Bei diesem Beitrag handelt es sich um einen wissenschaftlich
begutachteten und freigegebenen Fachaufsatz (, reviewed paper”).

Hauptaufsatz

Risikoidentifikations- und Risikoallokationsmodell
(RIA-Modell) — Der kritische Erfolgsfaktor fiir Public-

Private-Partnership

G. Girmscheid

Zusammenfassung Die Risikoverteilung bei einer Public-Pri-
vate-Partnership (PPP) erfolgt nach einer Studie der ETH Ziirich
in der Praxis nach rechtlichen Rahmenbedingungen fir die nicht-
dispositiven Risiken und fir die dispositiven Risiken weitgehend
nach intuitiven, habitativen und opportunistischen Gesichtspunkten
gemaB der Verhandlungsstarke der Partner. Es fehlen eindeutige,
klar strukturierte Entscheidungskriterien und Methoden zur kos-
tenminimierenden Verteilung der Risiken in einer PPP, welche der
offentlichen Hand eine optimale Risikoverteilung entsprechend der
rechtlichen Rahmenbedingungen, der fachlichen Kompetenz und
der finanziellen Kapazitdt beider Partner ermdglicht. Das Institut fur
Bauplanung und Baubetrieb der ETH Zurich unter der Leitung des
Verfassers konzeptionalisiert in Kooperation mit Schweizer Gemein-
den ein mehrdimensionales Risikoidentifikations- und Risikoalloka-
tionsmodell (RIA-Modell). Dieses RIA-Modell berticksichtigt einer-
seits die fachlichen Kompetenzen und Méglichkeiten beider Partner
zur Beeinflussung des Eintretens und Minimierung der Tragweite der
Risiken sowie andererseits die finanzielle Risikodeckungskapazitat
des Risikonehmers.

Mit Hilfe des RIA-Modells werden die Risiken bei einer PPP so
verteilt, dass sowohl die unternehmerischen Anreize des Privaten
zur Effizienzsteigerung geweckt wie auch die haushaltstechnischen
Uberlegungen zur Sicherung der Standortqualititen der 6ffentlichen
Hand gesichert werden. Nur wenn die Risiken beiden Partnern
transparent sind und mit Hilfe klarer Entscheidungskriterien eine
faire Risikoverteilung ermdglicht wird, lassen sich langerfristige Part-
nerschaften wie PPPs partnerschaftlich und wirtschaftlich erfolgreich
abwickeln.

Risk Identification and Risk Allocation Model (RIA
Model) - The critical success factor for public-
private partnerships

Abstract A study conducted by ETH Zurich discovered, that in
practice PPP risk distribution has to be differentiated in two classes.
Certain risks have to be allocated due to legal conditions; other risks
have no such risk restrictions and are allocated according to intuitive,
habitative and opportunistic aspects of the stakeholders depending
on the negotiating strength of the partners.
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There is a lack of unambiguous and clearly structured decision-
making criteria and methods for a cost-minimized allocation of the
risks associated with a PPP. Optimal risk allocation for the public
sector would reflect both the general legal conditions, and the com-
petency and financial capacity of both partners involved. Under the
guidance of the author, the Institute for Construction Engineering
and Management at ETH Zurich is designing a multi-dimensional risk
identification and allocation (RIA) model in collaboration with some
Swiss municipalities. This RIA model takes account, not only of the
professional competency and options available to the two partners,
to influence the occurrence and to minimize the impact of the risks
but also of the financial risk coverage capacity of each risk-taker.
The RIA model can help to distribute the risks associated with a PPP
in such a way that both the entrepreneurial incentives to increase
efficiency on the part of the private partner are enhanced, and the
budget safety as well as the security of long-term quality of the pu-
blic sector services are maintained. The risks have to be allocated to
both parties based on clear decision-making criteria for a fairly risk
distribution in order to establish a long-term collaboration, such as
PPPs, which operates in a partnership and profitable manner.

1 Einleitung

Public-Private-Partnership (PPP) hat sich international zu
einer sehr verbreiteten und erfolgreichen Alternative fiir
die Erfiillung offentlicher Aufgaben etabliert. Ziel einer
PPP ist es, durch Risikoteilung sowie durch das Einbrin-
gen des spezifischen Know-hows und der wirtschaftlichen
Kompetenz des privaten Partners in Verbindung mit dem
offentlichen Partner Synergien frei zu setzen bei der Erfiil-
lung offentlicher Aufgaben. Diese Synergien entfalten sich
durch eine optimale Risikoallokation unter Berticksichti-
gung der Leistungsfdahigkeit der Partner.

Nach Jacob und Kochendorfer [1] stellt die ,optimale®
Risikoallokation den kritischen Erfolgsfaktor fiir die lang-
fristige Wirtschaftlichkeit einer PPP dar (Bild 1).
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Bild 1. Effizienzpyramide - Effizienzsteigernde Faktoren bei einer PPP [1]
Fig. 1. Efficiency pyramid — Efficiency enhancing factors in a PPP
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Jedoch ist in der Praxis keine einheitliche und systema-
tische Herangehensweise fiir die Risikoverteilung zu er-
kennen. Eine empirischen Studie bei den bekannten, zum
Teil international tdtigen PPP-Beratungsunternehmen in
Deutschland und der Schweiz, die die ETH Ziirich durch-
fithrte [2], bestitigte diese Vermutungen. Dabei zeigte sich,
dass die rechtlich-dispositiven Risiken meist nach intui-
tiven, habitativen und opportunistischen Gesichtspunkten
gemil} der Verhandlungsstirke der Partner verteilt wer-
den. Es fehlen im Regelfall eindeutige Entscheidungskri-
terien und Methoden zur kostenminimierenden Verteilung
der Risiken einer PPP, welche der offentlichen Hand eine
optimale Risikoverteilung unter Beachtung der Risikode-
ckungskapazitit des privaten Partners ermoglicht.

In dieser Verdffentlichung wird ein Risikoidentifikations-
und Risikoallokationsmodell (RIA-Modell) bei einer PPP
vorgestellt, welches vom Verfasser am Institut fiir Baupla-
nung und Baubetrieb der ETH Ziirich in Zusammenarbeit
mit den Schweizer Stiadten Ziirich, Luzern und Uster fir
die offentliche Hand entwickelt wurde. Dieses Modell soll
den Gemeinden ermoglichen, die langfristigen Risiken
dieser Partnerschaft zu identifizieren, zu beurteilen und
zu bewerten sowie eine systematische, optimale Allokation
der Risiken anhand von eindeutigen Entscheidungskrite-
rien vornehmen zu konnen.

2 Stand der Forschung und Praxis

Neben der einschlidgigen Standardliteratur zum Unterneh-
mensrisikomanagement Girmscheid [3] sowie Projekt- und
Unternehmensrisikomanagement Girmscheid und Busch
[4]; [5]; Schierenbeck [6] gibt es inzwischen zahlreiche
deutschsprachige und internationale Fachliteratur, welche
sich der Thematik des Risikomanagements spezifisch bei
einer PPP widmet. Malgebende Verdffentlichungen sind
u.a.: Akintoye, et al. [7]; BMVBW [8]; Boll [9]; Boussabaine
[10]; Elbing [11]; Grimsey und Lewis [12]; HM-Treasury
[13]; Merna und Lamb [14]; Partnerships Victoria [15].

Die meisten Veroffentlichungen weisen zwar darauf hin,
dass dem Aspekt der Risikoanalyse und -allokation eine
entscheidende Bedeutung fiir das Zustandekommen als
auch fiir den wirtschaftlichen Erfolg des Projektes zu-
kommt [7]; [8]; [16]; [12], es fehlt in diesen Werken jedoch
an Instrumentarien, die Risikoallokation in die Praxis um-
zusetzen.

Gemdil allgemeinem Verstindnis von Praxis und For-
schung wird eine ,optimale Risikoverteilung® nur dann
erzielt, wenn keiner der Partner Risiken trdgt, welche der
andere Partner effizienter wahrnehmen kann durch eine
etwaige bessere Beeinflussungsmaglichkeit [17]. Dies folgt
dem allgemeinen Risikoverteilungsgrundsatz, dass der-
jenige die Risiken tragen sollte, der sie kosteneffektiver
behandeln kann [7]; [10]; [16].

AuBler diesen allgemeinen Grundsédtzen der Risikovertei-
lung werden in der Fachliteratur keine Ansitze geliefert,
wie dieses Optimum der Risikoverteilung zu erreichen ist.
Es werden weder Entscheidungshilfen fiir die Risikover-
teilung noch konkrete Kriterien, nach denen die Risiken
verteilt werden konnen, vorgestellt. Einziger Anhaltspunkt
fiir eine optimale Risikoverteilung stellt die Kompetenz der
Partner dar; entsprechend dieser sollte gemal Praxis und
Forschung [7]; [10]; [16], [17] die Risikoverteilung erfolgen.
Es fehlen jedoch auch hierfiir eindeutige Kriterien, wie

die Kompetenz klar zu bestimmen ist und somit als Vertei-
lungskriterium herangezogen werden kann.

Nur Boussabaine fithrt neben dem allgemeinen Risiko-
verteilungsgrundsatz den Hinweis an, dass in der Praxis
der Risikotrdger nicht immer die ausreichende finanzielle
Tragfdahigkeit dazu besitzt, die iibertragenen Risiken auch
zu tragen [10]. Girmscheid [18] sowie Girmscheid und
Busch [4] postulieren drei Dimensionen der Risikovertei-
lung:

¢ Beeinflussungsmoglichkeit,

e Auswirkungsminimierung und

e Risikobelastbarkeit des Risikotrigers,

die als Eingangs- und Gestaltungsparameter in einem
Risikoallokationsmodell dienen sollten, um eine optimale
Risikoallokation fiir ein Projekt zu erreichen.

Insgesamt ist festzustellen, dass es in der Fachliteratur
an eindeutigen Allokationskriterien fehlt nach denen die
Risiken kostenminimierend verteilt werden konnen und
somit eine erfolgreiche langfristige Partnerschaft fiir beide
Parteien gesichert ist. Es werden lediglich die Grundlagen
eines Risikomanagementprozesses mit den Standardtools
fiir die Identifizierung und Bewertung von PPP-Projeki-
risiken beschrieben, wobei jedoch nicht auf den Prozess
der Risikoverteilung und die finanzielle Auswirkung einer
solchen Verteilung eingegangen wird.

Innerhalb des Forschungsprojektes ,Risikoidentifikations-
und -allokationsmodell bei PPP im Unterhalt kommunaler
Stralennetze“ an der ETH Ziirich wurde

e eine empirische Untersuchung zur Identifikation von
Risiken im Strallenunterhalt [2],

e eine empirische Untersuchung zur Identifikation des
HLolate of Art“ der Risikoallokation bei PPP-Projekten in
Deutschland [2] und

e eine Studie {iber die Beurteilungskriterien der
Banken beziiglich Unternehmensbewertung und
Investitionskreditvergabe durchgefiihrt [2].

Darauf aufbauend konzeptualisierte der Verfasser dieses
Beitrags ein Risikoallokationsmodell (RIA-Modell), welches
die Risiken nach den drei Dimensionen [18]; [4] der Risiko-
allokation verteilt.

Mittels des dreidimensionalen RIA-Modells soll den Ge-
meinden ein Instrument gegeben werden, um die Risiken
anhand von eindeutigen Allokationskriterien kostenmini-
mierend zu verteilen und somit zu einer optimalen Risiko-
verteilung zwischen den Partnern zu gelangen.

3 Forschungsmethodik

Gemail Dilthey [19] und Heidegger [20] bildet die philoso-
phische Hermeneutik als anthropologische Grundlage des
Verstehens der sozio-technisch gestalteten Mitwelt die wis-
senschaftsphilosophische Plattform der Ziel-Mittel-Bezie-
hung [21]. Dem hermeneutischen Wissenschaftsprogramm
wird zur Erkenntnisgewinnung das Forschungsparadigma
des Interpretativismus [22] wie auch des Konstruktivismus
|23] als Forschungsmethodik hinterlegt.

Die Baubetriebswissenschalft ist ein Teil dieser sozio-tech-
nischen, vom Mensch gestalteten Mitwelt. Daher kénnen
wissenschaftliche Aufgabenstellungen aus diesem Bereich
mit dem genannten Forschungsparadigma erschlossen
werden [21].

Die Erkenntnisgewinnung zur Bildung des Risikoidentifi-
kations- und Risikoallokationsmodells baut auf dem kon-
struktivistischen Forschungsprogramms nach Glasersfeld
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auf. Zur Konzeptionalisierung der Risikokategorien fiir die
Risikoidentifikation wurde eine empirische Untersuchung
mittels Anwendung der Methoden der qualitativen Sozial-
forschung durchgefiihrt [24].
Das vorgestellte RIA-Modell wird nach dem generisch-
deduktiven und konstruktivistischen Forschungsparadig-
ma [21]; [23]; [25] als Ziel-Mittel-Beziehung entwickelt. Die
wissenschaftliche Giitepriifung des Modells wird durch
Triangulation [26] wie folgt durchgefiihrt:
e Sicherstellung der Viabilitit des generisch-deduktiven
Modells fiir die Praxis
e Sicherstellung der Validitit durch Integration eines
theoretischen Bezugsrahmens in das Modell
e Sicherstellung der Reliabilitdt durch Testen der beab-
sichtigten Ziel-Mittel-Beziehung (Realisierbarkeits-
test).
Fir die Validierung ist das PPP-RIA-Modell theoretisch-
deduktiv strukturiert auf Basis der Grundlagen der Sys-
temtheorie [27]; [28] und der Risikotragfihigkeitstheorie
[51; [5].
Die Reliabilitit des Modells wird durch einen Realisier-
barkeitstest sichergestellt zur Priifung, ob alternative Deu-
tungen unter gleichen Bedingungen existieren. In Anleh-
nung an Yin erfiillt das obige Triangulationskonzept die
wissenschaftlichen Qualitdtsanforderungen.

4 PPP- Risikoidentifikations- und
Risikoallokationsmodell (RIA-Modell)

GeméalB Bild 2 wird das konstruktivistische, generisch-
denklogische RIA-Modell in vier Module gegliedert.

Im Modul 1 werden die Risikokategorien nach systemtheo-
retischen Strukturen, die die Aufgabenerfiillung einer
PPP determinieren, gegliedert. Dadurch erhilt man eine
generisch-hierarchische Struktur zwischen Risikofeldern
und deren Risikogruppen mit ihren Risikoarten und Einzel-
risiken. Ferner werden die Risiken analysiert und bewertet
nach Tragweite und Eintretenswahrscheinlichkeit sowie
klassifiziert nach Bedeutung [4].

Im Modul 2 werden die Risikobelastungsdimensionen, die
sich durch die Eintretenswahrscheinlichkeit und Trag-
weite der Einzelrisiken ergeben, nach Beeinflussbarkeit
beziiglich Ursachenentstehungs- und Auswirkungsmini-
mierung beurteilt.

Im Modul 35 werden die Risikodeckungsdimensionen eines
PPP-Projektes bzw. der PPP-Projektgesellschaft nach dem
von Girmscheid [3] entwickelten Grundkonzept ermittelt.
Hierzu werden die Cashflow- und Eigenkapital-Dimen-
sionen der PPP-Projektgesellschaft untersucht.

Im Modul 4 erfolgt die Risikotragfiahigkeitspriifung. Die
Risikotragfahigkeitshewertung der antizipierten Risiko-
verteilung nach dem Minimalprinzip der Risikokosten des
PPP-Projektes bzw. der PPP-Projektgesellschaft geschieht
mittels dem von Girmscheid [3] entwickelten Risikotrag-
fahigkeitskalkiil. Dabei wird gepriift, ob die Risiken in den
Risikoeskalationsstufen der Normal-, Stress- und Crashbe-
lastung von den Risikodeckungsmassen dieser Stufen ge-
tragen werden konnen. Ist dies nicht der Fall, miissen kri-
tische Risiken beziiglich der Verteilung iiberpriift werden.
Falls keine Risikoverteilungslosung gefunden wird, die im
Wirtschaftlichkeitsvergleich [29] zu einer Priorisierung von
PPP fiihrt, muss dieser Beschaffungsweg maoglicherweise
abgebrochen werden.

Hauptaufsatz

Medul 1 - Risikoidentifikation und -beweriung
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Modul 3 - Risikodeckungsdimensionen

= Privater Partner
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Madul 4 - Risikotragfihigkeitsprifung

Konstruktivistischer Forschungsansatz

Ubarpriifung, ob die Risikodeckungs-
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Bild 2. Risikoidentifikations- und Risikoallokationsmodell (RIA-Modell)
Fig. 2. Risk identification and risk allocation model (RIA Model)

4.1 Modul 1 - PPP Risikoidentifikation und -bewertung

Die Risikoidentifikation fiir ein bestimmtes Projekt bzw. ein
bestimmtes Aufgabengebiet erfolgt im Regelfall auf Basis
einer generisch-logischen Strukturierung, in der die Ri-
siken nach Kategorien geordnet und strukturiert werden.
Die Gliederung der Risikokategorisierung erfolgt aus sys-
temtheoretischen Uberlegungen nach generisch-hierar-
chischen Strukturen, die die o6ffentliche Aufgabenver-
teilung determinieren (Bild 3). Die von Girmscheid und
Busch [4] entwickelte hierarchisch-horizontale Gliederung
der Risiken nach Aggregationsstufen in Risikofelder und
deren Risikogruppen mit ihren Risikoarten und Einzelri-
siken wird vertikal gegliedert in die Risikoursachenebenen
der Risikofelder Politik, Vertrag und Betrieb.

Diese Risikokategorisierung muss projekt- bzw. aufgaben-
spezifisch erstellt werden und die spezifischen Risikoclus-
ter beinhalten, damit eine systematische und strukturierte
Risikoanalyse maoglich ist.

507

Band 84, Dezember 2009

Bauingenieur




Hauptaufsatz

‘“‘*7@»-7/ =

”VT/ ET T

/| o]
Zij?w/

Enzmkizaian

Bild 3. Systemorientierte hierarchische Gliederung der Risikoursachen
Fig. 3. System-oriented hierarchical outline of the risk causes

Um die in der Aufgabenerfiillung, zum Beispiel im kom-
munalen Strassenunterhalt, typischen Risikocluster fiir
die Risikokategorisierung zu identifizieren, wurde eine
empirische Untersuchung durchgefiihrt [2]. Dabei erfolgte
die Kategorisierung gemaiss der zweidimensionalen Risiko-
matrix, die sich horizontal in Risikofelder, Risikogruppen
und Risikoarten sowie vertikal in die hierarchischen Stufen
Politik, Vertrag und Betrieb gliedert (Bild 4).
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Bild 4. Risikokategorisierung fiir PPP-Risiken in der Betriebsphase, aufgeteilt in
Risikofelder, Risikogruppen und Risikoarten

Fig. 4. PPP risk categorisation in the operation phase, structured into risk fields,
risk groups and risk types

Diese in der empirischen Studie [2] entwickelte Risikoiden-
tifizierungsmatrix wurde zur Ermittlung der Risiken des
kommunalen Strassenunterhalts angewendet. Unter Ver-
wendung dieser Risikokategorisierungsmatrix kann eine
gemeinde- und situationsspezifische Risikoermittlung fiir
Aufgabenerfiillungen systematisch erfolgen.

Die mittels Checklisten strukturierten Risiken (Bild 4)
werden im Anschluss analysiert und bewertet. Die Ri-
sikobewertung stellt die Prognose von Eintretenswahr-
scheinlichkeiten (P) und Tragweiten (T) der identifizierten
Risiken dar.

BE,i = TE,i ' PE,i M

mit Ry ; = Erwartete Risikokosten; Ty ; = Erwartete Tragwei-
te (Schadenshohe) des Risikos; P ; = Erwartete Eintretens-
wahrscheinlichkeit.

Die anschlieBende Risikoklassifikation dient der Sortierung
der Risiken nach deren Behandlungsbediirftigkeit. So besit-
zen Risiken aufgrund ihrer Bewertungen hinsichtlich der
Tragweite sowie Eintretenswahrscheinlichkeit und der zu
erwartenden Risikokosten unterschiedliche Bedeutungen
fir das Projekt. Bei der Klassifizierung von Risiken wer-
den verschiedene Methoden zur Veranschaulichung derer
Behandlungsdiirftigkeit eingesetzt; sehr geeignet und weit
verbreitet sind die Portfolio-Methode und die ABC-Analyse
[4]. Die Portfolio-Methode mit den Dimensionen Tragweite
und Eintretenswahrscheinlichkeit gibt Auskunft tiber die
Bedeutung dieser Dimensionen [4]. Ferner kann man eine
Grenzhyperbel festlegen zur Begrenzung von Einzelrisiken.
Zur weiteren Risikobeurteilung werden meist A-Risiken
(und B-Risiken) aus der ABC-Analyse nidher untersucht.

4.2 Modul 2: Risikobelastungsdimension — Beurteilung der
Risiken nach Beeinflussbarkeit und Auswirkungsminimierung
(.Initiale Risikoverteilung der PPP-Projektgesellschaft”)

Ziel der Risikoverteilung ist es, nach dem 6konomischen Mi-
nimalprinzip die geringsten Risikokosten zu erzielen (R; ).
Dies wird insbesondere dann ermoglicht, wenn entweder
die Eintretenswahrscheinlichkeit (P; ,,) oder die Tragweite
(Tiopp oder Eintretenswahrscheinlichkeit und Tragweite
der jeweiligen Risiken minimiert werden konnen durch die
Allokation der Risiken auf die Partner entsprechend deren
Kompetenzen und Méglichkeiten zur Minimierung dieser
beiden Parameter.
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Bild 5. Flussdiagramm zur Minimierung der Risikokosten R;
Fig. 5. Flowchart demonstrating the minimisation of the risk costs R;
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Bild 6. Risikozuordnungsmatrix — Risikokostenminimierung entsprechend der Beeinflussbarkeit und Auswirkungsminimierung
Fig. 6. Risk allocation matrix — risk cost minimisation according to the controllability and impact minimisation

Zur Erzielung des Minimums der Kosten durch Risikoallo-
kation werden in diesem Modul die identifizierten Risiken
hinsichtlich der Moglichkeit der kostengiinstigeren Allo-
kation an beide Partner eingehender betrachtet und ana-
lysiert. Dazu werden die Risiken dahingehend untersucht,
ob einer der beiden Partner Moglichkeiten hat, das Risiko
in seiner Ursache zu beeinflussen und damit den Risikoein-
tritt zu optimieren (P, ;) oder aber bei Unbeeinflussbarkeit
des Eintretens des Risikos dennoch Mdoglichkeiten hat, das
Risiko in seiner Auswirkung und damit in der Tragweite zu
begrenzen (T, ) (Bild 5).

Bei der Gesamtbewertung miissen die Malnahmenkosten

M; fir die erforderlichen Massnahmen und die Risikokos-

ten R; betrachtet werden (Bild 6).

Die Gesamtkosten (Mallnahmenkosten M; + minimierte

Risikokosten R;) aufgrund der Risikoallokation sollten ge-

ringer sein als die reinen Risikokosten.

Zur Beurteilung des kostengiinstigeren Tragens der Ri-

siken dienen folgende Fragestellungen:

— Wer kann die Risiken beziiglich des Eintretens (Eintre-
tenswahrscheinlichkeit) beeinflussen?

— Wer kann die Tragweite der Risiken beeinflussen zur
Minimierung der Auswirkung?

— Welche MafBlnahmen miissen fiir die Minimierung von
Eintreten und/oder Auswirkung der Risiken ergriffen
werden und welche Kosten fallen dabei an (Mafinah-
menkosten)?

Der Risikokosten- und MaBnahmenkostenanteil ergeben

sich aus den Einzelsummen der Risiken, welche beide

Parteien durch die Moglichkeit des Beeinflussens oder der

Auswirkungsminimierung kostengiinstiger tragen konnen.

Bei der Gegeniiberstellung der Risikominimierungskosten

von offentlicher Hand und privatem Partner miissen die

zusitzlichen Kosten fiir Mallnahmen, welche zur Mini-
mierung der Eintretenswahrscheinlichkeit bzw. Tragweite
ergriffen werden sowie die Restrisikokosten wie folgt be-

riicksichtigt werden (Bild 6):

2 L _E(E%fl/;f Tl)+;(P TDOtV?pt)+;(Pkopt kopt) @
+ > M
i,j,k

ERtf;zrl =2( lopl TL)"';(

+ 2 Mi,f,k
i,j,k

opl)"'%( kopl kopt) (3)

mit R, = Optimierte Risikokosten (des Privaten bzw. des
Offentlichen);

P; opt = Optimierte Eintretenswahrscheinlichkeit

des Risikos R;, T; ,,, = Optimierte Tragweite (Schadenshéhe)
des Risikos Bl; M; = Maflnahmenkosten.

Gemil Bild 6 konnen nun §-Allokationsvarianten gebildet
werden.

Die Gesamtrisikokosten fiir das PPP-Projekt in den Risi-
koallokationsvarianten 6 ergeben sich aus der Summe der
Risikokosten beider Parteien wie folgt:

S (r77), - 3 (R55), - (3 R+ S 068, (4

Mit RPPP = optimierte Gesamtrisikokosten des
PPP-Projektes; RPr = optimierte Risikokosten des Privaten;
ROIM = optimierte Risikokosten des Offentlichen.
Nichtdispositive Risiken, die aufgrund von Gesetzen nur
einem Partner zugeordnet werden konnen (zum Beispiel
Hoheitsrisiken), sind beziiglich der Zuordnung fixiert.
Dispositive Risiken, die keinem Partner eindeutig zugeord-
net werden kénnen, zum Beispiel da sie weder aufgrund
von hoheitlichen Gesetzen noch beziiglich Auftreten oder
der Auswirkung einem Partner zugeordnet werden kon-
nen, sollten kostenméflig dem zugeschlagen werden, der
keine extremen Spekulationskosten beriicksichtigen muss.
Hierzu werden mehrere Allokationsvarianten & simuliert,
um das Risikokostenminimum zu ermitteln.
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Die kostenminimierte Risikoallokationsvariante wird mit-
tels Zielfunktion wie folgt bestimmt:

n
R = Min( Ry Ry )
o=1

4.3 Modul 3: Risikodeckungsdimension — Bewertung der
Risikodeckungskapazitiat der PPP-Projektgesellschaft
Das Modul 3 dient der Analyse der Risikodeckungskapazi-
tdt des PPP-Projekts bzw. der PPP-Projektgesellschaft des
privaten Partners. Die Bewertung der Risikodeckungska-
pazitit des PPP-Projekts bzw. der PPP-Projekigesellschaft
erfolgt dabei auf der Grundlage des Risikodeckungskon-
zeptes [3]; [18] fiir Unternehmen.
Das Risikodeckungskonzept fiir PPP-Projektgesellschafften
basiert auf den Basel-lII-Anforderungen. Nach Gleissner
und Fiiser [30] muss die Bewertung der Bonitdt von Un-
ternehmen in zwei unterschiedlichen Bereichen erfol-
gen: der Bewertung der finanziellen Kapazitidt sowie der
Investitionen (quantitative Bewertungskriterien) und der
Bewertung der Zukunftsfiahigkeit (qualitative Bewertungs-
kriterien) eines Unternehmens [30]; [31].
In diesem Paper wird nur diejenige PPP-Form betrachtet,
welche als PPP-Projektgesellschaft organisiert ist und in
welcher der Private sein Eigenkapital einbringt. Diese
PPP-Projektgesellschaften gelten bilanziell als Stand-alone-
Organisationen mit begrenztem Eigenkapital und konnen
daher wie Einzelunternehmen betrachtet werden.
Daher konnen bei PPP-Projekten die gleichen Risiko-
deckungsdimensionen wie sie Girmscheid [5] fir Unter-
nehmen konzeptionalisiert hat, angewendet werden:

e finanzwirtschaftliche Dimensionen des PPP-Cashflows

e vermogenswirtschaftliche Dimensionen des PPP-

Eigenkapitals.

Somit erfolgt die Bewertung der Kreditwiirdigkeit eines
PPP-Projektes bzw. einer PPP-Projektgesellschaft (Risi-
kodeckungskapazitidtsbewertung des Privaten) auf zwei
unterschiedlichen Ebenen. Die Bewertung der finanziellen
Kapazitit geschieht anhand der vermoégenswirtschaftlichen
Eigenkapitalquote des Privaten am PPP-Projekt. Die Bewer-
tung der Zukunftsfahigkeit der PPP-Projekigesellschaft ge-
schieht aufgrund der langfristigen finanzwirtschaftlichen
Cashflow-Generierung.
Die finanzielle Kapazitit und Zukunftsfahigkeit der PPP-
Projektgesellschaft wird dabei entsprechend der unter-
schiedlich zu tragenden Risiken zweistufig ermittelt.

4.3.1 Bewertung der finanzwirtschaftlichen Zukunftsfihigkeit —
Normal- und Stressdeckungskapazitat

Die Zukunftsfahigkeit bemisst sich an der Hohe des Poten-
tials zum Generieren von positivem Cashflow-Uberschuss.
Die Normaldeckungskapazitit ergibt sich aus dem jahr-
lichen Cashflow-Uberschuss und dient der Deckung der
laufend auftretenden (kleinen) Normalbelastungsrisiken.

BD(ZC"E CFPPP (6)

Jormal = “*a,Uberschuss

mit RY® . = Normaldeckungskapazitit;

CF: 5€erschuss = jahrlicher Cashflow-Uberschuss des PPP-
Projektes.

Die Stressdeckungskapazitit ergibt sich aus dem akku-
mulierten Cashflow-Uberschuss iiber mehrere Jahre und
dient der Deckung von Stressbelastungsrisiken (mittlere

Risiken).

Deck &SP PP
Rgress = 2 CF a,Uberschuss,i @)
i=1

mit R = Stressdeckungskapazitit;

~ PPP
ECFa,Ubgrschussyi = uiber die Jahre kumulierter Cashflow-
Uberschuss des PPP-Projektes.

4.3.2 Bewertung der vermégenswirtschaftlichen Stabilitat —
Crashdeckungskapazitét

Die vermogenswirtschaftliche Stabilitdt wird durch die Ei-
genkapitalkapazitat der PPP-Projektgesellschaft beurteilt.
Mit diesem Eigenkapitalanteil werden Risiken finanziell
abgesichert, die nicht aus dem akkumulierten Cashflow-
Uberschuss gedeckt werden kénnen. Der Cashflow-Uber-
schuss wichst vom 1. Jahr bis zum n-ten Jahr stetig. Es
wird davon ausgegangen, dass grossere Risiken erst im
Laufe des Vertrages, zum Beispiel durch Alterung der In-
frastruktur, vermehrt auftreten.

Die Crashdeckungskapazitédt ergibt sich aus dem Eigen-
kapital der Projektgesellschaft im Projekt sowie dem
akkumulierten tiiberschiissigen Cashflow und dient der
Deckung von Crashbelastungsrisiken (grofie Risiken).

5 t
Dech PG mPrp
R(Jreacs;zt =EK, + 2 CF a,0berschuss,i ®)
i=1

mit Dri,i’ﬁl = Crashdeckungskapazitét;

Ei(PG = Kigenkapital der PPP-Projektgesellschaft.

Das Eigenkapital kann im Regelfall nur begrenzt liquidiert
werden. Dies kann z.B. bei Ausfall des Privaten als Betrei-
ber genutzt werden.

Zur Sicherung des Instruments der Risikodeckung fiir die
verschiedenen Szenarien ist es wichtig, dass in einer vertrag-
lichen Vereinbarung festgehalten wird, dass das Eigenkapital
des Privaten nicht frithzeitig unkontrolliert aus dem Projekt
gezogen werden darf. Zudem sollte ein Teil des jahrlichen
Cashflows als Uberschuss auf ein gemeinsames Sperrkonto
akkumuliert werden, um Risikokosten besonders im Stress-
bereich (groBere operative Risiken) zu decken.

4.3.3 Risikodeckungskapazitét
Das Risikodeckungsprinzip ist in Bild 7 dargestellt.

'
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Bild 7. Risikodeckungsprinzip der PPP-Projektgesellschaft
Fig. 7. Risk coverage principle of the PPP project corporation
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Die Risikodeckungskapazitit setzt sich somit aus
e finanzwirtschaftlichen Cashflow-Elementen und
e vermogenswirtschaftlichen Eigenkapitalelementen
zusammen.
Die Risikodeckungskapazitit ergibt sich somit wie folgt:

Deck Deck
BCas hflow Rl\orm
Deck Deck PPP . PG
(]_{ ) = =2 Rjpess t = S\ CHy Ubersnhuss’EK (C))
Deck Deck
BEigenkapital BCI"eaC:Sh

mit (RDeck)
CF!TP = Cashflow-Uberschuss des PPP-Projektes;

Uberschuss

EKPG = Eigenkapital der PPP-Projektgesellschaft

Vektor der Risikodeckungskapazitit;

4.4 Modul 4 - PPP-Risikotragfahigkeitspriifung
Das mehrdimensionale Risikoverteilungsmodell basiert
auf den folgenden drei Entscheidungsdimensionen (Basis-
variablen der Risikoverteilung) nach Girmscheid [32] und
Girmscheid und Busch [4]
e Beeinflussungsmoglichkeit der Risiken durch die
Akteure,
e Auswirkungsminimierung der Risiken durch die
Akteure und
¢ Risikodeckungskapazitit des Risikonehmers
und fiihrt diese holistisch zusammen.
In diesem Modul wird gepriift, ob die in Modul 2 — ,Initiale
Risikoverteilung der Projektgesellschaft” — ermittelte Nor-
mal-, Stress- und Crashrisikobelastung durch die finanz-
und vermogenswirtschaftlichen Risikodeckungsmassen
iibernommen werden kéonnen.

Pl 3
Fisdeeatachung FPF-Prigbl |
PFP-Gacsal bl

—— = Pl 2
Rl slzangiusg und srile
inilmba R iovanabng

(5] =Adw| 7 B il

o [ W7 |- it Eirains

" |_|¢- | - Evganbapilaledamans

-

w B
E S
£
o
E Fankraiechi
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L et

Wirtschatiichkeispriting
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Bild 8. Modul 3 - Risikotragfahigkeitspriifung der PPP-Projektgesellschaft
Fig. 8. Module 3 — Risk bearing ability of the PPP project corporation

Hauptaufsatz

Ist die Risikodeckung in allen Risikobelastungsszenarien
§ ausreichend, die das Minimalprinzip erfiillen, ist die
nachhaltige optimierte Risikoallokation abgeschlossen und
die Risikotragfahigkeit gesichert. Ist die Risikodeckungska-
pazitit der PPP-Projektgesellschaft jedoch geringer, muss
der Prozess der Risikoallokation erneut in einem Kkyber-
netischen Prozess durchlaufen werden (Bild 7). Ist die
optimale Risikoallokation durchgefiihrt, muss auf jeden
Fall mit Hilfe der Wirtschaftlichkeitsanalyse [29] gepriift
werden, ob mit der ,moglichen® Risikoallokation die PPP-
Variante noch immer giinstiger ist als der Public Sector
Comparator (PSC) zur finanziellen Beurteilung der eigen-
stindigen Aufgabenerfiillung der 6ffentlichen Hand.

5 Fazit

Die neuen Formen der lebenszyklusorientierten Projekt-
abwicklung sowie der Aufgabenerfiillung der offentlichen
Hand zur Bereitstellung qualitativ hochwertiger PPP-
Leistungen bei gleichzeitiger langfristiger partnerschaft-
licher PPP-Bindung bediirfen einer klaren Analyse der
Risiken und Risikokosten. Eine langfristige partnerschaft-
liche Bindung kann nur dann zu einer Win-Win-Situation
fithren, wenn die Unsicherheiten in Form von Risiken
schon in der Ausschreibungs- und Angebotsphase weitge-
hend aufgedeckt werden. Die Risiken sollen entsprechend
der jeweiligen Kompetenzen und Einflussmoglichkeiten
der Partner optimal verteilt werden zur Erzielung der wirt-
schaftlichen Vorteile einer PPP fiir die 6ffentliche Hand.
Mit Hilfe dieses Risikoidentifikation- und Risikoalloka-
tionsmodells (RIA-Modell) koénnen die Gemeinden die
langfristigen Risiken identifizieren, beurteilen und be-
werten sowie eine systematische, optimale Verteilung der
Risiken vornehmen.
Das Bewertungsinstrument der Risikoverteilung unter-
stiitzt die 6ffentliche Hand objektiv
e eine Realitdtsbeurteilung der anvisierten Risiko-
verteilung vorzunehmen,
¢ Anforderungen an den privaten Partner zu formulieren
und
e die Beurteilung der PPP-Projektgesellschaft der
Bieterunternehmen auf ausreichende Risikodeckungs-
kapazitit vorzunehmen.
Bei Anwendung dieses RIA-Modells werden durch eine
optimale Risikoverteilung die moglichen Synergien einer
PPP maximal ausgeschopft und damit die langfristige Part-
nerschaft und Wirtschaftlichkeit der PPP fiir die 6ffentliche
Hand und den privaten Partner gesichert.
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