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1 Einleitung

Eine der wichtigsten Vorbedingungen fur wirtschaftliches Wachstum und
gesamtwirtschaftliche Wohlfahrt ist eine leistungsfihige und stabile Infrastruktur’.
Infrastruktur ist ein Oberbegriff fur ein breites Feld von Aktivitdten. Zur
wirtschaftsnahen Infrastruktur zahlen das Verkehrswesen, die Energieerzeugung, die
Telekommunikation, die Wasserversorgung und -entsorgung sowie die
Abfallentsorgung. Andere Infrastruktureinrichtungen, z.B. Kultureinrichtungen,
Bildungseinrichtungen und das Gesundheitswesen werden der institutionellen
Infrastruktur zugerechnet, die auch das Sozialkapital, gesellschaftliche Normen und
formelle gesetzliche Vorschriften umfasst®. In dieser Arbeit wird im weiteren Sinne

auf den Energiesektor Bezug genommen.

Obwohl mit dem  Wirtschaftswachstum auch die VerfUgbarkeit von
Infrastrukturleistungen in den Entwicklungs- und Schwellenlandern Sidostasiens seit
Mitte der 80er Jahre zugenommen hat, bildet die Infrastruktur nach wie vor einen
wesentlichen Engpassfaktor fur die wirtschaftliche Weiterentwicklung dieser
Lander.(VDI-Bericht 1446, 1998) Sowohl in quantitativer Hinsicht aber vor allem in
der qualitativen Betrachtung der bestehenden Infrastruktur besteht hoher
Investitionsbedarf. Dieser Bedarf stellt sich in ineffizientem Betrieb, unzureichender
Instandhaltung der vorhandenen Anlagen sowie in der mangelnden Berucksichtigung
der  Verbraucherbedurfnisse  dar, welche oftmals Kennzeichen der
Infrastrukturangebote in Entwicklungs- und Schwellenlandern sind. Einen Uberblick

iiber die Region gibt Abbildung 1.1% auf der folgenden Seite.

'Wgl. Zeuchner, S. 2002
2V/gl. Jochimsen, R. 1966
® Quelle: www.cpeisen.de
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Abbildung 1.1 Siidostasien

Quantitative und qualitative Defizite gibt es verstarkt im Energiesektor der Lander
Sudostasiens. Um ihren Energiesektor den Bedurfnissen ihrer Volkswirtschaft
anpassen zu kénnen, wird in kurzester Zeit ein extrem hoher Kapitalbedarf fur
Investitionen bendtigt. Das Wirtschaftswachstum dieser Region in den letzten
Jahrzehnten hat neben anderen positiven und negativen Auswirkungen auch einen
extremen Anstieg des Energiebedarfs zur Folge, was die Situation noch verscharft.
Regenerative Energien nehmen daher einen immer groReren Stellenwert als
Substitut zu fossilen Energien ein. Nicht zuletzt ist neben den begrenzten
Ressourcen und Verfugbarkeiten von fossilen Energietragern die Vermeidung von
Klimagasemissionen und ihre positiven 0Okologischen Auswirkungen ein weiterer

entscheidender Grund fiir die verstarkte Nutzung von regenerativen Energietragern®.

4 Vgl. TAB-Arbeitsbericht Nr.73, 2001
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Im Folgenden soll Biogas als regenerative Energieform Bestandteil der
Betrachtungen sein. Das Ziel der Biogasnutzung in Entwicklungslandern ist es, einen
mangels Energieinfrastruktur oder Energietragern nicht gedeckten Energiebedarf zu
befriedigen oder traditionelle  Brennstoffe = und  gesundheitsschadigende
Energieumwandlungstechniken zu ersetzen. Vor allem in Asien wird die

Biogastechnologie diesen Anforderungen durchaus gerecht.

Eines der dkonomischen Kernprobleme von Entwicklungs- und Schwellenlandern
besteht also im mdoglichst schnellen Aufbau und der Modernisierung bzw.
Erweiterung von komplexer und teurer Infrastruktureinrichtungen. Diese Malinahmen
erfordern erhebliches technisches, organisatorisches und betriebswirtschaftliches
Wissen und sind mit hohen Kosten verbunden. Die Finanzierung durch die 6ffentliche
Hand stofl3t angesichts der strapazierten Staatshaushalte in den Entwicklungs- und
Schwellenlandern auf enge Grenzen, so dass private Finanzierungsformen in den
Mittelpunkt der Betrachtungen riucken. Fur die Bereitstellung und Finanzierung
materieller Infrastrukturleistungen in Entwicklungs- und Schwellenlandern zeigt sich
in der Praxis eine Vielzahl von Organisationsformen. Diese Vielfalt
privatwirtschaftlicher Organisationsformen kann im Wesentlichen auf funf
Grundmodelle, die Service and Management Modelle, die Transfer of Operation
Rights Modelle, die Public Private Partnership Modelle, die Build Operate Transfer
Modelle mit ihrer Abwandlung in die Build Own Operate Modelle, zurtckgefuhrt
werden. Alle Organisationsformen sind bei Auslandsinvestitionen mit besonderen
Risiken belastet. Insofern hangen diese Auslandinvestitionen in Entwicklungs- und
Schwellenlandern immer von den geeigneten Rahmenbedingungen ab, welche
volkswirtschaftliche, politische, und rechtliche Voraussetzungen darstellen, und zu

einem Investitionsklima fiihren, dass fiir private Investoren attraktiv ist’.

Ein  Uberblick Uber die Moglichkeiten angepasster Betreiber-  und
Finanzierungsmodelle von Anlagen fur die Erzeugung und Nutzung regenerativer
Energie in Form von Biogas in Entwicklungs- und Schwellenlandern ist zentraler
Gegenstand dieser Arbeit. Im Weiteren werden die sich darstellenden und
abzuschatzenden Risiken, welche sich aus einer Investition als Projekt- und

Landerrisiken darstellen betrachtet.

° Vgl. Zeuchner, S. 2002
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2 Grundlagen der Biogas-Technologie

In diesem Kapitel werden die Grundlagen der Biogas-Technologie beschrieben.
Dazu werden zunachst kurz die generellen Moglichkeiten der Energiegewinnung aus
Biomasse angerissen, um folgend Uber einen kurzen entstehungshistorischen

Uberblick der Biogasentwicklung direkt auf den Entstehungsprozess einzugehen.

2.1 Moglichkeiten der Energiegewinnung aus Biomasse

Neben der Madglichkeit einer direkten Nutzung der Sonnenenergie bietet sich die von
Pflanzen vollzogene Photosynthese als eine indirekte Nutzungsmadglichkeit. Flr eine
Energienutzung dieser Art bedient man sich der durch die Photosynthese gebildeten
Biomasse. Um die in der Biomasse gespeicherte Energie freizusetzen gibt es
verschiedene Moglichkeiten. Diese lassen sich grundsatzlich in eine physikalisch-
chemische Umwandlung und eine bio-chemische Umwandlung unterteilen, welche

beide sowohl einstufig als auch zweistufig ablaufen kénnen®.

Bei der einstufigen physikalisch-chemischen Umwandlung ist die Verbrennung von
trockener Biomasse mit dem Ergebnis von Warme als Energiefreisetzung oder die
Verbrennung aus Biomasse gewonnener Ole in Motoren méglich. In der zweistufig
physikalisch-chemischen Umwandlung ist vor die Verbrennung ein Schritt geschaltet,
der unter weitgehendem Ausschluss von Sauerstoff und der geeigneten Wahl von
Druck und Temperatur ein brennbares Produkt liefert. Man unterscheidet hier die
Pyrolyse, bei der organische Verbindungen so weit erhitzt werden, bis einfache,
mehrheitlich gasféormige Spaltprodukte entstehen, und die Holzverflissigung, wo mit

Hilfe eines Katalysators ein brennbares Flussigprodukt entsteht’.

Bei der einstufigen bio-chemischen Umwandlung wird in Gegenwart von Sauerstoff
die Biomasse direkt bakteriell abgebaut. Hier spricht man von einem aeroben Abbau,

welcher als kontrollierte, langsame biologische Verbrennung bezeichnet wird und

®vgl. Wellinger, A. et al., 1991
"Vgl. Schulz, H. et al., 2001
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Warme z.B. als Kompostwarme freisetzt. In der zweistufigen bio-chemischen
Umwandlung werden unter Ausschluss von Sauerstoff, dem anaeroben Abbau,
energetisch hochwertige Produkte wie Alkohol oder Methan erzeugt. Diese werden
dann in einem zweiten Schritt verbrannt, um deren hohes energetisches Potential in
andere Energieformen umzuwandeln. Man unterscheidet hier die Alkoholgarung und
die Methangarung. Das bei der Methangarung entstehende Methan-Kohlendioxid-
Verhaltnis, welches bei rund 2:1 liegt, soll im Folgenden in der naheren Betrachtung

liegen, da dies das Entstehungsverfahren von Biogas beschreibt®.

2.2 Biogas gestern und heute

Bei Biogas handelt es sich nicht um eine Erfindung der Neuzeit, sondern es ist so alt
wie das Leben auf der Erde. Durch den biologischen Kreislauf bedingt ist das
Entstehen neuen Lebens an das Vergehen alten Lebens gebunden. Auf diesem
Prinzip beruht die ganze Natur. Wahrend durch Nahrstoffe und Photosynthese
Biomasse entsteht, wird beim Absterben die organische Substanz, die vorwiegend
aus Wasser, EiweilRen, Fetten, Kohlehydraten, Zellulose, Lignin und Mineralien
besteht, in ihre urspringlichen Bestandteile Kohlendioxyd, Wasser, Mineralien und

Energie zerlegt®.

Zwischen der Nutzung des fossilen Erdgases durch die alten Chinesen und die
Parsen im alten Persien lag eine lange Zeit, bis man erkannte, dass Methan nicht nur
im fossilen Erdgas vorkommt, sondern auch standig neu gebildet wird. Erst Ende des
achtzehnten Jahrhunderts wies der Italiener Volta Methan im Sumpfgas nach. Es
dauerte weitere hundert Jahre, bis man den mikrobiellen Ursprung der
Methanbildung erkannte. Von da an begann die intensive Forschung auf diesem
Gebiet. Anfang des zwanzigsten Jahrhunderts nutzte der Deutsche Imhoff die
Ergebnisse dieser Forschung zur Entwicklung des ersten kontinuierlichen, anaeroben
Garverfahrens. Dies bildete die Voraussetzung flr eine rasche Weiterentwicklung
und Nutzung von Biogas. Wahrend der sechziger Jahre kam diese Entwicklung in

Europa auf Grund der tiefen Erddlpreise zum Stillstand. In den Entwicklungslandern

8 vgl. Wellinger, A. et al., 1991
?Vgl. Schulz, H. et al., 2001
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hingegen, welche knapp an Devisen und Rohstoffen sind, wurde die Entwicklung von
vorerst einfachen Anlagen zur Energiegewinnung vorangetrieben. Bedingt durch die
Verscharfung der Lage auf dem Energiesektor, die Weiterentwicklung von
Werkstoffen und Verfahren sowie die Fortschritte in der biochemischen Forschung,
lieRen das Interesse an der Gasgewinnung in den industrialisierten Landern nach der
Energiekrise 1973  wieder stark  ansteigen. Intensive,  weltweite
Forschungsanstrengungen fuhrten zu Fortschritten in der Verfahrenstechnik der
Vergarung, welche es heute erlauben, fur unterschiedliche Substrate die jeweils

adaquate Garmethode mit optimaler Energieausbeute zu wahlen'.

2.3 Entstehung von Biogas

Biogas entsteht bei der anaeroben Zersetzung komplexer organischer Stoffe in
einem biochemischen Prozess. Hierbei wird die organische Masse fast vollstandig
umgewandelt und es entstehen nur geringe Mengen an neuer Biomasse oder
Warme. Das gebildete Gasgemisch besteht zu ca. zwei Dritteln aus Methan und ca.
einem Drittel aus Kohlendioxyd. Daneben befinden sich im Biogas noch geringe
Mengen an Wasserstoff, Schwefelwasserstoff, ~Ammoniak und anderen
Spurengasen. Der anaerobe Abbau der Ausgangsstoffe zu Biogas wird von
verschiedenen Bakterienstammen geleistet, die ihre Arbeit auf einander aufbauen.
Schematisch konnen diese Vorgange auch als mehrstufiger, in Phasen ablaufender
Prozess betrachtet werden. Zur Verdeutlichung kann dieser Prozess in einzelne

Schritte unterteilt werden, wie auf der folgenden Seite in Abbildung 2.1"" dargestellt.

'%v/gl. Wellinger, A. et al., 1991
" vgl.: Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
2004
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Ausgangsmaterial
(EiweilRe, Kohlenhydrate, Proteine)

A 4

Einfache organische Bausteine
(Aminosauren, Fettsauren, Zucker)

/ﬁcidogenese\

Nieder Fettsauren Weitere Produkte
(Propionsaure, Buttersaure) (Milchsaure, Alkohol usw.)

Acetogenese

> Essigséure > < H2 + CO2

Methanogenese

A

Abbildung 2.1 Prozessschritte der Biogasentstehung

Den ersten Schritt bildet die Hydrolyse, in der die komplexen Verbindungen, wie
EiweilRe, Kohlehydrate, Proteine und Fette des Ausgangsmaterials, in einfachere
organische Verbindungen wie, Aminosauren, Fettsauren und Zucker zerlegt werden.
Dies geschieht mit Hilfe von Enzymen, die von den hydrolytischen Bakterien

produziert und freigesetzt werden.

Im zweiten Schritt, der Acidogenese oder Versauerungsphase, binden die so

genannten fermentativen Bakterien die Produkte der Hydrolyse, wie Einfachzucker,
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Fett- und Aminosauren in ihren Stoffwechsel ein. Als Produkte dieser Phase
entstehen Uberwiegend kurzkettige Fettsauren, wie Essigsaure, Propionsaure und
Buttersaure. Daneben bilden sich auch Wasserstoff und Kohlendioxyd, sowie geringe
Mengen an Milchsdure und Alkohol. Wobei Essigsaure, Wasserstoff und
Kohlendioxyd bereits Ausgangsprodukte fir die letzte Phase, die Methanogenese

darstellen.

Die Produkte der Acidogenese werden dann im dritten Schritt, der Acetogenese oder
Essigsaurebildung von acetogenen Bakterien zu Essigsaure, Wasserstoff und
Kohlendioxyd umgesetzt. Diese sind die Ausgangsprodukte fir die letzte Phase der

anaeroben Vergarung.

In der Methanogenese, dem letzten Schritt der Biogasbildung, wird durch die
methanbildenden Bakterien aus Essigsaure, Wasserstoff und Kohlendioxyd das
energetisch hochwertige Methan gebildet'?.

Das nun entstandene Gasgemisch, welches Endprodukt einer technischen Anlage
zur schrittweise anaeroben Vergarung organischer Stoffe ist, wird als Biogas
bezeichnet. Seine prozentuale Zusammensetzung ist nicht stets die gleiche, sondern
unterliegt Schwankungen. Der Methangehalt stellt dabei das Qualitatsmerkmal dar,
weil mit dem steigenden Gehalt von Methan der Brennwert steigt. Die Gasausbeute
ist grundlegend abhangig vom Gehalt der leicht abbaubaren Substanzen, wie Starke,

EiweiRe und Fette, des verwendeten Substrats'®.

'2\/gl. Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
2004
" Vgl. Biogas — Eine natiirliche Energiequelle, Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V., 2002
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3 Anlagentechnik der Biogasproduktion

In diesem Kapitel wird die fir den Produktionsprozess von Biogas notwendige
Anlagentechnik beschrieben. Dazu werden die Anlagentypen nach ihren Kriterien
und Merkmalen klassifiziert und in einer Ubersicht verdeutlicht. Der
Verfahrensprozess wird in seine einzelnen Schritte gegliedert und in seinem Ablauf

erlautert.

3.1 Kriterien und Merkmale verschiedener Anlagentypen

Fur die Produktion von Biogas, durch die biochemische Umwandlung von Biomasse,
steht eine Vielzahl von Variantenvariationen zur Verfugung. Die Anlagentypen
konnen nach mehreren Kriterien eingeteilt werden. Die Wahl eines Systems ist
immer eine Einzelfallentscheidung und von vielen Faktoren abhangig. Im Folgenden
sind die gebrauchlichsten Einteilungen der anaeroben Fermentation nach den

1" in einem Uberblick dargestellt.

verschiedenen Kriterien in Tabelle 3.
Fur die Entscheidung nach Anlagentyp und Kriterien spielen auch die
grundsatzlichen Parameter, wie Standort, klimatische Bedingungen und das Budget
eine tragende Rolle. Ein sehr wichtiges Kriterium stellt die Art des Substrates und der
eventuell verwendeten Co-Fermente dar. Dadurch werden bestimmte Anlagentypen
nach technischen und wirtschaftlichen Gesichtspunkten bereits eingeschrankt bzw.

ausgeschlossen.

* Quelle: www.boxer99.de
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Tabelle 3.1 Einteilung der Biogaserzeugungsverfahren

10

Kriterium Anlagentyp Merkmale
Trockensubstanzgehalt Nassvergarung bis ca. 15 % TS-Gehalt
Trockenvergéarung von 25-35 % TS-Gehalt
Temperaturniveau psychrophil bis 20 °C
mesophil 35°C
thermophil 55°C
Stufigkeit einstufig alle Abbaustuf_en gleichzeitig
nebeneinander
N Trennung von Hydrolyse und
zweistufig Methanbildung
mehrstufig Trennung von Hydrolyse,

Saurebildung und Methanbildung

Beschickung

kontinuierlich

taglich gleiche Substratmenge wird
aus- und eingetragen

batch-Betrieb

Komplettbefiillung und
Komplettentleerung,
Wechselbehalter erforderlich

Fermenterform

Garkanal

lang gestreckt, eckig, Beton

liegender Tank

Stahlbehalter, z.B. gebrauchter
Oltank

vertikaler Rundbehalter

Silo aus Beton oder Stahl

Durchmischung

mechanisch

langsam laufendes zentrales
Ruhrwerk

schnell laufendes seitliches
Ruhrwerk

Paddelrihrwerk (bei liegenden
Fermentern)

hydraulisch

externe Pumpe

pneumatisch

Einblasung von Biogas

Nutzung des Gasdrucks zur
Erzeugung von hydraulischem
Gefélle

Substrate

landwirtschaftliche Anlagen

Gille, Mist, Griinschnitt

Co-Fermentationsanlage

Giille, Mist, Grunschnitt + gew.
Abfallstoffe (z.B. Fett)

industrielle Anlage

nur gew. Abfallstoffe (z.B. "Grline
Tonne")
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3.2 Verfahrenstechnik von Biogasanlagen

Der gesamte Verfahrensprozess in einer modernen Biogasanlage lasst sich in vier
wesentliche Verfahrensschritte unterteilen, wobei diese unabhangig von der

Betriebsweise, aber abhangig von einander sind. Eine schematische Ubersicht dieser

Verfahrensschritte liefert die Abbildung 3.1

Anlieferung und Lagerung

v

Aufbereitung und Vorbehandlung
Sortieren, Zerkleinern, Anmaischen,
Homogenisieren

1.Verfahrens-
schritt

v

Einbringung

Forderung, Dosierung

A

Biogasgewinnung

Vergéarung im Fermenter

2 Verfah-
rensschritt

Garreste

A

Biogas

Biogas

Garrestlager, Nachgarung,
Garrestaufbereitung

v

Biogasaufbereitung und
Biogasspeicherung

Ausbringung,
Kompostierung mit der
Option der Fest-Flussig-
Trennung (vorher)

v

Biogasverwertung

3.Verfah-

rensschritt

4 \erfah-
rensschritt

Abbildung 3.1 Verfahrensprozess in einer modernen Biogasanlage

1 Vgl.: Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.

2004
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3.2.1 Der erste Verfahrensschritt

Die im Verfahrenschritt eins ablaufende Anlieferung, Lagerung, Aufbereitung,
Vorbehandlung und Einbringung des Substrates wird auch allgemein als

Substrathandling bezeichnet.

Anlieferung und Lagerung

Die Anlieferung spielt nur dann eine Rolle, wenn gerade bei grof3en Anlagen nicht
nur vor Ort anfallendes Substrat sondern auch Kosubstrate verwendet werden. Die in
beiden Fallen bendtigten Substratlager dienen in erster Linie dazu Schwankungen
bei der Bereitstellung und Anlieferung der verschiedenen Substrate und Kosubstrate
auszugleichen. Die Lagerart ist abhangig von den verwendeten Substraten, wobei

hygienisch bedenkliches Substrat strickt von unbedenklichem zu trennen ist.™

Aufbreitung und Vorbehandlung

In der Substrataufbereitung liegt eines der beiden groRen Potenziale der
Optimierung der Gesamtanlage. Dabei beeinflussen die Art und der Umfang der
Aufbereitung den Ablauf des Garprozesses und damit stark die Ausnutzung des
energetischen Potenzials der verwendeten Substrate. Die Aufbereitung kann mehre
Schritte umfassen, welche substratspezifisch vollzogen werden. Eine Sortierung und
Storstoffabtrennung wird nétig, wenn das Substrat durch seine Herkunft bedingt
Verunreinigungen wie beispielsweise Steine enthalt. Wenn das Substrat aus Sicht
der Seuchen- und Phytohygiene kritische Stoffgruppen enthalt wird eine thermische
Vorbehandlung, die so genannte Hygienisierung, erforderlich. Hierdurch werden die
Stoffe dartber hinaus thermisch aufgeschlossen und dadurch besser vergarbar. Im
Schritt der Zerkleinerung wird die Substratoberflache vergroRert, so dass die
Angriffsflache fur die Bioorganismen und somit den Abbau erhdht wird. Grundsatzlich
kann davon ausgegangen werden, dass mit einem hoheren Zerkleinerungsgrad die

Geschwindigkeit des biologischen Abbaus, aber nicht zwingend die Gasausbeute

'® \/gl. Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
2004
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steigt. Beim Anmaischen wird der Wassergehalt des Substrates erhoht, um far die
Nassvergarung die Pumpfahigkeit fur den Transport herzustellen. Als Flissigkeit zum
Anmaischen werden je nach Verfugbarkeit Gulle, bereits vergorene Biogasgulle,
Prozesswasser oder auch Frischwasser genutzt. Um EinbufRen bei der Gasausbeute
auf Grund der Anpassung der Mikroorganismen an standig veranderte Bedingungen
durch schwankende Belastungen und wechselnde Substratzusammensetzungen
vorzubeugen wird eine Homogenisierung des Substrates durch Ruhrwerke

vorgenommen."’

Transport und Einbringung

FUr den Bereich des Substrattransports und der Substrateinbringung ist aus
prozessbiologischer Sicht ein kontinuierlicher Substratstrom durch die Anlage der
Idealfall. In der Praxis ist dies allerdings schwer realisierbar, da eine
quasikontinuierliche Zugabe des Substrates in den Fermenter den Regelfall darstellt.
Dabei erfolgt die Zugabe des Substrates Uber den Tag verteilt in mehreren Chargen.
Die Anlagentechnik fur den Transport und das Einbringen hangt im Wesentlichen von
der Beschaffenheit der Substrate ab. Man muss zwischen Technik flr pumpfahige
und stapelbare Substrate unterscheiden. Ein weiterer wichtiger Punkt bei der

Einbringung ist die Temperatur des Substrates.®

3.2.2 Der zweite Verfahrensschritt

Im zweiten Verfahrensschritt wird durch die Vergarung der Substrate im Fermenter
das Gasgemisch gebildet, welches als Biogas bezeichnet wird. Man spricht bei
diesem Schritt von der Biogasgewinnung. Der Fermenter ist, inklusive dazu gehdriger
Peripherie, das eigentliche Kernstuck der Biogasanlage, dessen Volumen durch die
Substratmenge und die gewahlte hydraulische Verweilzeit bestimmen wird. Abhangig

von den zur Verfugung stehenden Substraten, dem gewahlten Garverfahren und den

R Vgl. Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
2004

18 Vgl. aid infodienst Verbraucherschutz, Erndhrung, Landwirtschaft e. V., Biogasanlagen in der
Landwirtschaft, 2003
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ortlichen Gegebenheiten kdénnen Fermenter unterschiedlich ausgefuhrt werden.
Unabhangig von ihrer Ausflihrung missen Fermenter einige Grundvoraussetzungen
erfullen, sie mussen:

e gas- und flussigkeitsdicht sein,

o die Maoglichkeit besitzen, die erforderliche Prozesstemperatur durch
Warmeeintrag (Heizung) zur Verfligung zu stellen,

e Warmeverluste und Temperaturschwankungen z.B. durch Warmeisolierung
verhindern,

e eine Moglichkeit zur Durchmischung des Substrates besitzen, um
Temperaturgefalle, Schwimm- und Sinkschichtenbildung, ein Gefalle der
Nahrstoffkonzentration im Substrat und eine schlechte Ausgasung des
Substrates zu vermeiden sowie die Homogenisierung des Substrates
sicherzustellen,

e Einrichtungen oder Mdglichkeiten zur Sedimentaustragung besitzen,

e Einrichtungen zur Ableitung des gewonnenen Biogases besitzen und

e Maoglichkeiten zur Probeentnahme aus dem Fermenter besitzen.

Aufgrund der Verfahrensweise weisen Fermenter fur die Nass- und

Trockenfermentation grundsatzliche Unterschiede auf.'®

Nassvergarung

Die Nassvergarung wird in Behaltern durchgeflhrt, die mit Tanks vergleichbar sind.
Prinzipiell ist zwischen liegenden und stehenden Fermentern zu unterscheiden.
Liegende Fermenter haben eine zylindrische Form und sind hinsichtlich ihres
Volumens begrenzt, da sie in der Regel im Werk vorgefertigt werden. Stehende
Fermenter sind Uberwiegend als Rundbehalter ausgefuhrt und kénnen ein wesentlich
grolReres Volumen einnehmen, da sie vor Ort gefertigt werden. Im Folgenden sind
Kennwerte und Einsatzparameter von liegenden Fermentern in Tabelle 3.2%° und von

stehenden Fermentern in Tabelle 3.3?" fiir Biogasanlagen dargestellt.

19 Vgl. Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
2004
20 Vgl. Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
2004
21 Vgl. Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
2004
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Tabelle 3.2 Kennwerte und Einsatzparameter von liegenden Fermentern

Kennwerte Material: vorwiegend Stahl und Edelstahl, auch aus Stahlbeton mdglich
Volumen: bis ca. 800 m* mdglich

Eignung alle Substrattypen, die Anpassung der technischen Aggregate bestimmt
die Eignung

Vorteile es konnen leistungsfahige, funktionssichere und energiesparende
Rihrwerke eingesetzt werden

Nachteile Platzbedarf der Behalter

hohe Warmeverluste aufgrund einer grof3en Oberflache im Vergleich
zum Volumen

Animpfung des Frischmateriales fehlt oder muss durch Rickfihrung
von Garsubstrat realisiert werden

Besonderheiten

Offnungen fir alle anzuschlieRenden Aggregate und Rohrleitungen sind
vorzusehen

zur Sicherheit muss ein Uberdruckventil fiir den Gasraum installiert
werden

Bauformen

als Pfropfenstromreaktor mit rundem oder eckigem Querschnitt

Wartung

es ist mindestens ein Mannloch vorzusehen, um den Reaktor im
Havariefall begehen zu kénnen

Sicherheitsvorschriften bei Arbeiten im Fermenter miissen beachtet
werden

Tabelle 3.3 Kennwerte und Einsatzparameter von stehenden Fermentern

Kennwerte Material: Stahlbeton, Stahl und Edelstahl
Volumen: theoretisch unbegrenzt, bis 30.000 m*® mdglich, meist nicht
gréler als 6.000 m® da sich grofiere Fermenter schwierig durchmischen

Eignung alle Substrattypen, die Anpassung der technischen Aggregate bestimmt
die Eignung

Vorteile Gunstiges Oberflachen-Volumen-Verhaltnis, damit geringe
Warmeverluste

Nachteile bei volldurchmischten Reaktoren besteht Gefahr die

Kurzschlussstromung
es konnen Schwimm- und Sinkschichten entstehen

Besonderheiten

der Reaktor muss gasdicht ausgefiihrt werden

eine Dachneigung aufgrund der mdglichen Schneelast ist
empfehlenswert

Baugrund muss sehr tragfahig sein, da keine Setzungen auftreten
sollten

Offnungen fir alle anzuschlieRenden Aggregate und Rohrleitungen sind
vorzusehen

der Boden kann mit Gefalle zum Zentrum oder zum Rand hergestellt
werden, um einen effektiven Sedimentaustrag zu erméglichen

zur Sicherheit muss ein Uberdruckventil fiir den Gasraum installiert
werden

Bauformen

unterirdisch mit ebenerdigem befahrbarem Dach, teilweise in der Erde
versenkt oder auf dem Boden stehend

mit fester Betondecke oder Decke als Gasmembran mit oder ohne
Wetterschutzdach

volldurchmischt oder Sonderbauform als Pfropfenstromreaktor

Wartung

es ist mindestens ein Mannloch vorzusehen, um den Reaktor im
Havariefall begehen zu kénnen
Sicherheitsvorschriften bei Arbeiten im Fermenter beachtet
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Trockenvergarung

Die Trockenvergarung befindet sich noch im Versuchs- oder Prototypenstadium. Alle
am Markt angebotenen Verfahren haben die Entwicklung weitgehend noch nicht
abgeschlossen. Bei diesem Verfahren wird dem frischen Substrat ein Impfsubstrat
beigemischt, welches die Mikroorganismen enthalt. Durch diese Organismen wird in
einer ersten Phase ein aerober Kompostierungsprozess mit Warmefreisetzung
vollzogen, durch den das Substrat erwarmt wird. Nach erreichen der
Betriebstemperatur laufen unter Ausschluss von Sauerstoff die gleichen anaeroben
Prozesse wie bei der Nassvergarung ab bei denen die Biomasse zu Biogas
umgesetzt  wird. Es gibt  die verfahrenstechnischen Maglichkeiten
Containerverfahren, Boxen-Fermenter, Folienschlauch-Fermenter, Wannen- bzw.
Tunnelfermenter und Propfenstromfermenter, die hier nicht naher erlautert werden.

Die Spezifika der Trockenvergérung sind in Tabelle 3.4%? zusammengefasst.

Tabelle 3.4 Spezifika der Trockenvergarung

Kennwerte e BaugréfRe durch modulare Bauweise nicht begrenzt
o Konstruktion aus Stahl oder Beton
Eignung e fir stapelbare Substrate geeignet

e flir quasikontinuierliche, kontinuierliche und diskontinuierliche
Beschickung geeignet

Vorteile e modularer Aufbau erméglicht flexible Anpassung der Anlage an den
Bedarf

e verringerter Prozessenergiebedarf durch Einsparung von Fordertechnik

e dadurch verminderter Wartungsaufwand und Verschleil3

e Entstehung eines Biogases mit geringer
Schwefelwasserstoffkonzentration und dadurch Einsparung der
Gasreinigung

e Uberbetrieblicher Einsatz durch mobile Fermentertechnik

e Einsparung von Energie zur Erwarmung des Garsubstrates durch
Nutzung der biologischen Warmefreisetzung bei kurzzeitigem aerobem
Abbau des Materials

Nachteile e eine kontinuierliche Gasproduktion erfordert den phasenversetzten
Betrieb mehrerer Module

¢ auf Grund fehlender Durchmischung kénnen Zonen mit verminderter
Gasbildung auftreten

e um einen hohen Gasertrag zu erzielen, ist der Einsatz hoher
Impfmaterialmengen notwendig

o flr die explosionssichere Beflllung und Entleerung muss
Sicherheitstechnik installiert werden

Bauformen e Container, Boxen
e Schlduche, Tunnel
o liegende Pfropfenstromfermenter

2 \/gl. Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
2004
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3.2.3 Der dritte Verfahrensschritt

Nach der Biogasgewinnung befasst sich der dritte Verfahrenschritt mit der
Garrestlagerung ggf. mit der Nachgarung und der Garrestaufbereitung. Das
vergorene Substrat, welches als Garrest oder Biogasgulle bezeichnet wird, gelangt
nach dem Austrag aus dem Fermenter in ein Garrestlager. Hier wird es bis zu seiner
Ausbringung zwischengelagert und abgeklhlt, was je nach klimatischen
Bedingungen mehrere Monate betragen kann. Der Aufbau und die installierte
Technik am Garrestlager entsprechen weitgehend dem Grundaufbau eines
Fermenters. Auf Grund der unvollstandigen Umsetzung des im Garsubstrat
enthaltenen organischen Potenzials findet auch wahrend der Verweilzeit im
Garrestlager weiterhin ein Garvorgang statt. Schliel3t man das Garrestlager wie den
Fermenter luftdicht ab, so kann auch hier noch eine Biogasausbeute erzielt werden.
Man spricht in diesem Fall von einem Nachgarlager. Ist die Lagermoglichkeit
begrenzt, so kann auch eine Fest-Flussig-Trennung vorgenommen werden. Das
dabei entstehende Presswasser kann als Anmaischwasser in den Prozess
zuruckgefuhrt oder als Flussigdunger ausgebracht werden. Die zurtckbleibenden
festen Bestandteile kbnnen nun mit wesentlich geringerem Volumen gelagert oder

kompostiert werden.?®

3.2.4 Der vierte Verfahrensschritt

Der vierte und letzte Verfahrensschritt beinhaltet die Biogasaufbereitung,
Biogasspeicherung und Biogasverwertung. Dies sind die letzten wichtigen Schritte

vor der energetischen Verwertung des Biogases.

Biogasspeicherung

Da eine Biogasanlage bedingt durch verschiedene Substrate, Wartungsarbeiten usw.

nie eine kontinuierliche Menge an Biogas liefert, aber fur die Nutzung ein gleich

% Vgl. aid infodienst Verbraucherschutz, Erndhrung, Landwirtschaft e. V., Biogasanlagen in der
Landwirtschaft, 2003
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bleibender Strom an Biogas bendtigt wird, ist eine Speicherung notwendig.
Biogasspeicher missen unabhangig von ihrer Ausfihrung und Bauform bestimmte
Anforderungen erfullen. Sie miussen gasdicht, druckfest, medien-, UV-, temperatur-
und witterungsbestandig sein. Als Ausflhrungsformen fur Gasspeicher existieren
Niederdruck-, Mitteldruck- und Hochdruckspeicher, die aus Sicherheitsgrinden mit

Uber- und Unterdrucksicherungen ausgestattet sein mussen.

Niederdruckspeicher bestehen aus Folie, die den oben genannten Anforderungen
entsprechen muss. Diese so genannten Folienspeicher werden entweder als externe
Gasspeicher in Form von Folienkissen oder als Gashaube auf dem Fermenter

installiert.

Mittel- und Hochdruckspeicher arbeiten mit wesentlich hdherem Druck und werden
deshalb als Stahldruckbehalter oder Stahldruckflaschen ausgeflihrt. Allerdings muss
das Biogas hierfur komprimiert werden, was ein weites Anlagenbauteil und einen

energetischen Aufwand bedeutet.

Zu einer Speicheranlage, egal welcher Ausfihrung, gehort aus Sicherheitsgriinden
stets eine so genannte Notfackel. Uber sie kann im Fall eines vollen Speichers, eines
Uberdrucks oder im Wartungsfall das Gas verbrannt und so gefahrlos entsorgt

werden.?*

Biogasaufbereitung

Wie bereits erwahnt ist Biogas ein Gasgemisch. Es enthalt in seiner Rohform, direkt
nach der Entstehung, neben Methan und Kohlendioxyd u. a. auch noch
Wasserdampf und Schwefelwasserstoff. Verbindet sich der Schwefelwasserstoff mit
dem Wasserdampf, bildet sich Schwefelsaure. Diese ist korrosionsfordernd und greift
alle nachfolgenden gasfihrenden Bauteile an. Weiterer Grinde fur eine
Biogasaufbereitung sind die Mindestanforderungen der Nutzungstechnologie an das
Brenngas, da auch minderwertiges Brenngas Schaden an Anlagenbauteilen

hinterlassen kann aber zumindest ihre Lebenszeit verkirzt. Die Moglichkeiten der

4 Vgl. Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
2004
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Biogasaufbereitung bestehen in der Entschwefelung und der Trocknung des
Gasgemischs.

Die Entschwefelung kann biologisch, chemisch und physikalisch vorgenommen
werden. Um eine biologische Entschwefelung vorzunehmen ist Sauerstoff und ein
bestimmtes Bakterium notwendig. Das Bakterium muss allerdings nicht extra
zugeflhrt werden, da es bereits vorhanden ist. Der Schwefelwasserstoff wird durch
die Bakterien unter Verwendung von Sauerstoff in elementaren Schwefel
umgewandelt. Dieser Vorgang kann im Fermenter oder auflerhalb in einem extra
Behalter vorgenommen werden. Im Fall einer chemischen Entschwefelung im
Fermenter wird dem Garsubstrat eine chemische Substanz zugefiuhrt, welche die
Freisetzung von Schwefelwasserstoff durch eine chemische Bindung des Schwefels
unterbindet. Findet die chemische Entschwefelung aulerhalb des Fermenters statt

wird eine so genannte Gaswasche mittels einer Lauge durchgefuhrt.

Die Wasserdampfmenge, die ein Gas aufnehmen kann ist abhangig von seiner
Temperatur. Direkt nach der Entstehung besitzt das Biogas im Fermenter eine
relative Luftfeuchte von 100%, d.h. es handelt sich also um einen mit Wasserdampf
gesattigten Zustand. Um das Gas zu trocknen wird mittels Kihlung des Gases eine
Kondensation erzeugt, die einen Teil des Wasserdampfes ausfallen lasst. Diese
Kdhlung kann bei glnstigen klimatischen  Bedingungen durch die
Umgebungstemperatur stattfinden oder die Gastrocknung wird durch eine elektrisch
betriebene Gaskuihlung bewerkstelligt. Dabei kann auf Grund der wesentlich
niedrigeren Temperaturen auch eine groflere Menge an Feuchtigkeit abgeschieden
werden. Die Biogastrocknung hat noch einen weiteren positiven Effekt, da mit dem
Kondensat ein Teil weiterer unerwunschter Inhaltsstoffe, wie wasserldsliche Gase

und Aerosole abgetrennt werden.?
Biogasverwertung
Im Bereich der Biogasverwertung ist die Nutzung in Verbrennungsmotoren mit

angeschlossenem Generator zur Stromerzeugung die am haufigsten gewahlte

Variante. Wird dabei noch die durch den Verbrennungsprozess freiwerdende Warme

% Vgl. Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
2004
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genutzt, so spricht man von einer Kraft-Warme-Kopplung (KWK). Weitere wichtige
Optionen sind die Nutzung durch eine Kraft-Warme-Kalte-Kopplung, die alleinige
thermische Nutzung, die Einspeisung in ein vorhandenes Erdgasnetz, oder die

Nutzung als Treibstoff fur Kraftfahrzeuge.26

Die Kraft-Warme-Kopplung ist eine Moglichkeit, bei der das Biogas zur gleichzeitigen
Erzeugung von Kraft spater zu Strom und Warme genutzt wird. Es kommen so
genannte Blochheizkraftwerke (BHKW) zum Einsatz. Sie bestehen aus einem
Verbrennungsmotor, der mit einem Generator gekoppelt ist und einem
Warmetauschersystem zur Ruckgewinnung der Warmeenergie aus Abgas,
Klhlwasser- und Schmierstoffkreislauf. FUr den Generatorbetrieb sind Zundstrahl-
und Gas-Otto-Motoren die am haufigsten verwendeten Modelle, doch alternativ dazu

sind Mikrogasturbinen, Stirlingmotoren oder Brennstoffzellen m('jglich.27

Besonders interessant fur die tropischen Regionen ist die Nutzung durch eine Kraft-
Warme-Kalte-Kopplung (KWKK). Sie lauft vom Prinzip wie die oben vorgestellte
Kraft-Warme-Kopplung ab, jedoch mit dem Unterschied in der Nutzung der
Prozesswarme. Sie wird nicht wie bei der Kraft-Warme-Kopplung Uber einen
Warmetauscher genutzt, sondern aus ihr wird in einem so genannten
Sorptionsverfahren Kalte gewonnen. Es werden Absorptionskaltemaschinen nach
dem Prinzip alter Kuhlschranke verwendet. Zur Kalteerzeugung wird ein
Arbeitsstoffpaar bestehend aus Kaltemittel und Ldsungsmittel verwendet. Das
Lésungsmittel absorbiert ein Kaltemittel und wird anschlieBend wieder von ihm
getrennt. Je nach gewahltem Arbeitsstoffpaar konnen so Temperaturen bis -60°C

erzeugt werden.?®

Biogas eignet sich neben der oben genannten Nutzung in einer Kraft-Warme-
Kopplung bzw. Kraft-Warme-Kalte-Kopplung auch fur  die direkte
Warmeenergieerzeugung in einem Brenner-Heizkessel-Modul. In aufbereiteter Form

ist Biogas wiederum als Substitut zu Erdgas als Treibstoff in Fahrzeugen nutzbar.

» Vgl. aid infodienst Verbraucherschutz, Ernahrung, Landwirtschaft e. V., Biogasanlagen in der
Landwirtschaft, 2003

z Vgl. Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
2004
% \/gl. Handreichung Biogasgewinnung und —nutzung Fachagentur Nachwachsende Rohstoffe e.V.
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Nachdem nun der Ablauf der Prozesse und die notwendige Anlagentechnik der
Biogaserzeugung in ihrer Komplexitat dargestellt wurden, wird deutlich, dass der Bau
und der Betrieb einer Biogasanlage sehr viel technisches und wirtschaftliches Know-
how erfordert. Bis zu diesem Punkt wurde lediglich auf die technischen
Herausforderungen und Mdglichkeiten eingegangen, die aus der Erstellung oder dem
Bau einer unter den verschiedenen Voraussetzungen geeigneten Anlage entstehen.
Der entstehungstechnische und anlagentechnische Uberblick soll zum Verstandnis
des Gesamtprozesses der nutzbaren Biogasherstellung an dieser Stelle genugen. In
den folgenden Kapiteln beschaftigt sich diese Arbeit mit ihrem Kerninhalt, den
Moglichkeiten der Finanzierung und des Betriebs einer solchen Anlage in
Entwicklungs- und Schwellenlandern der Region Sludostasien. Biogasanlagen sind
auf Grund der eingangs erfolgten Ausfuhrungen der Prozess- und
Anlagenkomplexitat eine kapitalintensive Investition. Es wird von Anlagen
ausgegangen, die der infrastrukturellen Versorgung dienen und somit auf Grund der
schlechten Finanzlage diese Lander, nur mit der Beteiligung auslandischer privater
Anbieter realisiert werden konnen. Wenn im Folgenden von Anlagen oder
Anlagenprojekten gesprochen wird, bezieht sich dies jeweils auf Biogasanlagen, da
die beschriebenen Organisationsformen und Modelle, wenn auch zum Teil in
abgewandelter Form, auf andere Investitionen dieser Art angewendet werden
konnen. Dazu werden zuerst allgemeine strukturelle Projektablaufe und
Projektbeteiligte beschrieben und eine Identifizierung der Risiken vorgenommen, die

mit Investitionen in Entwicklungs- und Schwellenlandern verbunden sind.
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4 Projektphasen und Beteiligte von Anlagenprojekten in
Entwicklungslandern

Im Folgenden werden nun die einzelnen Phasen eines Projektes und die daran
beteiligten Akteure mit deren Aufgaben, Rollen und Beziehungen untereinander
dargestellt. Im Weiteren wird auch auf die Eigen-, Mezzanine- und
Fremdfinanzierung und deren Finanzgeber eingegangen. Da dieser Abschnitt zur
Klarung der Projektstruktur dient, wird hier allgemein von Anlagen und
Anlagenprojekten gesprochen, bezieht sich aber dennoch auf Biogasanlagen zur

infrastrukturellen Versorgung.

4.1 Projektphasen von Anlagenprojekten

Der Ablauf von infrastrukturellen Anlagenprojekten kann prinzipiell in Planungs-,
Verhandlungs-, Bau-, Betriebs- und Beendigungsphase entsprechend dem
Projektlebenszyklus unterteilt werden. Jede dieser Phasen bildet dabei einen seiner
Aufgabenstellung und  Aktivitdten  entsprechend  abgeschlossenen  und
eigenstandigen Abschnitt des Gesamtprojektes. Die zeitliche Abfolge der
verschiedenen Phasen kann jedoch nicht streng chronologisch gesehen werden, da
es in der Realitdt im Regelfall zu Parallelarbeiten kommt. So kann es z.B.
vorkommen, dass die Vertragsverhandlungen bereits in der Planungsphase

beginnen oder es in der Ausfiihrungs- bzw. Bauphase Nachverhandlungen gibt.°

Die Planungsphase umfasst den Zeitraum von der Identifizierung eines moglichen
Projektes mit der Entwicklung einer Projektidee, bis zur Realisierungsentscheidung.
In der Planungsphase wird aus der Projektidee ein Konzept erarbeitet, welche das
Was und Wie der Umsetzung detailliert beschreibt. Dazu gehdéren wesentliche
Eckpunkte, wie die Finanzierung, die Betreiberstruktur sowie wirtschaftliche und
rechtliche Rahmenbedingungen. Je nach GroRe des Projektes kann die

Planungsphase von einigen Monaten bis Jahren reichen.*

? Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen WS 2003/2004, Public Private Partnership
% Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen WS 2003/2004, Public Private Partnership
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Der wesentliche Inhalt der Verhandlungsphase ist die Erstellung des umfangreichen
Vertragswerkes, welches dem Projekt zu Grunde liegt und die Recht und Pflichten
der Projektbeteiligten untereinander regelt. Ein weiterer wesentlicher Bestandteil der
Verhandlungsphase ist die Erstellung des Finanzierungskonzeptes, das die

komplette Finanzierung fur die Bau- und Betriebsphase beinhaltet.

Die Bauphase umfasst alle notwendigen Schritte zur Erstellung einer
funktionsfahigen und betriebsbereiten Anlage mit allen bautechnischen und
technischen Teilen. Am Ende der Bauphase wird die Anlage abgenommen und kann

in Betrieb genommen werden.

Da Anlagen oft eine Anlaufzeit zur Einstellung der geforderten Parameter bendtigten,
beginnt nach ihr erst die eigentliche Betriebsphase. Ab diesem Zeitpunkt beginnt die
Phase, in der die Anlage den vorher in der Finanzierungsplanung festgelegten
Cashflow erwirtschaften sollte, so dass sich die Anlage ab einem bestimmten
Zeitpunkt amortisiert. Dabei kann der Cashflow als Summe aus Jahresuberschuss,
Abschreibung auf die Anlage und Zufuhrungen zu langfristigen Ruckstellungen
begriffen werden. Wichtige Beteiligte in der Betriebsphase sind der Betreiber der
Anlage sowie die Institution, die letztendlich die Leistung fur den Nutzer bereitstellt.

Weitere wichtige Beteiligte konnen gegebenen falls die Zulieferer sein.

In der Beendigungsphase gibt es die Mdglichkeiten der Beendigung bzw. Einstellung
der Aktivitat der Anlage oder die Weiterflihrung des Betriebes unter Ubertragung der
Anlage mit allen Eigentumsrechten und Verantwortungen. Vertraglich beendet wird
ein Projekt mit planmaRigem Ablauf der Konzession oder Lizenz. In den meisten
Fallen erfolgt dann eine Ubernahme durch einen anderen Projektbeteiligten oder den
Staat, in dem das Projekt realisiert worden ist. Fur eine aulierplanmallige
Beendigung kommen technische, wirtschaftliche und strategische Grunde in Frage.
Wird die Anlage z.B. funktionsunttchtig mit extrem hohem Reparaturaufwand oder ist

die Rentabilitidt auf lange Sicht zu niedrig, wére ein solcher Tatbestand erfiillt.>" *2

3 Vgl. Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen WS 2003/2004, Public Private Partnership
%2'v/gl. Hupe, M., 1995
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4.2 Beteiligte an Anlagenprojekten

In jedem infrastrukturellen Anlagenprojekt gibt es unabhangig von der gewahlten
Betreiber- bzw. Finanzierungsform bestimmte immer wiederkehrende Akteure oder
Beteiligte. Diese Beteiligten verfolgen, je nach Aufgabe im Projekt, alle
unterschiedliche Interessen. Die Aufgaben- und Interessenstruktur in einem Projekt
ist meist durch eine hohe Komplexitat gepragt. Der Grund fur diesen Sachverhalt
liegt darin, dass ein Akteur verschiedene Positionen und Aufgaben in einem Projekt
gleichzeitig wahrnehmen kann. So kann beispielsweise ein Zulieferer gleichzeitig
Eigenkapitalgeber sein. Die wesentlichen Entscheidungstrager und Beteiligte am
Projekt sind private Unternehmen, der Gaststaat, die Kapitalgeber und die Nutzer.
Um bei den oben angesprochenen, teilweise stark differierenden, Interessen einen
Ausgleich zu schaffen wird unter den Beteiligten eine Projektgesellschaft als

rechtlicher Zusammenschluss gegriindet. Einen Uberblick gibt die Abbildung 4.1.%®

/ Gaststaat

Private Anbieter

Privatrechtliche
— | Projektgesellschaft | —

Kapitalgeber

Anlagenbauer Nutzer

Betreiber
Zulieferer

Weltbankengruppe

Regionale Entwicklungsbanken
Nationale Entwicklungsbanken
Geschéftsbanken

Private Untenehmen

Gaststaat

Abbildung 4.1 Beteiligte an Anlageprojekten

% Quelle: Zeuchner, S. 2002
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4.2.1 Die privaten Anbieter

Die privaten Anbieter bei der Bereitstellung infrastruktureller Anlagen kdénnen zum
einen aus dem Gaststaat selbst oder zum anderen aus dem Ausland stammen. Da
wir hier von Entwicklungs- und Schwellenlandern in Sudostasien ausgehen, ist die
inlandische  Finanzkraft fur kapitalintensive Investitionen sehr schwach
einzuschatzen. Deshalb werden im Folgenden nur Falle betrachtet, bei denen private
Anbieter aus Industrielandern beteiligt sind und die auf Grund ihrer institutionellen
Organisationsform einer privaten Finanzierung bedurfen. Somit kommen als private
Anbieter im Wesentlichen nur Anlagenbauer und Betreiber in Betracht. Die privaten
Beteiligten werden im Allgemeinen auch als Contractor, Sponsor, Promoter oder
Projekttrager bezeichnet. Die Anlagenbauer werden allgemein als Contractor oder,
wenn sie an der Projektgesellschaft als Eigentimer beteiligt sind, auch als Promoter
oder Sponsor bezeichnet. Auch die Betreiber werden Promoter oder Sponsor
genannt, selbst dann, wenn sie keine Eigenkapitalgeber sind. Werden der Erbauer
und Betreiber als Projekttrager bezeichnet sind sie automatisch Eigenkapitalgeber
und erledigen die Planung, Finanzierung und Realisierung eines Projektes. Dabei
umfasst die Realisierung den Bau und Betrieb der Anlage. Alle Funktionen der
Planung, der Finanzierung, des Baus und Betriebs kdnnen aus einer Hand stammen
oder der Anlagenbauer beschaftigt sich nur mit allen Funktionen bis einschlielich

dem Bau und Uberlasst den Betrieb professionellen Betreibern.®*

Anlagenbauer

Die Aufgaben des Anlagenbauers liegen in der wirtschaftlichen und technischen
Planung der Anlage und der letztendlichen Bereitstellung der zur Erfullung des
Projektzieles notwendigen Anlagenteile. Vertragspartner sind der Gaststaat,
gegebenenfalls der Betreiber oder die Projektgesellschaft. Sofern der Anlagenbauer
nicht gleichzeitig Betreiber des Projektes ist, endet die Transaktionsbeziehung zum

Projekt mit dem Ablauf der Gewahrleistungsfrist.

34 Vgl. Zeuchner, S. 2002
% Vgl. Reuter, A.; Wecker, C. 1999
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Betreiber

Im Verantwortungsbereich des Betreibers liegt die tagliche Bereitstellung der
Leistung durch das eingesetzte Management und das zur Leistungserstellung
notwendige Personal. Der Aufgabenbereich umfasst den taglichen Betrieb, sowie die

Wartung und Instandhaltung der Anlage und der gesamten Peripherie.*®

Zulieferunternehmen

Zulieferunternehmen von technischen Ausrustungen oder von Rohstoffen kdnnen
genau wie Abnehmer durch langfristige Leistungs- und Liefervertrage an das Projekt
gebunden werden. Die Einbindung von Lieferanten im Hinblick auf Zuverlassigkeit
und Risikoubernahme durch diese, stellt einen wesentlichen Punkt fur die

Wirtschaftlichkeitsbeurteilung des Projektes dar.>’

4.2.2 Der Gaststaat

Gerade in Entwicklungs- und Schwellenlandern wird dem Gaststaat fir die
Realisierung und den Erfolg von infrastrukturellen Anlagenprojekten mit privater
Beteiligung ein hoher Stellenwert beigemessen. Die Begrundung hierfur liegt im
meist vorherrschenden Risiko durch instabile politische Verhaltnisse, die nur zeitlich
kurze Zukunftsabschatzungen zulassen. Meist tritt der Staat als Auftraggeber bzw.
Konzessionsgeber auf und entscheidet somit Uber die Partner und die Realisierung
des Projektes. Wird ein Modell mit Transfer der Anlage in der Beendigungsphase
gewahlt, wird der Gaststaat zuletzt auch Eigner der Anlage.®® Die wesentliche
Aufgabe des Staates ist das Setzen der politischen und rechtlichen
Rahmenbedingungen und die Erteilung von Genehmigungen. Ferner kann der
Gaststaat auch bei der Bereitstellung, beispielsweise von Land, mithelfen. So fern es
die Finanzstruktur des Gaststaates erlaubt, ist auch eine finanzielle Unterstutzung

durch ihn moglich. Dies kann in Form von Wirtschaftsforderung, steuerliche Anreize,

%€ vgl. Hupe, M., 1995
*7Vgl. Reuter, A.; Wecker, C. 1999
% Vgl. Uekkermann, H. 1990
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Zuschusse, stattliche Sicherheiten und Garantien fur z.B. den Gewinntransfer oder
Projektkredite geschehen. Eine weitere nicht auRer Acht zu lassende Aufgabe des
Gaststaates ist die Koordination der verschiedenen Interessengruppen im eigenen
Land. Das Interesse des Gaststaates liegt im Wesentlichen darin, bedingt durch die
knappen eigenen finanziellen Mdglichkeiten, durch die Beteiligung auslandischer
privater Investoren infrastrukturelle Anlagen wesentlich eher oder Uberhaupt zu
realisieren. Die damit verbundene Steigerung der nationalen Wohlfahrt und die
weiteren volkswirtschaftlichen Auswirkungen sind die im Interesse stehenden

Folgeerscheinungen.®

4.2.3 Die Nutzer

Als Nutzer der, durch infrastrukturelle Anlagenprojekte bereitgestellten Leistung
konnen zwei Gruppen klassifiziert werden. neben dem direkten Endnutzer, wie
private Haushalte oder private und offentliche Unternehmen, kann auch eine
zwischengeschaltete Institution als Nachfrager auftreten. Diese zwischengeschaltete
Institution kann ein Unternehmen oder der Gaststaat selbst sein, wobei der
Abnehmer nicht gleichzeitig Endverbraucher der Leistung ist. Die Leistung wird von
ihm dann an den Endnutzer weitergegeben. Die Vorteile dieses Verfahrens liegen in
den langfristigen Abnahmevertragen mit dem zwischengeschalteten Abnehmer, was
konstantere Einnahmen garantiert, als bei der Abgabe der Leistung direkt an den
Endnutzer. Den Nutzern kommt hinsichtlich der Finanzierbarkeit der infrastrukturellen
Anlagenprojekte eine besondere Bedeutung zu, da fur die Rickzahlung der Kredite
des fremdfinanzierten Kapitals nur der Cashflow zur Verfigung steht. Der Cashflow
entsteht aus den Zahlungen der Abnehmer oder Nutzer fur die Leistung. Die
Nachfrage der Nutzer nach Leistungen ist stark abhangig von der Region, den
lokalen Gewohnheiten, der Kultur, der demographischen Zusammensetzung der

Bevélkerung, dem Klima, der Topographie und der sonstigen Wirtschaftsstruktur.*°

%9 Vgl. Zeuchner, S. 2002
0 vgl. Kleiner, M. 1999
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4.3 Beteiligte an Anlagenprojekten im Finanzierungsprozess

Im Bereich von infrastrukturellen Anlageprojekten besteht die Moglichkeit der
kompletten Neukonzipierung einer Anlage oder die Ubernahme des gesamten
Betriebs bereits bestehender Anlagen. Im letzteren Fall entfallen die so genannten
Anfangsinvestitionen fur Anlagenteile oder bautechnische Anlagen, da diese bereits
zum Teil durch den Gaststaat vorgenommen wurden. Weil komplette
Neukonzipierungen von Anlagenprojekten so einen noch wesentlich hdheren
Finanzierungsbedarf darstellen, ist die Einbindung privater Anbieter aus Drittlandern
als Kapitalgeber ein wichtiges Motiv fur die finanzschwachen Entwicklungs- und

Schwellenlander.

4.3.1 Die Eigen- und Mezzaninkapitalgeber

Ist das Projekt von einer bestimmten GroRe und Komplexitat gepragt, so kann die
Einbindung mehrerer Eigenkapitalgeber erforderlich werden. Das Verhaltnis von
eingebrachtem Eigenkapitalanteil zur Gewinnverteilung wird in solchen Fallen
vertraglich festgelegt. Die Hohe des jeweiligen Eigenkapitalanteils ist dennoch nicht
die bestimmende Variable fur den Einfluss der Projektbeteiligten auf das Projekt.
Weitere Variablen wie die Einbringung von Know-how und die Vergabe von
Konzessionen oder Genehmigungen haben ebenfalls ein Einflusspotential.*’ Private
Anbieter, Anlagenbauer, Anlagenbetreiber, die Zulieferer, der Gaststaat, die Nutzer
oder auch Anleger an Kapitalmarkten konnen die Position der Eigenkapitalgeber
einnehmen. Eigenkapitalgeber werden wie eingangs erwahnt auch als Projekttrager,
Sponsoren oder auch Promoter bezeichnet. In vielen Fallen o6ffentlich-privater
Anlagenprojekte beteiligt sich der Staat in der Regel durch Sacheinlagen, wie

Griindstiicke, bestehende Anlagenteile oder Konzessionsrechte.*?

Werden zusatzlich nachrangige, eigenkapitalersetzende Darlehen durch die
Anlagenbetreiber gewahrt, so spricht man von Mezzaninkapital. Dieses

Mezzaninkapital hat auf Grund seiner Nachrangigkeit in der Besicherung

*"Vgl. Reuter, A.; Wecker, C. 1999
42 Vgl. Zeuchner, S. 2002
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Eigenkapitalcharakter und wird von den kreditgebenden Banken dem Haftkapital

zugeordnet. Es dient somit also auch als Sicherheit.

Neben dem Bestreben der privaten Sponsoren durch die Minimierung des
Eigenkapitalanteils auch das Risiko zu minimieren, st die geringe
Eigenkapitalrentabilitat ein weiterer Grund fir die zurickhaltende Position der
Eigenkapitalgeber im Bezug auf die Einbringung des Kapitals. Die
Eigenkapitalrentabilitat ist das prozentuale Verhaltnis von eingesetztem Eigenkapital

zum Gewinn abzuglich der Fremdkapitalzinsen.

Treten zukunftige Lieferanten oder Abnehmer als Eigenkapitalgeber auf, so ist dieses

meist in einem ausgepragten Zuliefer- oder Abnahmeinteresse begrindet.

Der Staat tritt als Eigenkapitalgeber, wie bereits oben genannt, aus Grinden der
Wirtschaftsforderung oder der Kontrolle eines Projektes auf. Weitere sinnvolle Effekte
der Beteiligung des Staates als Eigenkapitalgeber sind politische Unterstutzung
sowie eine absichernde Wirkung auf andere inlandische Interessengruppen. In vielen
Entwicklungslandern ist die staatliche Beteiligung vielfach durch geltende

Investitionsgesetzgebungen vorgeschrieben.*?

Sind internationale oder regionale Entwicklungsinstitutionen wie die International
Finance Corporation oder die Europaische Investitionsbank als Eigenkapitalgeber
und Projekttrager beteiligt, so geschieht dies nur fir forderungswirdige Investitionen
in Entwicklungs- und Schwellenlandern und stets unter entwicklungspolitischer

Zielsetzungen.

Geschaftsbanken spielen als Eigenkapitalgeber eine untergeordnete Rolle, da ihr
Bestreben in der Vergabe von Fremdkapital liegt. Nur in Ausnahmefallen beteiligen

sie sich als Eigenkapitalgeber an Anlagenprojekten In Entwicklungslandern.*

*3vgl. Hupe, M., 1995
4 Vgl. Zeuchner, S. 2002
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4.3.2 Die Fremdkapitalgeber

Da die privaten Anbieter im Wesentlichen darauf bedacht sind ihren
Eigenkapitalanteil weitgehend zu beschranken, stellt der Fremdkapitalanteil in der
Regel den grofRten Teil zur Finanzierung eines Projektes. Als Fremdkapitalgeber
kommen internationale @ Geschaftsbanken, internationale und regionale
Entwicklungsbanken, Exportfinanzierungsinstitute, private und institutionelle Anleger,
Zulieferer, Abnehmer und Anlagenbauer bzw. Anlagenbetreiber in Betracht. So
kommen fur die private Finanzierung beispielsweise Projektkredite von
Geschaftsbanken, Kredite  von Entwicklungsbanken, Lieferantenkredite,

Produktvorfinanzierungen sowie Geld- und Kapitalmarktinstrumente in Frage.

Die regionalen und internationalen  Entwicklungsbanken  konnen als
Spezialkreditinstitute fur unternehmerische und langfristige Investitionen in
Entwicklungslandern betrachtet werden. Zu diesem Zweck stellen sie haftendes
Kapital zur Verfigung und gewahren langfristige beteiligungsahnliche Darlehen.
Dadurch sollen private Anbieter aus Industrielandern veranlasst werden, privates
unternehmerisches Beteiligungskapital in produktive Projekte in Entwicklungslandern

zu investieren.*®

Eine weitere wichtige Rolle bei der Finanzierung im Infrastrukturbereich von
Entwicklungslandern spielen Kredite der Entwicklungshilfeinstitutionen. Das sind die
Weltbankgruppe (IBRD) mit ihren Tochterunternehmen und die nationalen
Entwicklungshilfebanken, wie die Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfW) und die
Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft mbH fir Deutschland, sowie
regionale Entwicklungsbanken, wie die Asian Development Bank (ADB) oder die
European Bank of Reconstruction and Development (EBRD). Die Entscheidung
dieser Institutionen Uber die Unterstitzung eines Projektes ist in vielen Fallen
Voraussetzung fur dessen Realisierung. Der Vorteil einer Finanzierung durch diese
Institutionen liegt bei den vergunstigten Krediten, die durch niedrige Zinsen bei

langer Laufzeit entstehen.*®

“\Vgl. Reuter, A.; Wecker, C. 1999
46 Vgl. Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen, 2004, Finanzierung von Projekten /
Projektfinanzierung
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Die International Finance Corporation (IFC) ist das Projektfinanzierungsinstitut und
ein Tochterunternehmen der Weltbankgruppe. Die Starkung der Wirtschaft und
Verbesserung der Lebensqualitat sind oberste Ziele der IFC. Dies wird durch die
Investition in  die  Privatwirtschaft durch  Langzeitkredite, = Garantien,
Risikomanagement und Beratungsdienstleistungen unterstiutzt, um so private
Investoren fur Lander zu gewinnen, in denen eine Investition besonders risikoreich

ist.*’

Auch die Multilateral Investment Guarantee Agency ist eine Tochter der
Weltbankgruppe mit dem Ziel der Forderung auslandischer Investitionen in
Entwicklungs- und Schwellenlandern. Sie bietet Unterstutzung von auslandischen
Investitionen in  Entwicklungslandern durch die Gewahrleistung von nicht
kommerziellen Garantien zur Abdeckung von nicht kommerziellen Risiken, wie
Enteignung, Verstaatlichung, Nichtkonvertierbarkeit von Wahrungen, sowie Krieg
oder Burgerkrieg, zum Abbau von Investitionshemmnissen. AuRerdem unterstitzen
sie Entwicklungslander durch Investitionsmarketing, d.h. die Beratung zur Attraktivitat

fiir potentielle Investoren und die Unterstiitzung in Rechtsfragen.*®

Im Kontext dieser Arbeit ist die Asian Development Bank (ADB) wohl einer der
interessantesten Fremdkapitalgeber, deren regionaler Fokus auf Asien und dem
Pazifikraum liegt. Die Asian Development Bank versteht sich in erster Linie als
Entwicklungshilfshilfeorganisation fir ihre unterentwickelten Mitgliedslander, wobei
das Oberziel in der Armutsbekdmpfung durch die Férderung eines nachhaltigen
Wirtschaftswachstums liegt. Dabei liegt ihre wichtigste Aufgabe in der Bereitstellung
der erforderlichen Finanzmittel fur den Aufbau ihrer Mitgliedslander durch die
Vergabe von langfristigen Krediten an Regierungen sowie staatliche und private
Unternehmen, die Vergabe von Beihilfen und die technische Unterstitzung der
Regierung. Auch Kofinanzierungsinstrumente, wie die Ubernahme von politischen,
Landes- und kommerziellen Risiken durch die Vergabe von Garantien werden von
der ADB gewahrt. Ein eigenstandiger Bereich der Asian Development Bank ist das

Private Sector Operations Department, welches die Blndelung und Konzentration

*7Vgl. Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen, 2004, Finanzierung von Projekten /
Projektfinanzierung
* Vgl. Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen, 2004, Finanzierung von Projekten /
Projektfinanzierung
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fast aller Aktivitaten im privaten Sektor umfasst. Der Fokus liegt hier auf dem Finanz-
und Infrastruktursektor, bei dem die Vergabe von Krediten an Privatunternehmen

offentlich-private Projektvorhaben unterstiitzt werden.*?

Da die Darstellung der oben genannten Institutionen leicht eine reine Beschrankung
auf entwicklungspolitische Ziele vermuten lasst, sei hier auch das wesentliche Ziel
der Fremdkapitalgeber in der Vergabe von Krediten zu einer moglichst hohen Marge
unter Beschrankung der eigenen Risikoposition noch einmal deutlich erwahnt. Dabei
steigt die Kreditmarge, also der Zinssatz mit der zunehmenden Risikotbernahme des
Fremdkapitalgebers. Fremdkapitalgeber sind die  risikoscheuste Gruppe der
Projektbeteiligten, welches darin begrindet liegt, dass sie in der Regel keine
Managementfunktionen wahrnehmen und so fast keine Steuer- und

Einflussmdglichkeiten auf den Projekterfolg besitzen.

** www.adb.org
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5 Risiken bei der Beteiligung privater Anbieter aus
Industriestaaten an Anlagenprojekten in Entwicklungs- und
Schwellenlandern

Nachfolgend wird eine Ubersicht der Risiken gegeben, die sich aus einer Investition
in Entwicklungs- und Schwellenlandern ergeben. Dazu wird eingangs der
Risikobegriff geklart und anschlieRend eine Klassifizierung der projektspezifischen

und landerspezifischen Risken vorgenommen.

5.1 Der Risikobegriff

Eine Investition im Bereich der infrastrukturellen Anlagen ist auf Grund ihrer langen
Lebensdauer, Immobilitat und Spezialitat mit groRer Sorgfalt zu betrachten. Wird
diese Investition von auslandischen privaten Investoren in Entwicklungs- oder
Schwellenlandern vorgenommen, so kommen durch die langfristige, kapitalintensive
Bindung mit diesem Land weitere sorgfaltig zu handhabende Aspekte hinzu. Denn in
solch einem Fall kommen zu dem unvollstandigen Wissen Uber die technischen und
kommerziellen Gesichtspunkte Uber die Zukunft des Projektes auch noch zusatzlich
die das Land betreffende Aspekte hinzu. Aus solch einem unvollstandigen Wissen
entsteht eine Unsicherheit Uber die Zukunftslagen. Kommt dazu noch das mangelnde
Wissen daruber, welche mogliche Zukunftslage eintreten wird, so kann diese unter
dem allgemeinen Bergriff Unsicherheit zusammengefasst werden. Aus diesen
Unsicherheiten entstehen fir alle Projektbeteiligte Risiken, die sich im Vergleich zu
Inlandsinvestitionen bei Investitionen in Entwicklungs- und Schwellenlandern noch
breit gefacherter darstellen. Die Investoren sind in solchen Fallen neben den so
genannten Projektrisiken, die auch bei Inlandprojekten entstehen zusatzlich von den

Landerrisiken betroffen, die speziell bei Auslandinvestitionen entstehen.®

Eine eindeutige Definition fur den Bergriff Risiko und demzufolge auch fur diese
speziellen Risikobegriffe gibt es nicht. Im Weitern wird unter dem Begriff Risiko die
Unsicherheit verstanden, die aus der mangelnden Kenntnis Uber das Eintreten einer

Zukunftslage entsteht. Dieser Risikobegriff beinhaltet auch das Eintreten einer

% Schneider, D. 1993
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Situation, die zum Planungszeitpunkt noch nicht bekannt war, die also bei der
Risikoabschatzung der moglichen Zukunftslagen nicht berlcksichtigt werden

konnte.®!

5.2 Identifizierung der Risiken

Wie bereits erwahnt, lassen sich die Risiken auf die aus mangelhafter Kenntnis oder
fenlendem Wissen uUber den Eintritt moglicher Zukunftslagen entstehenden
Unsicherheiten zurtckfuhren. Diese Risken lassen sich in projektspezifische und
landerspezifische Risiken unterteilen. Die projektspezifischen Risiken resultieren aus
den technischen und kommerziellen Unsicherheitsursachen. Die landerspezifischen
Risken sind auf die Unsicherheitsursachen zuruckzufuhren, die aus den politischen
Systemen, der wirtschaftlichen Situation und hdherer Gewalt entstehen. Die
Abbildung 5.1%2 gibt einen Uberblick iiber die Unsicherheitsursachen und der groben
Klassifizierung der daraus entstehenden Risiken. Im Folgenden wird keine
vollstandige Aufzahlung und Beschreibung der Risiken vorgenommen, sondern es

werden die im Kontext dieser Arbeit wesentlichen Risiken betrachtet.

Unsicherheitsursachen

Projektspezifisch Landerspezifisch
| |
| | | | |
Konstruk- Betriebs- politische wirtschaftl. Force-Majeure-
tionsrisiken risiken Risiken Risiken Risiken

Abbildung 5.1 Unsicherheitsursachen und Risiken

o Vgl. Zeuchner, S. 2002
%2 Quelle: Zeuchner, S. 2002
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5.2.1 Projektspezifische Risiken

Bei den Projektrisiken unterscheidet man die Risiken, die wahrend der Planungs- und
Bauphase auftreten und die, die in der Betriebsphase bestehen. Risiken die in der
Planungs- und Bauphase auftreten werden auch unter dem Uberbegriff
Konstruktionsrisiken zusammengefasst. Darlber hinaus handelt es sich hier um eine
Modelleinteilung, die naturlich auch Risiken beinhaltet, die ihre Ursache sowohl in der

Planungs- und Bauphase als auch in der Betriebsphase haben kdnnen.

Projektspezifische Risiken in der Planungs- und Bauphase

Zu den Konstruktionsrisiken zahlen das Planungs- und Entwicklungsrisiko, das

Fertigstellungsrisiko und Zulieferrisiko. Einen Uberblick Uber diese Risiken gibt
Abbildung 5.2.%°

Unsicherheitsursachen

Projektspezifisch Landerspezifisch
|
| |
Konstruk- Betriebs-
tionsrisiken risiken

Planungs- und
Entwicklungsrisiko

|| Fertigstellungs-
risiko

L Zulieferrisiko

Abbildung 5.2 Die Konstruktionsrisiken

% Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Unter dem Planungs- und Entwicklungsrisiko ist eine Unsicherheit zu verstehen, die
zum einen aus der Nichtzuteilung eines Auftrages und zum anderen aus der
Abweichung der beabsichtigten Termin- und Kostenziele und der spateren
tatsachlich erreichten Termine und angefallenen Kosten resultieren. Diese Risiken
kénnen durch die Unsicherheit und fehlendes Wissen, verursacht durch eine
schlechte Informationslage, z.B. unvollstandige Ausschreibungsunterlagen oder zu

geringe Planungszeit, in der Planungs- und Verhandlungsphase entstehen.>

Bei dem Fertigstellungsrisiko liegt die Unsicherheit in der Abweichung zwischen dem
Leistungsniveau, das zum Planungszeitpunkt zu einem festen Termin vereinbart
wurde und dem spater tatsachlich erreichten Leistungsniveau und Termin. Das
Fertigstellungsrisiko stellt ein sehr wichtiges Risiko dar, dessen Auspragung sich in
drei wesentlichen Varianten darstellen kann. Der ungunstigste Fall ist die
Nichtfertigstellung der Anlage, der einen Totalverlust des investierten Kapitals
zuzuglich angelaufener Zinsen und ggf. Schadensersatzleistungen zu Folge hat. In
den beiden anderen Fallen wird das gewunschte Leistungsziel zum einen nicht
vollstandig oder Uberhaupt nicht und zum anderen nicht rechtzeitig erreicht, um den
notwendigen Cashflow zur Deckung von Betriebskosten und Schuldendienst zu
erzeugen. Die Folge daraus ist ein Anstieg der geplanten Investitionskosten. Das

Zulieferrisiko wird im folgenden Punkt erlautert.®®

Projektspezifische Risiken in der Betriebsphase

Unter dem  Begriff Betriebsrisiken werden das  Zulieferrisiko, das
verfahrenstechnische Risiko, das Betriebs- und Managementrisiko, das Absatz- und
Preisrisiko und das Insolvenzrisiko zusammengefasst. Abbildung 5.3°° auf der

folgenden Seite gibt einen Uberblick dariber.

Das Zulieferrisiko stellt, wie eingangs erwahnt, ein solches Risiko dar, dessen
Unsicherheitsursache in der Bau- und Betriebsphase des Projektes liegen kann.

Hierbei handelt es sich um die Beschaffung von Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen, in

% Vgl. Backhaus, K. et al. 1990
*®V/gl. Reuter, A.; Wecker, C. 1999
% Vgl. Zeuchner, S. 2002
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der das Potential zur Abweichung der im Planungszeitpunkt prognostizierten Kosten
der bendtigten Rohstoffe von den tatsachlich anfallenden Kosten liegt.

Zulieferrisiko spielt also eine grof3e Rolle bei den so genannten Prozessanlagen, die

Rohstoffe weiterverarbeiten.®’

Unsicherheitsursachen

Landerspezifisch

Projektspezifisch
|
| |
Konstruk- Betriebs-
tionsrisiken risiken

L | Zulieferrisiko

Verfahrenstech-
nisches Risiko

Management-
risisko

Absatz- und
Preisrisiko

L1 Insolvenzrisiko

Abbildung 5.3 Die Betriebsrisiken

" Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Die Gefahr, dass es zu Abweichungen von dem im Planungsfall festgelegten
technischen Standard zum spater erreichten technischen Standard der Anlage oder
zum  spater marktublichen  Standard der Anlage kommt, wird als
verfahrenstechnisches Risiko bezeichnet. Es gibt also die Mdglichkeiten, dass das
Nichterreichen des geplanten technischen Standards durch einen Mangel bei der
Erstellung der Anlage verursacht wird oder das die Anlage zum Zeitpunkt der
Fertigstellung nicht mehr dem neuesten und effektivsten Stand der Technik
entspricht. Die Folge solcher Risiken sind ein niedrigeres oder ineffektiveres

Leistungsniveau der Anlage als geplant.®

Beim Begriff des Managementrisikos geht man von der Gefahr aus, dass durch die
Ineffizienz des Managements in der Planungs-, Bau- und Betriebsphase der Anlage,
negative Abweichungen zum prognostizierten Cashflow entstehen. Die Ursachen flur
ein solches Risiko liegen beim Betriebs und Managementpersonal sowie im Erhalt
der Funktionstuchtigkeit der Anlage nach deren Inbetriebnahme. Fehlendes Know-

how und mangelnde Motivation des Personals sind hier die haufigsten Ursachen.*®

Das Absatz- und Preisrisiko umfasst die Gefahr der negativen Abweichungen der
zum Planungszeitpunkt prognostizierten Absatzmengen und Absatzpreise zu den
tatsachlich erzielten. Dieser Fakt hat ebenfalls Auswirkungen auf den Cashflow und
somit auf die Deckung der Wartungs- und Betriebskosten und des Schuldendienstes

(Tilgung + Zinsen).

Kommt es durch die voranstehenden Risiken zu dauerhaft hohen Unterschreitungen
des prognostizierten Cashflows und kann dadurch der hohe Kapitaldienst nicht
gedeckt werden, so kommt es zu vorzeitigen Kundigungen der Kredite, das zur
Insolvenz der Beteiligten fihren kann. Solch eine Abweichung des Cashflows kann
auch durch das fruhzeitige Ausscheiden einzelner privater Projektbeteiligter oder
wichtiger Zulieferer, bedingt durch deren alleinige Insolvenz, verursacht werden. Die
alleinige Insolvenz einzelner Projektbeteiligter kann durch deren vertraglichen

Bindungen und Verpflichtungen mit auRenstehenden Dritten verursacht werden.®

%8 \/gl. Schmitt, W. 1989
*%v/gl. Schmitt, W. 1989
€ Vgl. Zeuchner, S. 2002
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5.2.2 Landerspezifische Risiken

Die landerspezifischen Risiken kdnnen in politische Landerrisiken und wirtschaftliche
Landerrisiken unterteilt werden. Diese Risken entstehen aus der Unsicherheit Uber
die gesamtwirtschaftliche, politische, soziokulturelle und geographische Situation
eines Landes. Sie sind fur die beteiligten privaten Anbieter weder kontrollierbar noch

beeinflussbar.®’

Politische Landerrisiken

Die politischen Landerrisiken lassen sich auf aul3enpolitische und innenpolitische
Unsicherheitsursachen zurlckfliihren. Sie kdnnen in das Dispositionsrisiko und das
Eigentumsrisiko unterteilt werden, die sich aus verschieden Einflissen und

Unterrisiken zusammensetzen. Einen Uberblick dariiber gibt Abbildung 5.4.%2

Politische Landerrisiken

Dispositionsrisiko Eigentumsrisiko
] ]
Rechtsanderungen Eigentumsrisiko im

engeren Sinne

Genehmigungsrisiko

Verstaatlichung,
Nationalisierung

Risiko der rechtlichen
Durchsetzbarkeit Konfiskation

Diskriminierungsrisiko

Abbildung 5.4 Die politischen Landerrisiken

¢ vgl. Jokisch, J. 1989
62 Quelle: Zeuchner, S. 2002; Vgl. Reuter, A.; Wecker, C. 1999
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Das Dispositionsrisiko beinhaltet im Wesentlichen das Risiko der Rechtsanderung,
das Genehmigungsrisiko, das Risiko der rechtlichen Durchsetzbarkeit und das
Diskriminierungsrisiko. Unter dem Risiko der Rechtsanderung ist die Gefahr der
Anderung der rechtlichen und administrativen Rahmenbedingungen und die
Anderung bestehender Umweltschutz- und Sicherheitsauflagen, sowie im
Steuergesetz zu verstehen. Sie kdnnen einen wesentlichen Einfluss auf die
Wirtschaftlichkeit eines Projektes haben.®® In jedem Projekt sind Genehmigungen
oder Konzessionen erforderlich, die dem Genehmigungsrisiko unterliegen. Dieses
beinhaltet die Gefahr, dass die erforderlichen Genehmigungen und Konzessionen
nicht, nicht im bendétigten Umfang, nur mit besonderen Auflagen oder nicht rechzeitig
erteilt werden oder das sie nachtraglich entzogen oder verstaatlicht werden.®* Das
Risiko der rechtlichen Durchsetzbarkeit beschreibt die Gefahr, dass Zusagen von
Projektbeteiligten, bei deren Nichterbringung, keiner rechtlichen Handhabe
unterliegen und somit nicht durch rechtlichen Beschluss durchgesetzt werden
konnen. Deshalb sind die Rechtswahl, der Gerichtsstand und die Vollstreckbarkeit
wesentliche Einflussfaktoren auf dieses Risiko. Besondere Bedeutung kommt diesem
Problem in dem Fall zu, wenn ein privater Anbieter gegen den Staat klagt, da dieser
Immunitat genieRen kann. Abneigungen einzelner Instanzen des Gaststaates
gegenuber den auslandischen privaten Anbietern sind Ursache fir das so genannte
Diskriminierungsrisiko. Dies aufert sich in einer deutlichen Verschlechterung der fur
die Investoren relevanten Rahmenbedingungen. Dieses Diskriminierungspotential ist
stark von der Macht- und Einflussstellung der auslandischen Anbieter und der
Entwicklungsstufe und -geschwindigkeit des Gaststaates hin zur wirtschaftlichen
Selbstandigkeit abhangig. So besteht die Maoglichkeit einer starken negativen
Entwicklung der politischen und wirtschaftlichen Akzeptanz auslandischer Anbieter

im Zeitraum zwischen Beginn und Ende einer Projektlaufzeit.®®

Das Eigentumsrisiko umfasst alle Risiken, die aus dem Zusammenhang der
jeweiligen Regierungspolitik und dem Eigentum entstehen. Die groRte Gefahr liegt im
Risiko der Enteignung, wobei eine Landesregierung ganz oder teilweise auf das
Eigentum an Rechten und Vermodgen auslandischer Anbieter oder inlandischer

Unternehmen zugreift. Jeder Staat hat das Recht, bei Zahlung einer angemessenen

& vgl. Linss, H.-P. 1989
% vgl. Reuter, A.; Wecker, C. 1999
% vgl. Reuter, A.; Wecker, C. 1999
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Entschadigung, privates Eigentum zu verstaatlichen, enteignen oder zu Ubertragen.
Je nach Art der Entschadigung kann das Eigentumsrisiko in das Eigentumsrisiko
oder die Enteignung im engeren Sinne, die Verstaatlichung oder die Konfiskation
unterteilt werden. Bei dem Eigentumsrisiko oder der Enteignung im engeren Sinn
werden einzelnen auslandischen Anbietern durch die Regierung des Staates
Vermogen oder vermogenswerte Rechte in Form eines gesetzlich zulassigen,
entschadigungspflichtigen Hoheitseingriffs entzogen. Dabei begrundet sich das
Recht zur Enteignung in einem offentlichen Interesse. Dem Enteigneten wird der
angemessene Wert seines Engagements erstattet, wobei die Meinung Uber die
Angemessenheit bei beiden Parteien differieren dirfte. Im Fall der Verstaatlichung
oder Nationalisierung sind durch die Verstaatlichung inlandische und durch die
Nationalisierung auslandische Anbieter betroffen. Die Nationalisierung ist vielfach in
den Staatsverfassungen verankert, wobei ist in den meisten Fallen aber nicht
zwingend mit einer Entschadigung verbunden ist. Die dritte und weitreichendste
Form der Enteignung stellt die Konfiskation dar. Dabei wird das Eigentum
auslandischer Anbieter ohne jegliche Entschadigung beschlagnahmt. Die Grunde
hierfur liegen meist nicht in der national orientierten Wirtschaftspolitik, sondern haben

auRenpolitische Hintergriinde.®®

Wirtschaftliche Landerrisiken

Die wirtschaftlichen Landerrisiken kdnnen zum einen auf die Unsicherheit in der
Kenntnis der zukunftigen Zahlungsfahigkeit eines Landes zum anderen in der
zukunftigen Wahrungsstabilitat zurickgefuhrt werden. Daraus entstehen zum Ersten
das Konvertierungsrisiko, das Transferrisiko, das Zahlungsverbotsrisiko und das
Moratoriumsrisiko, die unter dem Begriff KTZM Risiko zusammengefasst werden
konnen. Zum Zweiten konnen aus den Wahrungsinstabilitaten Preissteigerungen
hervorgehen, die sich in Form von Wechselkursanderungen, Zinsanderungen und
Inflation  &ullern und unter dem allgemeinen Bergriff Wahrungsrisiko

zusammengefasst werden. Einen Uberblick gibt die Abbildung 5.5.%"

% vgl. Linss, H.-P. 1989
7 Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Wirtschaftliche
Landerrisiken

KTZM Risiko Wahrungsrisiko
] ]
Konvertierungsrisiko Wechselkursrisiko
Transferrisiko Zinsanderungsrisiko
Zahlungsverbotsrisiko Inflationsrisiko
Moratoriumsrisiko

Abbildung 5.5 Die wirtschaftlichen Landerrisiken

Unter dem KTZM Risiko sind die Risiken zu verstehen, die aus den Risiken der
Zahlungsunfahigkeit oder der Zahlungsunwilligkeit eines Staates erwachsen. Es
besteht also das Risiko, dass ein Staat auf Grund von wirtschaftlichen Instabilitaten
in Form von Devisenknappheit seinen Zahlungsverpflichtungen nicht vollstandig oder
punktlich nachkommen kann. Eine Zahlungsunfahigkeit kann total, partiell oder nur
fur einen gewissen Zeitraum entstehen. Als Ursachen fur das Risiko der
Zahlungsunwilligkeit kommen Ablehnungen von Verpflichtungen des Staates, die von
einer vorhergehenden Regierung eingegangen wurden in Frage. Unter dem
Konvertierungs- und Transferrisiko sind Gefahren bezlglich des
grenzuberschreitenden Kapitalverkehrs, wie des Schuldendienstes und der
Dividendenzahlungen, zu verstehen, wobei es zur Beschrankung oder Unterbindung
dieser Zahlungen kommt. Dem Konvertierungsrisiko liegt der Sachverhalt zu Grunde,
dass ein Umtausch der Inlandswahrung in die gewunschte auslandische Wahrung
nicht oder nur voribergehend nicht moglich ist. Im Fall des Transferrisikos winscht
der Gaststaat einen keinerlei Geldexport aus seinem Land. Dabei werden den
Schuldnern Zahlungen untersagt, unabhangig davon, ob es sich um inlandische

Wahrung handelt oder um Devisen. Moratoriums- und Zahlungsverbotsrisiken
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entstehen, wenn durch MalRnhahmen des Gaststaates Zahlungen an Glaubiger im
Ausland ausgesetzt oder untersagt werden. Dem Schuldner im Gaststaat wird es
also nicht oder nur verspatet moglich seinen Verbindlichkeiten nachzukommen. Wird
die Zahlung durch die MalRnahmen nur aufgeschoben oder teilweise verboten, so
spricht man von einem Moratorium. Wird einem zahlungswilligen und
zahlungsfahigen Schuldner durch gesetzgeberische Mallnahmen die Erfullung seiner
Verbindlichkeiten untersagt, spricht man von einem Zahlungsverbot. Die
auslandischen privaten Anbieter sind im Falle einer Zahlungsverpflichtung durch

Fremdfinanzierung stets diesen Risiken ausgesetzt.®® ®°

Unter dem Bergriff Wahrungsrisiken werden das Wechselkursrisiko, das
Zinsanderungsrisiko und das Inflationsrisiko zusammengefasst. Alle diese Risiken
haben einen Einfluss auf die Stabilitat der Wahrung. Entwickeln sich die
Devisenkurse negativ, so liegt das Wechselkursrisiko in der daraus resultierenden
Verlustgefahr. Das Wechselkursrisiko ist stets gegeben, wenn Projekte ihre Erlése in
lokaler Wahrung erzielen, den Schuldendienst jedoch im Ausland und der dort
jeweilig Wahrung leisten mussen. Das Wechselkursrisiko hat somit auch Einfluss auf
den Cashflow des Projektes. Zinsanderungsrisiken entstehen durch eine negative
Anderung der realen Zinssatze gegenlUber den in der Cashflow-Kalkulation
verwendeten Zinssatzen, was eine Verteuerung der gesamten Finanzierungsstruktur
zur Folge hat. Alle Zinsentwicklungen auf dem internationalen Geldmarkt
beeinflussen die bestehenden Kreditvertrage der in der Regel variabel verzinsten
Kredite. Mit steigenden Zinsen erhohen sich die Kapitalkosten im Vergleich zu denen
in der Planungsphase veranschlagten und erhdohen somit automatisch den
Kapitalbedarf.”” Das Risiko der Inflation schligt sich fiir den privaten Anbieter

letztendlich wieder im Wechselkurs nieder und hat somit dieselben Auswirkungen.”’

Risiken deren Eintritt durch Ereignisse hoherer Gewalt verursacht wird, bezeichnet
man als Force Majeure Risiken. Ihre Besonderheit liegt darin, dass sie aul3erhalb des
Einflussbereiches aller Projektbeteiligten liegen. Die Force Majeure Risiken kdnnen

zum Einen in die zufallsbedingten Ereignisse wie Erdbeben, Tsunami, Sturm, Feuer,

% vgl. Linss, H.-P. 1989
% Vgl. Zeuchner, S. 2002
" vgl. Schmitt, W. 1989
" vgl. Przybylski, R. 1993
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Uberschwemmung und sonstige Naturkatastrophen oder Epidemien und zum
Anderen in die nicht zufallsbedingten Ereignisse wie Krieg, Unruhen, Streiks,
Sabotage, In- und Exportblockaden anderer Lander eingeteilt werden. Um Einfluss
auf das Projekt zu nehmen, mussen die Ereignisse nicht zwangslaufig im

Investitionsland stattfinden.”?

2 \gl. Backhaus, K. et al. 1990
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6 Grundlagen der Organisationsformen mit privater und
offentlicher Beteiligung

In diesem Kapitel werden die Grundlagen der Organisationsformen mit privater und
offentlicher Beteiligung erortert. Es wird eine Einteilung der wesentlichen Kriterien
und Merkmale von Organisationsformen vorgenommen und diese in einer Tabelle fur
die Verwendung im nachsten Kapitel zusammengefasst und bereitgestellt. Auch fur
die Darstellung der Risiken und Ihrer Verteilung wird eine zusammenfassende

Tabelle fur das nachste Kapitel vorgestellt.

6.1 Grundlegende Kriterien

Bei Organisationsformen mit privater und o6ffentlicher Beteiligung bestehen die
Moglichkeiten des Ersatzes der staatlichen Aktivitaten durch private im Bereich des
Baus, der Finanzierung oder der Bereitstellung, wie auch der teilweise oder
vollstandige Ersatz des staatlichen durch privates Eigentum an der gesamten
Anlage. Aus der unterschiedlichen Kombination dieser Moglichkeiten ergeben sich
die verschiedenen Organisationsformen oder Organisationsmodelle, die durch die
unterschiedliche  offentliche und private Beteiligung eindeutig die
Verantwortlichkeiten, Anspruchsberechtigungen, Entlohnungen, Sanktionen usw. der

Mitglieder regeln.”

Grundsatzlich kann man die Organisationsformen in zwei Gruppen unterscheiden.
Zum einen gibt es Organisationsformen, die sich nur auf die Bereitstellung der
Leistung beziehen, zum anderen gibt es Organisationsformen mit wesentlich
komplexerer und intensiverer Einbeziehung der privaten Anbieter durch die Beteilung
an der Finanzierung. Zur Kategorie der ersten Gruppe gehdren die Service and
Management Modelle (SaM) und die Transfer of Operation Rights Modelle (TOR).
Eine wesentlich grélkere Rolle dirften auf Grund der Finanzsituation der
Entwicklungslander aber die Modelle der zweiten Gruppe spielen, da es sich bei den
Public Private Partnership Modellen (PPP), Build Operate Transfer Modellen (BOT)
und den Build Operate Own Modellen (BOO) um Modelle mit privaten

s Vgl. Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen WS 2003/2004, Public Private Partnership
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Finanzierungen handelt. Diese Organisationsformen unterliegen jedoch dem
Modellcharakter und sind nicht, wie in der Theorie geplant, absolut eins zu eins

umsetzbar.”

6.2 Wesentliche Merkmale der Organisationsformen

Um eine einheitliche Beurteilung der verschiedenen Organisationsformen vornehmen
und eventuelle spatere Vergleiche anstellen zu konnen, mussen fur die
Organisationsformen wesentliche Merkmale festgelegt werden. Die wichtigsten
Kennzeichen sind die Einteilung nach offentlicher oder privater Beteiligung an
Eigentum, Finanzierung und der Verantwortung fur den Betrieb. Weiterhin sind die
Dauer und der Umfang der Beteiligung der privaten Anbieter, sowie deren
Entlohnung wichtige Merkmale. Zur besseren Verdeutlichung werden die oben
genannten Merkmale der offentlichen oder privaten Beteiligung am Eigentum, der
Finanzierung und der Verantwortung flr den Betrieb durch die Entwicklung,
Errichtung, Wartung und die Abschlisse der Nutzervertrage und die Tariffestlegung
erweitert und in den Projektphasen Planung, Verhandlung, Bau, Betrieb und
Beendigung dargestellt. Zur zusammenfassenden und Ubersichtlichen Darstellung
werden diese Merkmale in Form einer Tabelle erfasst, wie dies Tabelle 6.17° als
Muster darstellt, die im nachsten Kapitel Verwendung findet. Die Zuordnung der

Aufgabenverantwortung erfolgt im Folgenden durch 6 = 6ffentlich und p = privat.

I Vgl. Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen WS 2003/2004, Public Private Partnership
" Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Tabelle 6.1 Merkmale der Organisationsformen

47

Merkmale der privatwirtschaftlichen Organisationsformen

Dauer der Beteiligung Privater

Angabe in Jahren

Umfang der Beteiligung Privater

Aufgaben und Verantwortungen

Entlohnung der Privaten

Art der Entlohnung (leitungsabhangig/-unabhéangig)

Aufgabenverantwortung

Entwicklung

Anfangsinvestition

Ersatzinvestition

Erweiterungsinvestitionen

Finanzierung Umlaufvermdgen

Eigentum an der Anlage

Errichtung der Anlage

Betrieb und Wartung

Nutzervertrage

Tariffestlegung

Projektphasen

Planung

Verhandlung

Bau

Betrieb

Beendigung |

6.2 Risikodarstellung der Organisationsformen

Die bereits genannten und definierten Projekt- und Landerrisiken werden auch hier

zum Zweck der einheitlichen Beurteilung den Projektphasen zugeordnet. Geschieht

dies in einer Tabelle, wie in Tabelle 6.276, so kann dies als Risikomatrix bezeichnet

werden, die Riuckschlisse auf die Risikoallokation zwischen 6ffentlichen und privaten

Beteiligten zulasst. Die Anwendung dieser Tabelle findet im nachsten Kapitel statt.

Tabelle 6.2 Risikomatrix

Projektrisiken

Planungs- u. Entwicklungsrisiko

Fertigstellungsrisiko

Zulieferrisiko

Verfahrenstechnisches Risiko

Betriebs- u. Managementrisiko

Absatz- u. Preisrisiko

Insolvenzrisiko

Landerrisiken

Dispositionsrisiko

Eigentumsrisiko

KTZM Risiko

Wechselkursrisiko

Force-Majeure-Risiko

Projektphasen

Planung

Verhandlung

Bau

Betrieb

Beendigung |

8 Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Jede Projektphase ist mit spezifischen Unsicherheiten belegt, aus denen fir die
Beteiligten Risiken entstehen kénnen. Diese Risiken kénnen den o6ffentlichen und
privaten Beteiligten zugeordnet werden, wobei bei einem Ubergang von einer
Projektphase in die nachste auch die Zuordnung von offentlich zu privat oder
umgekehrt wechseln kann. Im Folgenden wird die Zuordnung durch 6 = o6ffentlich

und p = privat vorgenommen.
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7 Organisationsformen mit privater und offentlicher
Beteiligung

Ein wesentliches Merkmal bei Organisationsformen mit o6ffentlicher und privater
Beteiligung ist der Grad und die Tiefe der privaten Beteiligung. So bestehen die
einfachsten Formen in der Beteiligung privater Anbieter am Betrieb bereits
existierender Anlagen. Uber die Organisationsformen mit anteiliger Beteiligung am
Eigentum existierender Anlagen, bis zur Beteiligung privater Anbieter am gesamten
Projekt in Planung, Finanzierung, Bau, Betrieb und Eigentum der Anlage steigt der
Grad der privaten Beteiligungstiefe. Im Folgenden werden nun die einzelnen
Organisationsformen nach dem Grad der privaten Beteiligungstiefe vorgestellt, die fur

die Investition einer Biogasanlage in Betracht kommen.

7.1 Organisationsformen fur die Beteiligung Privater am Betrieb von
Anlagen

Unter diesem Punkt werden zunachst die Organisationsformen vorgestellt, welche
eine Beteiligung privater Anbieter in der Betriebsphase vorsehen. Das sind im
Einzelnen die Service and Management Modelle und die Transfer of Operation
Rights Modelle.

7.1.1 Service and Management Modelle (SaM)

Service and Management Modelle beinhalten Serviceleistungen wahrend der
Betriebsphase und kommen im Wesentlichen dann zum Einsatz, wenn in der
Betriebsphase des Projektes private Anbieter aus Industriestaaten, auf Grund der

Komplexitat und des gefragten Know-how, beteiligt werden.”’

" Vgl. Zeuchner, S. 2002
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Merkmale von Servicevertragen

Bei einem Servicevertrag werden lediglich bestimmte Serviceleistungen an private
Anbieter Ubertragen. Die Anlage wird vom Staat finanziert und betrieben. Auch das
Eigentum an der Anlage verbleibt beim Staat. Servicevertrage stellen die einfachste
Form der privaten Beteiligung dar. Die vergebenen Serviceleistungen sind exakt
spezifizierte Leistungen die neben der Betriebsphase gegebenenfalls auch die
Planungs- und Bauphase betreffen kdnnen. Die gesamte Verantwortung fur den
Betrieb und die Wartung der Anlage verbleibt beim Staat, somit auch alle
projektspezifischen Risiken. Weiterhin finanziert der Staat auch das Working Capital
(Nettoumlaufvermogen). Der Private Anbieter ist lediglich fir das ihm Ubertragene
Leistungsfeld verantwortlich. Zur Entlohnung wird an den privaten Anbieter ein festes
Entgelt gezahlt, welches aber an die Erbringung der Leistung gebunden ist. Die
Vorteile von Servicevertragen aus Sicht des Staates liegen in der Moglichkeit,
spezielle Aufgaben, die der Staat nicht selbst leisten kann, auszugliedern. Aus Sicht
des privaten Anbieters sind Servicevertrage der erste Schritt fur die Zusammenarbeit
von Gaststaat und privatem Anbieter, mit der Mdglichkeit Erfahrungen zu sammeln
und der Perspektive einer spateren Ubernahme der gesamten Betriebsphase durch
Leasing oder Konzession. Servicevertrage sind in ihrer Laufzeit kurzfristig und
werden z.B. in Form von Wartungsvertragen vergeben.’® ”® Einen schematischen

180

Uberblick Uber die Beziehungen der Beteiligten gibt die Abbildung 7. und

181

zusatzlich fasst die Tabelle 7.1°" die wesentlichen Merkmale von Servicevertragen

Zusammen.

8 \vgl. KfW 1999

" Vgl. Weltbank 1994

8 Quelle: Zeuchner, S. 2002
8 Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Gaststaat
Planung
Servicevertrag Finanzierung Infrastrukturleistung
Bau
Eigentum
: Betrieb
Fixes Entgelt Tarifsetzung
Nutzungsentgelt

Private Anbieter
Serviceleistung: Nutzer
Wartung
Reparatur

Abbildung 7.1 Beziehungen bei Servicevertragen

Merkmale von Managementvertragen

Auch bei Managementvertragen liegen die Finanzierung und das Eigentum an der
Anlage beim Staat. Im Unterschied zu den Servicevertragen werden bei
Managementvertragen, Uber Serviceleistungen hinaus, der Betrieb und die Wartung
der Anlage an einen privaten Anbieter Ubertragen. Die Aufgabenverantwortung fur
die Bereitstellung der Leistung, sowie die Finanzierung notwendiger Investitionen
und des Working Capital verbleibt dennoch beim Staat. AuRerdem tritt er nach
aulen, sowohl bei der Beschaffung als auch beim Absatz, als Rechtspersonlichkeit
und Vertragspartner auf. Der private Anbieter hat keine direkte vertragliche
Beziehung zum Nutzer, sondern handelt lediglich im Namen des Staates. Er ist somit
allein dem Staat als Vertragspartner gegenlber verpflichtet. Durch die Ubernahme
des Betriebs und der Wartung vom privaten Anbieter ist er, wenn auch nicht als
Rechtsperson dem Nutzer gegenuber, aber als Vertragspartner dem Staat
gegenuber, fur die Produktion und den Absatz der Leistung verantwortlich. Fir seine
Dienstleistung erhalt der private Anbieter vom Staat ein Managemententgelt, welches
eine leistungsbezogene Komponente enthalten kann. Fur Managementvertrage ist
keine Investition von Seiten des privaten Anbieters notwendig. Daraus resultiert der
Vorteil, dass der private Anbieter die Managemententscheidungen frei treffen kann
und dabei frei von den Projektrisiken, insbesondere dem Eigentumsrisiko, ist. Ein
weiterer Vorteil fur den privaten Anbieter sind die bestehenden Optionen auf

Verlangerung des Managementvertrages oder die spatere Uberfiihrung in Leasing-
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oder Konzessionsvertrage. Die Vorteile flir den Staat liegen, wie bei den
Servicevertragen, in der Moglichkeit Aufgaben auszugliedern, fir die das nétige
Know-how oder die notige Erfahrung fehlen. Dies spielt eine besonders gro3e Rolle
in Fallen, der Rentabilitatsherstellung oder Rentabilitatssteigerung von bereits
bestehenden Anlagen oder bei fehlenden Informationen Uber die Nutzer oder die
Anlage selbst. Managementvertrige sind in lhrer Laufzeit mittelfristig.®> Einen
Uberblick Uber die Beziehungen der Beteiligten untereinander gibt die Abbildung
7.2% und zusétzlich gibt die Tabelle 7.1% einen zusammenfassenden Uberblick der

wesentlichen Merkmale von Service- und Managementvertragen.

Gaststaat
Planung
Managementvertrag Finanzierung
Bau
Eigentum Nutzungsentgelt
Entgelt Tarifsetzung
Fix / Variabel
Private Anbieter > Nut
Management der Leistungen im Namen wrzer
Anlage: und fiir Rechnung des
Betrieb Gaststaates
Wartung

Abbildung 7.2 Beziehungen bei Managementvertragen

82 \/gl. KFW 1999
8 Quelle: Zeuchner, S. 2002
8 Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Tabelle 7.1 Merkmale von Service- und Managementvertragen

Servicevertrage

Dauer der Beteiligung Privater 1-2 Jahre

Umfang der Beteiligung Privater Ausgliederung einzelner spezifischer Aufgaben
Entlohnung der Privaten festes Entgelt fir erbrachte Leistung
Managementvertrdge

Dauer der Beteiligung Privater 3-5 Jahre

Umfang der Beteiligung Privater Ausgliederung von Betrieb und Wartung

Entlohnung der Privaten festes oder leistungsbezogenes Entgelt
Aufgabenverantwortung

Entwicklung 0 0 0 0 0
Anfangsinvestition o) 0 o)

Ersatzinvestition 0 0 0 0
Erweiterungsinvestitionen o) 0 0 0 0
Finanzierung Umlaufvermdgen 0 0 0 0 0
Eigentum an der Anlage o] 0 0 0 0
Errichtung der Anlage 0 0 0

Betrieb und Wartung p p p 0/p 0
Nutzervertrage 0 0 p 0 0
Tariffestlegung o) 0 o) 0 o)
Projektphasen Planung | Verhandlung | Bau Betrieb | Beendigung

Risikoverteilung bei Service and Management Modellen

Die Risikoverteilung bei Service and Management Modellen gestaltet sich relativ
einfach, da die privaten Anbieter weder bei Servicevertragen noch bei
Managementvertragen an der Finanzierung beteiligt sind. lhre Entlohnung geschieht
durch ein festes Entgelt, was lediglich eine erfolgs- oder leistungsabhangige
Komponente enthalten kann. Somit sind die privaten Anbieter frei von den
Projektrisiken. Alle auftretenden Projektrisiken und auch der wesentliche Teil der
Landerrisiken liegen beim Staat. Auf die privaten Anbieter entfallen aus dem Bereich
der Landerrisiken lediglich das KTZM Risiko und das Wechselkursrisiko. Die Risken
fur private Anbieter bei der Beteiligung an Service and Management Modellen sind
als gering einzustufen. Ein Dispositionsrisiko und Eigentumsrisiko treten bei Service
and Management Modellen gar nicht auf.®® Die in Tabelle 7.2% dargestellte

Risikomatrix gibt einen Uberblick (iber die Risikoverteilung.

8 Quelle: Zeuchner, S. 2002
8 Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Tabelle 7.2 Risikomatrix von Service- und Managementvertragen

Projektrisiken

Planungs- u. Entwicklungsrisiko 0 0

Fertigstellungsrisiko 0

Zulieferrisiko o)

Verfahrenstechnisches Risiko 0

Betriebs- u. Managementrisiko

Absatz- u. Preisrisiko

Q:|0:|0:|0:|O:

Insolvenzrisiko 0o

Landerrisiken

Dispositionsrisiko

Eigentumsrisiko

KTZM Risiko p

Wechselkursrisiko p

O:[C O

Force-Majeure-Risiko 0 0

Projektphasen Planung | Verhandlung | Bau Betrieb | Beendigung

7.1.2 Transfer of Operation Rights Modelle (TOR)

Unter Transfer of Operation Rights Modellen sind Organisationsformen zu verstehen,
in denen der Staat eine zeitlich begrenzte Lizenz an einen privaten Anbieter zur
Leistungserbringung vergibt. Der private Anbieter Ubernimmt damit die volle
Aufgabenverantwortung fur den Betrieb der Anlage und einen Teil des kommerziellen
Risikos, was aus dem Angebot der Leistung resultiert. Fur Transfer of Operation
Rights Modelle gibt es die Varianten der Leasingmodelle und Konzessionsmodelle.
Dabei werden in den Konzessionen und Leasinglizenzen spezifische Bedingungen
festgelegt, zu denen die Leistungen wie z.B. Gas oder Energie bereitzustellen sind.
Die Vergabe der Lizenzen erfolgt meist in einem Ausschreibungsverfahren. Der
private Anbieter zahlt an den Staat eine Lizenzgebuhr, die er zusammen mit den
weiteren Kosten aus dem Betrieb der Anlage und dem geplanten Gewinn aus den

Entgelten der Nutzer fiir die erbrachte Leistung refinanziert.®’

87 Vgl. Zeuchner, S. 2002
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Merkmale von Leasingmodellen

Bei einem Leasingmodell wird der Gaststaat als Leasinggeber und der private
Anbieter als Leasingnehmer bezeichnet. Die wesentlichen Merkmale liegen in der
Funktion des Staates als Eigentumer, der staatlichen Finanzierung der Anlage und
der privaten Betriebsflihrung. Zwischen dem Leasinggeber und dem Leasingnehmer
wird ein Leasingvertrag geschlossen, in welchem dem Leasingnehmer eine Anlage
zur Verfugung gestellt wird. Die private BetriebsfUhrung umfasst alle Funktionen des
Betriebs und der Wartung der Anlage einschlieldlich Instandhaltung und
Ersatzbeschaffung  der  zugehoérigen  technischen, bautechnischen und
transporttechnischen Anlagenteile, jedoch ohne diese selbst zu finanzieren. Eine
Verantwortung fur die Finanzierung hat der private Anbieter dennoch fur das Working
Capital. Im Verantwortungsbereich des Gaststaates liegen also die Finanzierung von
Ersatz- oder Erweiterungsinvestitionen und die Festlegung der Nutzungsentgelte.
Der Leasingnehmer ist verpflichtet, unabhangig von seinem Erfolg, die gesamte
Laufzeit eine vertraglich vereinbarte Lizenzgebuhr, die Leasingrate an den
Leasinggeber zu zahlen. Der Leasingnehmer tragt also die meisten oder alle
wirtschaftlichen Risiken. Der private Anbieter muss seinen Gewinn aus der Differenz
zwischen der fixen Leasingrate und dem Gewinn aus dem Betriebsprozess
generieren. Der Gewinn aus dem Betriebsprozess ergibt sich wiederum aus der
Differenz der Betriebskosten und den Nutzerentgelten, die der Leasingnehmer direkt
als Gegenleistung zu seiner erbrachten Leistung vom Nutzer oder Abnehmer erhebt.
Allerdings hat der Leasingnehmer ein Recht auf ein vertraglich festgelegtes,
garantiertes Mindestentgelt. Die technischen Projektrisiken werden in den meisten
Fallen vom Staat ubernommen. Leasingvertrdge sind in den meisten Fallen von
mittel- bis langfristiger Dauer, mit einer Laufzeit von funf bis zehn Jahren. Sie kdnnen
in Einzelfallen auch auf eine Dauer von bis zu zwanzig Jahren ausgedehnt werden.
Leasingmodelle sind oft die Vorstufe zu einer zukunftigen intensiveren
Zusammenarbeit von o6ffentlichen und privaten Beteiligten. So sind die Vorteile fur
den privaten Anbieter in der oft eingerdaumten Option des spateren Erwerbs der
Anlage, zu einem vertraglich festgelegten Restwert zu sehen.®® # In Abbildung 7.3%

wird ein Uberblick Uber die Beziehungen der Beteiligten untereinander gegeben,

8 \/gl. Weltbank 1994
8 Ziegler, E. 1999
% Quelle: Zeuchner, S. 2002
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zusatzlich gibt die Tabelle 7.3°" einen zusammenfassenden Uberblick der

wesentlichen Merkmale von Leasingmodellen.

Gaststaat = Leasinggeber
Planung

Leasingrate Finanzierung der Anlage

(EK oder FK)

Bau
Erweiterung
fixes

Mindestentgelt

Nutzungsentgelt
Private Anbieter P
=Leasingnehmer D > Nutzer
Wartung Leistung
Betrieb
Finanzierung des
Working Capitals
Tarifsetzung
Abbildung 7.3 Beziehungen bei Leasingmodellen
Tabelle 7.3 Merkmale von Leasingmodellen
Leasingmodelle
Dauer der Beteiligung Privater 5-10 Jahre
Umfang der Beteiligung Privater Betrieb, Wartung, Absatz
Entlohnung der Privaten Differenz von Nutzungsentgelt und Leasingrate, aber
garantierter Sockelbetrag
Aufgabenverantwortung
Entwicklung 0
Anfangsinvestition 0 0 0
Ersatzinvestition o) 0 o) 0
Erweiterungsinvestitionen o) 0 0 0
Finanzierung Umlaufvermdgen p
Eigentum an der Anlage o) 0 o) 0 d/p
Errichtung der Anlage o) 0 0
Betrieb und Wartung p
Nutzervertrage p
Tariffestlegung 0 0
Projektphasen Planung | Verhandlung | Bau Betrieb | Beendigung

! Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Merkmale von Konzessionsmodellen

Konzessionsmodelle stellen bereits eine Organisationsform dar, die sich nicht mehr
allein auf den Betrieb der Anlage beschrankt, sondern auch gewisse Teile der
Finanzierung des Anlagevermdgens Ubernimmt. Bei einem Konzessionsmodell
werden der Gaststaat als Konzessionsgeber und die privaten Anbieter als
Konzessionsnehmer oder auch Konzessionar bezeichnet. Im Wesentlichen gleicht
das Konzessionsmodell dem Leasingmodell hinsichtlich des offentlichen Eigentums
und der o6ffentlichen Finanzierung der Anlage und der privaten Betriebsfiihrung.*?
Wie bereits Eingangs erwahnt, wird im Rahmen von Konzessionsmodellen auch
noch die private Finanzierung von Erweiterungsinvestitionen vom Konzessionar
Ubernommen. Zu diesem Zweck wird bereits bei Konzessionsmodellen eine rechtlich
abgrenzbare Wirtschaftseinheit, die so genannte Special Purpose Company (SPC)
gegrundet. Ziel der Special Purpose Company ist es, die dem Projekt zugrunde
liegenden Risiken zwischen den Beteiligten vertraglich zu regeln und Kapital fur die
Erweiterungsinvestitionen zu beschaffen. Das einzige Aktivum der Special Purpose
Company ist die die Anlage.”® Der Gaststaat als Konzessionsgeber bringt das
Eigentum an der Anlage und seine Kontrollfunktion Uber das Projekt in die SPC ein.
Vom Konzessionar werden das Know-how, der Betrieb der Anlage und ein
prozentualer Anteil an den Nutzungsentgelten zur Erweiterungsinvestition
eingebracht. Der Konzessionar zahlt eine feste Konzessionsgebuhr an den
Konzessionsgeber und verlangt vom Abnehmer bzw. Nutzer ein Nutzungsentgelt als
Gegenleistung zu seiner erbrachten Leistung. Einen Uberblick der Beziehungen der
Beteiligten und der SPC gibt Abbildung 7.4%, zusatzlich gibt die Tabelle 7.4%° einen
zusammenfassenden Uberblick der wesentlichen Merkmale von

Konzessionsmodelle.

2 \/gl. Weltbank 1994

9 Vgl. Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen WS 2003/2004, Public Private Partnership
% Quelle: Zeuchner, S. 2002

% Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Tabelle 7.4 Merkmale von Konzessionsmodellen
Konzessionsmodelle
Dauer der Beteiligung Privater 5-10 Jahre auch 20-30 Jahre méglich
Umfang der Beteiligung Privater Betrieb, Wartung, Absatz, Ausbau der Anlage
Entlohnung der Privaten Differenz von Nutzungsentgelt und Konzessionsgebiir
Aufgabenverantwortung
Entwicklung 0
Anfangsinvestition 0 0 o)
Ersatzinvestition 0 0 0 0
Erweiterungsinvestitionen p p p p
Finanzierung Umlaufvermdgen p
Eigentum an der Anlage o] 0 0 0 0
Errichtung der Anlage 0 0 0
Betrieb und Wartung p
Nutzervertrage p p p 0
Tariffestlegung p p
Projektphasen Planung | Verhandlung | Bau Betrieb | Beendigung
Gaststaat = Konzessionsgeber
Planung
_ Finanzierung der Anlage
100% Eigentum (EK oder FK)
+ Kontrolle Bau
Erweiterung
Special Purpose T Nut
. .. utzer
Company Konzessionsgebiihr
Einziges Aktivum:
Anlage
Leistung
Private Anbieter
Anlagenbauer + Betreiber Nutzungs-

prozentualer
Anteil am
Nutzungs-
entgelt

= Konzessionsnehmer
Planung

Finanzierung von Neuinvestitionen
und Working Capital

Betrieb

Wartung

Abbildung 7.4 Beziehungen bei Konzessionsmodellen

entgelt
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Risikoverteilung bei Transfer of Operation Rights Modellen

Im Bereich der Leasingmodelle verbleiben die Projektrisiken im Wesentlichen bei der
offentlichen Hand, also dem Staat. Lediglich das Betriebs- und Managementrisiko,
sowie das Absatz- und Preisrisiko tragt der private Anbieter als Leasingnehmer
insoweit, dass sich seine Entlohnung neben dem fixen Mindestentgelt auch zum Teil
aus der Differenz zwischen Leasingrate und Nutzungsentgelten zusammensetzt. So
hat also der Erfolg des Betriebes der Anlage einen starken Einfluss auf den
erwirtschaftbaren Gewinn. Aus dem Bereich der Landerrisiken ist der private
Leasingnehmer vom KTZM Risiko und Wechselkursrisiko betroffen, wenn er die
erwirtschafteten Gewinne aus dem Gaststaat in die Heimat zurtckfuhren mochte. Ein

Distributionsrisiko und Eigentumsrisiko treten bei Leasingmodellen nicht auf.*

Betrachtet man die Konzessionsmodelle, so liegen die wesentlichen Risiken flr den
privaten Konzessionar in dem gleichen Rahmen wie in den Leasingmodellen. Hinzu
kommen das Zulieferrisiko als Projektrisiko in der Betriebsphase und das
Distributionsrisiko als Landerrisiko in der Bau- und Betriebsphase im Fall einer
Erweiterungsinvestition durch die Finanzierung des Konzessionars, die sich in der
Betriebsphase amortisieren muss. Das Distributionsrisiko stellt sich in der Gefahr
eines nachtraglichen Entzugs der Konzession oder einer Verzogerung der Erteilung

eventuell notwendiger Genehmigungen fur die Erweiterung dar.

Auch der (Gaststaat als Konzessionsgeber ist auf Grund seiner
Aufgabenverantwortung, der adaquaten Versorgung der Nutzer, am effizienten
Betrieb der Anlage interessiert. Eines seiner nicht zu vernachlassigten Risiken liegt
deshalb in der geeigneten Auswahl des Konzessionars hinsichtlich seines Potentials
zur Erbringung der erforderlichen Qualitdt und Quantitat der Leistung”. Die in

Tabelle 7.5% dargestellte Risikomatrix gibt einen Uberblick tiber die Risikoverteilung.

% Vgl. Weltbank 1994
97 vgl. Weltbank 1994
% Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Tabelle 7.5 Risikomatrix von TOR-Modellen

Projektrisiken

Planungs- u. Entwicklungsrisiko 0 0

Fertigstellungsrisiko 0

Zulieferrisiko o) p
Verfahrenstechnisches Risiko 0 0

Betriebs- u. Managementrisiko 0/p

Absatz- u. Preisrisiko 0/p
Insolvenzrisiko 0 0
Landerrisiken

Dispositionsrisiko p p
Eigentumsrisiko

KTZM Risiko p p
Wechselkursrisiko p p
Force-Majeure-Risiko 0 0 0
Projektphasen Planung | Verhandlung | Bau Betrieb | Beendigung

7.2 Organisationsformen fur die Beteiligung an Planung,
Finanzierung, Bau, Betrieb und Eigentum von Anlagen

Die im vorhergehenden Kapitel 7.1 vorgestellten Organisationsformen schlossen
lediglich eine Beteiligung privater Anbieter an der Betriebsphase und der damit
verbundenen  Aufgabenverantwortung ein. Die wesentlichere Rolle fur
infrastrukturelle Anlagenprojekte spielen jedoch Organisationsformen, bei denen die
privaten Anbieter auch an der Planung, Finanzierung, dem Bau, dem Betrieb und am
Eigentum von Anlagen beteiligt werden. Gerade die Finanzierung ist vor dem
Hintergrund der finanziellen Struktur und Situation der Entwicklungs- und
Schwellenlander ein ausschlaggebender Punkt bei der Beteiligung privater Anbieter.
Organisationsformen fur diese Beteiligungen sind die Public Private Partnership
Modelle (PPP), die Build Operate Transfer Modelle und die Build Own Operate
Modelle. Da wie bereits erwahnt die Beteiligung der Privaten Anbieter im Bereich der
Finanzierung der Anlage eine wesentliche Rolle bei diesen Organisationsformen
spielt, wird zuerst die in den meisten Fallen angewanden Finanzierungstechnik der
Projektfinanzierung vorgestellt. Danach folgt die Beschreibung der einzelnen

Organisationsformen.*

% Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen WS 2003/2004, Public Private Partnership
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7.2.1 Private Finanzierung von Anlagenprojekten in Entwicklungslandern

Die Projektfinanzierung ermdglicht es, privates Kapital fir Investitionen in
Entwicklungs- und Schwellenlandern zu mobilisieren. Dabei spielt vor allem die
Risikoteilung unter den Projektbeteiligten eine wichtige Rolle. Die Projektfinanzierung
unterscheidet sich von der traditionellen Auftragsfinanzierung in der Besicherung der
Kredite. Wahrend bei der traditionellen Auftragsfinanzierung die Kredite im Vermdgen
des Sponsors, also seiner Bonitat besichert werden, verlasst sich der Kreditgeber bei
der Projektfinanzierung vornehmlich auf den Erfolg, also auf den Cashflow und die
Aktiva des Projektes.’® Im Gegensatz zur herkdémmlichen Auftragsfinanzierung, bei
der die Realisierung des Projektes durch einen bestehenden o6ffentlichen oder
privaten Projekttrager im Rahmen seiner Unternehmung geschieht, wird bei der
Projektfinanzierung eine rechtlich selbststandige Projektgesellschaft gegrindet. Bei
dieser Projektgesellschaft handelt es sich um den Zusammenschluss aller
Projektbeteiligten zu einer Special Purpose Company (SPC). Diese ftritt als juristische
Person und Kreditnehmer auf. In der Realitat sind neben dem Cashflow und den
Projektaktiva auch die Bonitdt und das Know-how der Projektbeteiligten ein
ausschlaggebender Punkt fiir die Kreditentscheidung.'”' Die Fremdkapitalgeber
lassen sich in der Regel neben dem Cashflow auch samtliche dingliche Sicherheiten
und Forderungen der Projektgesellschaft fir den Fall der nicht vertragsgemaRen

Bedienung des Schuldendienstes tiberschreiben.*

Zusammenfassend arbeitet die Projektfinanzierung nach den drei wesentlichen
Grundsatzen des Cashflow Related Lending, Risk Sharing und Off Balance Sheet
Financing. Das Cashflow Related Lending beschreibt die Besicherung der
Projektkredite durch Teile des Projektvermdgens und der Verpfandung des aus dem
Projekt resultierenden Cashflows. Um dies zu gewahrleisten, muss durch einen
realistischen Business-Plan die Rentabilitat des Projektes nachgewiesen werden.
Rentabilitat bedeutet hierbei die Erwirtschaftung eines Cashflow-Uberschusses, aus
dem der Schuldendienst und eine marktubliche Eigenkapitalverzinsung generiert
werden kdnnen. Das Risk Sharing beinhaltet die Verteilung der méglichen und genau

zu spezifizierenden Risiken auf die unterschiedlichen Projektbeteiligten, wobei

1% /g, Kleiner, M. 1999
%7 ygl. Backhaus, K. et al. 1990
192 v/gl. Schmitt, W. 1989
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Risiken primar immer von den Beteiligten Ubernommen werden sollten, die den
gréfliten Einfluss auf sie nehmen kénnen. Unter Off Balance Sheet Financing ist aus
Sicht der Beteiligten die Passivierung der Kredite und die Aktivierung der
Projektaktiva in der Bilanz der Projektgesellschaft und nicht bei ihnen selbst zu
verstehen. Dabei liegt das Interesse in der Vermeidung einer Schuldnerposition als
Kreditnehmer, Birge oder Garant und einer bilanzneutralen Gestaltung der

Finanzierung.'® 1%

7.2.2 Finanzierungsquellen fur Anlagenprojekte in Entwicklungs- und
Schwellenlandern

Im Rahmen der Projektfinanzierung zur Finanzierung von Anlagen in Entwicklungs-
und Schwellenlandern werden unterschiedliche Finanzierungsquellen und
Finanzierungsinstitute eingebunden. So kommen flir die Projektfinanzierung
kommerzielle Bankkredite, Finanzierungen multi- und bilateraler
Entwicklungsinstitute, insbesondere der EBRD und IFC, die Versicherungen der
MIGA, sowie die Finanzierungen regionaler Entwicklungsbanken (ADB), die
Finanzinstrumente der Exportkreditagenturen, der Kapitalmarkt Gber Anleihen, das

Eigen- und Mezzaninekapital und andere Risikokapitalquellen in Frage.

Multinationale Entwicklungsbanken, wie die International Finance Corporation und
die European Bank of Reconstruction and Development Ubernehmen bei der
Finanzierung eines Projektes im Privatsektor grundsatzlich nur maximal 35% der
Investitionssumme aus eigenen Mitteln. Die Ubrigen 65% des zur Investition
bendtigten Kapitals muss durch Projektsponsoren und private Geschaftsbanken
bereitgestellt werden. Die Eigenfinanzierung durch die Entwicklungsbanken wird in
der Regel durch die Bereitstellung von Eigenkapital und/oder Kredite realisiert. Die
Beteiligung der privaten Geschaftsbanken geschieht durch Kredite und eine
Syndizierung, so dass die IFC oder die EBRD nach aul3en als alleiniger Kreditgeber
auftreten. Entwicklungsbanken besitzen eine starke politische Stellung und haben

somit eine abschirmende Wirkung auf die beteiligten privaten Geschaftsbanken im

108 Vgl. Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen, 2004, Finanzierung von Projekten /

Projektfinanzierung
%4 v/gl. Schmitt, W. 1989
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Bezug auf politische Risiken, wodurch oftmals erst eine Beteiligung dieser moglich

wird.

Die Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA) bietet ein Garantieprogramm,
welches Schutz gegen Verluste aus der Konvertibilitat von Wahrungen liefert. Die
MIGA zahlt beispielsweise Entschadigungen, wenn ein Investor seine im
Investitionsland erwirtschafteten Gewinne auf Grund von Anderungen der
gesetzlichen Bestimmungen nicht in Fremdwahrung umtauschen kann oder darf. Des
Weiteren bietet die MIGA Schutz gegenuber Verlusten aus enteignungsahnlichen
Eingriffen des Investitionslandes wie Beschlagnahmung oder Verstaatlichung oder
Verlusten aus Ereignissen hoherer Gewalt oder Verlusten aus Vertragsbruch des
Gaststaates. Dabei spielt es keine Rolle, ob es sich um eine Erstinvestition oder um
eine Erweiterungs- oder Folgeinvestition handelt. Dabei versteht sich die MIGA nicht
als Konkurrenz zu den direkten staatlichen oder privaten Versicherern, sondern
versucht die Licke zu schlieRen, die diese durch ihre zum Teil beschrankten

Méglichkeiten nicht leisten kénnen.'®

Die Asian Development Bank als regionale Entwicklungsbank ist besonders bei
solchen Projekten beteiligt, die durch eine eigenstandige Finanzierung der
Geschaftsbanken auf Grund politischer und/oder wirtschaftlicher Projektrisiken nicht
realisierbar sind. Die ADB entwickelt fur solche Projekte Finanzstrukturen, bei denen
sie Uber die Beteiligung durch Eigenkapital, Kredite und Garantien hinaus
Kofinanzierungen mit anderen multilateralen Organisationen, wie die IFC, mit
Exportkreditversicherern sowie anderen Geschaftsbanken arrangiert. Auch hier gibt
es die Mdglichkeit, dass die ADB allein als Kreditgeber auftritt, indem die Kredite an
die die Geschaftsbanken syndiziert werden. Dies wird bei der ADB als
Complementary Financing Scheme bezeichnet, wobei die Geschaftsbanken das
Kreditrisiko Ubernehmen ohne ein Rechtsverhaltnis mit den Kreditnehmern
einzugehen. Die Asian Development Bank ist bereits durch ihre aktive Rolle bei der
Projektfinanzierung ein wichtiger Partner fir Banken und Investoren und gewinnt

immer Mehr an Bedeutung.'®

108 Vgl. Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen, 2004, Finanzierung von Projekten /

Projektfinanzierung
1% \www.adb.org
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Eine weitere wichtige Finanzierungsquelle fir die Projektfinanzierung sind die noch in
der Entwicklung steckenden lokalen Kapitalmarkte. Eine Finanzierung uUber den
Kapitalmarkt ist teilweise wesentlich gunstiger als Bankkredite, wie aber bereits
erwahnt nicht so verbreitet und haufig angewandt, da sie zum Teil bislang nur
schwach oder nicht entwickelt sind. Da kommerzielle Bankkredite in Entwicklungs-
und Schwellenlandern, auf Grund hoher Verschuldung und bestehender Risiken, nur
schwer zu beschaffen sind kann die Entwicklung regionaler Kapitalmarkte ein die

Méglichkeiten der Projektfinanzierung erweitern und verbessern.'”’

Als nationale Entwicklungsbank ist die Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfW) eine
bedeutende Finanzierungsquelle bei der Export- und Projektfinanzierung. In diesem
Bereich gewahrt die KfW liefergebundene Kredite, die zur Finanzierung und
Absicherung gegen politische und wirtschaftliche Risiken von
Investitionsgltertransporten dienen. Die vergebenen Kredite sind bei ihrer langen
Laufzeit mit festen oder  wesentlich niedrigeren Zinssatzen als
Geschaftsbankenkredite ausgestattet. Darlber hinaus beteiligt sich die KfW auch an
der Projektfinanzierung von Auslandsprojekten, die der Forderung der deutschen
Wirtschaft dienen. Alle o.g. Finanzierungsquellen finden in den verschiedenen

Organisationsformen einzeln oder in kombinierter Form Anwendung."®

7.2.3 Public Private Partnership Modelle (PPP)

Public Private Partnership Modelle stellen Organisationsformen mit Beteiligung
privater Anbieter an Planung, Finanzierung, Bau, Betrieb und Eigentum an der
Anlage dar. Sie konnen durch den Verkauf von Anteilen bereits existierender
Anlagen durch den Staat an die privaten Anbieter zum Zweck der Modernisierung,
Effektivitats- und Rentabilitatssteigerung entstehen. Eine zweite Variante ist ein
kompletter Neubau einer Anlage, mit der Grindung einer rechtlich eigenstandigen

Projektgesellschaft zum Bau und Betrieb der Anlage.®

107 Vgl. Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen, 2004, Finanzierung von Projekten /

Projektfinanzierung
198 \www.kfw.de
109 Vgl. Zeuchner, S. 2002
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Merkmale von Public Private Partnership Modellen

Das gemeinsame Eigentum von offentlicher Hand und privatem Anbieter, sowie die
gemeinsame Finanzierung der Anlage und die rein private Betriebsfuhrung sind die
kennzeichnenden Merkmale von Public Private Partnership Modellen. Fur die
Bereitstellung der Leistung sind bei PPP-Modellen der 6ffentliche und private Partner
gemeinsam verantwortlich. Zu diesem Zweck grunden die offentliche Hand bzw. der
Gaststaat und die privaten Anbieter eine privatrechtliche Projektgesellschaft, an
welcher der Gaststaat mehrheitlich mit 51 Prozent und der private Betreiber mit 49
Prozent Dbeteiligt sind. Dem PPP-Modell und seiner privatrechtlichen
Projektgesellschaft liegt ein Gesellschaftsvertrag zu Grunde, in dem die Zielstellung
sowie die Rechte und Pflichten der Beteiligten detailliert festgeschrieben sind. Dazu
zahlen die wesentlichen Punkte der Risikoverteilung und die Gewinnverteilung.
Durch seine mehrheitliche Beteiligung bedingt sichert sich der Gaststaat den
malfgeblichen Einfluss auf alle wichtigen Entscheidungen wahrend der
Projektlaufzeit. Die Beteiligung des Staates erfolgt meist durch die Einbringung von
Land oder Entwicklungs- und Baugenehmigungen. Entsprechend ihrem Anteil am
Projekt beteiligen sich die privaten Anbieter an der Finanzierung der
Projektinvestition. Dartber hinaus bringen sie ihr erhebliches Know-how und bereits
vorhandene Erfahrungen mit ein. Ungeachtet der prozentualen Beteiligung am
Eigentum des Projektes wird der private Betreiber der Anlage, der mit dem privaten
Anlagenbauer identisch sein kann, die Mehrheit im Vorstand der privatrechtlichen
Projektgesellschaft iUbernehmen. Dies wird notwendig, da der private Betreiber die
Aufgabenverantwortung fur den Betrieb der Anlage hat, wozu die
Managementkontrolle unerlasslich ist. Stehen jedoch substanzielle Entscheidungen
an, so ist in der Regel satzungsgemal eine qualifizierte Mehrheit notwendig. Handelt
es sich bei einem Projekt um eine neue Anlage, so werden auch der Bau und die
Planung der Anlage von den privaten Anbietern ubernommen. Dies kann auch der
Fall sein, wenn bei einer bereits bestehenden Anlage im Rahmen eines PPP-Modells
Anlagenteile oder die ganze Anlage baulich verandert werden mussen. Die
Projektgesellschaft beschafft als rechtlich selbststandige Wirtschaftseinheit das
notwendige Fremdkapital und erflllt auch den daraus folgenden Schuldendienst. Sie
tritt dem Nutzer gegenuber als Vertragspartner auf und empfangt die

Nutzungsentgelte. Die Gewinnabflhrung an den privaten Anlagenbetreiber und den
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Gaststaat wird vertraglich geregelt, abweichend von den Eigentumsanteilen kann der
Gewinnanteil fur den privaten Anlagenbetreiber hoher ausfallen als flr den
Gaststaat. Hierbei steht der Anreizfaktor flr den privaten Anbieter zur Beteiligung im
Vordergrund. Die eindeutigen Vorteile der PPP-Modelle liegen in der
Risikoverteilung, Erhéhung der Kreditwurdigkeit und der Moéglichkeit fur den Gastsaat
Projekte zu realisieren, die ohne eine Beteiligung privater Anbieter an der
Finanzierung und durch ihr Know-how nicht durchfuhrbar waren. Fur die Dauer der
privaten Beteiligungen konnen vertraglich Fristen vereinbart werden, in der Regel
sind sie jedoch unbefristet.’® """ Einen Uberblick der Beziehungen der Beteiligten
gibt Abbildung 7.5""2, zusétzlich zeigt die Tabelle 7.6""® einen zusammenfassenden

Uberblick der wesentlichen Merkmale von Konzessionsmodellen.

Tabelle 7.6 Merkmale von PPP-Modellen

PPP - Modelle

Dauer der Beteiligung Privater unbefristet bis Beendigung, meist ca. 30 Jahre

Umfang der Beteiligung Privater Planung, Bau, Betrieb, anteilige Finanzierung

Entlohnung der Privaten Gewinn aus dem Betrieb der Anlage, mindestens entsprechend
der Kapitaleinlage

Aufgabenverantwortung innerhalb der Organisation

Entwicklung O/p

Anfangsinvestition O/p

Ersatzinvestition O/p

Erweiterungsinvestitionen O/p 0 0

Finanzierung Umlaufvermdgen O/p o) 0

Eigentum an der Anlage O/p 0/p 0/p

Errichtung der Anlage p

Betrieb und Wartung p

Nutzervertrage 0/p p 0/p 0/p

Tariffestlegung 0/p p 0/p 0/p

Projektphasen Planung | Verhandlung | Bau Betrieb | Beendigung

110

By Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen WS 2003/2004, Public Private Partnership

Roggencamp, S. 1999
"2 Quelle: Zeuchner, S. 2002
3 Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Abbildung 7.5 Beziehungen bei PPP-Modellen

Risikoverteilung bei Public Private Partnership Modellen

Bei den Organisationsformen der Public Private Partnership Modelle besteht fur den
Gaststaat die Mdglichkeit einen Teil des Risikos auf die privaten Anbieter zu
Ubertragen. Auf Grund der beiderseitigen Beteiligung an der Finanzierung, verteilt
sich das Investitionsrisiko entsprechend des Beteiligungsverhaltnisses. Abgesehen
von diesem Beteiligungsverhaltnis ist bei jedem Projekt ein Gesellschaftsvertrag
auszuhandeln, in dem unter anderem die Verfahrensweise beim Eintritt eines
wird. Eine reine Risikoverteilung

Projektrisikoereignisses  festgeschrieben
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entsprechend den Beteiligungsverhaltnissen ist bei dem Planungs- und
Entwicklungsrisiko, dem Zulieferrisiko, dem verfahrenstechnischen Risiko, dem
Absatz- und Preisrisiko und dem Insolvenzrisiko angebracht. Mit Ausnahme des
Planungs- und Entwicklungsrisikos, an dessen Entstehungsprozess der Gaststaat
und der private Anbieter direkt beteiligt sind, tragen sie auch entsprechend ihres
Engagements dieses. Alle anderen oben genannten Risiken sind von beiden in der
Regel nicht zu kontrollieren. Betrachtet man das Fertigstellungsrisiko, so hat diese
der Anlagenbauer zu tragen, wenn dieser identisch mit dem Anlagenbetreiber ist, so
liegt das Risiko voll auf der privaten Seite. Ist dies nicht der Fall, so tragen o6ffentliche
und private Beteiligte dieses Risiko. Das Betriebs- und Managementrisiko liegt beim
Anlagenbetreiber und somit voll auf der privaten Seite, dennoch ist letztendlich auch

die ffentliche Seite im Rahmen der Gewinnverteilung davon betroffen.'

Im Bereich der Landerrisiken steht das Eigentumsrisiko fir die privaten Anbieter im
Vordergrund. Daneben sind auch das KTZM Risiko, das Wechselkursrisiko und das
Dispositionsrisiko in ihrem Verantwortungsbereich. Lediglich die Force Majeure
Risiken konnen Teilweise oder ganz vom Gaststaat Ubernommen werden. Da der
Gaststaat selbst an der Projektgesellschaft beteiligt ist und somit auch an einem
zugigen, reibungslosen und rentablen Ablauf des Projektes interessiert ist, kann das
Dispositionsrisiko als gering eingestuft werden. Auch die Barriere der rechtlichen
Durchsetzbarkeit ist wesentlich niedriger als bei einer reinen Privatisierung
einzuschatzen. Private Anbieter sind unbefristet beteiligt, so dass sie dem

Eigentumsrisiko fiir die Lebensdauer der Anlage ausgesetzt.''®

Auch bei PPP-Modellen ist auf Grund seiner Aufgabenverantwortung, der adaquaten
Versorgung der Nutzer und seiner Beteiligung an der Projektgesellschaft der
Gaststaat am effizienten Betrieb der Anlage interessiert. Eines seiner nicht zu
vernachlassigten Risiken liegt deshalb in der geeigneten Auswahl des privaten
Partners hinsichtlich seines Potentials zur Erbringung der erforderlichen Qualitat und
Quantitit der Leistung. Die in Tabelle 7.7""® dargestellte Risikomatrix gibt einen

Uberblick liber die Risikoverteilung.

"4 vgl. Uekermann, H. 1993
15 Vgl. Uekermann, H. 1993
6 Quelle: Zeuchner, S. 2002



Lehrstuhl Abfallwirtschaft — Prof. Dr.-Ing. habil Bidlingmaier, Bauhaus-Universitat Weimar 69

Tabelle 7.7 Risikomatrix von PPP-Modellen

Projektrisiken

Planungs- u. Entwicklungsrisiko 0/p O/p

Fertigstellungsrisiko O/p

Zulieferrisiko 0/p 0/p
Verfahrenstechnisches Risiko O/p 0/p

Betriebs- u. Managementrisiko p

Absatz- u. Preisrisiko 0/p
Insolvenzrisiko 0/p 0/p
Landerrisiken

Dispositionsrisiko p p
Eigentumsrisiko p p

KTZM Risiko p p
Wechselkursrisiko p p
Force-Majeure-Risiko 0/p 0/p O/p
Projektphasen Planung | Verhandlung | Bau Betrieb | Beendigung

7.2.4 Build Operate Transfer Modelle (BOT)

Unter den privatwirtschaftlischen Organisationsformen sind die Build Operate
Transfer Modelle jene, welche den héchsten Privatisierungsgrad aufweisen. Daraus
ergibt sich bei diesen Modellen auch eine Verteilung der meisten Risiken auf den

privaten Bereich.

Merkmale von Build Operate Transfer Modellen

Die kennzeichnenden Merkmale von BOT-Modellen liegen in dem reinen privaten
Eigentum, der privaten Finanzierung, dem privaten Bau und der privaten
Betriebsfiihrung der Anlage. Auch im Fall von Build Operate Transfer Modellen wird
eine privatrechtliche Projektgesellschaft gegrundet. In der Projektgesellschaft
schliel3en sich die Sponsoren, in der Regel die Anlagenbauer und Anlagenbetreiber,
die auch identisch sein kdnnen, mit anderen Akteuren, wie Beratern oder
Lieferanten, zusammen. Diese kdénnen auch allgemein als Projekttrager bezeichnet
werden. Eine Kapitalgesellschaft ist in den meisten Fallen die fur die
Projektgesellschaft gewahlte Gesellschafsform, deren Gesellschaftszweck die

Entwicklung, der Betrieb und der Transfer der Anlage sind.""’ Der

"7 vgl. Hupe, M. 1995
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Gesellschaftsvertrag, welcher der Projektgesellschaft zu Grunde liegt, beinhaltet
Festlegungen zu Betriebsfiihrung, Kontrolle und Haftung, steuerliche
Gesichtspunkte, die Ausgrenzung des Projektkapitals aus der Bilanz der
Projekttrager, die Ausgestaltung der Kreditsicherheiten und die Form der
Zusammenarbeit untereinander. Die Projektgesellschaft hat die rechtliche
Verantwortung fir den Bau (Build), den Betrieb (Operate) und die Ubertragung
(Transfer) an den Gaststaat nach Beendigung der Projektlaufzeit. Dem Gastsaat
kommt die Rolle der Genehmigungsinstanz zu, welche an die Projektgesellschaft die
Genehmigung zu Planung, Bau, Finanzierung und Betrieb der Anlage sowie das
Recht zur Erhebung von Nutzerentgelten zum Zweck der Refinanzierung vergibt.
Auch bei Build Operate Transfer Modellen spricht man dabei von einer Konzession.
Bis zum Ende der Projekt- bzw. Konzessionslaufzeit, also bis zum Transfer an den
Gaststaat, liegt das Eigentum an der Anlage in privater Hand."'® Neben dem Begriff
BOT-Modelle wird deshalb auch der Begriff Build Operate Own Transfer Modelle
(BOOT) verwendet. Lediglich in der Planungsphase besteht die Mdglichkeit einer
offentlichen Beteiligung. Die Finanzierung der Anlage erfolgt in vollem Umfang durch
die privaten Anbieter der Projektgesellschaft, ebenso wie der Betrieb und die
Wartung der Anlage. Der zur Finanzierung bendtigte Anteil an Fremdkapital wird der
Projektgesellschaft in Form von Krediten durch Fremdkapitalgeber gewahrt. Als
Gegenleistung hat die Projektgesellschaft den Schuldendienst (Tilgung +
Fremdkapitalzinsen) an die Fremdkapitalgeber zu leisten. Die Projektgesellschaft tritt
als Vertragspartner den Abnehmern bzw. Nutzern gegenuber auf, die auch das
vertraglich vereinbarte Entgelt an die Projektgesellschaft entrichten. Die
durchschnittliche Laufzeit von Build Operate Transfer Modellen betragt zwanzig bis
dreiBig Jahre, abhangig vom Investitionsvolumen und der veranschlagten
Amortisationszeit. BOT-Modelle finden in den Fallen eine haufige Anwendung, bei
denen der Gaststaat durch die Erteilung umfangreicher Rechte mittels der
Konzessionsvergabe eine Anlage realisiert bekommt, die nach Ablauf der
Konzession in sein Eigentum Ubergeht. Dazu wird meist ein Mindestwartungszustand
der Anlage zum Ubergabezeitpunkt realisiert. Es gibt auch die Moglichkeit vertraglich
Optionen zu vereinbaren, die bei Ablauf der Konzession eine Verhandlung der

Ubernahme durch den Gaststaat oder die Weiterfiihrung durch die

"8 v/gl. Weltbank 1994
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Projektgesellschaft betreffen.’'® '2° Einen Uberblick der Beziehungen der Beteiligten

gibt Abbildung 7.6'%, zusétzlich zeigt die Tabelle 7.8"'?? einen zusammenfassenden

Uberblick der wesentlichen Merkmale von BOT-Modellen.

Tabelle 7.8 Merkmale BOT-Modellen

BOT — Modelle

Dauer der Beteiligung Privater

bis zu 20-30 Jahre

Umfang der Beteiligung Privater

Planung, Finanzierung, Bau, Betrieb, Wartung, Transfer

Entlohnung der Privaten

Gewinn aus Betrieb

Aufgabenverantwortung

Entwicklung o/p

Anfangsinvestition p

Ersatzinvestition p o)
Erweiterungsinvestitionen p 0
Finanzierung Umlaufvermdgen p p 0
Eigentum an der Anlage p p p o)
Errichtung der Anlage p

Betrieb und Wartung p o)
Nutzervertrage p p p o)
Tariffestlegung o/p p p o)
Projektphasen Planung | Verhandlung | Bau Betrieb | Beendigung

"9 Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen WS 2003/2004, Public Private Partnership

120 Roggencamp, S. 1999
21 Quelle: Zeuchner, S. 2002
122 Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Abbildung 7.6 Beziehungen bei BOT-Modellen

Varianten der Build Operate Transfer Modelle

Es gibt eine Vielzahl an Gestaltungsmdglichkeiten von BOT-Modellen, die sich im
Wesentlichen nach Anzahl und Intensitat der Beteiligung der verschiedenen Akteure
richtet. Neben den BOT-Modellen gibt es noch eine sehr wichtige abgewandelte
Variante, die Build Own Operate Modelle (BOO), bei denen kein Transfer der Anlage
und somit des Eigentums stattfindet. Die Dauer der Konzession bei diesem Modell
belauft sich auf die wirtschaftliche Lebensdauer der Anlage. BOO-Modelle kommen
dort sinnvoll zum Einsatz, wenn fir den Betrieb der Anlage das Know-how des

Anlagenbauers die gesamte Lebensdauer lang erforderlich ist, und auch durch
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Ausbildung die Ubertragung dieses Know-hows auf einen staatlichen Betrieb nicht
moglich ist. Eine weitere sinnvolle Anwendung fur BOO-Modelle existiert in Landern
mit besonders instabiler Wahrung, da hier keine feste Laufzeit besteht. Entwickelt
sich die inlandische Wahrung negativ und beeinflusst so auch den Cashflow negativ,
kann die geplante Konzessionszeit einfach der erhéhten Amortisationszeit angepasst
werden. Seine Grenzen findet dies allerdings in der begrenzten wirtschaftlichen und
technischen Nutzungsdauer der Anlage. Einen Uberblick der verschiedenen

Ausgestaltungsmaoglichkeiten und den damit verwendeten Begriffen zeigt Tabelle

7.9.13

Tabelle 7.9 Ausgestaltungsmoglichkeiten von BOT-Modellen

BOT / BOOT

Build Operate (Own) Transfer: Bau und Betrieb, privates Eigentum
wahrend der Betriebsphase, Transfer der Anlage an den Gaststaat am
Ende der Laufzeit

BOO

Build Own Operate: Betriebsphase wird fir die Projektgesellschaft auf die
Lebensdauer der Anlage ausgedehnt, privates Eigentum Uber die gesamte
Lebensdauer

BOTT

Build Operate Train Transfer: wie BOT, bezieht aber auch die Ausbildung
der Mitarbeiter oder eine Einarbeitung des zukiinftigen Betreibers ein

BOOST

Build Own Operate Subsidise Transfer: Projekte, die wahrend der
Betriebsphase vom Gaststaat subventioniert werden

Reverse
BOOT

Finanzierung und Bau durch den 6ffentlichen Bereich und Vermietung an
den privaten Betreiber mit Transfer an den Privaten Bereich am Ende der
Laufzeit

ROT

Rehabilitate/Refurbish Operate Transfer: beschreibt den Prozess der
Sanierung bzw. Modernisierung der Anlage, des Betriebs und der
Ubertragung bereits bestehender Anlagen

BLOT/BOLT

Build Lease Operate Transfer: Leasinggeber ist eine Leasinggesellschaft,
die die Anlage erstellen Iasst und anschlief3end als ihr Eigentimer auftritt.
Verantwortlich flr die Bereitstellung der Leistung ist eine private
Projektgesellschaft, der Leasingnehmer. Die Leistung umfasst den Betrieb
und die Wartung der Anlage gegen Zahlung einer Leasinggebihr.

BROT

Build Rent Operate Transfer: der Betreiber pachtet die Anlage fir die
Dauer der Konzession

DBFO

Design Build Finance Operate: flur die Abnehmer der Leistung entsteht
kein unmittelbares Nutzerentgelt, sondern die Bezahlung des Betreibers
erfolgt im Rahmen eines Shadow Tolling (Schattengebihr)

DBO

Develop Build Operate: Der Betreiber plant und entwickelt, baut und
betreibt die Anlage. Dabei tragt er zunachst kein Projektrisiko, ist aber
verantwortlich fur die Finanzierung und den Betreib nach bestimmten
Leistungskriterien.

23 Quelle: Zeuchner, S. 2002




Lehrstuhl Abfallwirtschaft — Prof. Dr.-Ing. habil Bidlingmaier, Bauhaus-Universitat Weimar 74

Risikoverteilung bei Build Operate Transfer Modellen

In den Build Operate Transfer Modellen sind die privaten Anbieter der hochsten
Risikoposition ausgesetzt. Alle technischen und wirtschaftlichen Projektrisiken, sowie
die Landerrisiken entfallen auf sie. Mit der Einbindung weiterer privater Kapitalgeber
in die Projektgesellschaft kann ein Teil der Risiken auf diese verlagert werden, wobei

die Risiken letztendlich dennoch im privaten Bereich verbleiben.

Bei der Risikoverteilung innerhalb der Projektgesellschaft entfallen als Projektrisiken
das Planungs- und Entwicklungsrisiko auf Anlagenbauer und/oder den spateren
Anlagenbetreiber, da diese einzeln oder in einer Person die grofite Kontrolle Uber sie
besitzen. Auch das Fertigstellungsrisiko entfallt auf den Anlagenbauer oder
Anlagenlieferanten. Ist dieser allerdings nicht Beteiligter an der Projektgesellschaft,
so schliet diese mit ihm einen Vertrag, der die termingerechte, schlusselfertige
Lieferung der Anlage auf Festpreisbasis beinhaltet. In der Regel verlangen die
Fremdkapitalgeber die gemeinsame Haftung von  Anlagenbauer und
Anlagenbetreiber, da sie selbst nur in sehr geringen Umfang dazu bereit sind das
Fertigstellungsrisiko zu Ubernehmen. Das verfahrenstechnische Risiko burgt die
Gefahr der Renditeeinbufien durch verfahrenstechnische Mangel und wird vom
Anlagenbauer ubernommen, wofur er eine erhohte Vergutung erhalt. Die Gefahren
des Betriebs- und Managementrisikos tragt die gesamte Projektgesellschaft. Wird
hierfur eine professionelle Betreiber- und Managementgesellschaft ausgewahlt, wird
diese automatisch zur Beteiligung an der Projektgesellschaft verpflichtet. Es besteht
auch die Moglichkeit, dass das Betriebs- und Managementrisiko allein vom Betreiber
gegenuber der Projektgesellschaft Gbernommen wird. Da dem gesamten investierten
Kapital lediglich die Cashflow-Uberschiisse zur Refinanzierung gegeniiberstehen,
tragen sowohl die Eigenkapitalgeber sowie die Fremdkapitalgeber das Absatz- und
Preisrisiko. Vom Zulieferrisiko sind die Anlagenbauer in der Bauphase und die
Anlagenbetreiber in der Betriebsphase betroffen, demzufolge sind auch sie in erster
Linie Trager dieses Risikos. Es gibt die Option der Ubernahme dieser Risiken durch
die Fremdkapitalgeber insofern, dass Rohstoffe zu den prognostizierten Preisen nicht
zur Verfugung stehen. Das Insolvenzrisiko entfallt auf die Projektgesellschaft. Dies

betrifft den Sachverhalt, dass Projektbeteiligte auf Grund des Konkurses
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aullenstehender Vertragspartner nicht mehr in der Lage sind, ihre Projektleistung zu

erbringen.'?* 12°

Im Bereich der Landerrisiken sind in erster Linie die Eigenkapitalgeber der
Projektgesellschaft betroffen, wobei jedoch immer mehr dazu gedrangt wird, das
auch die Fremdkapitalgeber einen Teil dieser Risiken Ubernehmen. So kann z.B. das
KTZM Risiko je nach Vertragsgestaltung der Kreditvertrage teilweise an die
Kreditgeber Ubertragen werden. In der Regel ubernimmt die Projektgesellschaft das
Wechselkursrisiko, deshalb ist es wichtig, bereits in der Planungsphase negative
Wechselkursentwicklungen in die Cashflowbetrachtung einzubeziehen. Auch hier gibt
es bereits die Moglichkeit das Risiko teilweise an die Kreditgeber abzugeben, indem
sie der Projektgesellschaft erlauben, die Kredite in verschiedenen Wahrungen auf
Basis eines festen Wechselkurses zurlck zu zahlen. Das Eigentumsrisiko liegt klar
auf der Seite der Projektgesellschaft. Der einzige Bereich, in dem der Gaststaat
bereit ist ein Risiko zu Ubernehmen ist, das Force Majeure Risiko, von dem sich die
Fremdkapitalgeber im Allgemeinen vertraglich freisprechen lassen. Die
Eigenkapitalgeber sind zwar bereit das Force Majeure Risiko fur sich selbst zu
tragen, aber nicht dazu, die Kreditgeber flr ihre Darlehen vor hoéherer Gewalt zu
schitzen. In diesen Fallen kann der Gastsaat dies durch Sicherheitsgarantien
ubernehmen. Grundsatzlich ist die Verteilung der Force Majeure Risiken in den
verschiedenen Projektphasen im Detail zu regeln.'® 2" Meist werden sie jedoch von
den Anlagenbauern und Anlagenbetreibern getragen. Die in Tabelle 7.10'%

dargestellte Risikomatrix gibt einen Uberblick Uber die Risikoverteilung.

124 yvgl. Schmitt, W. 1989

125 \/gl. Uekermann, H. 1993

126 Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen WS 2003/2004, Public Private Partnership
127 Vgl. Professur Betriebswirtschaftslehre im Bauwesen, 2004, Finanzierung von Projekten /
Projektfinanzierung

128 Quelle: Zeuchner, S. 2002
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Tabelle 7.10 Risikomatrix von BOT-Modellen

Projektrisiken

Planungs- u. Entwicklungsrisiko p p

Fertigstellungsrisiko

o

Zulieferrisiko

o

Verfahrenstechnisches Risiko p

Betriebs- u. Managementrisiko

Absatz- u. Preisrisiko

T O[O [O o

Insolvenzrisiko p

Landerrisiken

Dispositionsrisiko p p

Eigentumsrisiko

O O[O [O

Wechselkursrisiko

Force-Majeure-Risiko p 0

p
p
KTZM Risiko p
p
p
u

Projektphasen Planung | Verhandlung | Ba Betrieb | Beendigung
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8 Zusammenfassung und Ausblick

Sldostasien ist eine Region dieser Erde mit dem schnellsten und kontinuierlichsten
Wirtschaftswachstum der Welt in den letzten Jahrzehnten. Mit dem Wachstum der
Wirtschaft geht auch stets ein enormes Wachstum des Energiebedarfs einher. Vor
dem Hintergrund der preislichen Entwicklung, der Verfugbarkeit und nicht zuletzt der
klimabeeinflussenden Aspekte von fossilen Energietragern gewinnt die Nutzung
regenerativer Energien immer mehr an Bedeutung. Die Gewinnung von Strom,
Warme und Kalte aus Biogas ist eine der interessantesten Optionen, die das
Spektrum der regenerativen Energien bietet. Gerade in den Entwicklungs- und
Schwellenlandern Sldostasiens liegt ein grolRes Potenzial zur Umsetzung
funktionierender Biogasprojekte. Die Biogasnutzung in diesen Landern verfolgt in
erster Linie die Ziele, den mangels ausreichender Energieinfrastruktur und
Energietrager nicht gedeckten Energiebedarf zu befriedigen und herkdmmliche
umweltschadliche fossile Energietrager zu ersetzen. Die durch die Biogaserzeugung,
aus biochemisch verwertbaren Abfallstoffen, hervorgerufene Verminderung von
Hygieneproblemen und Geruchsemissionen sowie die Erzeugung von biologischen
Pflanzennahrstoffen sind positive Nebeneffekte. Biogasanlagen ermdglichen also die
energetische Verwertung verschiedenster, jedoch groften Teils landwirtschaftlicher
Roh- und Reststoffe. Biogasanlagen arbeiten nach dem Verfahren der anaeroben
Zersetzung komplexer organischer Stoffe in einem biochemischen Prozess, welches
ein Gasgemisch als Endprodukt hervorbringt. Dieses Gasgemisch besteht zu ca.
einem Drittel aus Kohlendioxyd und anderen Gasen und zu ca. zwei Dritteln aus dem
energetisch hochwertigen Methan, welches als Biogas bezeichnet wird. Fur die
Erzeugung, Speicherung, Aufbereitung und Nutzung von Biogas gibt es je nach den
verschiedenen Randbedingungen eine Vielzahl an  Anlagentypen und
Anlagentechnik, wobei im Bereich der Nutzung die Kraft-Warme-Kalte-Kopplung, bei
der gleichzeitig Strom und Kalte erzeugt werden kann, fur die tropische Region
Sldostasiens eine energetisch interessanteste Mdoglichkeit bietet. Die Prozesse und
Anlagentechnik der Biogaserzeugung, -speicherung, -aufbereitung und —nutzung
sind durch eine Komplexitat gepragt, die Know-how erfordert, da sie zum groften
Teil in den westlichen Industriestaaten entwickelt wurden. Vor diesem und dem
weiteren Aspekt, dass eine funktionierende und stabile Infrastruktur ein

entscheidender Potentialfaktor fur die wirtschaftliche Entwicklung der Volkswirtschaft
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eines Landes ist, diese aber in den Entwicklungs- und Schwellenlandern immer noch
einen wesentlichen Engpassfaktor darstellt, wird davon ausgegangen, dass zum
jetzigen Zeitpunkt infrastrukturelle Anlagenprojekte von Biogasanlagen nur durch die
Beteiligung auslandischer Anbieter realisierbar erscheinen. Ein ebenfalls
entscheidender Aspekt fur diesen Sachverhalt ist die schwache Finanzstruktur dieser
Lander, die eine reine staatliche Realisierung solcher Projekte oder die Realisierung
durch inlandische Anbieter mit Geschaftsbankenkrediten nahezu unmaoglich macht. In
der Praxis hat sich eine Vielzahl von Organisationsformen zur Beteiligung privater
Anbieter an oben genannten Projekten in Entwicklungs- und Schwellenlandern
entwickelt. Diese Vielzahl kann auf finf wesentliche Modelle zurtickgeflihrt werden,
welche die Service and Management Modelle (SaM), Transfer of Operation Rights
Modelle (TOR), Public Private Partnership Modelle (PPP), Build Operate Transfer
Modelle (BOT) und die Build Operate Own Modelle (BOO) darstellen. Zum
Verstandnis dieser Modelle kann ein Projekt zweckmaRig in die Projektphasen
Planung, Verhandlung, Bau, Betrieb und Beendigung eingeteilt werden. In
Abhangigkeit von der gewahlten Organisationsform sind in den einzelnen Phasen
eines Projektes unterschiedliche Akteure beteiligt, die sich aus den privaten
Anbietern, dem Gaststaat, den Eigen- und Fremdkapitalgebern sowie den Nutzern
zusammensetzen. Es ist davon auszugehen, dass alle Beteiligten unterschiedliche
Interessen haben, was ihr Verhalten insoweit bestimmt, dass sie in erster Linie ihren
eigenen Interessen entsprechend handeln. Eine weitere Problematik, die bei den
oben angesprochenen Modellen zu bedenken ist und auch starken Einfluss besitzt
sind die Risiken, welche mit einer Investition in Entwicklungs- und Schwellenlandern
verbunden sind. Hierbei kann man in Projektrisiken und Landerrisiken unterscheiden,
wobei die Projektrisiken die Risiken beinhalten, deren Ursache in der Konstruktion
und dem Betreib der Anlage liegen und die Landerrisiken die Risiken
zusammenfassen, deren Ursache in der politischen und wirtschaftlichen Instabilitat
des Gaststaates sowie in der hoheren Gewalt liegen. Diese Risiken sind in den
Phasen eines Projektverlaufes unterschiedlich verteilt, wobei davon auszugehen ist,
dass die Entscheidung eines privaten Anbieters zur Beteiligung stark von seiner
Risikoposition und der erwarteten Rentabilitat abhangt. Nach der Verteilung der
Risiken auf den offentlichen oder privaten Sektor und wesentlichen Merkmalen lasst
sich eine Klassifizierung der  Organisationsformen vornehmen, wobei das

wesentlichste Merkmal der Grad bzw. die Tiefe der privaten Beteiligung ist. Die
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Beteiligung der privaten Anbieter beschrankt sich bei den Service and Management
Modellen (SaM) und den Transfer of Operation Rights Modellen (TOR) auf die
Beteiligung an Biogasanlagen. Im Rahmen von Public Private Partnership Modellen
(PPP), Build Operate Transfer Modellen (BOT) und die Build Operate Own Modellen
(BOO) sind die privaten Anbieter in unterschiedlichem Umfang an Planung,
Finanzierung, Bau, Betrieb und Eigentum der Anlage beteiligt. Dieser
unterschiedliche Grad der Beteiligung der Privaten hat wiederum Einfluss auf die
Verteilung der einzelnen Risiken zwischen o6ffentlichem und privatem Sektor. Fur die
Organisationsformen bzw. Modelle, in denen eine private Finanzierung vorgesehen
ist, wird das Kapital in der Regel durch eine Projektfinanzierung bereitgestellt. Bei der
Projektfinanzierung werden die Kredite einer rechtlich genau abgrenzbaren und
wirtschaftlich selbstandigen Einheit, der so genannten Projektgesellschaft, gewahrt.
Die Besicherung der Kredite und der Schuldendienst basieren auf dem Cashflow des
Projektes, wobei zur Besicherung auch Projektaktiva dienen. Die Grundsatze der
Projektfinanzierung liegen in der Besicherung der Kredite in Teilen des
Projektvermdgens und in der Verpfandung des Cashflows, in der Risikoverteilung auf
die Beteiligten und in einer bilanzneutralen Gestaltung der Finanzierung fiur die

Beteiligten.

Abschlieend kann man feststellen, dass auf Grund der oben angefihrten
Sachverhalte ein Bedarf an der Nutzung von Biogastechnologien, gerade in den
Entwicklungs- und Schwellenlandern Sldostasiens, besteht. Es bleibt zu hoffen,
dass es in der Zukunft genug Interesse und Investitionen in dieser Hinsicht geben
wird, die zum einen wirtschaftliche, volkswirtschaftliche und soziale Verbesserungen
in diesen Landern und zum anderen auch eine nachhaltige Schonung der
Ressourcen fossiler Energietrager und positive 6kologische Auswirkungen mit sich

bringen.

Weiterfuhrende Gedanken flr diese Arbeit liegen in der Erweiterung durch eine
Betrachtung der Moglichkeiten die identifizierten Risiken zu reduzieren. Ein weiterer
Ansatz sind Effizienzbetrachtungen der Organisationsformen hinsichtlich

volkswirtschaftlicher Effekte oder der Transaktionskosten.
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