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Teil 1: Grundsatzliches

1 Hintergrund von PPP

In GroRbritannien (GB), dem haufig sog. Mutterland von ,,Public Private Partnership* (PPP) —
auf Deutsch ,,Offentlich-Private-Partnerschaften” (OPP) —, wurde PPP urspriinglich als Fi-
nanzierungsinstrument gesehen. Es ging — zumindest primar — um die Beschaffung privaten
Kapitals fur 6ffentliche Aufgaben. Dies spiegelt auch die in GB heute noch tbliche Bezeich-
nung ,,Private Finance Initiative* (PFI) wieder. Erst spater ruckte ,,Value for Money* — also
frei Ubersetzt ,,Wirtschaftlichkeit“ (fur den Steuerzahler) — in den Fokus.*

Offizielle Bekundungen in Deutschland, z. B. die Gesetzesbegriindung fiir das sog. OPP-Be-
schleunigungsgesetz und seitens des Bundesfinanzministeriums (BMF) sowie des Bundesmi-
nisteriums fur Verkehr, Bau und Stadtentwicklung (BMVBS), stellen auf das Effizienzziel ab,
und behaupten — wie auch Berater — erhebliche Effizienzpotentiale von PPP.? Priifungen der
Rechnungshoéfe und internationale Quellen zeigen bzw. deuten jedoch darauf hin, dass die
erwarteten bzw. versprochenen Effizienzvorteile einer naheren Uberpriifung nicht standhal-
ten.® Deshalb ist nach dem derzeitigen (wissenschaftlichen) Wissensstand davon auszugehen,
dass die Vorteilhaftigkeit des institutionellen Arrangements ,,PPP* fur den Steuerzahler im
Durchschnitt deutlich berschétzt wird. In vielen Féllen erreichen PPP nicht die in den ur-
springlichen Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen errechneten Vorteile oder schneiden schlech-
ter ab als auf konventionelle Weise errichtete bzw. betriebene Projekte.

Ein Problem sind verzerrte Anreize fur die politisch Handelnden durch die Nichterfassung
von PPP in den Finanzstatistiken bzw. Schuldengrenzen der Gebietskorperschaften. Deshalb
kdnnen unter den derzeitigen finanzstatistischen Regeln Schulden- bzw. Kreditaufnahme-
grenzen umgangen werden. Vorschlége, die finanzstatistische Behandlung von PPP zu andern
und die durch PPP erzeugte indirekte Staatsverschuldung wenigstens unter bestimmten Be-
dingungen der unmittelbaren Staatsverschuldung zuzurechnen, konnten sich auf européischer
Ebene zumindest bisher nicht durchsetzen. Solange die Mdglichkeit zur Umgehung von
Schuldengrenzen mit Hilfe von PPP nicht eingeschrankt bzw. eliminiert wird, bleibt unklar,
ob die wahren politischen Motive fir PPP in der Umgehung von Schuldenregeln oder in der
Effizienzsteigerung der offentlichen Aufgabenwahrnehmung liegen.* Erst wenn die Méglich-
keit der Verschleierung 6ffentlicher Schulden und finanzieller Lasten genommen wird, be-

1 vgl. z. B. Hodge/Greve (2007).

2 Vgl. z. B. BMVBS (2007), S. 16, Glossar des BMF vom 08.04.2008, URL: http://www.bundesfin anzminis-
terium.de/nn_39840/DE/BMF__Startseite/Service/Glossar/O/004 _ Oeffentlich__ Private  Partnerschaft.
html, Beratergruppe PPP im 6ffentlichen Hochbau (2003).

® vgl. z. B. House of Commons (2011), Rechnungshéfe (2011), Mihlenkamp (2011), S. 89 ff.

An den Fehlanreizen &ndert auch die Einfuhrung der Doppik nicht viel, da PPP in diesem Kontext — in Ab-
héngigkeit von der Detailkonstruktion — zur ,,Finanzierung auRerhalb der Bilanz* (,,Off-balance sheet finan-
cing®) verwendet werden kann.




steht der Anreiz, PPP ausschlieBlich unter Effizienzgesichtspunkten zu sehen, was 6kono-
misch und wohl auch aus Steuerzahlerperspektive wiinschenswert ware.

Die anschlielende Analyse und Bewertung erfolgt aus 6konomischer Sicht und konzentriert
sich auf Anreiz- und Effizienzgesichtspunkte. Die 6konomische Analyse erfolgt hier im ersten
Teil recht ausfihrlich, weil sie eine Voraussetzung fir ein tieferes Verstandnis von PPP im
Allgemeinen und natirlich auch fiir die 6konomische Bewertung des konkreten Projektes der
Hamburger Elbphilharmonie (Elphi) im zweiten Teil darstellt. Der dritte und abschlieRende
Teil enthélt Empfehlungen, um bei zukinftigen Projekten tGberbordende Kostensteigerungen
(mit und ohne PPP) zu vermeiden.

2 Zur Definition von PPP

Derzeit existiert keine allgemein anerkannte und unstrittige Definition fir die Formen der
Zusammenarbeit zwischen der offentlichen Hand und privaten Unternehmen, die als ,,Public
Private Partnerships“ (PPP) bzw. ,,Offentlich-Private-Partnerschaften” (OPP) bezeichnet wer-
den. Dies mag nicht zuletzt der Tatsache geschuldet sein, dass es eine Vielzahl verschiedener
PPP-Varianten gibt. Juristisch wird beispielsweise zwischen verschiedenen Grundmodellen
vertraglicher Gestaltung unterschieden, in der dlteren deutschsprachigen wirtschaftswissen-
schaftlichen Literatur ist dagegen von ,,Neuen Finanzierungs- und Organisationsmodellen*
die Rede. Die Européische Kommission trifft die Unterscheidung zwischen vertraglichen und
institutionalisierten PPP. Letztere stellen nichts anderes als gemischtwirtschaftliche Unter-
nehmen (auch: ,,Joint ventures®) dar.

Fur die 6konomische Analyse ist die letztgenannte Unterscheidung hilfreich, weil gemischt-
wirtschaftliche Unternehmen und vertragliche PPP unterschiedlich zu analysieren sind. Die
institutionelle Konstruktion der Elbphilharmonie ist den vertraglichen PPP zuzuordnen, so
dass sich die folgende Analyse auf vertragliche PPP beschrankt — was ausreichend ist.®> Im
Folgenden werden unter dem Begriff ,,Public Private Partnership“ ausschlie3lich vertragliche
PPP verstanden.

Die in der Literatur zu findenden Definitions- oder Beschreibungsversuche leiden durchweg
daran, dass sie sich nicht an den 6konomisch entscheidenden Merkmalen von PPP orientieren.
»Okonomisch entscheidend“ meint unterschiedliche Effizienzpotentiale bzw. Anreizunter-
schiede zwischen der konventionellen Aufgabenwahrnehmung (bzw. ,,Nicht-PPP*) und PPP.

Bei institutionalisierten PPP bzw. gemischtwirtschaftlichen Unternehmen — wie im urspriinglich geplanten
,Joint venture® mit der Projektvorgesellschaft Philharmonie Hamburg (PPH) — agieren 6ffentliche und pri-
vate Anteilseigner unter dem Rechtsmantel eines Unternehmens gemeinsam auf einer oder mehreren Wert-
schopfungsstufen. Bei gemischtwirtschaftlichen Unternehmen durfte der anschlieBend néher skizzierte Le-
benszyklusgedanke eine eher untergeordnete Rolle spielen. Eher ist zu vermuten, dass andere Aspekte wie
die Gewinnung von (Eigen-)Kapital, privatwirtschaftlicher Expertise in den Aufsichts- und Geschéftsfiih-
rungsorganen sowie die Absicht zu spateren Vollprivatisierungen von Bedeutung sind. Gemischtwirtschaft-
liche Unternehmen erfordern daher eine gesonderte Analyse, die zum einen den Rahmen dieses Beitrags
Uberschreiten wiirde und zum anderen im vorliegenden Kontext unnétig ist.
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Der entscheidende Unterschied zwischen einer konventionellen Projektrealisierung und einer
PPP liegt in der Zahl der Projektphasen oder auch ,,Wertschépfungsstufen®, die in die Ver-
antwortung eines privaten Auftragnehmers gegeben werden. Deshalb liegt der vorliegenden
Analyse folgende Definition zugrunde:® Eine (vertragliche) PPP ist dadurch gekennzeich-
net, dass — im Gegensatz zu einem konventionellen Projektablauf — ein privates Wirt-
schaftssubjekt fir mindestens zwei Projektphasen verantwortlich ist.

3 Zur 6konomischen Analyse von PPP

Zu Beginn dieses Abschnitts wird verdeutlicht, dass die Finanzierung und die Risikolber-
nahme durch Private aus 6konomischer Perspektive keinen Vorteil gegenuber einer Finanzie-
rung und einer Risikolibernahme durch die 6ffentliche Hand bieten kann. Infolgedessen sind
potentielle VVorteile von PPP auf anderen Feldern zu suchen.

Der vermutlich wichtigste Erklarungskandidat fur (potentielle) PPP-Vorteile sind sog. ,,un-
vollstandige Vertrage*. Daher werden diese im zweiten Unterkapitel dieses Abschnitts erldu-
tert. Des Weiteren wird die 6konomische Ambivalenz unvollstandige Vertrage in Bezug auf
PPP gezeigt. Einerseits steigern sie — wie ebenfalls noch erlautert wird — die sog. Transakti-
onskosten. Andererseits kdnnen sie unter bestimmten Voraussetzungen die sog. Produktions-
kosten senken, aber auch unerwiinschte Nebeneffekte aufweisen. Abschnitt 3.3 schlieR3t dieses
Kapitel mit einer Gesamtbewertung von PPP ab.

3.1 Warum PPPs unter Finanzierungs- und Risikokostengesichtspunkten fur
die 6ffentliche Hand grundsatzlich nicht vorteilhaft sein kdnnen

Dem einschlagig 6konomisch geschulten Betrachter erschlie3t sich schnell, dass die Vorteile
von PPP nicht auf dem Gebiet der Finanzierungs- oder Risikokosten liegen konnen. Die 6f-
fentliche Hand kann sich — unter sonst gleichen Umstanden, insbesondere bei gleicher Risi-
kostruktur — kostengnstiger refinanzieren als ein Privater und sie ist auch grundsatzlich ein
effizienterer Tréger von Risiken als ein Privater.

3.1.1 Finanzierung ohne Besicherung durch die ¢ffentliche Hand

Sofern die 6ffentliche Hand Kredite fiir ein Projekt aufnimmt,” zahlt sie dafiir grundsétzlich
geringere Zinssétze als ein Privater.® Infolgedessen kann die éffentliche Hand jeden Geldbe-
trag glnstiger als ein Privater beschaffen.

®  vgl. Miihlenkamp (2012).

Da sich haushaltsrechtlich der Kreditfinanzierungsspielraum unter den bisherigen Bedingungen bzw. bis
zum Inkrafttreten der sog. Neuen Schuldenbremse entsprechend der Investitionssumme erhéht und de facto
fast immer genutzt wird, kann man grundsatzlich von einer Kreditfinanzierung konventioneller Investitionen
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Vergleicht man die Finanzierungskosten von konventionellen 6ffentlichen Projekten mit den
PPP-Finanzierungskosten, sind im Wesentlichen die Menge des bendtigten Kapitals und die
dafiir zu zahlenden Zinsen entscheidend. Falls Private die Kosten fur eingesetztes Fremdkapi-
tal als steuermindernden Aufwand geltend machen kdnnen (was normalerweise der Fall ist),
ware dies bei einer einzelwirtschaftlichen Betrachtung zu berlcksichtigen. Vor diesem Hin-
tergrund kann eine private Finanzierung nur gunstiger als eine 6ffentliche Finanzierung sein,
wenn folgende Ungleichung erfullt ist:

ls s > o lp-ige+ (L—0) - Iy -ipc - (L-1).° (1)
Bei umgekehrtem Ungleichheitszeichen ist die Finanzierung durch die 6ffentliche Hand guins-
tiger. I bezeichnet das Investitionsvolumen bei konventioneller Aufgabenwahrnehmung, Ip
das Finanzierungsvolumen bei einer PPP, i; den Refinanzierungszinssatz der offentlichen
Hand, igx und igx den Eigen- bzw. Fremdkapitalzinssatz des Privaten, a gibt den Eigenkapital-
anteil bei privater Finanzierung und 1 — o den entsprechenden Fremdkapitalanteil wieder. o -
I, entspricht dann dem eingesetzten Eigenkapital und (1 — o) - I, dem Fremdkapital. Die M4g-
lichkeit einer Verbuchung von Fremdkapitalzinsen als steuerlicher Aufwand durch den Privat-

investor mindert seine Fremdkapitalkosten. t bezeichnet deshalb den rechnerischen Differenz-
steuersatz auf den Unternehmensgewinn.

Aus vorangehender Gleichung folgt:

1y - (x~iEK+(1—.0c)~iFK'(1—t). )
|

p 0

Ob und inwieweit eine PPP, die die Projektfinanzierung beinhaltet, gegentber einer konventi-
onellen Projektrealisation zu geringeren oder héheren Finanzierungskosten fuhrt, hangt also
vom Verhaltnis aus 6ffentlichem und privatem Investitionsvolumen, der Relation von Eigen-
und Fremdkapital, der Relationen zwischen dem von der Gebietskdrperschaft und dem Priva-
ten zu zahlenden Zinssatz sowie der steuerlichen Behandlung der Fremdkapitalzinsen ab. Oh-
ne Steuern (t = 0) missen im Falle einer Verbindung von Finanzierung und Projektdurchfiih-
rung die Bau- bzw. Sachkostenvorteile und die dadurch bewirkte Verringerung des Investiti-
onsvolumens des Privaten erheblich sein, um seine Refinanzierungskostennachteile aufzu-
wiegen. Setzt man beispielsweise a. = 0,2, irx = 0,06, iex = 0,10 und iy = 0,045, ergibt sich fur

ausgehen. Aufgrund des in Deutschland geltenden haushaltrechtlichen Gesamtdeckungsprinzips dirfte aller-
dings die Zurechnung einer speziellen Finanzierung zu einem Projekt in den meisten Féllen fiktiv sein. Nach
Angaben des Leitfadens fur Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen bei PPP-Projekten nehmen jedoch Kommu-
nen tblicherweise im Rahmen konventioneller MalRnahmen projektspezifische Kredite auf (vgl. FM NRW
2007, S. 32).

Die kalkulierten Eigenkapitalkosten im Falle einer privatwirtschaftlichen Mischfinanzierung liegen regel-
maRig noch héher als die Fremdkapitalkosten.

Wir unterstellen hier vereinfachend, aber analytisch ausreichend, konstante Durchschnittszinsen und eine
gleichbleibende Kapitalbindung Uber die Projektlaufzeit.
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ls/l> ohne Steuern ein kritischer Wert von 1,51.*° In diesem Fall rechnet sich die private Fi-
nanzierung ohne Steuern nur dann, wenn der Kapitalbedarf bei konventioneller Aufgaben-
wahrnehmung den des Privaten um mindestens 51 % Uberschreitet, oder wenn die Privatlo-
sung umgekehrt nur zwei Drittel des Finanzierungsbedarfs der 6ffentlichen Hand aufweist.
Mit Steuern gilt bei t = 0,4 eine kritische Kapitalbedarfsrelation von 1,084. Das heilit, das
oOffentliche Projekt musste dann ein um 8,4% hoheres Investitionsvolumen aufweisen, damit
sich die Privatfinanzierung als giinstiger erweist.** Allerdings stellt die einzelwirtschaftliche
Bertcksichtigung derartiger Steuereffekte aus volkswirtschaftlicher Sicht ein ,,Nullsummen-
spiel” dar. Die Bericksichtigung von t bedeutet hinsichtlich der Finanzierungskosten Erspar-
nisse, filhrt aber gleichzeitig zu entsprechenden Steuerausfallen.*? Daher sollten Steuereffekte
volkswirtschaftlich prinzipiell nicht berucksichtigt werden.

Sofern also die Finanzierungskonditionen von Offentlicher Hand und privater Seite hinrei-
chend weit auseinander liegen, scheinen die Finanzierung und der Bau/die Investition unter
offentlicher Regie glnstiger als die Bereitstellung des Anlagevermdgens inkl. Finanzierung
unter privater Regie. Sofern Private kostenglinstiger bzw. mit geringerem Investitionsvolu-
men bauen konnten, wére ein Bau bzw. eine Investition unter privater Regie zu den Finanzie-

rungskonditionen der 6ffentlichen Hand ,,ideal“.*®

3.1.2 Finanzierung mit Besicherung durch die 6ffentliche Hand

Um bei einer privaten Finanzierung gleiche Konditionen wie bei einer ¢ffentlichen Finanzie-
rung zu erreichen, konnte die offentliche Hand dem Privaten das notwendige Kapital bereit-
stellen. In diesem Fall Gberndhme sie unmittelbar das Kreditausfallrisiko (evtl. abgemildert
durch Besicherungen). Dies durfte jedoch von einem unerwinschten Nebeneffekt begleitet
sein: Im Falle einer vollstdndigen PPP-Finanzierung durch die 6ffentliche Hand findet ndm-
lich keine disziplinierende Kapitalmarktkontrolle mehr statt. Ublicherweise achten Eigen- und
Fremdkapitalgeber angesichts von Renditechancen und Verlust- bzw. Ausfallrisiken auf aus-
reichende Anstrengungen der Manager von Projektgesellschaften/Unternehmen. Anders for-

10 Die angenommen Parameterwerte sind durchaus realistisch. So brachten die Betreiber der Warnow-Querung

nach Angaben der Suddeutschen Zeitung 20% Eigenkapital auf, 12% schoss die EU zu und 68% finanzier-
ten insg. 14 Banken (vgl. Das Millionengrab von Rostock, in: Siiddeutsche Zeitung vom 17.06.2006).

Eine Verringerung (Erhéhung) des Eigenkapitalanteils verschiebt die Relationen aufgrund des Leverage-Ef-
fektes zugunsten (zuungunsten) der PPP. Eine Erhéhung (Verringerung) der Zinsdifferenz zwischen éffent-
licher und privater Finanzierung verschiebt die Relationen zugunsten (zuungunsten) der konventionellen L6-
sung. Setzt man beispielsweise bei ansonsten unverénderten Zahlen is = 0,02 und irx = 0,043 (dies ist der
Wert, der im Gutachten von Ernst & Young 2006 fiir den forfaitierten Betrag genannt wird) ergibt sich ohne
Steuereffekt eine kritische Kapitalrelation von 2,72 und bei t = 0,4 eine kritische Kapitalrelation von 2,03.

Sofern sie dennoch berticksichtigt werden, sind — bei einer Abstraktion von den Kosten der Besteuerung —
eventuelle Einnahmenausfélle bei der auftraggebenden Gebietskdrperschaft gegenzurechnen. Dies dirfte in
Abhangigkeit von der gebietskdrperschaftlichen Ebene im wesentlichen die Kérperschaft- und Kapitaler-
tragsteuer, den Solidaritatszuschlag (SolZ)- sowie die Gewerbesteuer betreffen. Deshalb wird der PPP-
Ansatz in den Gleichungen (1) und (2) wahrscheinlich zu vorteilhaft erfasst.

Theoretisch gleichwertig ware eine 6ffentliche Regie mit den Effizienzanreizen eines Privaten.

11
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muliert: Gerade die mit dem Einsatz privaten Kapitals verknipften Renditeerwartungen und
Renditechancen privater Kapitalgeber liefern den entscheidenden Effizienzanreiz. VVor diesem
Hintergrund ist der Einsatz privaten Kapitals zur Effizienzsteigerung zwingend erforderlich.

Statt Privaten Offentliches Kapital bereitzustellen, kann die 6ffentliche Hand die Finanzie-
rungskosten Privater senken, indem sie das Kreditausfallrisiko, welches ja der Grund fir die
schlechteren Kreditmarktkonditionen privater Akteure ist, Ubernimmt bzw. reduziert, z. B.
durch sog. Einredefreiheit beim Factoring (Forfaitierung)™* oder durch Biirgschaften.'® Auf
diese Weise mag es eventuell gelingen, der privaten Seite zu &hnlichen oder gar den gleichen
Nominalzinssédtzen wie der auftraggebenden Gebietskorperschaft zu verhelfen.

Die offentliche Hand muss dabei jedoch neben dem Kreditausfallrisiko je nach Vertragsge-
staltung weitere Risiken in Kauf nehmen, wie das der Nichtwerthaltigkeit der ihr ggf. zufal-
lenden Vermogensgegenstande oder der (Nicht-)Durchsetzung anderer Besicherungsanspri-
che. Mit anderen Worten: Wenn Private durch Unterstiitzungsmanahmen der 6ffentlichen
Hand &hnliche oder im Extremfall die gleichen Finanzierungskonditionen wie die 6ffentliche
Hand erreichen, ist dies logisch zwingend mit hoheren Risiken fur die 6ffentliche Hand ver-
bunden als eine konventionelle Finanzierung zu den gleichen Konditionen.

Im Ubrigen dirfte die Garantie der Zins- und Riickzahlungsanspriiche Dritter wiederum die
Kapitalmarktkontrolle unterminieren. Zudem steigen durch die Komplexitat derartiger
Rechtsgeschafte die Transaktionskosten (s. u.).

3.1.3 Risikokosten
Unter ,,Risiko* werden in der Okonomik — anders als in der durch die Praxis gepragten PPP-
Literatur, die zumeist auf Kostensteigerung(srisik)en zielt — Ergebnisschwankungen ver-

4" Beispielsweise kann ein Privater Forderungen gegeniiber der dffentlichen Hand aus einem PPP-Vertrag im

Gegenzug fur einen Kredit an ein Kreditinstitut verkaufen. Wenn die 6ffentliche Hand diese Forderungen
einredefrei stellt, erhélt der Private u. U. die gleichen Kreditkonditionen wie die &ffentliche Hand. Aller-
dings durften die Vertragsabschlusskosten héher sein als bei einem Kredit, der der &ffentlichen Hand ge-
wahrt wird. Vor allem aber tragt jetzt die 6ffentliche Hand das Risiko der Insolvenz des Privaten und weitere
Risiken wie das der ,,Schlechtleistung” iber die gesamte Vertragslaufzeit. Beschrankt sich die Einredefrei-
heit der 6ffentlichen Hand — wie wohl zumeist in der Praxis anzutreffen — auf den Vergitungsanteil, welcher
dem Investitionsanteil zugerechnet wird und fur Zins- und Tilgungszahlungen zur Verfligung steht (vgl. da-
zu Beckers u. a. 2008, S. 11 ff.) und wird dariber hinaus der Einredeverzicht erst nach der Bauabnahme er-
klart, reduziert sich das Risiko der 6ffentlichen Hand entsprechend. Auf jeden Fall muss die 6ffentliche
Hand die Zins- und Tilgungszahlungen des Privaten garantieren. Sie kann versuchen, sich z. B. durch Heim-
fallklauseln die daraus finanzierten Vermdgensgegensténde zu sichern.

Beispielsweise durfen Kommunen in den meisten Bundeslandern ausnahmsweise Sicherheiten zugunsten
eines Privaten stellen, wenn dies eine bessere und wirtschaftlichere Aufgabenerfiillung ermdglicht (vgl. Vie-
then 2008, S. 31 f.). Bei Nichterfiillung der Verpflichtungen des Privaten tragt die 6ffentliche Hand dann je-
doch ein groReres Risiko als bei konventioneller Aufgabenwahrnehmung. Sie tragt nicht nur das Insolvenz-
risiko des Privaten wahrend der Bauphase, sondern wahrend der gesamten Projektlaufzeit. Wiederum kén-
nen SicherungsmalRnahmen ergriffen werden, die aber auch in diesem Fall transaktionskosten- und risiko-
tréchtig sind.
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standen.'® Einnahmen oder Ertrage aus einem langfristigen Geschaft kénnen gleichmaRig
flieRen oder von Periode zu Periode unterschiedlich hoch sein (schwanken). Erhélt beispiels-
weise ein Autobahn-PPP-Betreiber ein Entgelt entsprechend der jahrlichen LKW-Maut auf
dem von ihm bewirtschafteten Streckenabschnitt, ist damit zu rechnen, dass jahrlich unter-
schiedliche Entgelte flieRen, weil das LKW-Aufkommen von der (schwankenden) Konjunktur
oder sonstigen (vom Betreiber) nicht zu beeinflussenden Faktoren abhéngt. Damit ist die Ho-

he des Entgelts ,,unsicher.*’

Sofern der Autobahnbetreiber ,risikoavers® ist, wovon auszugehen ist, wird er ein im Zeitab-
lauf gleichméRiges, eindeutig vorhersehbares Entgelt vorziehen. Falls ihm das Entgeltrisiko
dennoch ubertragen wird, wird er daflir entweder eine Risikopramie verlangen oder einen
Risikoaufschlag auf die geforderte Rendite kalkulieren und der 6ffentlichen Hand in Rech-
nung stellen. Die geforderte Risikopramie bzw. der Risikoaufschlag spiegeln die Risikokosten
des Privatinvestors wieder. Die 6ffentliche Hand wird dieses Risiko im Regelfall kostengiins-
tiger oder sogar kostenlos tragen kénnen, allein weil sie besser als ein Privater in der Lage ist,
Projektrisiken auf eine groRere Zahl von Projekten oder auf eine groRerer Zahl von Individu-
en zu verteilen. Deshalb gilt der Grundsatz, dass die offentliche Hand zumindest die Pro-
jektrisiken tragen sollte, die ein Privater nicht beeinflussen kann (teilweise als ,,systemati-
sches Risiko* bezeichnet).

3.2 Unvollstandige Vertrage als Kern der Analyse von PPP

Wie in Abschnitt 3.1 demonstriert, missen andere Faktoren als Finanzierungs- und Risiko-
kosten wirksam sein, die die Finanzierungs- und Risikokostennachteile von PPP mehr als
ausgleichen, um eine PPP fur die Offentliche Hand respektive den Steuerzahler vorteilhaft
werden zu lassen. Vorrangiger Erklarungskandidat sind die von unvollstandigen Vertragen
ausgehenden Effekte. Folgendes Zitat bringt den Sachverhalt ,,auf den Punkt*:

,.Policy makers frequently argue that PPPs are good because the private sector is a cheaper
source of financing or insurance than the public sector. This thinking is strange for an econ-
omist since it is hard to imagine an agent that is more able to borrow or to provide insurance
than the government (with its enormous powers of taxation). ... [...] the current paper [...]

may shift attention from what seem to be secondary financing issues to what seems to be the
central issue: (relative) contracting costs [Hervorhebung durch den Verf.].«*

Unvollstdndige Vertrage wirken zum einen auf die sog. Transaktionskosten und zum anderen
auf die Produktionskosten bzw. die von der ¢ffentlichen Hand zu leistenden Zahlungen. Alle
Kosten zusammen koénnte man unter dem Begriff ,,Vertragskosten* (der Terminus ,,Costs of

6 Megliche Kostensteigerungen sind mit dem statistisch-wahrscheinlichkeitstheoretischen Konzept des (Kos-

ten-)Erwartungswertes abzubilden, wahrend Ergebnisschwankungen mittels der Varianz abgebildet werden.

Bezliglich der Elphi kénnte man Schwankungen der Philharmonie- sowie der Hotel- oder Gastronomieer-
gebnisse nennen.

8 Hart (2003), S. C75.
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contracts* scheint besser als ,,Contracting costs®) zusammenfassen. ,,Relativ* meint die Kos-
ten von PPP im Vergleich zu den Kosten bei konventioneller Aufgabenerfullung.

In einer Welt vollstandiger Rationalitat wirden Wirtschaftssubjekte vor Vertragsabschluss
alle wahrend der Vertragslaufzeit moglichen Eventualitdten vorhersehen und alle relevanten
Zusammenhange erkennen. Darlber hinaus waren sie in der Lage, fur jeden moglichen ver-
tragsrelevanten Zustand eine eindeutig formulierte und vor Gericht unangreifbare Regelung
zu treffen. Dies mindet in vollstandige Vertrdge. Die Realitat ist dagegen durch begrenzte
Rationalitat gekennzeichnet. Dies macht den Abschluss vollstandiger Vertrdge zumindest in
komplexen Situationen und bei langerer Vertragslaufzeit realiter unmoglich. Real existierende
Vertrége sind unter den genannten Voraussetzungen mehr oder weniger unvollsténdig.

Da PPP-Vertrage regelmélRig komplex sind und langere Vertragslaufzeiten erfordern, ist Un-
vollstandigkeit ein typisches Merkmal der zwischen der 6ffentlichen Hand und privaten Wirt-
schaftssubjekten geschlossenen PPP-Vertrédge. Unvollstandige Vertrage bedeuten gemaR der
Transaktionskostentheorie, dass nicht alle wahrend der Vertragslaufzeit eventuell auftreten-
den Umweltzustande vorhersehbar sind und infolgedessen nicht vorab vertraglich (eindeutig)
geregelt werden kénnen. Dies impliziert die Notwendigkeit von nachtraglichen Anpassungen
(Nachverhandlungen) sowie Schwierigkeiten und Kosten bei ihrer Durchsetzung, insbesonde-
re bei sog. opportunistischen Vertragsparteien. Opportunistische Vertragsparteien sind allein
auf ihren Vorteil bedacht und auch bereit, gegen den Sinn und die Regelungen von Vertragen
zu verstoRRen, wenn dies fur sie nitzlich und mdéglich ist. Unvolistandige Vertrage eréffnen
regelmaRig Mdglichkeiten zu opportunistischem Verhalten.

Im Sinne der 6konomischen Vertragstheorie liegt das entscheidende Merkmal unvollstandi-
ge Vertrége in der Nichtverifizierbarkeit durch Dritte (AuRenstehende). Dies bedeutet, dass es
ordentlichen Gerichten, Schiedsgerichten oder sonstigen streitschlichtenden Institutionen
nicht (zuverldssig) moglich ist, den von den Vertragsparteien beabsichtigten Zweck der Ver-
trdge bzw. den Eintritt vertragsrelevanter Zustdnde zu erkennen/zu bewerten. Dies impliziert
letztlich die Unmdglichkeit der Durchsetzung der Vertrage.

Unvollstandige Vertrdge bereiten insbesondere in Zusammenhang mit sog. spezifischem Ka-
pital Probleme. Spezifisches Kapitel ist dadurch gekennzeichnet, dass es in jeder anderen
Verwendung als in der zum Zeitpunkt der Investition beabsichtigten Verwendung von gerin-
gerem Wert ist bzw. geringere Erldse bringt. Dies erschwert oder verhindert fiir Parteien, die
im Rahmen einer Vertragsbeziehung spezifisch investiert haben, den Wechsel von Vertrags-
partnern bzw. den Ausstieg aus bestehenden Vertrdgen. Spezifisch und bei Vertragsausstieg
verloren sind beispielsweise alle vertragsspezifischen Planungs- und Vertragskosten. Dazu
kommt die verlorene Reputation der Entscheidungstrager, die fur ein Projekt bzw. einen Ver-
trag votiert haben.

Spieltheoretisch fiihren unvollstandige Vertrage im Ubrigen zu nichtkooperativen Spielen.
Daruber hinaus ist zu beriicksichtigen, dass ein grundsatzlicher Interessengegensatz zwischen
effizienter offentlicher Aufgabenwahrnehmung und privatem Gewinninteresse besteht. Das



Gewinninteresse eines Privaten steht bei unvollstandigen Vertrdgen grundsétzlich im Gegen-
satz zum Interesse an niedrigen Kosten und optimaler Qualitat, welches die 6ffentliche Hand
in Vertretung der Steuerzahler haben sollte. Deshalb scheint der Begriff ,,Partnership® im vor-
liegenden Kontext tendenziell als verfehlt und suggestiv. Man sollte — in Erinnerung an den
Ausspruch, dass Vertrage fur schlechte Zeiten gedacht sind — besser von ,,Vertragsparteien®
sprechen, die ihre jeweiligen Interessen verfolgen.

3.2.1 Unvolistandige Vertrage und Transaktionskosten bei PPP

In einer Welt begrenzter Rationalitét existieren teilweise prohibitiv hohe Informationsbeschaf-

fungs- und Informationsverarbeitungskosten. Zudem bestehen sprachliche Grenzen, d. h. es

ist schwierig bis unméglich, durchgehend eindeutige und unstreitige Formulierungen und

Rechtsbegriffe zu finden. In Bezug auf Vertrdge resultieren daraus sog. Transaktionskosten.

Zu den Transaktionskosten z&hlen

- die Kosten der Informationsbeschaffung ber Produktpreise und -qualitaten, sowie Uber
(geeignete) Vertragspartner (bzw. die Ausschreibungskosten),

- die Kosten von Vertragsverhandlungen und -formulierungen (Einigungs- und Vertragsab-
schlusskosten),

- die Kosten, die durch nachtragliche Anpassungen, die Uberwachung der Vertragseinhal-
tung und die Durchsetzung von Vertragen entstehen (auch ,,Beherrschung- und Uberwa-
chungskosten®).

Ausschreibungskosten entstehen vor Vertragsabschluss (,,ex ante-Transaktionskosten®), Ver-
tragsabschlusskosten in der Phase des Vertragsabschlusses und Anpassungs-, Uberwachungs-

und Durchsetzungskosten entstehen nach Vertragsabschluss (,,ex post-Transaktionskosten®).
Abb. 1 veranschaulicht die zeitliche Abfolge.

Abb. 1: Zeitliche Abfolge von Transaktionskosten

| | »

| Kosten der Vertragsanbahnung | Anpassungs-, Uberwachungs-
b (Ausschreibungskosten, Kosten Cpbschiuss und Durchsetzungskosten

der Informationsbeschaffung etc.)

Kosten der Einigung und
des Vertragsabschlusses

Quelle: Eigene Darstellung.

Die Transaktionskosten steigen ceteris paribus mit zunehmender Vertragslaufzeit und Kom-
plexitat von Vertragen. Im Vergleich zu konventionellen Beschaffungen ist die Vertragslauf-
zeit bei PPP im Durchschnitt deutlich l&anger. Je langer Vertrage laufen, desto groRRer ist die
Wahrscheinlichkeit, dass zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses nicht vorhergesehene bzw.
nicht vorherzusehende Ereignisse eintreten und ein entsprechender Anpassungsbedarf besteht.



Daruber hinaus ist der Regelungsbedarf bei einer PPP regelmalig umfangreicher als bei einer
konventionellen Projektrealisierung. In einer Welt begrenzter Rationalitat erhoht dies neben
der groReren Zahl nichtvorhersehbarer vertragsrelevanter Umweltzustdande die Wahrschein-
lichkeit, Zusammenhange nicht (korrekt) erkannt und Regelungsbedarfe tibersehen zu haben.
Dies erhoht einerseits die ex post-Transaktionskosten und zugleich mindestens die Vertrags-
abschlusskosten.

Es ist also davon auszugehen, dass die Transaktionskosten bei einer PPP im Durchschnitt
deutlich Gber denen einer konventionellen Projektrealisierung liegen. Dies kann auch durch
die unterschiedlichen Anpassungsmechanismen bei konventioneller Projektdurchfiihrung und
im Falle einer PPP weiter verdeutlicht werden. Bei konventioneller Projektdurchfiihrung kon-
nen Steuerung und Anpassungen weitgehend tber Anweisungen erfolgen. Im Rahmen von
PPP erfolgen dagegen Steuerungen und Anpassungen iber Verhandlungen. Anweisungen
verursachen weniger Transaktionskosten als Verhandlungen, d. h. TKyen < TKppp, Wobei
TKyonv die Transaktionskosten der konventionellen Projektrealisierung und TKppp die Trans-
aktionskosten der PPP bezeichnen.

Werfen wir dazu einen Blick auf Abb. 2. Dort ist ein (fiktives) 6ffentliches Projekt Giber seine
gesamte Laufzeit in vier Phasen unterteilt. Der Zeitpunkt ty bezeichnet den Beginn der Pla-
nung, t; den Baubeginn, t, den Betriebsbeginn und t; den Ubergabezeitpunkt des im Rahmen
des Projektes bendtigten Kapitals (Gebaude, Infrastruktur etc.) an die Offentliche Hand.
SchlieRlich ist das Projektende (Verwertung o. 4.) mit t; bezeichnet. Im Zeitraum zwischen t3
und t4 (,,Betriebsphase 11*) liegt der Betrieb bei der ¢ffentlichen Hand. Vereinfachend wird
davon ausgegangen, dass sich die Phasen nicht Gberschneiden.

Abb. 2: Zeitraum der Beschaffungsvarianten in Markt (PPP) und Hierarchie (,,Eigen-
fertigung®)

TK 4

TKppp  frreree |
%ubllc Private Partnersh///

TKkonv J

ko:nventiionelle Beschaffung \\\

t planung b t iobenl t B
ung Bau 72 Betriebsphase | 3 Betrlebsphasell 4

v

Quelle: Eigene Darstellung.
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In Variante | (,,konventionelle Projektdurchfiihrung®) tbernimmt die 6ffentliche Hand die
Planung, den Betrieb lber die gesamte Betriebsdauer und die Verwertung — also von ty bis t;
und von t; bis t4. Der Bau wird einem privaten (Bau-)Unternehmen tbertragen. In Variante 11
(,,PPP*) seien Planung, Bau und der Betrieb bis zum Zeitpunkt t; in privater Hand. Danach
liegt das Projekt in offentlicher Hand. In der Planungsphase und der Betriebsphase | miissen
Anpassungen bei der PPP vertraglich erfolgen, wahrend bei konventioneller Durchfiihrung
Anpassungen durch Anweisung erfolgen kdnnen. Damit sind die Transaktionskosten in diesen
beiden Phasen bei einer PPP hoher. Wéhrend der Bauphase befindet sich die dffentliche Hand
auch in Variante | unter dem Verhandlungsregime, so dass in diesem Zeitraum kein signifi-
kanter Transaktionskostenunterschied zu erwarten ist. Die Transaktionskosten in Abb. 2 sind
von t; bis t, fir beide Arrangements identisch.

3.2.2 Unvolistandige Vertrage und Projektkosten bei PPP

Im vorangehenden Abschnitt wurde dargelegt, dass unvollstandige Vertrage Transaktionskos-
ten induzieren und diese bei PPP als grundsétzlich hoher anzunehmen sind als bei vergleich-
baren konventionellen Projekten.

Unvollstdndige Vertrage beeinflussen dartiber hinaus die (zu erwartenden bzw. tatsachlich
eintretenden) Produktionskosten bzw. die vom Auftraggeber tatsachlich zu leistenden Zah-
lungen. Die Anreiz- und Effizienzwirkungen von unvollstandigen Vertrdgen in Zusammen-
hang mit PPP sind allerdings ambivalent. Einerseits konnen daraus Produktionskostensenkun-
gen resultieren. Andererseits kdnnen unerwiinschte Nebenwirkungen wie Qualitatsverschlech-
terungen oder externe Effekte (Kosten bei Nutzern/Dritten) sowie Ausgaben fir den Auftrag-
geber resultieren, die tber den Produktionskosten liegen.

3.2.2.1 Produktionskostensenkung durch (vertikale) Verbundvorteile

Bei unvolistandigen Vertradgen kénnen PPP positive Wirkungen entfalten, wenn Verbundvor-
teile zwischen verschiedenen Projektphasen oder ,,Wertschopfungsstufen* bestehen. Wir wol-
len diese Verbundvorteile als ,,phasentbergreifend” bzw. ,,vertikal“ bezeichnen. Schematisch
sind die Phasen und Beziehungen zwischen den Phasen in Abb. 3 dargestellt. t, ist analog zu
Abb. 2 der Zeitpunkt des Planungsbeginns. Dann folgen in zeitlicher Abfolge eine Bau-
/Errichtungsphase eine Betriebs-/Unterhaltsphase und am Ende steht die Verwertungs-/Rlck-
bauphase (t — t; beschreiben jeweils den Beginn der entsprechenden Phasen).™

Die Finanzierung steht in Abb. 3 neben den Phasen bzw. tubrigen Wertschdpfungsstufen, weil
zwar Projektplanung und auch der Bau bzw. die in der Bauphase auftretenden Kostensteige-
rungen die Hohe des Kapitalbedarfs und damit die Kapitalbeschaffung (Finanzierungskosten)

9 Dieses Schema lasst sich u. U. noch verfeinern. Fiir den analytischen Zweck ist es an dieser Stelle jedoch

ausreichend.
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beeinflussen. Es ist jedoch a priori nicht erkennbar, dass die Art der Finanzierung und die
Finanzierungskosten Riickwirkungen auf andere Phasen haben.”® Zudem erstreckt sich die
Finanzierung (im Sinne von Kapitalbereitstellung und Liquiditatssicherung) tber die gesamte
Projektdauer, so dass sie nicht als vor Abschluss des Projektes beendete Projektphase be-
zeichnet werden kann.

Die Verantwortung fur die Finanzierung starkt naturlich die Effizienzanreize in Hinblick auf
das Projekt: Je effizienter ein Projekt insgesamt abgewickelt wird, desto geringer sind der
Finanzbedarf und die Finanzierungskosten. Auf die Finanzierungskonditionen (insb. den
durchschnittlichen Refinanzierungszins) dirfte dies jedoch keinen Einfluss haben.

Abb. 3: PPP-Phasen bzw. Wertschopfungsstufen
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| "

: .| a

Tu Bau/Errichtung ~ |------- |
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________ \

Lebenszyklus

Quelle: Eigene Darstellung.

Von entscheidender Bedeutung fir die weitere Analyse ist die — realistische — Annahme, dass
Entscheidungen, die in einer Phase bzw. zu einem bestimmten Zeitpunkt getroffen werden,
Auswirkungen auf nachfolgende Phasen haben. Beispielsweise wirken sich Planungsent-
scheidungen auf die H6he der Baukosten und damit auch auf die Finanzierungskosten sowie
auf die Betriebs-/Unterhaltungskosten aus. Normalerweise dirften sie sich bis auf die letzte
Projektphase, also die Verwertung/den Riickbau, erstrecken. Je friher Entscheidungen getrof-
fen werden, desto groRer dirfte die Reichweite von Entscheidungen sein. Damit hangt die
Wirtschaftlichkeit eines Projektes in ganz entscheidender Weise davon ab, inwieweit die Ent-
scheidungstréager Anreize haben, die Folgewirkungen ihrer Entscheidungen zu berticksichti-
gen.

20 Auer vielleicht in der Planungsphase. Wenn sich beispielsweise ein Projekt als zu teuer bzw. unrealisierbar

bezuglich der Finanzierung erweist, kdnnte dies zu einer Reduzierung (,,Abspecken) des Projektvolumens
fuhren.
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Ein Wirtschaftssubjekt, welches nur fir die Planung verantwortlich ist und die Folgewirkun-
gen der Planung nicht spirt, wird sich — zumindest aus rein finanziellen Motiven — nicht fir
die nachfolgenden Phasen interessieren. Jemand, der die Verantwortung fir Planung und Bau
trégt, wird bei seinen Entscheidungen in der Planungsphase die Auswirkungen auf die Bau-
kosten beriicksichtigen. Ein Planer, welcher zugleich fur Bau und Betrieb zusténdig ist und
die (finanziellen) Konsequenzen seiner Entscheidungen tragen muss, wird in der Planungs-
phase die Folgen fiir Bau und Betrieb und in der Bauphase die Folgen fir den Betrieb beach-
ten. Ein Investor, der fur ein Projekt vom Beginn der Planung bis zum Ende des Projektes —
also Uber den gesamten sog. Lebenszyklus — verantwortlich ist und die Folgen all seiner Ent-
scheidungen tragt, wird ein Projekt vom Anfang bis zum Ende denken. Je mehr (zusammen-
héngende) Phasen in den Handen eines Entscheidungstragers/Investors liegen, desto starker
ist der Wirtschaftlichkeitsanreiz. Der starkste und 6konomisch beste Anreiz ergibt sich fir
den Fall des sog. Lebenszykluskonzepts, bei dem ein Investor vom Beginn der Planungen bis
zur Verwertung/zum Rickbau verantwortlich ist. Dies genau ist der potentielle Vorteil einer
PPP: Sie eroffnet die Maoglichkeit zur phasentbergreifenden Projektoptimierung. Wenn pha-
senubergreifende Entscheidungen zur Steigerung der Wirtschaftlichkeit fihren kdnnen, kann
man von ,,Verbundvorteilen* zwischen den Phasen sprechen. Da die Phasen zeitlich aufei-
nander folgen, ist es vielleicht noch préziser, diese als ,,Verbundvorteile im zeitlichen L&ngs-
schnitt” oder als ,,vertikale Verbundvorteile* zu bezeichnen.

In der Praxis kommt ein konsequentes Lebenszykluskonzept jedoch wenigstens im Hoch- und
Tiefbau regelmaRig nicht zur Anwendung. Ublicherweise erfolgt am Ende eines Vertragszeit-
raumes eine Ubertragung der PPP-relevanten Immobilien/Anlagegegenstiande an die 6ffentli-
che Hand. Daraus folgen Ubergabe- bzw. Schnittstellenprobleme. Die beauftragten Unter-
nehmen haben namlich keinen Anreiz, sich fir die Zeit nach der Ubertragung zu interessieren.
Sie haben damit auch den Anreiz, mit nahender Ubergabe die fiir einen Weiterbetrieb bzw.
die Verwertung sinnvollen Malinahmen zu unterlassen bzw. nicht mit aller Sorgfalt zu ergrei-
fen. Deshalb muss bei der Ubergabe z. B. gepriift werden, ob die Immobilie/der Anlagege-
genstand zum Zeitpunkt der Ubergabe die vereinbarten Eigenschaften aufweist, welcher
Ubertragungswert anzusetzen ist usw. Dies impliziert neben dem Verzicht auf die (zusatzli-
chen) Verbundvorteile eines konsequenten Lebenszykluskonzeptes das Entstehen von (weite-
ren) Transaktionskosten.

Warum ist zur Umsetzung des Lebenszykluskonzeptes bzw. der Nutzung von Langsschnitt-
Verbundvorteilen eine PPP notwendig bzw. warum kann die offentliche Hand potentielle
Verbundvorteile nicht so gut nutzen wie ein Privater?

Man konnte darauf antworten, dass die 6ffentliche Hand keine Produktions- und Bauunter-
nehmen hat. Deshalb ist bei einer konventionellen Projektrealisierung in mindestens einer
Phase — namlich der Bauphase — ein Privater eingeschaltet. Da das Bauunternehmen dann nur
fur den Bau und nicht fur die nachfolgenden Phasen verantwortlich ist, hat es keinen Anreiz,
seinen Handlungsspielraum in der Bauphase zugunsten von Effizienzgewinnen in nachfol-
genden Projektphasen zu nutzen. Damit wird die Anreizkette von Projektbeginn bis zum Pro-
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jektende unterbrochen, mit der Folge eines Verlustes an Effizienzpotential. Eventuell wird das
Bauunternehmen sogar ,,an falscher Stelle” sparen und damit héhere Folgekosten verursa-
chen. In einer Welt unvollstandiger Vertrdge kann man dem Unternehmen weder vorschrei-
ben, innovative Ideen zur Folgekostensenkung zu entwickeln, noch verhindern, dass es latente
Verschlechterungen der Bauqualitat unternimmt.

3.2.2.2 Unerwuinschte Effekte unvollstandiger Vertréage

Allerdings konnen unvollstandige Vertrage nicht nur Verbundvorteile begrinden, sondern
auch — tber hohe Transaktionskosten hinaus — negative Wirkungen entfalten. Dies verdeutli-
chen folgende Uberlegungen. Unternehmen werden unabhéngig von der Art der Projektreali-
sierung einen grofitmoglichen Gewinn anstreben. Da der Unternehmensgewinn im Grunde
nichts anderes als die Differenz zwischen Erlésen und Kosten (Gewinn = Erldse — Kosten)
darstellt, sind Erlose und Kosten die entscheidenden ,,Stellschrauben® zur Gewinnmaximie-
rung.

a) Erlossteigerungen durch Nachtrage

Zumindest im Bausektor bieten Nachtrdge bzw. das schon begrifflich bezeichnende ,,Claim
Management* den wesentlichen Ansatzpunkt zur Erldssteigerung. Je unvollstandiger Vertrage
sind, desto groRer sind die Ansatzpunkte fir Nachtragsforderungen. Ein im Sinne der Trans-
aktionskostentheorie opportunistisches Wirtschaftssubjekt wird auch zweifelhafte und unbe-
rechtigte Nachtragsforderungen stellen, sofern eine Chance auf Realisierung dieser Forderun-
gen besteht. Spezifisches Kapital erleichtert die Durchsetzung entsprechender Forderungen,
weil es flir den Auftraggeber den Wechsel des Vertragspartners erschwert.

Vor diesem Hintergrund ist im Ubrigen zu erwarten, dass sich Bieter strategisch verhalten. In
Kenntnis oder in Erwartung unvollstandiger Vertrdge werden sie glinstige (Erst-)Gebote ab-
geben, um zundchst erst einmal einen Auftrag zu erhalten. Nach Vertragsabschluss und aus-
reichender ,,Bindung“ des Auftraggebers werden sie tber den beschriebenen Mechanismus
versuchen, ihre Erlése im Vergleich zum Erstgebot zu steigern, um ihre tatsachlichen Rendi-
teerwartungen erfiillen zu kénnen.

Nachtrage sind kein Spezifikum von PPP, sondern auch bei konventionellen Bauvorhaben zu
erwarten und zu beobachten. Allerdings diirften PPP aufgrund der langen Vertragslaufzeiten
noch mehr Ansatzpunkte fir Opportunismus als konventionelle Projekte liefern. So kdnnen
Nachforderungen nicht nur in Bezug auf den Bau, sondern im Falle einer erginzenden Uber-
tragung des Betriebs auch fir die Betriebsphase erhoben werden.?

2L volkswirtschaftlich bewirken Erléssteigerungen zu Lasten des ¢ffentlichen Auftraggebers ,lediglich“ Um-

verteilung. Den héheren Ausgaben der 6ffentlichen Hand stehen hohere Gewinne der Unternehmen gegen-
Uber. Allerdings ist diese Umverteilung fir die 6ffentliche Hand und die Steuerzahler ungiinstig.
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b) ,,Unproduktive Malinahmen/Investitionen*

Die zweite der oben genannten Stellschrauben zur Gewinnsteigerung — die Senkung der Kos-
ten — kann bei unvollstdndigen Vertragen nicht nur Gber die Nutzung von Léangsschnittver-
bundvorteilen (durch ,,produktive Investitionen“), sondern auch durch Maflnahmen in der
Planungs- und Bauphase betétigt werden, die in der Betriebsphase zu nicht vom Auftraggeber
bzw. den Kunden/Birgern erwunschten Wirkungen/Kosten fiihren. Dies ist z. B. dann zu er-
warten, wenn ein Investor seine Kosten durch Verlagerungen von Kosten auf andere Wirt-
schaftssubjekte senken (Kunden, Aulienstehende) kann.

Vor diesem Hintergrund koénnte die Abwégung fir oder gegen PPP von der Beschreib- und
Uberprifbarkeit von Bau- und Betriebsleistungen abhangen. Wenn der Betrieb gut und der
Bau schlecht beschreibbar ist, spricht dies fiir eine PPP. Ist dagegen der Bau gut und der Be-
trieb schlecht beschreibbar, spricht dies fiir eine konventionelle Projektrealisierung.?

3.3 Gesamtbetrachtung der Vor- und Nachteile von PPP

Bei einer Gesamtbetrachtung der in diesem Abschnitt behandelten Aspekte kommt man zu
dem Ergebnis, dass PPP gegeniiber der konventionellen Beschaffung einen wesentlichen po-
tentiellen Vorteil besitzt. Durch den Anreiz zur phasenibergreifenden Projektoptimierung
kdnnen PPP ein Potential zur Verringerung der Projektproduktionskosten haben. Notwendige
Voraussetzung dafiir ist, dass sich Entscheidungen in friihen Projektphasen signifikant auf die
Kosten, Ergebnisse etc. in spateren Projektphasen auswirken.

Allerdings konnen die Malinahmen des privaten Investors in frihen Projektphasen nicht nur
zu echten Kostensenkungen, sondern auch zu Kostenverlagerungen in spétere Phasen fuhren.
Dies senkt zwar die einzelwirtschaftlichen Kosten, steigert aber die Kosten an anderer Stelle,
womit volkswirtschaftlich nichts gewonnen ist. Zudem ist unklar, wie die Kosteneinsparun-
gen des Privaten letztlich zwischen ihm und der 6ffentlichen Hand aufgeteilt werden. Bei sehr
unvollstandigen Vertragen und hoher Kapitalspezifitat besteht die Gefahr, dass der Private
uber Nachverhandlungen einen so grofien Teil der Einsparungen abschopfen kann, dass der
offentlichen Hand weniger als der versprochene Vorteil oder sogar ein Nachteil verbleibt.

2 Dies ist das Ergebnis eines Modells von Hart (2003).
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Tab. 1: Grundlegende Kostenvor- und -nachteile von PPP gegenlber konventionellen
Projekten aufgrund der theoretischen Analyse

,»Kostenart* Vorteil (+) bzw. Nachteil (-) von PPP

Finanzierungskosten -

Risikokosten -

Transaktionskosten -

Produktionskosten +

Selbst wenn die vertraglichen Probleme nicht so ins Gewicht fallen, dass die 6ffentliche Hand
von den Produktionskostenvorteilen des Privaten profitiert, stehen diesem Vorteil hohere Fi-
nanzierungs-, Risiko- und Transaktionskosten gegeniber (vgl. Tab. 1). Damit eine PPP also
insgesamt vorteilhaft fur die 6ffentliche Hand ist, miissen die an die 6ffentliche Hand weiter-
gereichten Produktionskostenvorteile grofier sein als die Summe der genannten Kostennach-
teile.

4 Prinzipielle Vor- und Nachteile von PPP im Hochbaubereich

Nach der hier vertretenden Auffassung bedeutet eine PPP im Hochbaubereich, dass ein Priva-
ter nicht nur baut, sondern darlber hinaus weitere Aufgaben bzw. Projektphasen (s. Abschnitt
3.2.2) ubernimmt. Deshalb gelten die vorangehenden Ausfiuhrungen grundséatzlich auch far
den Hochbaubereich.

Spezielle Aussagen fur den Hochbaubereich konnten sich aus den Besonderheiten des Hoch-
baus bzw. den Unterschieden zu anderen Sektoren ergeben. Ein grundsatzlicher Unterschied
des Hochbaus zu vielen anderen Sektoren, in denen PPP durchgefuhrt werden, kénnte darin
liegen, dass der Hochbau besonders ,,plastisch und ,,individuell* ist. Mit ,,plastisch* sind die
(aufgrund unvollstandiger Vertrage) vielféltigen Moglichkeiten der Bauausfiihrung gemeint.
Dies erschwert die konkrete Steuerung von Bauprojekten. Im Gegensatz dazu sind andere
materielle Anlagevermdgensgegenstande wie beispielsweise Hardware oder Fahrzeuge bei
der Herstellung weniger plastisch, weil dort im Rahmen von Serienfertigungen und standardi-
sierten Produktionsprozessen Qualitatsstandards leichter zu sichern und durchzusetzen sind.
Individualitat impliziert Einzelfertigungen (dies trifft auch in besonderem MaRe auf die Elphi
zu). Einzelfertigungen erschweren standardisierte Produktionsprozesse und erfordern héufig
Planungsénderungen. Zudem erlauben sie nicht die Nutzung von Kostenvorteilen der Serie.

PPPs im Hochbau kénnen unter bestimmten Umstanden die Probleme der Bauspezifikation
mildern, indem dem Bauunternehmen auch der Betrieb Uberantwortet wird. Durch die Ver-
antwortung flr den Betrieb reduzieren sich die Probleme schlechter Baubeschreibung und
Bausausfiihrung, da das Unternehmen selbst die daraus resultierenden Kosten zu tragen hat.
Dann ist entscheidend, welche Folgekosten Bauausfiihrungsentscheidungen haben. Dies hangt
vermutlich von der Art der Immobilie ab. Eventuell haben Bausausfuhrungsentscheidungen
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bei Standardimmobilien wie Birogebduden geringere Konsequenzen als bei Spezialgebauden
wie Krankenh&usern, Hochschulen, Justizvollzugsanstalten und Konzerthdusern. Auch die
Plastizitat durfte bei Spezialgebauden grofiier sein.

Probleme der Beschreibbarkeit im Hochbau kdnnten eventuell gemildert werden, wenn die in
der Betriebsphase zu erbringenden Leistungen relativ gut beschreibbar sind. Dies wirde fur
eine PPP sprechen. Eine klare Beschreibung der in der Betriebsphase zu erbringenden Leis-
tungen, steuert quasi wegen der Ruckwirkungen auf Entscheidungen in und vor der Bauphase
die dort getroffenen Entscheidungen.

Um dem Investor Effizienzanreize zu geben bzw. die im Sprachgebrauch der Berater ,,Innova-
tionskraft des Marktes* auszuschopfen, bedarf es jedoch entsprechender Entscheidungsauto-
nomie des Investors. Bei Gebduden, auf deren Architektur und weitere Details die 6ffentliche
Hand Einfluss nehmen mdchte, kann das Innovationspotential eines Privatinvestors mangels
Entscheidungsfreiheit nicht ausgeschdpft werden. In dem MaRe wie die ¢ffentliche Hand als
Auftraggeber Details steuern mdchte, zerstort sie diesen Anreiz. Damit kann der einzige Vor-
teil einer PPP in Form von Langsschnittverbundvorteilen in solchen Fallen nicht zum tragen
kommen.

Als Vorteil von PPP im Hochbaubereich werden auch verkiirzte Bauzeiten genannt.”® Da die
Komplexitat von PPP im Vergleich zu konventionell realisierten (Bau-)VVorhaben groRer ist,
dauern daflr aber im Regelfall die Planungen und Ausschreibungen langer. Dadurch dirften
klrzere Bauzeiten wenigstens partiell konterkariert werden. Entscheidend zur Beurteilung ist
nicht die reine Bauzeit, sondern die Zeit zwischen dem Beschluss zur Projektdurchfiinrung
und der Inbetriebnahme/dem Nutzungsbeginn.

Als weiterer Vorteil wird aufgeflihrt, dass die ¢ffentliche Hand erst nach Fertigstellung zu
zahlen hétte.?* In diesem Zusammenhang sollte jedoch nicht verkannt werden, dass die 6ffent-
liche Hand letztlich die dadurch notwendige Zwischenfinanzierung des Privaten spater tber
die PPP-Zahlungen zu tragen hat. Ob diese private ,,VVorfinanzierungskonstruktion“ gunstig
ist, lasst sich ohne weiteres nicht beurteilen. Zum Finanzierungskostenvergleich wird zumeist
die Kapitalwertmethode verwendet. Deren Ergebnisse hdngen im Wesentlichen von der zeitli-
chen Struktur der Zahlungen und der H6he des Abzinsungssatzes (Diskontsatzes) ab und sind
in nicht unerheblichem Mal3e gestaltbar (s. auch Abschnitt 7.2).

2 \/gl. Beratergruppe PPP im &ffentlichen Hochbau (2003).
2 vgl. ebenda.
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5 Elemente von PPP-Modellen im Hochbau, die sich generell fur die 6f-
fentliche Hand als besonders risikotrachtig erwiesen haben

Welche Elemente sich im Hochbau als besonders risikotrachtig erwiesen haben, kann nur em-
pirisch, d. h. auf der Basis von ausreichend belastbaren Daten beantwortet werden. Mir liegen
derartige Daten nicht vor, deshalb kann ich darauf keine Antwort geben.

An dieser Stelle kdnnen lediglich Sachverhalte erwéhnt werden, die als generell risikotrachtig
einzuschétzen sind. Dazu zédhlen auf jeden Fall unvollstdndige Planungen und auf dieser Basis
verfriihte Ausschreibungen sowie die Ubernahme von Planungs- und Koordinationsverant-
wortung — wie dies im Sachstandsbericht zur Elphi? ausfiihrlich beschrieben wurde. Diese
Sachverhalte bergen allerdings nicht nur speziell bei PPP, sondern bei allen Bauvorhaben er-
hebliche Gefahren.

Ein besonderes Problem stellen ,,Prestigeprojekte” wie die Elphi dar, weil derartige Projekte
architektonische und &sthetische (bei der Elphi auch akustische) Alleinstellungsmerkmale
aufweisen sollen, die im Vorhinein gar nicht exakt beschreibbar sind und sich zum Teil erst in
der Bauphase entwickeln (lassen).

% gachstandsbericht, S. 64 ff.
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Teil 11: PPP beim Elbphilharmonie-Projekt

6 Okonomische Analyse des Elphi-Projektes

Die folgende 6konomische Analyse des Elphi-Projektes basiert auf den Ausfiihrungen in
Teil | (Kapitel 1 bis 5) der Stellungnahme. Die Analyse zielt auf die ékonomische Sinnhaf-
tigkeit der Elphi-Konstruktion, insbesondere der Verwendung einer PPP beim Elphi-Projekt.

Zunéchst ist festzustellen, dass das Elbphilharmonie (Elphi)-Projekt die in Kapitel 2 angesetz-
ten Kriterien fur eine (vertragliche) PPP erflllt bzw. der obigen Definition einer PPP ent-
spricht. Die private Projektgesellschaft ADAMANTA (bernimmt Bau-, Planungs-, Funkti-
onsgewaéhrleistungs-, Gebdudemanagement- und Finanzierungsleistungen und ist damit pha-
seniibergreifend tatig.?°

Im ersten Schritt (Abschnitt 6.1) erfolgt eine Analyse im Querschnitt (horizontal). Im zweiten
Schritt erfolgt eine Langsschnittbetrachtung des Projektes (Abschnitt 6.2). AbschlieRend (Ab-
schnitt 6.3) wird eine 6konomische Gesamtbewertung des Elphi-Projektes vorgenommen.

6.1 Das Elphi-Projekt im Querschnitt

Da bei dem Elphi-Projekt verschiedene Bereiche (Konzertbereich, Restaurantbereich, Hotel-
bereich, Wohnungsbereich etc.) miteinander verbunden sind, ist in diesem speziellen Kontext
auch eine Querschnittsbetrachtung angezeigt, um den 6konomischen Sinn dieses Querverbun-
des und die an verschiedenen Stellen in den dem Verfasser zugénglichen Quellen erwahnte
Quersubventionierung zu erschlielen. Zunéchst wird die Elphi unter dem Gesichtspunkt von
Verbundvorteilen betrachtet. AnschlieRend wird der Begriff der Quersubventionierung opera-
tionalisiert und die Mdglichkeiten zur Quersubventionierung bei diesem Projekt betrachtet.

6.1.1 Horizontale Verbundvorteile bei der Elphi

Die Unterteilung des Bauprojektes Elphi in verschiedene Bereiche — im Folgenden werden
entsprechend der Verantwortlichkeit der wesentlichen Akteure die drei Bereiche ,,6ffentlich®,
~kommerziell“ und ,,privat” getrennt®’ — legt aus 6konomischer Sicht zunachst die Frage nach
Verbundvorteilen (,,Synergieeffekten®) zwischen diesen drei Bereichen nahe. Hierbei handelt
es sich um Verbundvorteile im Querschnitt (horizontale Verbundvorteile).

% \gl. auch EY (2006), S. 8. In der Projektdatenbank der OPP-Plattform der Deutschen Bauindustrie wird
diese PPP als Bauen-Finanzieren-Betreiben-(BFB)Modell beschrieben (http://www.oepp-plattform.de/pro
jektdatenbank/offentlicher-hochbau/hochbau-projekte-nach-bundesland/hamburg/ /artikel/elbphilharmonie-
hamburg/, abgerufen am 10.02.13).

Zum Teil wird der Wohnbereich dem kommerziellen Bereich zugeordnet (z. B. im Sachstandsbericht, S. 19).
Far die hier vorzunehmende Analyse ist Trennung in die drei Bereiche zielfiihrender.
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http://www.oepp-plattform.de/pro%20jektdatenbank/offentlicher-hochbau/hochbau-projekte-nach-bundesland/hamburg/_/artikel/elbphilharmonie-hamburg/

Allgemein und etwas vereinfachend formuliert liegen kostenseitige Querschnittsverbundvor-
teile (,,Kostensynergien®) dann vor, wenn die Kosten der gemeinsamen Produktion zweier
oder mehrerer Guter/Leistungen im Vergleich zu einer separaten Produktion geringer sind.
Ubertragen auf die Elphi bedeutet dies, dass Kostensynergien zwischen den verschiedenen
Bereichen (6ffentlich, kommerziell, privat) dann zu konstatieren wéren, wenn diese Bereiche
Lunter einem Dach®, d. h. gemeinsam und koordiniert, geringere Kosten verursachen wirden
als bei einer Trennung/Nichtkoordination der Bereiche — oder noch genauer bezogen auf die
einzelnen Projektphasen, die gemeinsame Planung, der gemeinsame Bau, der gemeinsame
Betrieb, die gemeinsame Finanzierung etc. von 6ffentlichem, kommerziellem und privatem
Bereich kostenglnstiger wére als eine jeweils separate Organisation/Durchfiihrung von Pla-
nung, Bau, Betrieb usw.

Abb. 4: Horizontale Beziehungen bei der Elphi®®

verschiedene Planungen in verschiedenen Verantwortungen
"\

Finanzierung FHH Finanzierung ADAMANTA Finanzierung Skyliving?‘

AN
~ AN - N ~ ~
offentlicher Bereich kommerzieller Bereich privater Bereich
(Eigentum FHH) (Eigentum FHH) (Eigentum Skyliving)

Parkhaus | Hotel |Gastronomie

N N AN _/
g N g
Nutzung FHH Nutzung ADAMANTA Nutzung Skyliving
N -
—

Geb&udemanagement ADAMANTA

Quelle: Eigene Darstellung.

Abb. 4 veranschaulicht die Querschnittsbeziehungen zwischen den Bereichen. Die Planung
fur den 6ffentlichen Bereich liegt bei der Freien und Hansestadt Hamburg (FHH)?®, im kom-
merziellen Bereich liegt eine Mischplanung von FHH und ADAMANTA/HOCHTIEF vor,
wahrend im privaten Bereich ADAMANTA (in Zusammenarbeit mit HOCHTIEF/Skyliving)

%8 Diese Darstellung ist im Vergleich zur Unterscheidung im Sachstandsbericht (S. 26) vereinfacht. Dort wird

zwischen den Bereichen P (Parkhaus), W (Wohnen), H (Hotelbereich), S (Subkultur), Konzertbereich (K), B
(besonderer Ort) und A (allgemeine Flachen) unterschieden.

Die FHH agiert hier groRenteils tber Tochterfirmen — die Projektrealisierungsgesellschaft (ReGe) Hamburg,
die Elphi Bau KG und die HamburgMusik gGmbH. Zur Vereinfachung werden alle Akteure in der Einfluss-
sphére der Freien und Hansestadt Hamburgs (FHH) unter der Abkirzung FHH zusammengefasst. Es sei da-
rauf hingewiesen, dass die Analyse des Beteiligungsmanagements von einem anderen Sachverstandigenkreis
untersucht wird.
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plant.*® Nach den im Sachstandsbericht (S. 64 ff.) beschriebenen Sachverhalten kommt es bei
der Planung — trotz eines beauftragten Generalplaners — zu erheblichen Friktionen. Mit ande-
ren Worten: Im Bereich der Planung werden de facto keine Verbundvorteile generiert. Es
kommt im Gegenteil zu erheblichen Reibungsverlusten. Verbundvorteile beim Bau liegen vor,
wenn es gunstiger ist, die drei Bereiche gemeinsam zu bauen als den Bau separat vorzuneh-
men. Wahrscheinlich sind diese Voraussetzungen beim Elphi-Projekt gegeben. Gemeinsames
Geb&udemanagement lasst ebenfalls Verbundvorteile erwarten. Gleiches durfte fir eine ge-
meinsame Nutzung des Geb&udes bzw. von Geb&udeteilen gelten. In diesem Kontext dirfte
insbesondere die gemeinsame Nutzung eines Parkhauses Wirtschaftlichkeitsvorteile verspre-
chen. Unter Umsténden wirde eine gemeinsame Finanzierung Verbundvorteile beziiglich der
Finanzierungskosten eroffnen, insbesondere bei Ubernahme durch die 6ffentlich Hand, aller-
dings mit den in Abschnitt 3.1.2 genannten Nachteilen.

Neben den dargelegten Verbundvorteilen auf der Kostenseite bestehen héchstwahrscheinlich
durch die unmittelbare Nahe von zwei Bereichen bzw. deren Unterbringung in einem Geb&u-
de positive externe Effekte (,,Spillovers®), die mit Verbundvorteilen auf der Erlésseite (,,Er-
I6ssynergien®) gleichzusetzen sind. Die Philharmonie und der kommerzielle Bereich dirften
voneinander profitieren, weil sie durch die rdumliche Néhe zueinander fir potentielle Besu-
cher/Géste in der Nutzungsphase des Projektes attraktiver werden und gemeinsam mehr Be-
sucher/Géste anziehen als im Falle einer rdumlichen Trennung. Zwischen dem privaten
Wohnbereich und den tbrigen Bereichen sind dagegen zumindest auf den ersten Blick keine
positiven externen Effekte zu erkennen. Es kdnnten sogar negative Effekte — z. B. in Form
von Larmbel&stigungen — auftreten.

Vermutlich liefern die gemeinsame Parkhausnutzung, das Ubergreifende Geb&udemanage-
ment und die positiven externen Effekte zwischen dem 6ffentlichen und dem kommerziellen
Bereich die wichtigsten Verbundvorteile bei dieser speziellen Konstruktion, so dass der Quer-
verbund zwischen 6ffentlichem und kommerziellem Bereich fiir sich genommen eine 6kono-
misch durchaus verniinftige Konstruktion darstellt. Die Einbeziehung des privaten Bereichs
verspricht dagegen insgesamt keine signifikanten Verbundvorteile. Das Kernproblem bei der
Elphi bilden die durch die gewéhlte Planungsstruktur verursachten Abstimmungsprobleme,
die die in anderen Phasen bestehenden Verbundvorteile mehr als aufheben dirften.

Entscheidend flr die Nutzung von Querschnittsverbundvorteilen ist die Koordination der Ak-
tivitaten zwischen den einzelnen Bereichen. Dies erfordert nicht in jedem Fall, dass alle Be-
reiche in der Hand eines Unternehmens liegen. Querschnittsverbundvorteile lassen sich prin-
zipiell auch durch eine Koordination von selbststdndigen Unternehmen erreichen, wenn auch
vermutlich mit tendenziell hoheren Transaktionskosten als eine Koordination innerhalb eines

%0 Im Sachstandsbericht (S. 65) heiBit es hierzu: ,,Das Investorenkonsortium um HOCHTIEF konnte den kom-

merziellen Mantel selbststandig beplanen.” Da unter dem Begriff ,,kommerzieller Mantel* im Sachstandsbe-
richt offenbar der hier so bezeichnete kommerzielle und der private Bereich zusammengefasst werden, hétte
HOCHTIEF auch Einfluss auf die Planung des kommerziellen Bereichs.
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Unternehmens. Die ErschlieBung von Querschnittverbundvorteilen liefert jedoch keinen
Grund fir eine (vertragliche) PPP-Konstruktion.

6.1.2 Quersubventionierung

Im Rahmen von verbundenen Unternehmen bzw. Mehrproduktunternehmen stellt sich oft die
Frage nach der internen Subventionierung (,,Quersubventionierung®). Auch bei der Elphi wird
dieser Aspekt thematisiert. Urspriinglich war offensichtlich eine Subventionierung des 6ffent-
lichen Bereichs durch den kommerziellen Bereich ein konkretes Ziel dieser Konstruktion.®

6.1.2.1 Zum Konzept der Quersubventionierung

Eine Diskussion Uber und eine Analyse von Quersubventionierung erfordert zuallererst eine
Definition. Ein grundlegendes und nicht ,,objektiv richtig” losbares Problem in diesem Kon-
text stellen Gemeinkosten (Kosten, die einem Bereich nicht unmittelbar zurechenbar sind)
dar. Im Gegensatz zu den sog. Einzelkosten sind Gemeinkosten nicht willkurfrei auf die ein-
zelnen Bereiche oder Produkte eines Unternehmens (hier auf die verschiedenen Bereiche der
Elphi) zurechenbar.

In der Betriebswirtschaftslehre wurde die Teilkostenrechnung entwickelt, um das Problem der
willkdrlichen, nicht verursachungsgerechten Kostenzurechnung zu umgehen. Danach werden
einem Produkt/einem Bereich nur die Kosten zugerechnet, die (auf einer bestimmten Unter-
nehmensebene) eindeutig zurechenbar sind. Danach kdnnte man ein Produkt/einen Bereich,
welches/welcher seine Einzelkosten nicht deckt, als ,,subventioniert* bezeichnen. Umgekehrt
waére jeder Bereich, der mindestens seine Teilkosten deckt, als ,,nicht subventioniert* zu ver-
stehen. Die Teilkostenrechnung niitzt jedoch nicht in den Féllen, in denen eine produkt- oder
bereichsbezogene Vollkostenrechnung notwendig ist — wie bei der Ermittlung der Gesamtkos-
ten der einzelnen Elphi-Bereiche. Jeder Bereich, dem mindestens die Kosten zugerechnet
werden, die er eindeutig verursacht, wére nicht subventioniert. Demnach wéren alle Schlisse-
lungen von Gemeinkosten bzw. gemeinsam genutzten Bereichen wie den allgemeinen Fl&-
chen der Elphi, die diese Bedingung erfillen, subventionsfrei. Es gibt also mehrere Lésungen
und damit keine eindeutige subventionsfreie Losung fir die Gemeinkostenverteilung. Damit
eroffnen sich Kostenverteilungsspielrdume.

Nach dem aus der (volkswirtschaftlichen) Industriebkonomik stammenden Konzept der
Quersubventionierung findet keine Quersubventionierung statt, wenn — unter der Nebenbe-
dingung der Gesamtkostendeckung — ein Bereich mindestens seine Zusatzkosten deckt (,,Zu-
satzkostentest”) und nicht mehr als seine sog. ,,Stand-Alone-Kosten* erldst (,,Stand-Alone-
Kosten-Test”). Die Stand-Alone-Kosten sind die Kosten, die entstehen, wenn ein Bereich fir
sich allein (unverbunden) betrieben wird. Die Zusatzkosten sind die Kosten, welche ein Be-

1 vgl. Sachstandsbericht, S. 29 und Akte 140075.
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reich verursacht, wenn er einem oder mehreren anderen Bereich(en) angegliedert wird (ver-
bundene Produktion). Mit Hilfe von Zusatz- und Stand-Alone-Kosten lasst sich eine Band-
breite subventionsfreier Erlose definieren. Ein (Elphi-)Bereich ist dann subventionsfrei, wenn
folgende Bedingung erfullt ist:

Zusatzkosten < Erlose < Stand-Alone-Kosten.

Umgekehrt findet eine Subventionierung statt, wenn diese Bedingung nicht erfullt ist, d. h.
wenn ein Bereich mehr als seine Stand-Alone-Kosten oder weniger als seine Zusatzkosten
erlost. Dieses Konzept ist theoretisch einwandfrei, jedoch in der Praxis nicht fir den Einzel-
fall tauglich, weil sich Zusatzkosten und Stand-Alone-Kosten im Einzelfall nur hypothetisch
ansetzen lassen. Zudem existieren auch hier viele Losungen.

6.1.2.2 Quersubventionierung bei der Elphi

Aus den vorangehenden Uberlegungen werden schnell die Moglichkeiten fir ADAMANTA
und HOCHTIEF zur Vornahme von Quersubventionen zuungunsten der FHH deutlich. Des
Weiteren wird noch gezeigt, dass die FHH bei der gewahlten Konstruktion nach Vertragsab-
schluss im Grunde keine Mdéglichkeiten mehr zur Quersubventionierung hat. Aber auch ihre
Madglichkeiten zur Quersubventionierung vor Vertragsabschluss waren sehr begrenzt.

a) Quersubventionierung von ADAMANTA und HOCHTIEF

Bezieht man das industriebkonomische Konzept auf die Elphi, misste man fir die Bauphase
wissen, was die Bereiche ,alleinstehend” kosten wirden und was es z. B. zusatzlich kostet,
einem alleinstehenden Konzertbereich einen weiteren Bereich ,,anzubauen®. Erldse sind bei
der Elphi in diesem Kontext als Zahlungen an das Baukonsortium zu verstehen. Jede Auftei-
lung der Baukosten respektive Zahlungen fur die einzelnen Bereiche an das Baukonsortium,
die den Zusatzkosten- und den Stand-Alone-Kosten-Test besteht, ist subventionsfrei. Abgese-
hen von dem Problem, dass diese Kosten lediglich hypothetisch ermittelt werden kénnen, gibt
es keine eindeutige subventionsfreie Kostenaufteilung, sondern viele Kostenaufteilungen, die
subventionsfrei sind.

Alles in allem besteht unabhéngig davon, welchem Konzept man zuneigt, erheblicher Spiel-
raum zur Verteilung von Gemeinkosten. Dies gilt sowohl fiir die Bau- als auch fur die spétere
Betriebsphase. Deshalb ist es fiir die FHH zumindest auf der Basis der derzeit gebréuchlichen
6konomischen Konzepte unmoglich, ADAMANTA oder HOCHTIEF nichtzuldssige
Quersubventionierungen nachzuweisen, sofern sich die Kostenaufteilungen im Rahmen der
durch die Konzepte abgesteckten Bandbreiten bewegen.

Damit ist es schwierig, dem Interesse von ADAMANTA und vor allem von HOCHTIEF zu
begegnen, méglichst hohe (Bau- und spater Betriebs-)Kosten in den offentlichen Bereich oder
wenigstens aus dem privaten Bereich heraus zu verlagern. HOCHTIEF hat ein Interesse an
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einer Kostenverlagerung, weil das Unternehmen Mitgesellschafter von Skyliving ist. Da
Hochtief zugleich Generalbauunternehmer ist, hat HOCHTIIEF neben dem Kostenverlage-
rungsinteresse zugleich auch die Moglichkeiten zur Kostenverlagerung in der Bauphase.

Falls der private Bereich — also Skyliving mit HOCHTIEF — dariber hinaus bewusst nicht an
Kostensteigerungen aus Bauverzigen und Planungsanderungen des Geb&udes aufierhalb des
Wohnungsbereichs beteiligt wiirde,* ware HOCHTIEF als Investor bei Skyliving zudem ge-
gen Kostensteigerungen in allen tbrigen Bereichen versichert. Ware HOCHTIEF nicht gegen
die Kostensteigerungen im Privatbereich isoliert, wirde dies dem Interesse von HOCHTIEF
als Generalunternehmen an erlésgenerierenden Kostensteigerungen auRerhalb des privaten
Bereichs entgegenwirken. Indem man HOCHTIEF jedoch in seiner Eigenschaft als Investor
gegen Kostensteigerungen schiitzt, wird der Anreiz fir Hochtief zur Kostendisziplin auf3er-
halb des privaten Bereichs unterminiert. Insgesamt besteht hier also eine fur die FHH &ulerst
unglnstige Anreizstruktur, die Kostenverlagerungen zuungunsten der FHH erwarten lassen.

b) Mdglichkeiten der FHH zum Kostenausgleich bzw. zur Quersubventionierung

Durch die Aufteilung der Elphi-Bereiche auf rechtlich und wirtschaftlich autonome Wirt-
schaftssubjekte hat sich die FHH der Mdglichkeit beraubt, nach dem Vertragsabschluss mit
ADAMANTA und Skyliving gezielte Kostenausgleiche bzw. Quersubventionierungen vorzu-
nehmen, z. B. indem Uberschiisse aus dem laufenden Geschift des kommerziellen Bereichs
zum Ausgleich von Kostenunterdeckungen im offentlichen Bereich verwendet werden. Dies
wirde rechtlich nicht durchsetzbare Eingriffe in die Handlungsfreiheit der Unternehmen er-
fordern. So sind sowohl die Pachteinnahmen als auch deren Verwendung vertraglich langfris-
tig fixiert. Gleiches gilt fir die Zahlungen der FHH fir Funktionsgewahrung und Geb&ude-
management.

Madglichkeiten, gezielt Erlése aus dem kommerziellen und privaten Bereich in den 6ffentli-
chen Bereich zu leiten, bestanden (theoretisch) lediglich vor Vertragsabschluss. Eine Variante
ware die Voraus-Abschopfung von Erlésen privater Investoren und Betreiber zugunsten der
FHH. Dazu hatte man Verkaufspreise bzw. Pachten erzielen missen, die quasi im Vorhinein
die von den Privaten in ihren Bereichen erwartete Erlose in dem MaRe abgeschopft hétten, so
dass deren Erlose geringer als ihre Kosten (inkl. kalkulatorischer Kosten) wéren. Es ist &u-
Rerst zweifelhaft, dass so etwas uUberhaupt gelingen kann. Dazu hatte ein Bieter (abstrahiert
von strategischem Bieten mit der Absicht, die erwiinschte Rendite Giber Nachtrdge zu erwirt-
schaften) einen Vertrag akzeptieren miussen, der einen negativen Kapitalwert aufweist. Ein
Kapitalwert von Null ist als gerade (opportunitéts-)kostendeckend zu interpretieren. Mit ande-
ren Worten, die FHH hatte hohere, als den subjektiven Marktwerten und damit den Opportu-
nitatskosten der Bieter entsprechende Erldse aus GrundstucksverduRerung und Verpachtung
erzielen mussen. Dies ist grundsatzlich nicht zu erwarten. Sollte HOCHTIEF (ber Skyliving

2 vgl. Themenpapier, S. 3.
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tatsachlich einen negativen Barwert akzeptiert haben, um ins Geschaft zu kommen, sprache
dies fiir die Absicht, diesen Verlust durch spatere Nachforderungen auszugleichen.

Die Vorstellung — die offenkundig sehr verlockend erschien — bei der Elphi war, dass durch
das Forfaitierungsmodell ,eine erhebliche zusatzliche Quersubventionierung angeboten®
wiirde.®® Tatsachlich kénnen durch ein derartiges Modell lediglich die Finanzierungskosten
des Privaten (bei gleichzeitiger Risikosteigerung fir die 6ffentliche Hand, die offenkundig
von einigen Akteuren unterschatzt wurde®*) gesenkt und damit sein Angebotspreis und damit
spiegelbildlich die Zahlungen der 6ffentlichen Hand reduziert werden. Solange das Angebot
des Privaten seine Kosten deckt, kann jedoch nicht von einer Subventionierung im ékonomi-
schen Sinne gesprochen werden. Der in den Unterlagen zur Elphi verwendete Subventionie-
rungsbegriff ist daher als umgangssprachlich zu verstehen.

Die zweite Variante ist Quersubventionierung durch eine entsprechende Verwendung von
finanziellen Ressourcen, die sich im Dispositionsbereich der FHH befinden. Der Wert eines
Geschafts ist fir einen effizienten Investor/Betreiber hoher als fur einen ineffizienten Inves-
tor/Betreiber. Bei effizientem Wettbewerb wiirde der effizienteste Investor/Betreiber den ge-
ringsten Preis fordern. Sofern dieser Investor bei der Bewirtschaftung/Nutzung der Immobi-
lien effizienter ist als die FHH und entsprechend seines Barwertes bietet, ware der Erlés der
FHH aus dem Verkauf entsprechender Rechte hoher als bei Eigenbewirtschaftung und ein
Verkauf aus Sicht der FHH sinnvoll. Die Differenz zwischen Verdauf3erungserlds bzw. Bar-
wert der Pachteinnahmen und den Erlésen bei Eigenbewirtschaftung/-nutzung (welcher den
Opportunitatskosten der Aufgabe der Eigenbewirtschaftung entspricht) abziglich Transakti-
onskosten kann dann als Masse fir subventionsfreie bereichslbergreifende Ausgleichszah-
lungen angesehen werden. Um diesen Betrag beziffern zu kénnen, wére die (gleichfalls hypo-
thetische) ,,Effizienzdifferenz* zwischen beiden Varianten zu ermitteln.*®

Jeder Ausgleichsbetrag dartber hinaus ware nicht subventionsfrei. Das heilit jede Verwen-
dung von Mitteln aus Verkaufserlosen bis zur Hohe der Opportunitatskosten wére eine interne
Subventionierung. Diese Mdglichkeit bestand natirlich. Allerdings missen die Verkaufserlo-
se zwecks Quersubventionierung anderer Bereiche mindestens so hoch sein, wie die eigenen
Opportunitatskosten der FHH in Form des Nettobarwertes bei Eigenbewirtschaftung. Ansons-

% vgl. Akte 140075.

% In der Akte 140075-77 wurden zwar verschiedene Risiken, aber nicht das spezifische Risiko aus der Einred-
freiheit erwéhnt. Bei EY (2006) wurde dieses Risiko ebenso vernachléssigt: ,,Die VerduRerung des kommer-
ziellen Mantels im Jahre 2030 zum prognostizierten VVerduRerungserlos stellt das einzige wesentliche Risiko
dar, bei welchem das Sicherheitskonzept des Bieters nicht greift“ (EY 2006, S. 29). In Akte 158065 wird
dagegen das wirtschaftliche Risiko des Forfaitierungsmodells richtig gesehen. In Akte 158060 wird darauf
(ebenfalls) hingewiesen. Die Rechnungshéfe (2011, S. 7) konstatieren, dass die mit dem Forfaitierungsmo-
dell mit dem Einredeverzicht einhergehende Risikoverschiebung ,,vor allem im Wirtschaftlichkeitsvergleich
bislang nicht ausreichend Beriicksichtigung gefunden® hat.

Bezeichnen wir (jeweils in Barwerten) den Erlos im Falle einer Nutzungsiiberlassung an einen Privaten als
Ep und den Erlés im Falle einer Eigenbewirtschaftung als E;. Die Differenz D = E, — E; > 0 stiinde als sub-
ventionsfreie Finanzmasse zur Verflgung. Wird mehr als D ,,umverteilt”, kann nicht mehr von ,,subventi-
onsfrei* gesprochen werden.
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ten ware der Verkauf unwirtschaftlich und es fande eventuell sogar eine Subventionierung
privater Investoren/Betreiber statt.

Bei der Elphi war es offenkundig schwierig, Pachterlose im kommerziellen Bereich zu erzie-
len, die die Finanzierungskosten aus dem Forfaitierungsmodell fiir die ersten 20 Jahre de-
cken.*® Mit anderen Worten: Es bestand die Gefahr, dass nicht der kommerzielle Bereich den
oOffentlichen Bereich subventioniert, sondern umgekehrt der kommerzielle Bereich subventio-
niert werden muss. Da die — im Zeitablauf planmaRig steigenden Pachterldse — in den ersten
Jahren nicht zur Deckung der im Rahmen des Forfaitierungsmodells an die Banken zu zah-
lenden Entgelte ausreichen, musste ein sog. Keilkredit aufgenommen werden, der die in den
ersten Jahren nicht ausreichende Pacht auffangt und spéter durch erwartete Pachtiiberschiisse
zurtickgefuhrt werden soll. Damit hat die FHH tats&chlich — 6konomisch gesehen — zwei Kre-
dite aufgenommen: Den einen (ber das Forfaitierungsmodell und den zweiten in Form des
Keilkredits. Damit entstehen neben den Finanzierungskosten aus der Forfaitierung weitere
Kosten durch den Keilkredit. Mit anderen Worten: Selbst ohne (m. E. zu erwartende) Kosten-
steigerungen war die Finanzierung des kommerziellen Bereichs knapp berechnet. Hatte man
im Vergleich zu jetzigen Situation selbst moderate Kostensteigerungen kalkuliert, ware das
»subventionsfreie* Finanzierungsmodell hinfallig gewesen.

6.2 Die Elphi im Langsschnitt

Im kommerziellen Bereich bernimmt ADAMANTA Aufgaben im Baubereich, der Bewirt-
schaftung und im Gebdudemanagement. Auch im Bereich der Bauausfuhrungsplanung ist
ADAMANTA tétig. Damit ist im kommerziellen Bereich eine PPP gegeben, die sich tber
drei volle Phasen und zum Teil Uber eine vierte Phase erstreckt. Allerdings liegt kein echtes
Lebenszykluskonzept vor, weil die Bewirtschaftung nach 20 Jahren in andere Hénde Uberge-
hen soll. Damit hat ADAMANTA keinen Anreiz, sich fir Wirkungen zu interessieren, die
sich nach Ablauf der Vertragslaufzeit in 20 Jahren zeigen.

Im 6ffentlichen Bereich liegen mit Bau und Gebaudemanagement zwei Phasen in den Handen
von ADAMANTA, so dass auch hier von einer PPP im oben definierten Sinne zu sprechen
ist. Analytisch bestehen also eine PPP im kommerziellen Bereich und eine PPP im Offentli-
chen Bereich nebeneinander, wobei sich erstere Uber eine groRere Zahlen von Phasen er-
streckt als die zweite (vgl. Tab. 2).

Der starkste Anreiz fir ADAMANTA zur Nutzung von vertikalen Verbundvorteilen liegt
zwischen den Phasen Bau und Geb&udemanagement, da beide Phasen in allen drei Bereichen
in den Handen von ADAMANTA liegen. Bezuglich der Bewirtschaftung/Nutzung wird sich

% Die planméRigen Pachteinnahmen reichen nur bei optimistischer Entwicklung aus, um relativ geringe Teile

der urspriinglichen (Forfaitierungs-)VVerbindlichkeit abzubauen. Der Rest soll nach 20 Jahren aus der Verdu-
Rerung des kommerziellen Bereichs abgeldst werden. Dies impliziert weitere Risiken fir die FHH, die von
EY (2006) als gering eingeschatzt wurden. Die Gefahr von — inzwischen enormen — Baukostensteigerungen
wurde von EY wegen des angenommenen ,,Festpreises” als , limitiert* angesehen (EY 2006, S. 28).
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ADAMANTA nur fiir vertikale Verbundvorteile interessieren, die sich auf den kommerziellen
Bereich erstrecken.

Tab. 2: Langsschnitt- und Querschnittsverbindungen

Phase |Planung Bau Gebdaude- Bewirtschaf- [Verwertung |Finanzierung
management [tung/Nutzung

Bereich

dffentlich  |FHH 7 g@f FHH FHH FHH

kommerziell FHH %
NN N N

privat FHH/ADAM W a?’ Skyliving Skyliving Skyliving
ANTA/
HOCHTIEF é A

Quelle: Eigene Darstellung.

Allerdings bestehen — wie in Abschnitt 6.1.2.2 dargelegt — konterkarierende Anreize tiber den
horizontalen Verbund. HOCHTIEF hat wegen seiner Beteiligung an Skyliving Anreize zur
Kostenverlagerung in den kommerziellen und in den 6ffentlichen Bereich. ADAMANTA hat
Anreize, Kosten vom kommerziellen Bereich in den Offentlichen Bereich zu verschieben, so-
fern sie die spateren Betriebskosten von ADAMANTA und damit den Gewinn (= Differenz
zwischen den von der ADAMANTA zu leistenden Pachtzahlungen und den Betriebskosten
von ADAMANTA) steigern. Mit anderen Worten: Der hier gewdahlte Querverbund mindert
die potentiellen Vorteile des Langsverbundes und I&sst insbesondere fiir den 6ffentlichen Be-
reich eher Nach- als Vorteile erwarten.

Da die Elphi kein Standardbauvorhaben darstellt, wie auch an verschiedenen Stellen aus-
dricklich hervorgehoben wurde, erfordert dieses Projekt — unabhangig von einer Teilung in
verschiedene Nutzungsbereiche — sorgféltige Planungen. Aufgrund geringer oder nichtvorlie-
gender Erfahrungen der Beteiligten (weil dieses Projekt hochspezifisch ist) resultieren — eben-
falls zunachst unabhangig von der Unterteilung in Bereiche und von einer Realisation als PPP
— signifikante Planungs- bzw. Kosten(steigerungs-)Risiken.

Die Verteilung der Planungsverantwortung auf verschiedene unabhéngige Akteure erhoht die
Koordinationsanforderungen und damit auch die Planungs- bzw. Kostenrisiken deutlich. Dies
ist vor allem auch vor dem Hintergrund zu sehen, dass die Planungsphase fur den weiteren
Verlauf eines solchen Projektes und der Kostenentwicklung die mit Abstand wichtigste aller
beschriebenen Phasen sein diirfte. Hatte man den potentiellen Vorteil einer (vertraglichen)
PPP, der ja — wie in Abschnitt 3.2.2.1 dargelegt — in phasenubergreifenden Verbundvorteilen
liegt, nutzen wollen, hatte man dem flr die anderen Phasen zustdndigen Unternehmen (in die-
sem Fall ADAMANTA) weitgehende Planungsbefugnisse zugestehen missen. Dies war aber
nicht mit dem — verstandlichen — Anspruch der FHH, einen ausreichenden Einfluss auf dieses
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»Leuchtturmprojekt”“ nehmen zu konnen, vereinbar. Bei diesem Projekt spielen offenbar ar-
chitektonische, asthetische, akustische usw. Aspekte eine so groRe Rolle, dass man die Pla-
nung nicht (allein) in die Hande eines privaten Unternehmens geben kann und will. Damit
verfugt ein Projekt von der Art der Elphi gar nicht iber das Effizienzpotential einer (vertragli-
chen) PPP, welches — wie in Abschnitt 3.2.2.1 gezeigt — nur aus den phasenibergreifenden
Optimierungsanstrengungen eines privaten Akteurs resultieren kann.

Die Einbeziehung Privater erfordert — wie in Abschnitt 3.1.2 ausgefiihrt — unter Anreizge-
sichtspunkten zwingend den Einsatz privaten Kapitals. Dies erhoht jedoch die Kapitalkosten
im Vergleich zu einer 6ffentlichen Finanzierung. Das bei der Elphi zur Finanzierung gewéhlte
Forfaitierungsmodell mit Einredeverzicht hat im Vergleich zu einer konventionellen Finanzie-
rung durch die offentliche Hand und auch gegentiber einer privaten Finanzierung ohne Forfai-
tierung zwei negative Effekte. Es senkt zwar die Finanzierungskosten auf ein ungefahr mit
einer Finanzierung durch die 6ffentliche Hand vergleichbares Niveau, steigert daftr jedoch im
Gegenzug erstens die Risiken der FHH. Ursprunglich wurde der Einredeverzicht, wie bei sol-
chen Projekten nicht undblich, erst nach Bauabnahme erklart, was die Risiken der FHH ten-
denziell auf die Bewirtschaftungsphase beschrénkt hatte. Die offenbar mit dem vierten Nach-
trag einhergehende Erklarung eines sofortigen Einredeverzichts steigerte die Risiken flr die
FHH erheblich. Zweitens verschlechtert auch ein erst nach Bauabnahme erklarter Einredever-
zicht die Anreizstruktur, da die 6ffentliche Hand bereits in der Bauphase Zahlungen vollig
unabhangig von den Gegenleistungen zu erbringen hat.®” Daher wére von einem Forfaitie-
rungsmodell, insbesondere mit sofortigem Einredeverzicht, unbedingt abzuraten gewesen. Die
zu erwartenden Risiken haben sich inzwischen realisiert. Letztlich dirfte sich dieses Finanzie-
rungsmodell damit als erheblich teurer als (wohl alle) andere Finanzierungsmodelle erweisen.

6.3 Gesamtbeurteilung des Elphi-Projektes aus 6konomischer Sicht

Insgesamt zeigt die 6konomische Analyse, dass (vertragliche) PPP-Konstruktionen fir die
Elphi bzw. Projekte vom Typus der Elphi grundséatzlich keine signifikanten (Verbund-)Vor-
teile bringen kdnnen. Da auf jeden Fall hohere Finanzierungskosten bzw. bei &hnlichen Fi-
nanzierungskosten — wie hier ausdrucklich gezeigt — hohere Risiken auf die Gebietskorper-
schaften zukommen und auch hohe Transaktionskosten entstehen, folgt des Weiteren, dass
Projekte wie die Elphi grundsétzlich nicht als PPP durchgefihrt werden sollten.

Abgesehen von der prinzipiellen Nichteignung der Elphi fur eine (vertragliche) PPP werden
zweitens durch die horizontalen Strukturen in Form verschiedener Verantwortlichkeiten flr
die verschiedenen Projektbereiche und Phasen eventuell vorhandene effizienzsteigernde
Langsschnittanreize konterkariert. Die speziell bei der Elphi in Kombination mit der PPP ge-
wahlte Querschnittskonstruktion ist nicht effizienzforderlich. Insbesondere von der Doppel-

7 Zum zweiten Punkt vgl. auch Braune (2006), S. 301.
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rolle eines Unternehmens als Bauunternehmer und Investor (wie hier im Falle von HOCH-
TIEF) in einem bestimmten Bereich sollte Abstand genommen werden, weil damit fir den
Auftraggeber unglinstige Anreize induziert werden.

Drittens sind Forfaitierungsmodelle grundsatzlich zu vermeiden. Die dadurch erreichbare
Verringerung der Finanzierungskosten wird teuer erkauft: Sie erhéht das Risiko von Kosten-
steigerungen und Schlechtleistungen, erst Recht wenn der Einredeverzicht sofort erklart wird.

Der wohl weitaus groRte Teil der bereits eingetretenen und noch eintretenden Kostensteige-
rung wurde jedoch unabhangig vom PPP-Konstrukt verursacht. Die PPP-bedingten Kosten-
steigerungen resultieren im Wesentlichen durch bereits jetzt féllige Zahlungen an ADA-
MANTA ohne die Mdoglichkeit, diese — wie geplant — bereits jetzt durch Pachteinnahmen fi-
nanzieren zu konnen. Im Vergleich zu den Baukostensteigerungen ist dieser Schaden jedoch
als gering einzustufen. Auch die in Hinblick auf die Betriebsphase bestehenden Risiken duirf-
ten in Relation zu den bereits realisierten und noch zu erwartenden Baukostensteigerungen
gering sein.

Die Baukostensteigerungen sind im Wesentlichen zum einen der (zu) frihen Ausschreibung
mit ungenauen und unvollstdndigen Angaben geschuldet — der Ausstieg der STRABAG aus
den Vergabeverhandlungen war ein deutliches Warnsignal — sowie der ungliicklichen Struktur
und Organisation im Planungsbereich. Wegen zum Teil unklarer und strittiger Verantwort-
lichkeiten wurden erhebliche Mdglichkeiten zu Behinderungsanzeigen und Projektande-
rungsmeldungen als Grundlage fiir Nachforderungen erdffnet. Sehr unginstig wirkt sich auch
die Verantwortlichkeit der FHH/Elphi Bau KG fir den grofiten Teil der Planung in Kombina-
tion mit der Delegation dieser Planungsleistungen an einen Generalplaner aus. Daruber hinaus
hat man dem Generalplaner mangels Budgetvorgaben, Bonus-Malus-Regelungen etc. keine
Anreize zur Kostendisziplin gegeben. Noch schlimmer: Die — bei der Elphi offenbar gewahlte
— Standardvergutungsregel der Honorarordnung fir Architekten und Ingenieure (HOAI) be-
lohnt Planer sogar fiir Kostensteigerungen durch hohere Honorare, weil sich das Honorar
nach den Baukosten bemisst. Daher muss aus 6konomischer Sicht von der Anwendung der
HOA\I-Standardvergiitung abgeraten werden.*® Insgesamt ist die verfehlte Planung und Orga-
nisation des Projektes als Ausgangspunkt der fir die FHH und den Steuerzahler &uf3erst un-
gunstigen Entwicklung anzusehen.

Diese Entwicklung ware meines Erachtens fiir Personen, die mit 6konomischen Anreizstruk-
turen vertraut sind, erkennbar gewesen. Der Hinweis im Sachstandsbericht (S. 91), wonach
HOCHTIEF nicht bereit war, die Ausfuhrungsplanung (zu den im Raum stehenden finanziel-
len Konditionen) zu tibernehmen und allein dafiir der Ansatz ,.eines sicherlich 7stelligen Be-
trages” angenommen wurde, hatte — ebenso wie der Ausstieg der STRABAG - auch 6kono-
misch unerfahrene Personen warnen mussen.

% Bei Kosten auRerhalb der sog. Tafelwerte sind die Honorare gem. § 7 Abs. 2 HOAI sogar frei vereinbar.

Dies wére wohl auf die Elphi zutreffend. 8 7 Abs. 8 HOAI erlaubt Bonus-Malus-Regelungen aber auch in-
nerhalb der Tafelwerte.
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AbschlieRend ist wohl generell anzumerken, dass derartig komplexe Vertragskonstruktionen
wie beim Elphi-Projekt vermieden werden sollten. Allein die hohe Komplexitét bringt erheb-
liche Gefahren, weil die Vertragsgestaltungen und -beziehungen schwieriger, unvollstandiger
und kaum noch uberschau- und steuerbar sind. Dies er6ffnet opportunistischen Akteuren wei-
te Handlungsspielrdume zu Lasten der 6ffentlichen Hand und damit des Steuerzahlers.

7 Wirtschaftlichkeit und Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen

In diesem Abschnitt finden sich zundchst kurze, allgemeine Ausfuhrungen zum Wirtschaft-
lichkeitsbegriff und zu Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen. AnschlieBend wird konkret das
Elphi-Projekt unter Wirtschaftlichkeitsaspekten betrachtet.

7.1 Wirtschaftlichkeit und Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen im Rahmen des
Haushaltsrechts

Die Bundes- und Landeshaushaltsordnungen verpflichten zur Sparsamkeit und Wirtschaft-
lichkeit. Dartiber hinaus finden sich Vorschriften zur Durchfiihrung von Wirtschaftlichkeits-
untersuchungen bei Offentlichen MaRnahmen/Projekten. 8 7 der Landeshaushaltsordnung
(LHO) Hamburg besagt hierzu:

(1) Bei Aufstellung und Ausfuihrung des Haushaltsplans sind die Grundséatze der Wirtschaft-
lichkeit und Sparsamkeit zu beachten. ...

(2) Fur alle finanzwirksamen Malinahmen sind angemessene Wirtschaftlichkeitsuntersuchun-
gen durchzufiihren. Flr geeignete MaRnahmen von erheblicher finanzieller Bedeutung sind
Nutzen-Kosten-Untersuchungen anzustellen.

(4) Vor der Durchfiihrung von Malinahmen mit finanzieller Bedeutung ist grundsétzlich deren
Zielsetzung zu bestimmen. Wahrend und nach ihrer Durchflihrung sind diese MaBnahmen auf
Zielerreichung, Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit zu Gberprifen (Erfolgskontrolle).

Der erste Satz von § 2 der LHO Hamburg stimmt wegen der normierenden Wirkungen von
8 6 HGRG mit den Haushaltsordnungen des Bundes und der Gbrigen Bundeslander tberein.
8 2 Satz 2 und 8§ 4 sind spezielle Regelung in Hamburg. Die Forderung nach angemessenen
Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen betrifft ausnahmslos alle finanzwirksamen MalRnahmen —
also auch das Elphi-Vorhaben. Allerdings werden diese Bestimmungen offenbar haufig bis
regelmaBig nicht befolgt.* Eines der grundlegenden Probleme des deutschen Haushaltsrechts,
welches die Wirksamkeit des Haushaltsrechts entscheidend unterminiert, ist die regelmaRige
Folgenlosigkeit seiner Nichtbeachtung.

»Wirtschaftlichkeit” ist ein in verschiedener Hinsicht relativer (aber nicht uneindeutiger) Be-
griff. Um die absolute Vorteilhaftigkeit eines Projektes beurteilen zu kdnnen — hier geht es

¥ vgl. z. B. BRH (2007), S. 123 u. Zavelberg (1990), S. 25.
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um die Frage, ob ein Projekt berhaupt realisiert werden sollte oder nicht — benétigt man
»EingangsgroRen (Kosten, Ausgaben, Aufwand u. &.) und ,,Ausgangsgrofien (Nutzen, Ein-
nahmen, Ertrége etc.). ,,Wirtschaftlichkeit” ist dann das Verhéltnis oder die Differenz zwi-
schen zwei dieser quantitativen Grof3en, z. B. Nutzen/Kosten oder Nutzen — Kosten. Fir den
Vergleich verschiedener Projekte oder verschiedener Alternativen eines Projektes oder mehre-
rer Projekte (Alternativenvergleich) reicht eine Grol3e aus, wenn man annimmt, dass die Pro-
jekte/Projektalternativen beziglich der anderen GroRe identisch sind. Wenn man zum Bei-
spiel annimmt, dass verschiedene zur Kulturférderung in Erwégung gezogene Malinahmen
den gleichen Nutzen stiften, ist ein Kostenvergleich ausreichend: Bei annahmegemal identi-
schem Nutzen aller Projekte ist diejenige Mallnahme mit den geringsten Kosten die wirt-
schaftlichste.

Relativ ist der Wirtschaftlichkeitsbegriff auch beziglich der Perspektive bzw. Zielsetzung.
Die Wirtschaftlichkeit 6ffentlicher Projekte kann zum Beispiel aus einzelwirtschaftlicher oder
gesamtwirtschaftlicher Perspektive betrachtet werden. Bei einer einzelwirtschaftlichen Be-
trachtung richtet sich der Fokus regelmaRig auf die durch ein Projekt entstehende Haushalts-
belastung. Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht sind auch die jenseits offentlicher Haushalte ein-
tretenden Effekte — ndmlich die Nutzen und Kosten bei privaten Haushalten und Unternehmen
— zu berucksichtigen.

Die Elphi ist prinzipiell ein Projekt, welches aus gesamtwirtschaftlicher und einzelwirtschaft-
licher Perspektive angegangen werden kann. Die gesamtwirtschaftliche Analyse héatte zu kl&-
ren, ob die Elphi Uberhaupt ein sinnvolles Projekt fiir die Bewohner Hamburgs und seiner
Wirtschaft (sowie eventuell des Umlandes) darstellt und eventuelle Alternativen zur Elphi zu
untersuchen. Nun ware eine gesamtwirtschaftliche (Kosten-Nutzen-)Analyse fiir die Elphi
schwierig und aufwendig, jedoch nicht aussichtslos. Wenigstens kann man — wie in 87
Abs. 4 der LHO Hamburg gefordert — die grundlegenden Zielsetzungen diskutieren und be-
nennen. Uberlegungen zur Zielsetzung filhren zumeist auch zu Uberlegungen zu Alternativen
und scharfen das Wirtschaftlichkeitsbewusstsein.

Bei der Elphi scheint ausschliellich die Haushaltsbelastung (und zwar ausgabenseitig) be-
trachtet worden sein. Es wurde ein eingeschrankter Wirtschaftlichkeitsvergleich fur das Fi-
nanzierungsmodell vorgenommen.”® Eine umfassende Wirtschaftlichkeitsuntersuchung bezo-
gen auf das Gesamtprojekt ist dem Verfasser nicht bekannt. Nach Ansicht des Gutachters wa-
ren bei einem fur die FHH so wichtigen und weitreichenden Projekt wie die Elphi bereits in
frihen Planungsphasen ausfihrliche und ergebnisoffene Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen
angezeigt gewesen. Dabei wére das Projekt tber seine gesamte Laufzeit, insbesondere in der
Planungs- und Bauphase — entsprechend § 7 Abs. 4 Satz 2 LHO Hamburg — zu begleiten (ge-
wesen).

0 vgl. EY (20086).
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7.2 Zur Gestaltbarkeit bzw. Manipulationsanfalligkeit von Wirtschaftlichkeits-
untersuchungen und der Verbesserung von Wirtschaftlichkeitsuntersu-
chungen in der Praxis

Im Rahmen einer einzelwirtschaftlichen Analyse — auf die wir uns hier aus Zeit- und Platz-
grinden beschranken — wadre die Haushaltsbelastung verschiedener Projektalternativen zu
ermitteln. Zumeist wird bei einer einzelwirtschaftlichen Analyse jedoch nicht die nominale
Haushaltsbelastung im Laufe der Zeit betrachtet,** sondern — wie beim Gutachten von EY
2006 — auf die sog. Kapitalwertmethode zur Bestimmung von Kapitalwerten unterschiedlicher
Losungen zuriickgegriffen. Die Kapitalwertmethode berechnet den sog. Kapital- oder Barwert
eines Projektes, indem die zu erwartenden diskontierten (abgezinsten) Ein- und Auszahlungen
aus einem Projekt gegeniibergestellt werden.

Damit hangt das Ergebnis einer Kapitalwertberechnung von der Hohe der zu erwartenden
Ein- und Auszahlungen, ihrer zeitlichen Struktur (ein frih anfallender Zahlungsbetrag hat
einen grolReren Wert als ein spéter anfallender Zahlungsbetrag gleicher Héhe) und dem zur
Diskontierung verwendeten Zinssatz ab.

PPPs weisen gegenuber konventionellen Projekten regelmaRig andere Zahlungsstrukturen auf
als konventionelle Projekte. Zahlungen der 6ffentlichen Hand fallen bei PPPs im Hochbaube-
reich zumeist erst nach Fertigstellung an, wéhrend im Rahmen einer konventionellen Projek-
trealisierung bereits wéhrend der Bauphase Abschlagszahlungen féllig sind. Auch bei der EI-
phi war dies fur den kommerziellen Bereich geplant. Die Zahlungen fir den kommerziellen
Bereich waren urspringlich erst bei Bauabnahme féllig gewesen und sind tber 20 Jahre ge-
streckt. Die Kapitalwertmethode flihrt dazu, dass Projekte, bei denen Einzahlungen relativ
frih und Auszahlungen relativ spat anfallen, einen hoheren Barwert aufweisen als Projekte
mit spateren Ein- und friiheren Auszahlungen. Allein dies lasst PPP zumeist in einem relativ
gunstigen Licht erscheinen. Dieser Effekt ist umso starker ausgeprégt, je hoher der zur Abzin-
sung verwendete Zinssatz ist.

Daneben existieren weitere ,,Stellschrauben® flr die Ergebnisse von Wirtschaftlichkeitsunter-
suchungen. Bezogen auf die Kapitalwertmethode sind z. B. Annahmen (iber Kostensteigerun-
gen (,,Risikowerte*) und Effizienzvorteile, die Behandlung von Steuereffekten und Transakti-
onskosten zu nennen. Ferner sind auch die Annahmen tber die Vergleichswerte bei konventi-
oneller Aufgabenwahrnehmung (den sog. Public Sector Comparator — PSC) ,,gestaltbar®.

Daher sind die Ergebnisse von Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen mehr oder weniger ,,plas-
tisch* oder, wenn dies in bdser Absicht geschieht, ,,manipulierbar®. Spielrdume sind insbe-
sondere bei Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen, die in der Planungsphase vorgenommen wer-
den, unvermeidbar, weil sie quasi einen ,,Blick in die Zukunft* erfordern. Dazu muss auf An-
nahmen zurickgegriffen werden.
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Dennoch kann man vermeiden, dass Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen vollig willkirlich
ausgefuhrt und zum Spielball eigeninteressengeleiteter Akteure werden. Beispielsweise lassen
sich Annahmen auf Plausibilitdt und Realitatsgerechtigkeit prufen, es lassen sich die Auswir-
kungen der Annahmen auf die Ergebnisse darstellen und auch die methodische (In-)Kor-
rektheit lasst sich Gberprufen.

Leitfaden fiir die Durchfuhrung von Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen kénnen helfen, indem
sie gewisse Vorgaben machen und Orientierung geben. Sie kdnnen jedoch keine einschlédgige
Ausbildung ersetzen. Das entscheidende Problem ist nach meiner Wahrnehmung, dass die
Offentliche Hand kaum (ber Mitarbeiter mit dem entsprechenden Know-how verfugt. Damit
ist sie in hohem MaRe auf externen Sachverstand angewiesen und nicht einmal mehr in der
Lage, zu prufen, ob die Ergebnisse externer Berater nachvollziehbar bzw. korrekt sind.

Bei der Frage tber die Rolle externen Sachverstandes bzw. der Beratungsindustrie muss wie-
der Uber Anreize gesprochen werden. Da Berater gewinnorientiert arbeiten, liefern hohe Bera-
terhonorare den Anreiz, Folgeauftrage zu bekommen. Deshalb werden Berater immer geneigt
sein, gewunschte Ergebnisse zu liefern. Sie werden wohl kaum ihnen vorgegebene Annah-
men, Methoden, Alternativen etc. anzweifeln.*? Daher sind Berater nicht als unabhangige,
neutrale Anwalte des Steuerzahlers geeignet. Dariiber hinaus sind Berater an Komplexitat
interessiert, weil daraus hoherer Beratungsbedarf resultiert. Da PPPs komplexer als konventi-
onelle Projekte sind, missen Berater an PPPs interessiert sein. Da auch Banken und Bauin-
dustrie von PPPs profitieren, wird das Interesse der Berater an PPP noch groRer, falls Banken
und Bauindustrie Auftraggeber fiir Berater sind.

Ein weiteres Problem des Steuerzahlers bzw. der 6ffentlichen Hand mit der Beratungsindust-
rie besteht darin, dass die Berater selbst zum Teil nicht Gber das Wissen verfugen, die 6ffent-
liche Hand adaquat zu beraten. Die meisten Berater — im wirtschaftlichen Bereich — sind pri-
vatwirtschaftlich geschult. Volkswirtschaftliche Methoden, die Besonderheiten und die be-
sonderen Bedirfnisse der 6ffentlichen Hand sind vielen Beratern nicht sehr bekannt bzw. sie
sind nicht geneigt, darauf in besonderer Weise Rucksicht zu nehmen. Dies fuhrt leicht zu ei-
ner unreflektierten Ubertragung privatwirtschaftlicher Denkweisen und Methoden/Instru-
mente auf Probleme der Offentlichen Hand. Dies spricht weniger gegen die Methoden/In-
strumente, sondern mehr gegen die Art und Weise ihrer Handhabung.

Diese Erkenntnisse in Zusammenhang mit der Gestaltbarkeit von Wirtschaftlichkeitsuntersu-
chungen liefern Anlass die derzeitige Praxis von Beratung und Wirtschaftlichkeitsuntersu-
chungen zu tberdenken und zu veréndern.

Mit den Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen flr 6ffentliche Projekte sind unabhangige, kompe-
tente und nicht durch finanzielle Interessen fehlgeleitete Akteure zu beauftragen. Zu empfeh-
len ist der simultane Aufbau von wirtschaftlicher Kompetenz in der offentlichen Verwaltung
und der Ausbau von entsprechender Kompetenz und Kapazitadten bei den Rechnungshofen.

230 hat auch EY (2006) nur auf der Basis (zu) eng umrissener Vorgaben gegutachtet.
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Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen bzw. -kontrollen sind — entsprechend § 7 Abs. 4 LHO
Hamburg — vor Projektbeginn, wahrend der Projektlaufzeit und nach Abschluss von Projekten
durchzufihren. Beratung bzw. die Durchfiihrung von Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen und
Kontrolle von Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen sind strikt zu trennen. Wenn irgend moéglich
ist das sog. Vier-Augen- bzw. das Zweitmeinungsprinzip einzufuhren.

34



Teil 111: Empfehlungen

zu MalRnahmen und Vorkehrungen zur Vermeidung von unverhaltnisma-
Rigen Kostensteigerungen zulasten der Stadt Hamburg bei Verwirklichung
von GrolRbauvorhaben mittels PPP

8 Empfehlungen fir zukinftige Projekte

Zunéchst sei eine generelle Vorbemerkung erlaubt, die nicht nur sog. Public Private Partner-
ships (PPP) betrifft: Nicht alle, aber viele 6ffentliche GroRprojekte weisen drei gemeinsame
Merkmale auf: In der ersten Projektphase wird von niedrigen Kosten ausgegangen und erste
Kostenberechnungen werden soweit nachjustiert, bis sie als politisch akzeptabel erscheinen.
Nachdem ein Projekt auf der Basis sehr optimistischer Kostenschatzungen und Versprechun-
gen genehmigt ist, wird in der nachsten Phase mdglichst schnell moglichst viel Geld verbaut.
Dies dient dann dazu, gegen die in der dritten Phase (,,vOllig Uberraschend”) auftretenden
Kostensteigerungen mit dem Argument kontern zu konnen, man misse nun angesichts der
bereits versenkten Gelder unbedingt weiter bauen. Dieses Phdnomen ist auch beim Projekt der
Elbphilharmonie (Elphi) Hamburg zu beobachten. Will man unverhéltnisméaRige Kostenstei-
gerung bei 6ffentlichen Projekten vermeiden, gilt es, diesen ,,unschénen Dreiklang® in der
Zukunft zu verhindern.

Vor diesem Hintergrund scheinen folgende konkretere Empfehlungen angebracht, die sich auf
die Uberlegungen in den beiden vorangehenden Teilen und die bei der Elphi gemachten Er-
fahrungen/Beobachtungen stitzen.

Der erste Teil dieser Empfehlungen ist nicht PPP-spezifisch, aber gleichwohl auch fur PPP
relevant.

e Ausschreibungen aufgrund unausgereifter bzw. unvollstandiger Planungen sind strikt zu
vermeiden.

e Die Planungszusténdigkeiten sollten mdglichst in eine Hand gegeben bzw. strikt koordi-
niert werden. Falls die FHH dazu Dritte einschaltet, sind mit diesen klare Vertrdge mit
eindeutigen Zeitplanen, Kosten- bzw. Budgetvorgaben sowie Bonus-Malus-Regelungen
abzuschlielRen. Der Einsatz der Standardvergiitung nach HOALI ist — wenn irgend méglich
— zu vermeiden.

e Soweit moglich und angezeigt sollten Planungsverantwortungen in die Hande von bauaus-
fihrenden (General-)Unternehmen gegeben werden.

e Der Landesrechnungshof ist bei GroRprojekten zwingend bereits in der Planungsphase
einzuschalten. Ggf. ist die Landeshaushaltsordnung in dieser Hinsicht umzuformulieren.

e Um regelméBigen VerstdlRen gegen das Haushaltsrecht vorzubeugen, missen Sanktionen
bei VerstoRen eingefiihrt werden. Auch Vetorechte des Rechnungshofes stellen eine ernst-
haft Uberlegenswerte Alternative dar.

e Sofern externe Berater eingeschaltet werden, sind deren Ergebnisse hinsichtlich der An-
nahmen, Entscheidungsrelevanz, Methodik und Bewertung von der Verwaltung und/oder
einer unabhangigen Instanz zu prifen (,,Vier-Augen-,, oder ,,Zweitmeinungsprinzip®). Die

35



Ergebnisse dieser Uberpriifungen sind der Biirgerschaft vorzulegen. Dies gilt auch und
insbesondere fur Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen.

Das wirtschaft(swissenschaft)liche Know-how in der Verwaltung der FHH ist zu verbes-
sern bzw. entsprechende Mitarbeiter einzustellen, um die Abh&ngigkeit von Beratern zu
verringern und Beratermeinungen einschatzen zu kénnen. Dies ist auch deshalb wichtig,
um den politischen Gremien bzw. der Birgerschaft notwendige Daten transparent und
verstandlich aufzubereiten.

Der zweite Teil der Empfehlungen zielt auf PPP-spezifische Aspekte.

PPPs allein oder mit dem Hauptzweck der Finanzierung offentlicher Projekte sind grund-
séatzlich unwirtschaftlich und zu vermeiden.

Dies gilt insbesondere fur einredefreie Forfaitierungen, die doppelt ungunstig sind, weil
sie zum einen erhebliche Risiken auf die FHH Uberwalzen und zum zweiten den Effi-
zienzanreiz der Privaten mindern.

Um von vornherein den Anreiz zur Verschleierung der tatsachlichen Verschuldung bzw.
finanziellen Lasten durch PPP-Finanzierungen zu nehmen, sind die Zahlungsverpflichtun-
gen aus PPPs an prominenter, leicht erkennbarer Stelle (doppisch ,,unter der Bilanz*) mit
genauer zeitlicher Folge Uber die gesamte Laufzeit im Haushaltsplan auszuweisen und
nicht im ,,Kleingedruckten* des Haushaltsplans zu verstecken.

Einredefrei gestellte Forfaitierungen sind im doppischen Rechnungswesen zu bilanzieren!

Vorhaben mit sehr individuellem Charakter wie die Elphi, bei der die FHH einen starken
Einfluss in der Planungsphase haben will und/oder muss, bieten im Rahmen vertraglicher
PPPs Uberhaupt kein Effizienzsteigerungspotential, bei gleichzeitig hoheren Risiken und
Transaktionskosten fir die FHH. Daher sind bei solchen Projekten keine vertraglichen
PPPs durchzufiihren. Vertragliche PPPs sind eher bei standardisierbaren Projekten, bei der
die offentliche Hand den Privaten ausreichende Planungsfreirdume geben kann, sinnvoll.

Es ist auf jeden Fall zu vermeiden, dass das bauausfiihrende Unternehmen zugleich als
Investor in einem Teilbereich eines Projektes auftritt und darlber hinaus auch noch gegen
Kostensteigerungen isoliert ist.

Insgesamt ist die PPP bzw. das gesamte Projekt ,,Elbphilharmonie” tiberkomplex aufge-
baut, so dass dieses Projekt von vornherein extrem schwer steuer- bzw. beherrschbar war
und ist. In Zukunft sind leichter zu beherrschende (Vertrags-)Konstruktionen zu wahlen.
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