufzeit, um Planungssicherheit zu erlangen. Das Risiko
einer Zinsanderung und einer Verteuerung des OPP-Projektes wére so ausgeschlossen.

Anders als bei der Forfaitierung, die auf einer Festsatzfinanzierung beruht, bei der Laufzeit und Zinsbin-
dung zunachst grundsatzlich einhergehen, kénnen die Zinsbindungsdauer und die Laufzeit des Kredites
bei einer Projektfinanzierung grundsatzlich voneinander abweichen. Méglich ist dies, da die langfristige
Zinssicherung Uber ein Zinssicherungsgeschaft der Projektgesellschaft erfolgen kann, wahrend gleichzei-
tig der variabel verzinste Kredit eine kirzere Laufzeit hat. Im Zuge der Refinanzierung besteht dann ledig-
lich das Risiko, dass sich die Kreditmarge (Zuschlag fir Risiko und Liquiditatssicherung) erhdht, oder die
Chance, dass sich diese vermindert. Der Basiszins ist im Rahmen des Zinssicherungsgeschéftes fur die
gesamte Laufzeit fest bzw. kann fur die gesamte Laufzeit fixiert werden.

Bei einem Forfaitierungsmodell kann grundsétzlich auch eine gegenuber dem Betreibervertrag kurzere
Laufzeit vereinbart werden. Dies ist regelmafig bei gewunschten kirzeren Zinsbindungsfristen der Fall.
Mit Ablauf der Zinsbindungsfrist kann dann eine Anschlussfinanzierung mit neuer Zinsbindung vereinbart
werden (Ankauf der Restvaluta zum Ablauf der Zinsbindungsfrist). In diesem Fall kann zwar von verbes-
serten Kapitalmarktbedingungen in Bezug auf die Risiko- und Liquiditdtsmarge auch bei einer Forfaitie-
rung profitiert werden, allerdings verbunden mit dem Risiko, dass sich diese auch erhéhen kénnen und
auch der Basiszins (gemaf Kapitalmarktbedingungen) fir die verbleibende Laufzeit neu festgelegt wird.
Dabei ist zu klaren, ob der Auftragnehmer die Anschlussfinanzierung im Rahmen eines Bankenwettbe-
werbes Uber den anschlieRenden Forderungsverkauf beibringen muss, oder ob die Vergabestelle die
Finanzierung gegenuber der Bank abldst und Uber eine eigene Mittelaufnahme am Kapitalmarkt aufnimmt.

Bei Projektfinanzierungen wird eine 100%-ige Zinssicherung in der Regel nicht praktiziert, da zumeist
Pflichtsondertilgungen vereinbart werden, die auf Basis wirtschaftlicher Verhaltnisse der Projektgesell-
schaft anfallen und daher nicht antizipierbar sind.

Zinsstrukturkurve

Zinssatze beziehen sich nicht nur auf bestimmte Zinsprodukte wie Pfandbriefe, Swaps, Bundesanleihen,
sondern auch auf Laufzeiten. Jede Laufzeit hat einen unterschiedlichen Preis. So entwickelt sich durch die
Preisstellung in einem Marktsegment (ber verschiedene Laufzeiten hinweg eine Kurve. Im Vergleich der
beiden auf der Folgeseite dargestellten Zinsstrukturkurven des ISDAFIX vom 31. Oktober 2008 und 2.
Oktober 2009 wird die Wandelbarkeit der Zinsstrukturkurve deutlich.
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Vergleich Zinskurven ISDAFIX vom 31.10.2008 und 02.10.2009, 11:00 Uhr Frankfurt
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—e— 02.10.2009 |0,963|1,659|2,075|2,397|2,652|2,864|3,039|3,181|3,299|3,401|3,585|3,783|3,932|3,934| 3,883
—=— 31.10.2008 |3,5083,580|3,693|3,813|3,910|4,006|4,098|4,187|4,266|4,339|4,427 4,467 4,368|4,205|4,082

Abb. 9 Zinsstrukturkurven des ISDAFIX vom 31. Oktober 2008 und 02. Oktober 2009
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