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der Bitte um Weiterleitung an die Mitglieder des Ausschusses fur Bauen,
Wohnen, Stadtentwicklung und Verkehr des Landtags Nordrhein-
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Diisseldorf, 06. Dezember 2013

Gutachten: Priifung der alternativen Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmoglichkeiten zur Realisierung des Eisernen Rheins, auch hinsichtlich der
Fordermoglichkeiten durch die Europdische Union

Vergabe-Nr. 1.5 - 3318.3 - 43/12 A

Sehr geehrte Damen und Herren,

anbei erhalten Sie das Gutachten zur ,Priifung der alternativen Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmoglichkeiten zur Realisierung des Eisernen Rheins, auch hinsichtlich der Férdermaglichkeiten
durch die Europiische Union“ in der finalen Fassung.

Wie besprochen, stellen wir den Bericht gerne in einem gesonderten Termin vor.

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Hansjorg Arnold ppa. Benjamin Schone



Inhaltsverzeichnis

Inhalt

Abkiirzungsverzeichnis 4
Auftrag und Auftragsdurchfiihrung
1. Darstellung der Ausgangslage
2, Konventionelle Finanzierungsform im Rahmen des BSWAG 12
3. Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmoglichkeiten 18
3. Ubersicht N 18
3.2. Projektphasen 20
3.3. Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land NRW 26
3.3.1. Darstellung der Finanzierungsvarianten 26
3.3.2. Projektphasen ‘ 26
3.3.3. Bewertung 27
3.4. Finanzierung durch die EU 29
3.4.1. Darstellung vorhandener Finanzierungsformen 31
3.4.2. Projektphasen 36
3.4.3. Bewertung 36
3.5. Private Finanzierung 39
3.5.1. Darstellung vorhandener Finanzierungsformen 39
3.5.2. Projektphasen 46
3.5.3. Bewertung 47
4.Fazit 52



Abkiirzungsverzeichnis

Abkiurzungsverzeichnis

As52 Autobahn 52

AEG Allgemeines Eisenbahngesetz
AIG American International Group
AVE Alta Velocidad Espaiiola

BMVBS Bundesministerium fiir Verkehr, Bau und Stadtentwicklung

BSWAG v Bundesschienenwegeausbaugesetz

BVWP Bundesverkehrswegeplan

CEF Connecting Europe Fazilitat

CTRL Channel Tunnel Rail Control Link

DB AG Deutsche Bahn AG

EBA Eisenbahnbundesamt

EBWE Europaische Bank fiir Wiederaufbau und Entwicklung
EC European Commission

EdB Eisenbahnen des Bundes

EFRE Europiischer Fonds fiir regionale Entwicklung
EIB Europiische Investitionsbank

EIU Eisenbahninfrastrukturunternehmen

EU Européische Union

ER Eiserner Rhein

ETCS European Train Control System

EVU Eisenbahnverkehrsunternehmen

FDP Freie Demokratische Partei

GG Grundgesetz

GrStG Grundsteuergesetz

GVFG Gemeindeverkehrsfinanzierungsgesetz

GWB Gesetz gegen die Wettbewerbsbeschrinkung
HOAI Honorarordnung fiir Architekten und Ingenieure
HS1 High Speed 1

HSLZuid  Hogesnelheidslijn Zuid (High-Speed Line South)



Abkiirzungsverzeichnis

IRP Investitionsrahmenplan

JESSICA-  Joint European Support for Sustainable Investment in City Areas
Initiative

JEREMIE- Joint European Resources for Micro to medium Enterprises
Initiative

Kftw Kreditanstalt fiir Wiederaufbau
LGTT Loan Guarantee Instrument for Trans- European Transport Network Projects
LuFV Leistungs- und Finanzierungsvereinbarung

MBWSV Ministerium fiir Bauen, Wohnen, Stadtentwicklung und Verkehr (NRW)

NE-Bahn nichtbundeseigene Eisenbahn

NKV Nutzen-Kosten-Verhiltnis

NL Niederlande

NRW Nordrhein-Westfalen

OPNV Offentlicher Personennahverkehr

PBI Project Bond Initiative

PPP Public Private Partnership

PwC PricewaterhouseCoopers AG WPG

RAVE Rede de Alta Velocidade

RegG Regionalisierungsgesetz

RFF Réseau Ferré de France

SBF Stand by Facilities

SGFFG Schienengiiterfernverkehrsnetzforderungsgesetz
SGV Schienengﬁterverkéhr

SPD Sozialdemokratische Partei Deutschlands

SPFV Takt Schienenpersonenfernverkehr Takt
SPNV Takt Schienenpersonennahverkehr Takt
SPNV Schienenpersonennahverkehr

SPV Takt Schienenpersonenverkehr Takt

TAV Treno Alta Velocita

TEN Transeuropiische Netze

TEN-T Trans-European Network — Transport
TGV Train 4 grande vitesse

VIFG Verkehrsinfrastrukturfinanzierungsgesellschaft mbH



Auftrag und Auftragsdurchfiihrung

Auftrag und
Auftragsdurchfiihrung

Ayftraggeber

Am 30. Oktober 2012 forderte der Landtag des Landes NRW mit einem gemeinsamen Beschluss
der Fraktionen der SPD, der BUNDNIS 9o/DIE GRUNEN, der FDP und der Piraten die
Regierung des Landes NRW auf, u.a.:

e ,..zu prifen, welche aktuellen alternativen Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmoglichkeiten zur Realisierung des ,Eisernen Rheins“ maoglich sind und

e in diesem Zusammenhang auch zu priifen, welche Férdermoglichkeiten durch die
Europiischen Union gesehen werden.“

Vor diesem Hintergrund hat das Land NRW, vertreten durch das Ministerium fiir Bauen,
Wohnen, Stadtentwicklung und Verkehr des Landes NRW (MBWSV), Diisseldorf, die Vergabe
eines Gutachtens zu dem Thema ,Priifung der alternativen Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmoglichkeiten zur Realisierung des Eisernen Rheins, auch hinsichtlich der
Fordermoglichkeiten durch die Europaische Union“ ausgeschrieben (Vergabe-Nr. 1.5 — 3318.3 -
43/12 A). PWwC wurde am 10. Juli 2013 vom Land Nordrhein-Westfalen, vertreten durch das
MBWSV, dazu beauftragt, dieses Gutachten zu erstellen.

Ayftragsumfang
Ziel des Gutachtens ist laut Leistungsbeschreibung der Vergabeunterlagen im Wesentlichen die
Erarbeitung der folgenden Punkte:

1. Darstellung der Ausgangslage

2. Analyse und Bewertung verschiedener Finanzierungsmodelle

a. Darlegung des Finanzierungsweges nach Bundesschienenwegeausbaugesetz
(Bedarfsplanmafnahme in der Finanzierungslast des Bundes,
Vorhabenstrager Deutsche Bahn AG (DB AG)

b. Darstellung alternativer Finanzierungsmodelle, z.B.:
i. Public Private Partnership(PPP)-Finanzierung,

ii. Finanzierung durch die Europiische Union (insbesondere ,,Connecting
Europe Facility“ (CEF) und Project Bond Initiativen),

iii. Anleihenmodelle etc.
c. Darstellung der jeweiligen Projektorganisation des jeweiligen

Finanzierungsmodells (Gesellschaftsform, Beteiligungsstruktur, Steuerung
etc.)

Eiserner Rhein - Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmoglichkeiten
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Auftrag und Auftragsdurchfithrung

3. Aufzeigen der Chancen (Vorteile) und Risiken der Finanzierungsmodelle fiir das
Land NRW mit abschlieBender Bewertung

4. Zusammenfassung der Ergebnisse und Ausblick

AuftragsgemdB werden im Rahmen der oben genannten Punkte ausschlieBlich
Finanzierungsvarianten fiir die Asg2-Variante (s.u.) betrachtet. Ein Vergleich mit
Finanzierungsmodellen fiir die historische Strecke (s.u.) wird nicht durchgefiihrt.

Unser Vorgehen

Zur Erstellung des Gutachtens haben wir zunichst eine Gliederungsstruktur entwickelt, die die
wesentlichen Themenbereiche abdecken soll. Neben einer grundsitzlichen Unterscheidung in
der Beschreibung und Bewertung der konventionellen Finanzierungsform haben wir in einem
weiteren Schritt alternative Projektierungs- und Finanzierungsmoglichkeiten diskutiert. Als
Grundlagen der Untersuchung wurden zudem externe Studien und relevante Gutachten
herangezogen und ausgewertet.

Des Weiteren wurden speziell fiir die Themenbereiche des Schienenwegeausbaus und des
Trassenbetriebs nationale und internationale Erkenntnisse recherchiert und in die Auswertung
miteinbezogen. Einen besonderen Teil stellen die ausgewerteten Ergebnisse zu alternativen
Finanzierungsformen anderer internationaler Schienenprojekte dar, welche wichtige
Anhaltspunkte sowie Erfahrungswerte fiir die Bewertung des Eisernen Rheins liefern kénnen.

Die Analyse der vorhandenen sowie der sich in Entwicklung befindlichen EU-
Finanzierungsinstrumente stellte einen weiteren Untersuchungsschwerpunkt dar.

Zusitzlich haben wir Gesprache mit Fachexperten gefiihrt, um fiir die relevanten Detailfragen
eine aktuelle Einschiatzung und Bewertung zu erhalten. Ergénzt wurden diese
Expertengesprache durch Gespriache mit Ministeriumsvertretern.

Es sei darauf hingewiesen, dass es sich bei dem vorliegenden Gutachten nicht um eine Priifung
im Sinne des HGB handelt, sondern um eine Analyse und Beurteilung der unterschiedlichen
Aspekte alternativer Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmoglichkeiten zur
Realisierung des Eisernen Rheins.

Eiserner Rhein - Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmoglichkeiten
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Darstellung der Ausgangslage

1. Darstellung der Ausgangslage

Der Eiserne Rhein

1.

Vor dem Hintergrund steigender Warenstrome aus Ubersee und dem damit
verbundenen Anstieg des Containerumschlags in den Hifen in Belgien und den
Niederlanden, sind leistungsfahige Infrastrukturen zur Abwicklung der
Hinterlandverkehre notwendig. Fiir das Land NRW steht dabei insbesondere die
adaquate Schienenverkehrsanbindung der Seehédfen an die Giiterverkehrszentren im
Fokus. Trotz einzelner Ausbaumafnahmen fiir schon bestehende Anbindungen (i.W.
Montzenroute) ist abzusehen, dass das vorhandene Schienennetz zwischen Antwerpen
und Nordrhein-Westfalen (NRW) bei einem weiteren Anstieg der Hinterlandverkehre
seine Leistungsgrenze erreichen wird.! Durch den Neu- und Ausbau der Infrastruktur
soll aus diesem Grund eine signifikante Steigerung der -Leistungsfihigkeit erzielt
werden. Konkret wird in diesem Zusammenhang zwischen den Staaten Belgien,
Niederlande und Deutschland die Reaktivierung des sogenannten Eisernen Rheins
diskutiert. Der Eiserne Rhein steht fiir eine Schienenverbindung zwischen Antwerpen
und Nordrhein-Westfalen, die ihren historischen Ursprung bereits Ende des 19.
Jahrhunderts hat. Notwendig fiir die Realisierung dieser InfrastrukturmaBnahme ist fiir
den deutschen Teil entweder eine Reaktivierung der historischen, zum Teil eingleisigen,
nicht elektrifizierten und iiber weite Strecken nicht betriebsfahigen Infrastruktur oder
gegebenenfalls der Neubau mit einer veranderten Streckenfiihrung.

Das grundlegende Ziel bei der Verfolgung des Schieneninfrastrukturprojektes ,Eiserner
Rhein“ ist somit aus Sicht des Landes NRW die ErschlieBung zukunftsfihiger
Hinterland-Anbindungen zur Bedienung von Uberseegiiterverkehren mit dem Hafen
von Antwerpen. Mit dem Projekt soll eine stdrkere Verkniipfung des
Wirtschaftsstandorts Nordrhein-Westfalen an die grenziiberschreitenden
Giiterkorridore erfolgen und zudem das langfristige Ziel erreicht werden, Giiterverkehre
von der Strafe auf die Schiene. zu verlagern. Neben der Bedienung von Import-
Verkehren betont der Landtag des Landes NRW auch die Bedeutung der
Schienengiiterverkehrsstrecke fiir die Abwicklung der Exportverkehre aus NRW,
insbesondere aus den Bereichen Automobilbau und Chemieindustrie.

Fir die Streckenfilhrung auf deutscher Seite werden seit einigen Jahren im
Wesentlichen zwei Varianten diskutiert:

¢ Die historische Strecke des Eisernen Rheins zwischen dem Grenziibergang
Dalheim und der Anbindung an das Hauptschienennetz bei Rheydt, siidlich von
Monchengladbach, wobei die Strecke durch die Gemeinden Roermond (NL),
Dalheim, Wegberg und Rheindahlen lauft. Die Kosten fiir die Reaktivierung der
historischen Strecke werden vom Bundesministerium fiir Verkehr, Bau und
Stadtentwicklung (BMVBS) auf 150 Mio. Euro geschitzt?, ein vom Land NRW
beauftragter Gutachter (Ingenieurgruppe IVV GmbH & Co. KG in Kooperation mit
Ing. — Biiro Dipl.-Ing H. Vossing GmbH) kommt jedoch auf eine Kostenschitzung
1.H.v. 445 Mio. Euro (Preisstand 2012).

¢ Die sogenannte A52-Variante mit Anschluss an das Hauptschienennetz zwischen
Monchengladbach und Viersen sowie -einer Streckenfiihrung parallel zur

tVgl. IVV (2006).
2Vgl. BMVBS (2010) und BVU & Intraplan (2010).
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Darstellung der Ausgangslage

4.

vorhandenen bzw. geplanten Bundesautobahn A52 zum deutsch-niederldndischen
Grenziibergang bei Mariahoeve. Im Auftrag des Landes NRW wurde von
eingesetzten Gutachtern, eine Kostenschitzung i.H.v. 555 Mio. Euro fiir den
zweigleisigen, elektrifizierten Neubau der Strecke ermittelt. Die hoheren Kosten
des Neubaus ergeben sich im Wesentlichen durch die mit 33,5 km lingere
Streckenfiihrung. Hingegeh ist die historische Streckenfiihrung lediglich 21,0 km
lang. Die Kosten pro Kilometer werden fiir die A52-Trasse mit 16,6 Mio. Euro
niedriger geschatzt als fiir die historische Trasse mit 21,2 Mio. Euro (jeweils
Preisstand 2012). ’

Derzeit existieren im grenziiberschreitenden Giiterverkehr zwischen Belgien, den
Niederlanden und Deutschland die folgenden drei Streckenfiihrungen:

Die Betuwe-Route: -

Die Betuwe-Route folgt der Wegstrecke ,Antwerpen — Rotterdam — Zevenaar —
Emmerich - Duisburg®. Die Bahnstrecke zahlt zu einer der wichtigsten
Giiterverkehrsachsen Europas und verkniipft den Ballungsraum Ruhrgebiet und
den Rheintalkorridor mit dem Uberseehafen Rotterdam. Ein Finanzierungsvertrag
fiir den Streckenabschnitt auf deutscher Seite ist im Juli 2013 beschlossen worden.
Auf niederlandischer Seite wurde die Strecke bereits 2007 eroffnet. Auf deutscher
Seite werden in den nichsten Jahren, den Angaben der Projektbeteiligten (Bund,
Land und DB AG) zufolge, insgesamt rund 1,5 Milliarden Euro in den Ausbau der
rund 73 km langen Strecke investiert. Davon trigt das Land NRW 450 Mio. Euro.
Der Bundesanteil betrégt etwa 746 Mio. Euro und rund 51 Mio. Euro sind TEN-T
Mittel (Transeuropaische Netze). Die verbleibende Summe wird von der DB AG
iibernommen. Das Projekt umfasst insbesondere den Bau eines dritten Gleises von
Oberhausen Hauptbahnhof iiber Emmerich bis zur Grenze zwischen Deutschland
und den Niederlanden. Im Zuge des Ausbaus werden unter anderem auch
Bahniiberginge ersetzt und LirmschutzmaBnahmen fiir die Anwohner realisiert.
Derzeitig liegt die Auslastung der Route bei ca. 300 Ziigen pro Tag, wobei der
Hafen Rotterdam als Teilgesellschafter der Betuwe-Route mittelfristig eine
Aufstockung auf 9oo Ziige pro Tag plant.3 Eine Verwendung dieser Route fiir
Hinterlandverkehre vom Hafen Antwerpen nach NRW ist aufgrund der deutlich
lingeren Streckenfiihrung iiber Rotterdam und der Dbereits vorhandenen
Kapazititsauslastung mit erheblichen Mehrkosten verbunden. Vor diesem
Hintergrund besteht zudem der Nachteil, dass Verkehre weiterhin auf die Strafe
verlagert werden.

Die Montzen-Route:

Die Montzen-Route dient aktuell zur Abwicklung von Schienengiiterverkehren aus
Antwerpen liber eine siidliche Trasse mit der Wegstrecke ,Antwerpen — Hasselt -
Tongeren — Montzen — Aachen“. Die Kapazitit der Montzen-Route wurde durch
eine Sanierung von Briickenabschnitten sowie einer durchgehenden
Elektrifizierung deutlich gesteigert. Sie diente lange Zeit als maBgebliche
Transportachse zwischen dem Hafen Antwerpens und NRW bzw. Osteuropa. Die
Montzen-Route bildet im Vergleich zur fertiggestellten Betuwe-Route eine
wesentlich kiirzere Alternativstrecke. Es wird davon ausgegangen, dass die
Montzen-Route bei einem weiteren Anstieg der Hinterlandverkehre an ihre
Kapazititsgrenze stofen wird. Zudem wire die Verbindung um ca. 50 km langer als
der Eiserne Rhein und weist mehr starke Steigungsstrecken auf.

3Vgl. Deutscher Bundestag (2013a).
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Darstellung der Ausgangslage

e Die Brabant-Route: ;
Die Brabant-Route verlduft iiber niederlindisches Gebiet und bindet Antwerpen
und Rotterdam iiber die Wegstrecke ,Eindhoven — Venlo — Viersen — K6ln“ an
NRW an. Sie hat jedoch fiir den grenziiberschreitenden Giiterverkehr eine eher
untergeordnete Rolle im Vergleich zur neu-ausgebauten Betuwe-Route.

5. Angesichts wachsender Hinterlandverkehre erwégt das Land NRW eine Realisierung des
Eisernen Rheins aufgrund der spezifischen Vorteile der Strecke, wie etwa der kiirzeren
Strecke, der topografischen Ebenheit und der zu erwartenden Kapazititsengpasse. Aus
Sicht des Landes NRW ist der Eiserne Rhein somit fiir den Schienengiiterverkehr von
hoher Bedeutung. Da der niederlindische Hafen Rotterdam bereits iiber alternative
Anbindungen in der Schieneninfrastruktur nach Deutschland verfiigt, ist insbesondere
das Interesse fiir den belgischen Hafen in Antwerpen hoch, eine direkte
Schienenverbindung nach Nordrhein-Westfalen sowie zu den Hifen in Duisburg und
Koln zu etablieren.

Derzeitige Situation

6. Im Rahmen der Reaktivierung der historischen Strecke sieht das Land NRW sowohl
verkehrstechnisch als auch verkehrsékonomisch und okologisch erhebliche
Herausforderungen, da der Streckenabschnitt auf deutschem Gebiet eingleisig und nicht
elektrifiziert ist. Zudem regt sich aufgrund der engen Randbebauung in den
Anliegergemeinden Dalheim, Wegberg und Rheindahlen Widerstand gegen die
Reaktivierung der historischen Strecke, da befiirchtet wird, dass der Ausbau eine stark
steigende Larmbelastigung fiir Anwohner zur Folge hat. Aus diesen Griinden bevorzugt
das Land NRW die alternative Streckenfiihrung entlang der A52-Trasse. Auftragsgemaf
werden daher in diesem Gutachten ausschlieBlich Finanzierungsvarianten fiir die As2-
Trasse behandelt, ohne dass ein Vergleich mit Finanzierungsmodellen fiir die historische
Strecke durchgefiihrt wird. Ebenso nicht Gegenstand dieses Gutachtens sind
Uberlegungen oder Berechnungen :zu der Fragestellung, welche der beiden
Streckenvarianten einen hdheren Nutzen-Kosten-Verhiltnis (NKV) aufweist. Als
grenziiberschreitende Schienenverkehrsstrecke ist der Eiserne Rhein gemif Artikel 87e
GG i.V.m. § 3 BSWAG grundsitzlich als Eisenbahn des Bundes anzusehen und daher
eine BedarfsplanmaBnahme in der Finanzierungslast des Bundes.

7. Zu beachten ist jedoch, dass seitens des BMVBS im Bundesverkehrswegeplan (BVWP)
eine Realisierung des Eisernen Rheins iiber die historische Trasse und nicht die As2-
Alternative ausgewahlt wurde. Da die historische Trasse aber nicht in den
Investitionsrahmenplan des BMVBS fiir den Zeitraum 2011-2015 aufgenommen wurde,
fehlt auch fiir diese Trasse eine wichtige Voraussetzung fiir die Realisierung dieser
Infrastrukturmafnahme im Rahmen des BSWAG.

8. Zudem wurde seitens Aussagen des BMVBS in den Diskussionen mit den Ministerien
aus Belgien und den Niederlanden die Reaktivierung der historischen Trasse bevorzugt
und eine Diskussion iiber alternative Trassenfiihrungen als beendet angesehen. Der
Eiserne Rhein sei laut BMVBS fiir Deutschland aktuell nicht von prioritarer Bedeutung,
da die Verkehrsmengen im Schienengiiterverkehr (SGV) von/nach Antwerpen primar
von der Montzen-Route aufgenommen wiirden. Da diese erst kiirzlich umfassend
ausgebaut wurde (Elektrifizierung, Geschwindigkeits- und Kapazitiatserh6hung), wiirden
fiir die bis zum Jahr 2025 erwarteten Verkehrszuwéchse ausreichende Kapazititen zur
Verfiigung stehen.4 Voraussetzung fiir weitere Planungen auf deutschem Gebiet wire

4Vgl. Deutscher Bundestag (2013b), S. 19.
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Darstellung der Ausgangslage

10.

11.

laut BMVBS eine Einigung zwischen den Niederlanden und Belgien iiber die
grundsitzliche Trassenfiihrung und die Kostenteilung beim Eisernen Rhein.

Diese Aussagen des Bundes wurden vom Land NRW wiederholt zuriickgewiesen.
Vielmehr wurde vom Land NRW bekriftigt, die Umsetzung der As2-Variante

voranzutreiben, da diese als ,einzig zielfiihrende und realisierbare Variante* angesehen
- wird. Auf dieser Grundlage wurde diese Variante durch das Land NRW im Marz 2013

dem Bund fiir die Neuaufstellung des Bundesverkehrswegeplans 2015 gemeldet.

Da aber vom Land NRW keine Mittel fiir die Realisierung der InfrastrukturmaBnahme
zur Verfiigung gestellt werden und auch Bundesmittel in absehbarer Zeit nicht zur
Verfiigung stehen, hat der Landtag des Landes NRW die Regierung aufgefordert,
alternative Finanzierungswege zu suchen, die im Rahmen dieses Gutachtens betrachtet
und analysiert werden sollen.

AuftragsgemaB wird im Rahmen dieses Gutachtens auch die konventionelle
Finanzierungsform im Rahmen des Bundesschienenwegeausbaugesetzes (BSWAG)
betrachtet. Dies erfolgt, um zum einen die fiir den Eisernen Rhein mafBigeblichen Hiirden
fiir eine Finanzierung durch den Bund darzustellen sowie zum anderen, um mégliche
Schnittstellen mit alternativen Finanzierungsformen herauszuarbeiten.

Eiserner Rhein - Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmoglichkeiten
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Konventionelle Finanzierungsform im Rahmen des BSWAG

2. Konventionelle

Finanzierungsform im Rahmen
des BSWAG

Eine konventionelle Finanzierung der Schieneninfrastruktur in Deutschland
erfolgt grundsitzlich ayf Basis des Bundesverkehrswegeplans im Rahmen des
Bundesschienenwegeausbaugesetzes. Diesem Gesetz ist ein Bedarfsplan als
Anlage beigefiigt, der die im Bundesverkehrswegeplan angemeldeten und positiv
bewerteten Infrastrukturprojekte fiir ganz Deutschland enthdilt. Der Eiserne
Rhein wurde durch das Land NRW in der A52-Variante angemeldet. Ayfgrund
der noch ausstehenden Bewertung und der in der Vergangenheit durch den Bund

" favorisierten Variante iiber die alte Trassenfiihrung, erscheint die Ayfnahme der
As52-Variante unwahrscheinlich. Da zudem auch die Auyfmahme in den
Investitionsrahmenplan durch das BMVBS erfolgen muss, ist die konventionelle
Finanzierung des Eisernen Rheins in den bisher kontrovers diskutierten
Varianten unwahrscheinlich.

12.  Laut Artikel 87e GG gewahrleistet der Bund, dass dem Wohl der Allgemeinheit beim
Ausbau und Erhalt des Schienennetzes der Eisenbahnen des Bundes (EdB)s Rechnung
getragen wird. Aufgrund dieser Verantwortung finanziert der Bund Investitionen in die
33.400 km langen Schienenwege der EdB, welche durch das BSWAG sowie durch den
Bedarfsplan fiir die Bundesschienenwege, der dem Gesetz als Anlage beigefiigt ist,
definiert sind. Diese Investitionen umfassen sowohl den Neubau, Ausbau als auch
Ersatzinvestitionen zum Erhalt des Bestandsnetzes der Schienenwege der EdB im
Rahmen der zur Verfiigung stehenden Haushaltsmittel.

13.  Ob ein Infrastrukturprojekt der EdB tatsdachlich durch Mittel des Bundes geférdert wird,
ist von vier wesentlichen Faktoren abhéngig:

¢ Aufnahme in den Bundesverkehrswegeplan
e Aufnahme in den Bedarfsplan fiir die Bundesschienenwege

¢ Aufnahme in den Investitionsrahmenplan des Bundesministeriums fiir Verkehr, Bau
und Stadtentwicklung

e Zustimmung der Deutschen Bahn AG

Ayfnahme in den Bedarfsplan

14. Der Bundesverkehrswegeplan (BVWP) ist Grundlage fiir die strategische
Verkehrsinfrastrukturplanung in Deutschland. Fiir die Schienenwege des Bundes
werden die Empfehlungen von Vorhaben des BVWPs vom Deutschen Bundestag
aufgegriffen und im Bedarfsplan im BSWAG aufgefiihrt. Durch den Bedarfsplan fiir die
Schienenwege des Bundes sollen die Schienenwege im Einklang mit der prognostizierten
Verkehrsnachfrage sowie der volkswirtschaftlichen Vorteilhaftigkeit ausgebaut werden.
Laut Gesetz konnen in den Bedarfsplan aufgenommen werden:

5 Alle Eisenbahnen, die sich in mehrheitlichem Eigentum der Bundesrepublik Deutschland
befinden.
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¢  Schienenverkehrsstrecken des Nah- und Fernverkehrs,
e  Schienenverkehrsknoten,

e Schienenverkehrsanlagen, die dem  kombinierten @ Verkehr Schiene/
StraBe/Wasserstrafle sowie der direkten Verkniipfung von Fernverkehrsstrecken
mit internationalen Verkehrsflughéfen dienen und

e  MaBnahmen zur Elektrifizierung an bestehenden Schienenstrecken.

15. Neben Verkehrsaufkommen und der Nutzen-Kosten-Analyse spielen auch folgende
Kriterien bei der Aufnahme in den Bedarfsplan eine Rolle:

e  Ausbaupléne fiir den europiischen Eisenbahnverkehr
¢ Belange des Umweltschutzes
e  Zielsetzungen der Raumplanung

16.  Allerdings findet im Bedarfsplan keine Zuordnung von Finanzmitteln zu den
ausgewiesenen Projekten statt. Die Aufnahme in den Bedarfsplan bedeutet deshalb nicht
zwangslaufig, dass ein Projekt auch Férdermittel des Bundes erhilt.

17. Nach § 4 BSWAG hat das BMVBS die Bedarfspline alle fiinf Jahre daraufhin zu
iiberpriifen, ob sie der Wirtschafts- und Verkehrsentwicklung anzupassen sind. Als
Grundlage dient eine Nutzen-Kosten-Analyse, auf deren Basis jeder investierte Euro
mindestens einen Euro volkswirtschaftlichen Nutzen erbringen soll. Der geltende
Bedarfsplan fiir die Schienenwege des Bundes umfasst ein Gesamtvolumen von rd. 75
Mrd. Euro (nur vordringlicher Bedarf einschlieBlich aller vor 2004 getitigten
Investitionen). Bis Ende 2008 sind davon rd. 37 Mrd. Euro investiert worden. Das mit
Stand 2010 durch entsprechende Finanzierungsvereinbarungen zur weiteren
Umsetzung des Bedarfsplans ,Schiene” gebundene Volumen an Bundesmitteln lag fiir
die Jahre 2010 bis 2020 dem Abschlussbericht zufolge bei rund 8 Mrd. Euro.¢

18. Der Eiserne Rhein ist in den derzeitigen Bedarfsplan (Stand 2013) aufgenommen
worden und zdhlt somit zu den BedarfsplanmaBnahmen mit Finanzverantwortung des
Bundes.” Im Rahmen der 5-jahrigen Uberpriifung der Bedarfspline durch das BMVBS
im Jahr 2010 wurde das Vorhaben zum zweigleisigen Ausbau und der Elektrifizierung
der alten Trasse des Eisernen Rheins mit einem Nutzen-Kosten-Verhiltnis (NKV) von
3,5 als sehr positiv bewertet. Hierbei ist jedoch zu beachten, dass diese Bewertung auf
der als unrealistisch geltenden Kostenschitzung von 150 Mio. Euro basiert. Im
Gegensatz dazu wurde die Variante Neubau A52 im Rahmen der Uberpriifung mit einem
NKV von 1,1 als weit weniger positiv bewertet. Auferdem wird darauf verwiesen, dass
die Kosten dieser Berechnung fiir die A52-Variante nicht aktuell sind, da von Seiten der
DB AG keine aktuellen Zahlen vorliegen.8

19. Fiir die Fortschreibung des BVWP ab 2015 wurde der Eiserne Rhein in der As2-
Variante durch das MBWSV des Landes NRW beim BMVBS mit Schreiben vom 25. Marz
2013 angemeldet. Der bestehende Zeitplan zur Erarbeitung des neuen BVWP sieht den
Kabinettbeschluss der Bundesregierung fiir das Jahr 2015 vor. Ende 2013 wird die

6vgl. BMVBS 2010. B
7Vgl. Bedarfsplan in der Anlage zum aktuellen BSWAG mit Anderung vom 31.10.2006.
8Vvgl. BMVBS (2010).
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Bewertungsphase beginnen, bei der die zuvor gemeldeten Projekte sowohl mittels einer
Nutzen-Kosten-Analyse als auch anhand einer Umweltbewertung untersucht werden. Es
steht somit derzeit nicht fest, ob und in welcher Variante der Eiserne Rhein im
folgenden Bedarfsplan enthalten sein wird.

Ayfnahme in den Investitionsrahmenplan (IRP) des BMVBS

20.

21.

22,

23.

24.

Weiter konkretisiert wird die Bundesverkehrswegeplanung durch den sogenannten
Investitionsrahmenplan des BMVBS. Da die Investitionskosten der im Bedarfsplan
stehenden MaBnahmen die zur Verfiigung stehenden Haushaltsmittel bei weitem
iibersteigen, legt das BSWAG fest, dass das BMVBS zur Verwirklichung des Ausbaus
nach den Bedarfspldnen eine Priorisierung der Projekte gemafB deren Dringlichkeit und
der jahrlich zur Verfiigung stehenden Mittel an Hand von Fiinfjahrespléanen aufzustellen
hat. Dieser gesetzlichen Verpflichtung kommt das BMVBS mit der Aufstellung des IRP
nach. Die Fiinfjahrespldne bilden deshalb die Grundlage der Ausbauplidne fiir die
Bundesschienenwege, da sie festlegen, fiir welche Projekte des Bedarfsplans wahrend
des Planungszeitraums Mittel aus dem Bundeshaushalt zur Verfiigung gestellt werden
sollen. Der IRP ist kein Finanzierungsplan, sondern stellt lediglich den
Investitionsbedarf fiir die Verkehrsinfrastruktur des Bundes fiir einen Zeitraum von fiinf
Jahren dar. Hinsichtlich der Realisierung und Finanzierung von Mafinahmen werden
keine Festlegungen getroffen. Mafigebend dafiir ist die Bereitstellung der Mittel im
jeweiligen Bundeshaushalt. Wichtig ist aber zu beachten, dass alle Projekte, die nicht im
IRP aufgefiihrt werden, frilhestens nach Ablauf des jeweiligen Fiinfjahresplans
Finanzmittel des Bundes erhalten.

Laut BMVBS genieBen Erhaltungsinvestitionen innerhalb der Investitionsstruktur,
welche oft sehr kleinteilig und deshalb nicht im Einzelnen im IRP aufgefiihrt werden,
oberste Prioritat. Bei den Aus- und Neubauvorhaben liegt die Prioritdat vor allem bei
jenen Projekten, welche

e  Dbereits begonnen sind und ziigig fertiggestellt werden sollen und/oder

e sich in einem fortgeschrittenen Planungsstand befinden und ziigig begonnen
werden konnen, dh. bei denen Baurecht bereits vorliegt oder im
Betrachtungszeitraum erlangt werden kann.

In die Fiinfjahrespline konnen nach § 6 BSWAG auch im Einzelfall Baumafnahmen
aufgenommen werden, die nicht im Bedarfsplan enthalten sind, um einem eventuellen,
unvorhersehbaren Verkehrsbedarf und/oder einer verinderten Verkehrsstruktur
gerecht werden zu konnen.

Im IRP fiir den Ausbau der Schienenwege des Bundes fiir die Jahre 2011 bis 2015 ist der
Eiserne Rhein nicht vermerkt. Das bedeutet, dass bis 2015 auf jeden Fall keine
Finanzmittel des Bundes in die Finanzierung des Projektes flieBen werden, unabhéngig
von der Variante, die letztendlich gewihlt wird. Auch unter der Rubrik ,Sonstige
wichtige Vorhaben/Teilvorhaben®, welche Projekte beinhaltet, die sich iiberwiegend in
frithen Planungsstadien befinden und mit denen in der Regel erst nach 2015 begonnen
werden kann, findet sich der Eiserne Rhein nicht.

Nach der Neuregelung der Planungskostenfinanzierung, einer Vereinbarung zwischen
der DB AG und dem Bund, werden nunmehr 18% statt wie bisher 16% der
zuwendungsfahigen Baukosten im Rahmen der Realisierung von
BedarfsplanmaBnahmen pauschal als Planungskosten durch den Bund finanziert.
Ferner sieht das neue Modell vor, dass zunidchst die Grundlagen- und
Vorentwurfsplanung (Leistungsphasen 1 und 2 der HOAI) durch den Bund finanziert

Eiserner Rhein - Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsméglichkeiten

PwC

14



Konventionelle Finanzierungsforin im Rahmen des BSWAG

werden. Bei Projektrealisierung werden zum Zeitpunkt des Abschlusses der
Finanzierungsvereinbarung von dem Gesamtplanungskostenbudget des Projekts (18%
bezogen auf die zuwendungsfiahigen Baukosten) die vorher ausgereichten
Planungskosten gemidB Finanzierungsvereinbarung abgezogen und hieraus eine
entsprechend verringerte projektspezifische Planungskostenquote ermittelt.o

Die Rolle der Deutsche Bahn AG

25.

26.

27.

28.

29.

30.

Laut § 9 BSWAG bedarf die Durchfiihrung der in den Bedarfsplan aufgenommenen
BaumaBnahmen sowie deren Finanzierung einer Vereinbarung zwischen den
Eisenbahnen des Bundes, deren Schienenwege gebaut oder ausgebaut werden sollen,
und denjenigen Gebietskorperschaften oder Dritten, die den Bau oder Ausbau ganz oder
teilweise finanzieren.

Da gegenwirtig alle EAB zum Konzern der Deutsche Bahn AG gehéren, konnen Kosten
flir Neu- und Ausbauprojekte der Bundesschienenwege erst in den Bundeshaushalt
eingestellt werden, wenn eine Finanzierungsvereinbarung zwischen dem Bund,
vertreten durch das BMVBS, und der DB AG sowie den Infrastrukturgesellschaften des
Bundes (DB Netz AG, DB Station & Service AG und DB Energie GmbH) abgeschlossen
worden ist.

Die Realisierung des Projektes iiber den Aus- bzw. Weiterbau der Bestandsstrecke kann
somit nur in Abstimmung mit der DB AG erfolgen, da sowohl die vorhandene
Schieneninfrastruktur als auch anliegende Immobilien und Grundstiicke Eigentum der
DB AG bzw. ihrer Tochtergesellschaften sind.

Grundsétzlich konnen neben den Lindern auch die Eisenbahnen des Bundes, wie die DB
AG, Projekte fiir den BVWP anmelden. Es ist nach derzeitigem Stand jedoch davon
auszugehen, dass die DB AG den Eisernen Rhein nicht fiir den BVWP 2015 angemeldet
hat. Ferner wird nach derzeitigem Stand, aufgrund der Position des Bundes, die
historische Trasse voraussichtlich auch weiterhin seitens BMVBS im Rahmen der
Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen einbezogen werden.

Es ist hierbei grundsitzlich zu beachten, dass die DB AG moglicherweise eine andere
Streckenfiihrung als die der As52-Trasse favorisieren bzw. auch den -eingleisigen
gegeniiber dem zweigleisigen Ausbau bevorzugen konnte. Dies wiirde u.U. eine
konkurrierende Anmeldung bedeuten. Eine Beteiligung der DB AG wire somit auch in
Abhingigkeit der angestrebten technischen Realisierung des Infrastrukturprojekts zu
sehen.

Sollte die Realisierung als vollstindige Neubaustrecke in der A52-Variante erfolgen und
somit nicht mehr das Bestandsnetz betreffen, wire auch eine Zustimmung der DB AG
nicht mehr zwingend erforderlich. Jedoch kann davon ausgegangen werden, dass fiir die
Ankniipfungspunkte der Trassenfiihrung einer Neubaustrecke eine Abstimmung zum
Bestandsnetz mit der DB AG erforderlich ware. Sollte eine Realisierung des Eisernen
Rheins ohne eine Beteiligung der DB AG und des Bundes erfolgen, so wiirde dies nach
den derzeitigen Strukturen bedeuten, dass es sich dann nicht mehr um eine EdB
handeln wiirde und entsprechende Konsequenzen fiir die Finanzierung resultieren
wiirden.

Sonstige konventionelle Finanzierungsquellen

31. Uber BSWAG-Mittel hinaus gewshrt der Bund weitere Zuwendungen speziell fiir

Erhaltung und Betrieb der Eisenbahninfrastruktur. Auf Basis der Leistungs- und

9 Vgl. BMVBS (2012).
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32.

33.

Fazit

34.

35.

36.

Finanzierungsvereinbarung (LuFV) zwischen dem Bund und der DB AG sowie den
Eisenbahninfrastrukturunternehmen des Bundes werden ausschlieBlich
zweckgebundene Zahlungen zur Instandhaltung (§ 8 Abs. 4 BSWAG) und Durchfiihrung
von Ersatzinvestitionen in die Schienenwege (§ 11 Abs. 1, § 8 Abs. 1 BSWAG), ein
sogenannter Infrastrukturbeitrag, durch den Bund geleistet. Bei den Ersatzinvestitionen
in die Schienenwege handelt es sich um alle Investitionen, die nicht Gegenstand des
Bedarfsplanes sind. Die Finanzmittel werden nach den Regularien der LuFV
ausgegeben. Die derzeit geltende, erste LuFV wurde 2009 unterzeichnet und hat eine
Geltungsdauer bis 2013. Die LuFV wurde um zwei Jahre bis Ende 2015 verlangert. In
der LuFV werden Qualitatskriterien und Kennzahlen festgelegt, die als Voraussetzung
fiir die Zahlungen von der DB AG und den EIU erfiillt werden miissen. Die Einhaltung
der Vorgaben wird vom Eisenbahnbundesamt (EBA) iiberwacht. Es ist derzeit nicht
abzusehen, inwiefern vergleichbare Zuwendungen auch langfristig zur Verfligung
stehen. Allerdings finden derzeit bereits Verhandlungen zum Abschluss der sog. LuFV II
zwischen den Beteiligten statt. Da es sich um eine vertragliche Regelung und keine
Gesetzesgrundlage handelt, konnten moglicherweise auch nicht bundeselgene EIU einen
vergleichbaren Vertrag mit dem Bund abschlieen.

LuFV-Mittel, bei denen es sich um Zuschiisse flir Investionen in die
Eisenbahninfrastruktur der Eisenbahnen des Bundes handelt, stehen nur fiir die
MaBnahmen im Bestandsnetz zur Verfiigung. Fiir die Realisierung des Eisernen Rheins
auf der komplett neuen A52-Trasse wiirden somit fiir die Bauphase keine LuFV-Mittel
zur Verfiigung stehen. Nach Abschluss wire es zudem unwahrscheinlich, dass laufende
Unterhaltungskosten teilweise durch LuFV-Mittel gedeckt werden kénnten, da bisher
die LuFV-Mittel ausschlieBlich fiir Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen ausgereicht
wurden.

Wihrend die LuFV-Mittel aus dem Haushalt stammen, wurden bis 2010
Bundeszuschiisse als einmalige Sonderfinanzierung iiber die Verkehrsinfrastruktur-
finanzierungsgesellschaft gewiahrt. Diese Mittel wurden den Eisenbahninfrastruktur-
gesellschaften aus den Einnahmen der streckenbezogenen LKW-Maut iiber die 2003
gegriindete Gesellschaft des Bundes Dbereitgestellt. Seit 2011 werden die
Schienenprojekte des Bundes wieder iiber konventionelle Haushaltsmittel finanziert.
Eine Dauerfinanzierung iiber eine Verkehrsinfrastrukturfinanzierungsgesellschaft im
Rahmen eines Fond-Modells ist derzeit nicht abzusehen.

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass fiir die konventionelle Finanzierung
im Rahmen des BSWAG fiir den Eisernen Rhein auf absehbare Zeit erhebliche
Hindernisse bestehen.

Sowohl die Aufnahme des Eisernen Rheins in der A52-Variante als auch deren positive
Bewertung zur Aufnahme in den Investitionsrahmenplan des BMVBS sind wesentliche
Voraussetzungen fiir eine Umsetzung der konventionellen Finanzierung im Rahmen des
BSWAG. Trotz der erfolgten Anmeldung der A52-Variante durch das Land NRW, ist
derzeit jedoch ungewiss, inwiefern die Bewertung und Aufnahme in den zukiinftigen
Bedarfsplan sowie in den Investitionsplan ab 2015 durch das BMVBS erfolgen wird.

Die fehlende Einigung zwischen dem Land NRW und dem Bund beziiglich der
diskutierten Streckenvarianten tragt weiterhin nicht dazu bei, dass eine einheitliche
Unterstiitzung und Anerkennung des Eisernen Rheins im Bundesverkehrswegeplan auf
nationaler Ebene vorangetrieben werden kann.
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37-

38,

Somit besteht derzeit auch seitens der DB AG als EdB kaum ein Interesse, die
konventionelle Finanzierung des Eisernen Rheins in der A52-Variante zu verfolgen.

Ferner kann auch eine Einigung auf internationaler Ebene zwischen den Niederlanden,
Belgien und dem Bund bzgl. der favorisierten Streckenfithrung als auch hinsichtlich
moglicher Finanzierungsbeteiligungen als eine wichtige Voraussetzung fiir eine
Realisierung der konventionellen Finanzierungsform gesehen werden. Da diese jedoch
nicht erreicht ist, ist es derzeit unwahrscheinlich eine Finanzierung mit wesentlicher
Unterstiitzung und Beteiligung des Bundes zu erreichen.
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3. Alternative Projektierungs-,
Entwicklungs- und
Finanzierungsmoglichkeiten

Fiir die Finanzierung des Eisernen Rheins existieren prinzipiell auch alternative
Finanzierungsquellen, die jedoch jeweils nur einen geringen Anteil des
Gesam{finanzierungsvolumens ausmachen konnen. Der Eiserne Rhein ist nach
der Neuregelung des TEN-T Rahmenwerks nicht Teil des primdr forderfihigen
Verkehrsnetzes. Eine Finanzierungsbeteiligung der EU ist daher in erster Linie
nur im Rahmen einer Projektanleihe durch die EIB mdglich. Die Beteiligung
privater Unternehmen im Rahmen eines PPP-Modells bietet prinzipiell eine
weitere alternative Finanzierungsquelle. Die Struktur dieser Modelle bedingt
Jjedoch eine wesentliche Kosteniibernahme der iffentlichen Hand. Es existieren
somit keine alternativen Finanzierungsmaoglichkeiten, die eine Einbeziehung des
Landes NRW mit entsprechender Kosten- und Risikoiibernahme ausschliefien
wiirden.

3.1. Ubersicht

39. Im Folgenden werden neben der konventionellen Finanzierungsform im Rahmen des
BSWAG mit dem Land NRW, der Européischen Union und privaten Unternehmen drei
weitere mogliche (Vor-)Finanzierungsquellen untersucht, die jeweils in Hinblick auf die
einzelnen Phasen Baurecht, Bau und Betrieb analysiert werden.

40. Wesentlich fiir die Bewertung der Finanzierungsmoglichkeiten ist die Festlegung des
Projektes in Bezug auf die Trassenfiihrung und beabsichtigte Nutzung der
Schieneninfrastruktur. Im Rahmen dieses Gutachtens werden auftragsgemal
ausschlieBlich die As2-Varianten als zweigleisiger, elektrifizierter Neubau sowie die
ausschlieBliche Verwendung als Giiterverkehrsstrecke angenommen. Somit bestehen
keine Moglichkeiten zur Einbeziehung von Mitteln des Regionalisierungsgesetzes mit
OPNV-Zweckbindung. Ferner konnen ausschlieflich Trassenentgelte durch den
Giiterverkehr erzielt werden.

41. Fir den Beschaffungsprozess ist zu beriicksichtigen, dass eine Beteiligung der
unterschiedlichen Finanzierungspartner ~ abhingig von den  jeweiligen
Wirtschaftlichkeitsrechnungen (inkl. Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen) und deren
Ergebnissen ist. Hierzu existieren seitens Bund, Land NRW, DB AG und moglicher
privater Beteiligter i.d.R. unterschiedliche Methoden.

42. Fiir eine Baufinanzierung ist zu beachten, dass ein GroBteil der Kosten eines
Infrastrukturprojektes entsteht, bevor Umsitze und Cashflows aus dem operativen
Betrieb realisiert werden konnen. Zudem konnen 6ffentliche Finanzierungsmittel haufig
nicht addquat auf die zeitliche Verteilung der Projektausgaben abgestimmt werden.
Private Finanzierungsquellen in Form von Fremd- oder Eigenkapital konnten dabei
helfen, das =zeitliche Auseinanderfallen von Mittelbedarf und -—verfiigbharkeit zu
iiberbriicken.
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43.

Zu beriicksichtigen ist jedoch, dass Schieneninfrastrukturprojekte im Vergleich zu
anderen Infrastruktursektoren iiber ein deutlich héheres Risiko verfiigen. Zudem gibt es
nur eine begrenzte Anzahl bereits realisierter Projekte.

Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land Nordrhein-Westfalen

44.

45.

Grundsitzlich steht der Eiserne Rhein als iiberregionale Giiterverkehrsstrecke in der
Finanzierungslast des Bundes. Vom Land wurde zudem in der Kabinettsitzung am o05.
November 2012 beschlossen, dass keine Haushaltsmittel fiir die Realisierung der
MaBnahme zur Verfiigung stehen und somit eine Ubernahme von Kosten oder eine
Risikoiibernahme ausgeschlossen ist.

Vor diesem Hintergrund werden lediglich Modelle mit einer Vor- und
Zwischenfinanzierung durch das Land NRW im Rahmen dieses Gutachtens untersucht.
Eine Vollfinanzierung, die zwangslaufig zu einer Kosten- und Risikoiibernahme fiihren
wiirde, wird hingegen nicht betrachtet. Eine Vorfinanzierung der Planungskosten durch
das Land erscheint jedoch, auch vor dem Hintergrund vergangener, nicht erfolgreicher
Vorhaben, wie bspw. dem Metrorapid und vor allem aufgrund fehlender
Finanzierungszusagen des Bundes mit einem sehr hohen Risiko verbunden und wiirde
damit nicht der Kernaussage des Kabinettsbeschlusses der Landesregierung
entsprechen, die eine Kosten- und Risikolibernahme ausgeschlossen hat.

Ko-Finanzierung durch die Europiiische Union

46.

47.

48.

49.

Prinzipiell bestehen fiir Schieneninfrastrukturprojekte ~  unterschiedliche
Finanzierungsformen durch die Forderprogramme und Kreditinstrumente der EU.
Hierbei ist jedoch zu beachten, dass eine Forderquote von 40% in der Regel nicht
iiberschritten werden kann (eine Ausnahme sind Studien mit max. 50%) und eine
niedrigere Beteiligung von etwa 10% als realistisch anzusehen ist. Prinzipiell bestehen
zwei Formen einer EU-Finanzierung. Zum einen existiert eine Form der
Eigenkapitalbeteiligung durch einen Zuschuss fiir TEN-T Projekte. Des Weiteren
existiert ein die Gesamtfinanzierung unterstiitzendes Element durch die Instrumente
der Risikoteilung. Diese konnen durch die Vergabe von Kreditgarantien (LGTT) oder
riickzahlbare Darlehen (Mezzanine Part, Project Bonds) erfolgen.

Wesentliche Voraussetzung einer direkten EU Beteiligung wére eine Aufnahme des
Eisernen Rheins in das TEN-T Kernnetzwerk. Eine Aufnahme in das TEN-T Kernnetz
und den damit verbundenen Fordermitteln der EU im Rahmen der Connecting Europe
Facility ist jedoch fiir die Periode 2014-2020 nicht erfolgt; die entsprechende Mitteilung
der EU-Kommission erfolgte am 17. Oktober 2013. Zu beachten ist aber auch, dass die
Aufnahme des Eisernen Rheins seitens der Bundesrepublik Deutschland nicht mit
Prioritat verfolgt wurde und der Eiserne Rhein daher schon in den Vorverhandlungen
nicht als potenzielle Strecke des Kernnetzes aufgefiihrt worden war.1°

Eine Finanzierung durch EIB-Darlehen ist jedoch prinzipiell auch ohne die Auflistung
im TEN-T moglich. Weitere Bewertungskriterien sind in diesem Fall die Eigenschaften
eines grenziiberschreitenden Verkehrsprojekts oder die Zufiihrung eines Verkehrs zum
TEN-T Netzwerk. Sichergesellt sein muss in diesem Zusammenhang die langfristige
Finanzierung des Projekts.

Die Beantragung von EU-Mitteln sowie eine zukiinftige Aufnahme in die Europiische
Verkehrswegeplanung im Rahmen der TEN-T Initiative wiirden von Deutschland, den
Niederlanden und Belgien beantragt werden konnen. Hierbei ist es nicht zwingend

10 ygl. http://ec.europa.eu/transport/index_en.htm, abgerufen am 1. November 2013.

Eiserner Rhein - Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmaoglichkeiten

PwC

19



Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmaglichkeiten

erforderlich, dass der Bund selbst als Finanzierungstrager auftritt, sondern er konnte
auch die Interessen des Landes NRW gegeniiber der EU vertreten. Eine Beantragung
durch das Land NRW bei der EU kann nicht erfolgen.

Finanzierung durch private Unternehmen

50.

51.

524

53.

54.

55-

3.2.

Die Nutzung privater Finanzierungsressourcen kann eine Entlastung knapper
offentlicher Budgets ermdglichen. Es gilt jedoch zu beachten, dass das hohe
Finanzierungsvolumen des Eisernen Rheins nicht ausschlieBlich von privater Seite
gedeckt werden kann, da die Vergiitung durch Trassenentgelte alleine nicht ausreichen
wiirde. Eine langfristige Unterstiitzung privater Kapitalgeber mit laufenden
Haushaltszahlungen wire unvermeidlich.

Dariiber hinaus verlangen Kapitalgeber gerade bei Infrastrukturprojekten im
Schienenbereich weitreichende Garantien. Das Risiko des Verkehrsaufkommens
(Kapazitatsauslastung) kann durch den privaten Sektor nur auBerst begrenzt kontrolliert
werden, wodurch Kreditzusagen ohne Garantien im Regelfall nicht realistisch sind.

Bei der Verwendung privater Finanzierungsmittel konnen Entgelte an die Verfiigbarkeit
oder an die Leistungsfahigkeit der Infrastruktur gekniipft werden, um den
Risikotransfer auf den privaten Sektor zusatzlich zu unterstiitzen. Auswirkungen auf die
Finanzierungskosten sind hierbei genau zu bewerten.

Die Verteilung von leistungsbezogenen Zahlungen iiber groBere Zeitriume im Rahmen
der privaten Finanzierung kann es potenziell erméglichen, eine teilweise Refinanzierung
iiber operative Ertrage zu realisieren. Fiir Schienengiiterverkehrsstrecken bilden jedoch
die Ertrage aufgrund der niedrigen Trassenentgelte sowie der sehr volatilen Auslastung
bzw. Benutzung der Strecke nur einen geringen Anteil zur Refinanzierung der Kosten.

Eine Finanzierungsbeteiligung der DB AG mit Eigenmitteln ist generell nur bei
Umsetzung der konventionellen Finanzierung iiber das BSWAG zu erwarten. Soweit eine
Investition im unternehmerischen Interesse liegt, beteiligt sich die DB AG an der
Finanzierung mit Eigenmitteln. Hierbei wire die DB AG im Bereich der Planung dann
finanziell involviert, wenn die Planungskosten die Erstattungspauschale von 18%
bezogen auf die  zuwendungsfihigen Baukosten iberstiegen. Eine
Finanzierungsbeteiligung der DB AG, ohne dass das Projekt {iber das BSWAG finanziert
wird - beispielsweise eine Beteiligung im Rahmen eines PPP-Projekts - kann zumindest
derzeit als nahezu ausgeschlossen angesehen werden.

Auch die Beteiligung der DB AG als Betreiber einer zuvor im Rahmen eines PPP-
Projekts ohne die DB AG abgeschlossenen Schieneninfrastruktur erscheint vor dem
Hintergrund der Interessenslage der DB AG nur theoretisch maglich zu sein.

Projéktphasen

56. Die wesentlichen Phasen des Projekts sind die Planungen bis zum Baurecht, der Bau
sowie der Betrieb der Infrastruktur.
Planung
57. Grundsitzlich bezieht sich die Planungsphase auf die Entwurfs- und

Genehmigungsplanung bis zum Erhalt des Baurechts. Hierzu gehoren insbesondere die
Erarbeitung der Trassenfiihrung und moglicher Umsetzungsvarianten sowie deren
abschlieBende Einarbeitung in ein genehmigungsfahiges Planungskonzept.
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58.

59.

60.

61.

Bau

62.

63.

Detailliert kann die Planungsphase iiber die Stufen 1-4 der HOAI, die sich wie folgt
inhaltlich aufteilen, beschrieben werden:

Leistungsphase 1 - Grundlagenermittlung

u.a.: Bestandsaufnahme, Standortanalyse, Beratung zum Leistungsbedarf, Priifen
der Umwelterheblichkeit und der Umweltvertriiglichkeit

Leistungsphase 2 - Vorplanung

u.a.: Grundlagenanalyse, Abstimmung der Zielvorstellungen, Erarbeitung eines
Planungskonzepts, Finanzierungsplanung, Betriebs-Kosten-Nutzen-Analyse,
Aufstellung der Zeit- und Organisationsplanung, Verhandlungen mitden
Behorden zur Sicherung der Genehmigungsfahigkeit

Kostenschitzung

Leistungsphase 3 - Entwurfsplanung

u.a.: Bearbeiten des Planungskonzeptes, Darstellung Gesamtentwurf, System-
und Integrationsplanung, Wirtschaftlichkeitsberechnung, Verhandlungen tiber
die Genehmigungsfihigkeit, Kostenberechnung

Leistungsphase 4 — Genehmigungsplanung

u.a.: Erarbeiten der Vorlagen der erforderlichen Genehmigungen, Erarbeitung
von Unterlagen fiir besondere Priifverfahren, Einreichen des Baugesuches,
Begleitung des Genehmigungsverfahrens

Abbildung 1: Stufen 1-4 der HOAIL

Fir den Eisernen Rhein existieren bereits einige grundlegende Studien zur
Verkehrsprognose und den Trassenfiihrungen. Dennoch kann davon ausgegangen
werden, dass im Zuge der Projektrealisierung der As2-Variante umfangreiche
Planungen und Untersuchungen bzgl. des Gesamtentwurfs notig wiren.

Die Projektphase der Planung betrégt erfahrungsgemal durchschnittlich etwa 17-23%
der Baukosten." Insbesondere bei Neubaustrecken und Strecken mit einer hohen Anzahl
von Ingenieurbauwerken (Tunnel, Briicken) liegt der Anteil der Planungskosten deutlich
héher.

Die Kosten der Planungsphase konnten prinzipiell auf alternativem Wege vorfinanziert
werden, um so eine konventionelle Finanzierung anzustoBen. Es ist jedoch fraglich, wer
bereit ist, dieses Risiko ohne eine angemessene Verglitung zu iibernehmen.

Die Bauphase stellt den zentralen Teil des Projekts dar und begriindet daher erhebliche
Risiken in der Umsetzung sowie fiir die Beteiligten der Finanzierung. Die Bauphase
umfasst die Bereiche Unterbau, Oberbau, Leit- und Sicherungstechnik sowie die
Netzenergieversorgung. Unter die Bauphase gliedern sich auch die Planungsphasen der
Ausfiihrungsplanung, der Vergabeplanung, der Bauliberwachung sowie der
Objektbetreuung und Dokumentation. !

Die Bauphase umfasst den groBten Anteil an den Gesamtkosten. Insbesondere in dieser
Phase fallen z.T. erhebliche Kostensteigerungen an. Nach Angaben des Hauptverbandes
der Deutschen Bauindustrie betragen die durchschnittlichen Kosteniiberschreitungen

1 Beim Projekt Stuttgart 21 bspw. machen zusammen mit den historischen Planungskosten die Ansatze fiir
Planungskosten rd. 21,9% der Baukosten (Basis 3.354,2 Mio. Euro) aus.
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64.

im Bahnbau etwa 30%, wobei dies mindestens um den Faktor vier hoher liegt als in
anderen Infrastrukturbereichen. 2 Anderen Untersuchungen ‘zufolge betragen die
durchschnittlichen  Kostensteigerungen  fiir  Projekte im  Bereich  der
Schieneninfrastruktur etwa 45% im Durchschnitt (vgl. Flyvbjerg). Nach unserer
Einschitzung sind Kostensteigerungen in dieser GréBenordnung durchaus realistisch,
wobei die Kostensteigerungen auch von den allgemeinen Rahmenbedingungen, der
Anzahl und Komplexitit notwendiger Ingenieurbauwerke, wie bspw. Tunnel, Briicken
und Hochbautrassen, abhangig sind. ' :

Neben allgemeinen Erfahrungswerten in Bezug auf die Kostensteigerung von
Infrastrukturprojekten in der GroBenordnung des Eisernen Rheins kénnen auch die
vergleichbaren Schienenprojekte als Anhaltspunkt zur Einschatzung der zu erwartenden
Kostenschitzungen dienen. Beispielsweise liegen "die durchschnittlichen Kosten der -
Betuwe-Route. auf deutscher und niederlindischer Seite fiir die Aus- und

Neubaustrecken deutlich iiber den derzeitig verwendeten Kostenschitzungen fiir den

Eisernen Rhein.

Betrieb

65.

66.

67.

Die Betriebsphase umfasst den regelmiafBigen Netzbetrieb der Schieneninfrastruktur
sowie Instandhaltungs- und Wartungsarbeiten der technischen Anlagen und des
Gleiskorpers. Ebenfalls fallen unter die Betriebsphase die Uberwachung der
Infrastruktur im Rahmen der Signal- und Leittechnik, das operative Steuern der
Trasseninanspruchnahme durch die Endnutzer sowie das Baustellenmanagement.
Weitere Wertschopfungsfelder sind das Vermarkten der Trassenkapazititen, die
Transportdurchfithrung einschlieBlich des Betriebs von rollendem Material sowie die
Vermarktung von Transportleistungen.

Die Betriebsphase erméglicht prinzipiell eine anteilige Refinanzierung von Investitionen
durch die Trassenentgelte und bei Personenverkehr durch etwaige Stationsgebiihren
sowie Fahrkarteneinnahmen. Durchschnittlich werden in etwa 30% des
Schieneninfrastrukturaufwands durch die erzielten Nutzerentgelte gedeckt.

Im Schienengiiterverkehr liegt das durchschnittliche Trassenentgelt pro Kilometer
jedoch deutlich unter dem fiir Strecken im Personenverkehr. Im Jahr 2013 liegt dieses
bspw. bei 2,88€ je Trassenkilometer fiir die Inanspruchnahme einer
Giiterverkehrsstrecke in der Kategorie F3 gegeniiber 5,26 € je Trassenkilometer fiir die
Inanspruchnahme einer Personenverkehrsstrecke in der Kategorie F2. Grundsitzlich
unterscheiden sich die Trassenentgeltmodelle fiir den Personen- und den Giiterverkehr
auch dahingehend, dass beim Personenverkehr der ,Zug“ unabhingig von der
Auslastung/Belegung bepreist wird, wohingegen beim Giiterverkehr nur die tatséchlich
beanspruchte Trasse berechnet wird und zudem auch eine variable tonnageabhingige
Komponente die Volatilitit der erzielbaren Trassenentgelte verursacht.

12ygl. KCW GmbH u.a. (2007), S. 66.
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68.

69.

70.

71.

Entwicklung spezifischer Trassenpreise der DB Netz AG
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Abbildung 2: Entwicklung spezifischer Trassenentgelte der DB NetzAG in
Euro je Trassenkilometer:3

Da der Eiserne Rhein in der Ag2-Variante ausschlieBlich zur Nutzung im
Schienengiiterverkehr vorgesehen ist, wire eine Refinanzierung iber die
Trassenentgelte der Nutzer nicht ausreichend vorhanden.

Die Trassenpreise miissten zudem so gebildet werden, dass diese iiber einen
langfristigen Vertragszeitraum vom Markt getragen werden konnen, da das PPP-Modell
i.d.R. ebenfalls eine langfristige Vertragslaufzeit besitzt. Ferner ist davon auszugehen,
dass die bestehenden Grundsitze der Trassenpreisbildung fiir die Nutzung der
Schieneninfrastruktur des Eisernen Rheins vollumfanglich giiltig bleiben und in
Verbindung - mit der - Anwendung des PPP-Modells keine zusitzlichen Einnahmen
generiert werden konnen. Die Festlegung der Trassenpreise erfordert die Genehmigung
der Bundesnetzagentur unter den Voraussetzungen der Diskriminierungsfreiheit und
gleichen Rahmenbedingungen. Die Hohe der Trassenpreise ist zudem abhingig von dem
gewihlten Preisermittlungsmodell, so dass ein EIU moglicherweise andere Preise als die
DB AG aufgrund einer anderen Kostenstruktur festlegen konnte.

Nach dem derzeit giiltigen Trassenpreissystem der DB Netz AG setzt sich das
Trassenentgelt je Trassenkilometer aus den folgenden drei Komponenten zusammen:4

e Nutzungsabhingige Komponente (Streckenkategorie, Trassenprodukt)

e Leistungsabhingige Komponente (Anreizsystem zur Verringerung von Stérungen,
Anreizsystem zur Erhohung der Leistungsfahigkeit)

e  Sonstige Komponenten (z.B. Angebotsentgelte, Lastkomponente)

Zur Plausibilisierung der Annahmen wurde fiir den Eisernen Rhein eine grobe
Abschitzung der moglichen Trassenentgelte im Vergleich zu den Gesamtkosten der
Infrastrukturmafnahme (Bau und Betrieb) vorgenommen. Unter der Annahme, dass
sich die Strecke des Eisernen Rheins in der Kategorie F4 fiir Strecken im
Geschwindigkeitsbereich von 101-160km/h, auf denen vorrangig tiberregionale, schnelle
Verkehre durchgefiihrt werden, betrdagt der Grundpreis 2,75 Euro je Trassenkilometer.

13 Quelle: Bundesnetzagentur, 2013, S. 32.
14 Vgl. DB Netz AG (2012)

Eiserner Rhein - Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmoglichkeiten

PwC

23



Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmoglichkeiten

72.

73

Handelt es sich zudem um eine Giliterverkehrs-Standard-Trasse betriagt der Faktor 1,0.
Es kann nun fiir unterschiedliche Verkehrsprognosen mit taglichen Zugbewegungen von
62 (Szenario A), 72 (Szenario B) und 82 (Szenario C) folgendes Ergebnis berechnet
werden:15

Kumulierte Deckungsbeitrige aus den Trassenentgelten tiber einen
Zeitraum von 30 Jahren in Mio. Euro (eigene Berechnung mit
Trassenentgelten laut DB Netz 2012, diskontiert mit 8%)

15

394

40
34,6

Mio. Euro

A\ B
Szenarien

Abbildung 3: Ubersicht der Trassenentgelte

Zu beachten ist hierbei, dass eine Barwertmethode zur Diskontierung der Entgeltstrome
mit einem WACC von 8% angesetzt wurde, die zu einer weiteren Reduktion der
gesamten Entgelte und somit des Deckungsbeitrags gefiihrt hat. Die Betriebskosten der
erforderlichen Wartung und Unterhaltung der Strecke sind hingegen noch
unberiicksichtigt und wiirden den Beitrag der Trassenentgelte um einen zusétzlichen
Anteil mindern.

Anteil der Trassenentgelte
je Szenario

Investitionskosten in Mio. Euro A B C
IVV-Studie 480 6% 7% 8%
DB Netz (500-900) 700 4% 5% 6%
MBWSV Neubewertung 555 5% 6% 7%

Abbildung 4: Ubersicht der méglichen Anteile der Deckungsbeitrige durch
Trassenentgelte

Des Weiteren sind die durchschnittlichen erzielbaren Trassenentgelte fir
Giiterverkehrsstrecken auch  deshalb geringer, weil im  Gegensatz zu
Personenverkehrsstrecken das Trassenentgelt nur dann fillig ist, wenn die Trasse

s Diese Berechnung erfolgte ohne eine zusatzliche Einbeziehung von eventuellen gewichts- und
larmabhangigen Komponenten bei einer angenommenen Streckenldange von 35 km. Sowie der Annahme
einer 2%-Trassenentgelterh6hung pro Jahr.

16 Siehe Berechnungen DB AG laut Geschiftsbericht 2011
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74.

tatsdchlich befahren wird. Somit kénnen kurzfristige Anderungen der bestellten
Trassennutzung zu einem Umsatzriickgang fiihren.

Neben den zu erzielbaren Trassenpreisen bilden auch die dem Finanzierungsmodell
zugrunde liegenden Prognosen iliber die Hohe der Verkehrsmengen eine erhebliche
Risikoposition fiir den jeweiligen Finanzierungstrager.
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3.3. Vor- und Zwischenfinanzierung durch das
Land NRW

Eine Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land NRW hitte das vorrangige
Ziel, iiber die Erschqffung von Baurecht und als weitere Alternative iiber die
Zwischenfinanzierung der Baukosten die Projektrealisierung anzustofien und
voranzutreiben, um so iiber den Projektfortschritt die Chancen einer Beteiligung
des Bundes zu erhohen. Es kann jedoch festgestellt werden, dass die
Finanzierungsbeteiligung des Landes NRW eine erhebliche Kosten- und
Risikoiibernahme  bedeuten wiirde und eine Realisierung  dieser
Finanzierungsalternative mit den Beschliissen und Zielen der Landesregierung
unvereinbar ist. Grundsitzlich ausgeschlossen werden in den Uberlegungen
langfristige = Finanzierungen, da damit zwangsliufig Kosten- und
Risikoiibernahmen verbunden wiren.

3.3.1. Darstellung der Finanzierungsvarianten

75. Eine Kostenbeteiligung und Risikoilbernahme durch das Land NRW wurde per
Kabinettsbeschluss vom 5. November 2012 ausgeschlossen. Von einzelnen Vertretern
der regionalen Wirtschaft, wie den Neuss-Diisseldorfer Hédfen, wurde jedoch angeregt,
dass das Land iiber die Griindung einer Projektgesellschaft entscheidende Impulse zur
Realisierung des Projekts anst6f8t. Vorrangiges Ziel der Projektgesellschaft wire laut
dem vorliegenden Konzept zuniachst die Erreichung des Baurechts fiir die A52-Variante.

76.  Auf Wunsch des Auftraggebers werden in dem vorliegenden Gutachten die Machbarkeit
des vorliegenden Konzepts und dem Konzept verwandte Ansédtze der Planungs- und
Bau-Vor- und -Zwischenfinanzierung durch das Land NRW untersucht. Zu
beriicksichtigen ist, dass vor dem Hintergrund der Haltung des Landes NRW nur
Finanzierungsvarianten betrachtet werden, die keine langfristige und vollstindige
Finanzierung fiir das Land NRW darstellen wiirden.

77.  Konzeptionell orientieren sich die in Bezug auf die Vorfinanzierung der Planungskosten
diskutierten Vorschlige an der Struktur der Metrorapid-Projektgesellschaft
(Projektgesellschaft METRORAPID mbH, Duisburg). Diese war im August 2002,
gemeinsam vom Land NRW und der DB AG als gleichberechtigte Gesellschafter,
gegriindet worden, um Planungsaufgaben fiir den Metrorapid zu iibernehmen. Die
Kosten der Gesellschaft wurden zu gleichen Teilen vom Land NRW und der DB AG
getragen. Hingegen wurden die Kosten fiir Planungsaufgaben vollstindig vom Land
NRW iibernommen. Von den Gesamtplanungskosten i.H.v. 54,5 Mio. Euro entfielen
Planungskosten i.H.v. 29,13 Mio. Euro und Gesellschaftskosten i.H.v. 1,53 Mio. Euro auf
die Projektgesellschaft. Erstattet wurden vom Bund lediglich 10,41 Mio. Euro, 44,1 Mio.
Euro verblieben beim Land NRW. Eine Vor- und Zwischenfinanzierung, die die
Kriterien der Landesregierung erfiillt, erscheint jedoch aufgrund der damit
erforderlichen notwendigen Kosten- und Risikolibernahme und den nicht vorhandenen
(Bund), nicht zu erwartenden (EU) und nicht realisierbaren (Private) langfristigen
Finanzierungszusagen prinzipiell sehr unwahrscheinlich.

3.3.2. Projektphasen

78.  Das Land NRW konnte sich aus den obenh genannten Griinden fiir die Projektphasen der
Planung und des Baus im Rahmen einer Vor- und Zwischenfinanzierung beteiligen. Eine
Finanzierungsverantwortung fiir die Betriebsphase wire zwar theoretisch moglich, zu
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79.

beachten ist jedoch, dass es sich beim Eisernen Rhein um eine BedarfsplanmaBnahme
des Bundes handelt und das Land NRW eine Kosteniibernahme ausgeschlossen hat. Im
Rahmen dieses Gutachtens werden daher die Ubernahme einer langfristigen
Finanzierung durch das Land NRW und somit auch die Betriebsphase nicht weiter
betrachtet. Wahrend der Planungsphase (Erreichen der Baugenehmigung (HOAI 1-4))
konnte das Land in Vorleistung treten und die entstehenden Planungskosten
iibernehmen. Dies umfasst die Planungsphasen zur Grundlagenermittlung inklL
Bestandsaufnahme und Standortanalyse, die Vorplanung mit Kostenschitzung, die
Entwurfsplanung mit Kostenberechnung sowie die Genehmigungsplanung.

Der Bau der Infrastruktur konnte im Prinzip durch das Land zwischenfinanziert werden.
Insbesondere das hohe Gesamtvolumen und die erhohten Risiken der Kostenplanung
bedeuten jedoch eine entsprechend hohe Risikoiibernahme durch das Land, die
aufgrund der Beschlusslage und der begrenzten Haushaltsmittel nicht ausgefiihrt
werden soll.

3.3.3. Bewertung

8o.

81.

82.

83.

Aufgrund der anhaltenden Unklarheit bzgl. der letztlich zu realisierenden
Trassenfiilhrung mit Unterstiitzung des Bundes steht eine Vorfinanzierung der
Planungskosten unter einem hohen Risiko. Insbesondere durch die Erfahrungen aus
anderen Projekten, bei -denen das Land NRW zunichst eine Vorfinanzierung
iibernommen hatte und diese vom Bund nachtriglich nicht vollumfanglich ausgeglichen
wurden, wie bspw. bei dem Projekt Metrorapid, wird deutlich, dass eine derartige
Beteiligung mit einem sehr hohen Risiko verbunden ist.

Vergleichbar zur Planungsphase des Metrorapid ist der Eiserne Rhein (Planung, Bau
und Betrieb) derzeit nicht durchfinanziert. Auch wenn beim Metrorapid die Kosten der
Technologie und deren Beherrschbarkeit die Planungen erheblich erschwert haben,
fehlen beim Eisernen Rhein Zusagen des Bundes, der DB AG oder der EU fiir den Bau
und den Betrieb des Eisernen Rheins.

Ein wesentlicher Bestandteil des Konzepts ist, dass das Land NRW die Planungskosten
gemeinsam mit privaten Unternehmen tragt, die sich zu Projektbeginn an der
Projektgesellschaft beteiligen. ‘Es ist jedoch uniiblich und wirtschaftlich nicht
empfehlenswert, wenn Planungsrisiken auf private Unternehmen iibertragen werden, da
dieses Risiko meist effizienter von der offentlichen Hand getragen werden kann. Private
Unternehmen wiirden fiir die Ubernahme des Risikos einen erheblichen Risikoaufschlag
verlangen, der sich fiir die 6ffentliche Hand mit hoher Wahrscheinlichkeit als nicht
wirtschaftlich darstellen wiirde. Zu beachten ist in diesem Zusammenhang der
Grundsatz, dass die Partei ein bestimmtes Risiko iibernimmt, die es am
wirtschaftlichsten kontrollieren kann. Fiir Planungsrisiken ist dies die 6ffentliche Hand,
da der unsichere Ausgang von Planungsverfahren eine effiziente Risikokontrolle (die
beim Bau und Betrieb gegebenenfalls gegeben wire) bedingt, welche durch Private nur
sehr eingeschrinkt méglich ist.

Es ist aber vor allem beim Eisernen Rhein auch nicht absehbar, dass sich
privatwirtschaftliche Unternehmen aus wirtschaftlichen Griinden in bedeutendem
Umfang an einer Projektgesellschaft beteiligen werden, da die Planungs- und
Realisierungsrisiken aufgrund der derzeitigen Rahmenbedingungen als sehr hoch
eingeschitzt werden miissen und somit einem Investment in der Projektgesellschaft
sehr unsichere Renditeerwartungen gegeniiberstehen. Sowohl fiir private Eigenkapital-
als auch fiir Fremdkapitalgeber sind langfristig wirtschaftlich tragfahige Konzepte
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84.

8s.

86.

87.

88.

89.
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Grundvoraussetzung (siehe auch Kapitel 3.5) fiir eine Investition. Dieses ist derzeit beim
Eisernen Rhein jedoch nicht gegeben.

In Hinblick auf die Finanzierung der Baukosten geht das Konzept zudem von einer
bedeutenden Ubernahme von Baukosten durch die Niederlande aus. Eine im Jahr 2008
von den Niederlanden ins Gesprich gebrachte Ubernahme von Kosten auf deutscher
Seite wurde aufgrund der nicht absehbaren Einigung der beteiligten Linder Belgien,
Deutschland und Niederlande auf die As2-Variante jedoch noch im selben Jahr vom
Verkehrsminister der Niederlande zuriickgezogen.

Fiir die Realisierung des Konzepts der Neuss-Diisseldorfer Hifen ist zudem ein nicht
unerheblicher Beitrag durch Fordermittel der Europiischen Union erforderlich. Wie in
Kapitel 3.4 ausgefiihrt ist die Bereitstellung von Fordermitteln durch die EU im von
2014 bis 2020 laufenden mehrjihrigen Finanzrahmen nach den derzeitigen
Rahmenbedingungen (der Eiserne Rhein ist nicht Bestandteil des TEN-T Kernnetzes)
sehr unwahrscheinlich.

Da auch die ebenfalls im Konzept angesprochene Beteiligung von privaten Dritten vor
dem Hintergrund der derzeitigen Rahmenbedingungen keinen Nutzen bringen wiirde
und die Finanzierungsunterstiitzung der Niederlande anders als im Konzept
angenommen nicht besteht, wiirde das Vorantreiben des Projekts durch das Land NRW
mit den im Konzept vorgeschlagenen Schritten eine erhebliche Kosten- und
Risikoiibernahme zur Folge haben.

Sollte es dennoch gelingen, nach Vorfinanzierung der Planung und durch die Erreichung
des Baurechts eine konventionelle Finanzierung im Rahmen des BSWAG anzustofen,
bliebe weiterhin ein erhebliches Risikopotential fiir das Land NRW bestehen. Da die
Erstattung des Planungskostenbudgets fiir Schieneninfrastrukturprojekte fiir
BedarfsplanmafBnahmen im Rahmen der konventionellen BSWAG Finanzierung auf 18%
der zuwendungsfihigen Baukosten festgelegt ist, miisste bei Uberschreiten dieses
Budgets das Land NRW die Mehrkosten weiterhin tragen (s.o.).

Die Beteiligung an einer Projektgesellschaft wiirde fiir das Land NRW die Ubernahme
von erheblichen finanziellen Risiken bedeuten. Eine Ubernahme der Planungskosten
durch Bund, Private oder EU erscheint unter den gegebenen Rahmenbedingungen nicht
realistisch, vor allem da eine Anschlussfinanzierung und Kosteniibernahme derzeit nicht
absehbar sind. Laut Kabinettsbeschluss sind jedoch keine Finanzierungsalternativen zu
verfolgen, die eine Kostenbeteiligung oder Risikoiibernahme fiir das Land NRW zur
Folge haben.

Vor diesem Hintergrund wiirde auch eine Zwischenfinanzierung der Baukosten fiir das
Land NRW eine erhebliche Kosten- und Risikoiibernahme bedeuten einschlieBlich der
moglichen Haftungsrisiken und wire somit keine Finanzierungsalternative, welche die
Kriterien der Landesregierung erfiillt.
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3.4. Finanzierung durch die EU

Der Eiserne Rhein ist im mehrjdhrigen Finanzrahmen der EU fiir die Jahre 2014
~ 2020 nicht als Teil des prinzipiell forderungswiirdigen TEN-T Kernnetzes, das
im Wesentlichen durch die Kernnetz-Korridore gebildet wird, anerkannt. Eine
Finanzierungsbeteiligung der EU erfordert entweder eine Ayfstockung der Mittel
fiir CEF mit gleichzeitiger Widmung eines Teils des Budgets fiir das erweiterte
Netz oder eine Entscheidung iiber die Zugehorigkeit zum Kernnetz. Ohne eine
dieser Entscheidungen erscheint sie ausgeschlossen. Fiir die Einbindung von
riickzahlbaren Finanzinstrumenten, wie z.B. Darlehen der EIB oder
Finanzinstrumenten, die eine private Finanzierung unterstiitzen kénnen (z.B.
LG1T oder Project Bonds), fehlt bei den derzeitigen Rahmenbedingungen die
Grundlage, private Investoren langfristig in die Finanzierung einbinden zu
konnen. Es ist jedoch auch zu beachten, dass die tatsdchliche Forderhohe durch
TEN-T Mittel bei vergleichbaren Projekten deutlich unter der maximal moglichen
Forderhohe von 40% liegt und somit auch bei einem Einwerben dieser Mittel nur
ein geringer Teil des gesamten Finanzmittelbedarfs gedeckt werden kionnte.

90. Fiir die Forderung von Verkehrswegen besteht auf européischer Ebene eine Reihe von
Finanzierungsinstrumenten. Die TEN-T Leitlinien zur Entwicklung transeuropiischer
Verkehrsnetze stellen gewissermafen den Verkehrswegeplan der Europédischen Union
dar. Entsprechend des Subsidiaritatsprinzips miissen die Leitlinien von den
Mitgliedstaaten, die iliber die Planungshoheit verfiigen, umgesetzt werden. Ferner
iibernehmen die Mitgliedstaaten die Hauptlast der Finanzierung. Die TEN-Leitlinien
erfordern somit eine Abstimmung zwischen den Planungen der Mitgliedstaaten.

91. Die EU hat zur Neugestaltung der Forderinstrumente die Haushaltslinie Connecting
Europe Facility (CEF) gebildet. Im Zuge der Neuausrichtung der TEN-T Leitlinien hat
die EU mit dem Ziel einer verbesserten Netzgestaltung und der Einbindung neuer
Finanzierungsformen einige Anderungen umgesetzt. - Um die Mittelverwendung
umfassend neu auszurichten und die einzelnen Projekte zu verkniipfen, hat die EU
sowohl ein Kernnetz als auch wesentliche Korridore der transeuropédischen Verkehre
definiert, auf die sich die Forderung der EU im Rahmen der Connecting Europe Facility
bezieht.

92. Der mehrjahrige Finanzrahmen wurde am 19. November 2013 vom Europiischen
Parlament verabschiedet. Der Gesamtrahmen liegt nun bei 960 Mrd. Euro und damit
um 38,2 Mrd. Euro niedriger als in den sieben Jahren zuvor. Die Connecting Europe
Facility bildet das zukiinftige Finanzierungsinstrument fiir die transeuropiischen Netze
und umfasst einen Gesamtbetrag von 33,3 Mrd. Euro. Der Finanzrahmen fiir die
Transportinfrastruktur wurde ebenfalls verabschiedet. Der Anteil der Connecting
Europe Facility zur Finanzierung der EU-Transportinfrastruktur umfasst demnach fiir
den Zeitraum 2014-2020 26,3 Mrd. Euro. Von diesem Gesamtbetrag stehen rund 11,3
Mrd. Euro ausschlieBlich den Projekten des Kohisionsfonds zur Verfiigung. Etwa 10%
des Gesamtvolumens sollen fiir die Umsetzung innovativer Finanzierungsinstrumente
eingesetzt werden, wie bspw. die Initiative der Projektanleihen.

93. Die folgende Abbildung stellt die Neuordnung des TEN-T Rahmenwerks dar:
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94.

Abbildung 5: Neuordnung des TEN-T Rahmenwerks

Um die Finanzierungsmittel entsprechend zu priorisieren und den einzelnen Projekten
zuzuordnen, hat die EU-Kommission in Abstimmung mit den Mitgliedslandern eine
Liste von Projekten aufgestellt, die mit 80-85% des gesamten CEF-Budgets gefordert
werden sollen. Diese Liste umfasst:

shorizontale Priorititen fiir die TEN-T-Entwicklung, d.h. innovative
Verkehrsmanagementsysteme,

Projekte entlang der multimodalen Korridore,

Projekte innerhalb des Kernnetzes, hauptsiachlich grenziiberschreitende Abschnitte
und Engpasse, die nicht Teil der Korridore sind.
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95. Die verbleibenden Anteile der CEF werden primir anderen Projekten innerhalb des
Kernnetzes gewidmet sein. Fiir Projekte auBlerhalb des Kernnetzes stehen auf Basis
dieses Sachstandes somit keine Mittel der CEF zur Verfiigung.

96. Das neue TEN-T Kernnetz basiert auf neun zentralen Verkehrskorridoren (2 Nord-Siid,

3 Ost-West sowie 4 diagonale Strecken), deren Fertigstellung fiir 2030 angestrebt ist.
Die folgende Abbildung zeigt das TEN-T Kernnetz:

Abbildung 6: Karte der neuen TEN-T Korridore des Kernnetzes (Quelle: DG
MOVE, EU Komrnission, 2013)

3.4.1. Darstellung vorhandener Finanzierungsformen

97. Im Rahmen einer EU-Finanzierung existieren unterschiedliche Finanzierungsformen

und -methoden, die im Folgenden in ihrer prinzipiellen Anwendungsform dargestellt
werden:

a) Darlehen derEIB (Europdiische Investitionsbank)

Diese Darlehen werden unabhingig von der Rechtsform und der Eigner an Projekte
vergeben. Es konnen also Projekte der DB AG sein (Beispiel aus der Vergangenheit:
Schnellbahnstrecke K6ln-Rhein Main) oder Projekte anderer Eigentiimer (Beispiel aus
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b)

c)

der Vergangenheit: Duisburger Hafen). Die EIB hat in 2012 etwa 5 Mrd. Euro an
Darlehen in Deutschland ausgereicht und plant, dies auf 7 Mrd. Euro in 2013 (und
vermutlich auch den Folgejahren) auszuweiten. Zum Vergleich mit den anderen
Finanzinstrumenten: die EIB hat bzw. wird von 2007 - 2013 in etwa 53 Mrd. Euro an
Darlehensmittel fiir TEN - Transportprojekte ausreichen, was vom Nominalvolumen
sehr nahe bei dem Volumen der (bisherigen) Zuschussinstrumente liegt. Es ist davon
auszugehen, dass dieses Volumen in den nichsten Jahren tendenziell steigen wird, da
zusitzliche Aktivititen der EIB durch die kiirzlich beschlossene Erhchung des
eingeschossenen Kapitals auf den Weg gebracht werden sollen. Grundsitzlich sind
internationale Eisenbahnprojekte besonders finanzierungswiirdig. Eine Anerkennung
im Rahmen des TEN-T Programms ist keine zwingende Voraussetzung, es muss sich
jedoch mindestens um Anschlussstrecken an das TEN-T Netz handeln. Bei komplexen
Vorhaben ist von einer umfassenden Priifung des Vorhabens durch die EIB auszugehen,
die ungefahr ein halbes Jahr in Anspruch nehmen diirfte.

Die EIB vergibt gerade bei Eisenbahnprojekten (auf Wunsch des Promoters) langfristige
Darlehen, welche hiufig tiber 30 Jahre Laufzeit aufweisen und bei einigen Projekten
iiber 40 Jahren gelegen haben. Bei den Zinssédtzen richtet sich die EIB nach ihrer
Einstandsfinanzierung zuziiglich einer Bearbeitungsmarge und eines Risikoaufschlags.
Zum gegenwartigen Zeitpunkt liegen die Refinanzierungskosten der EIB deutlich héher
als die der Bundesrepublik Deutschland - und zwar in etwa auf der Hohe von
Frankreich. In abgeschwéchter Form gilt das auch gegeniiber den Einstandssitzen der
KfW und in nochmals abgeschwichter Form gegentliber der NRW Bank. Soweit also eine
Darlehensfinanzierung in Betracht kommt, kann davon ausgegangen werden, dass die
Zinssitze der EIB keine Vorteile gegentiber einer Finanzierung der NRW Bank und der
KfW bieten werden. Ein Finanzierungsbaustein der EIB kann insoweit interessant sein,
als er die Exposures, d.h. das im Risiko stehende Volumen, der NRW Bank und der KfW
begrenzt. Im giinstigsten Fall fiihrt dies dazu, dass Staatsgarantien fiir das Vorhaben
vermieden werden und in anderen Fillen im Volumen begrenzt werden konnen. Die
extrem langen Laufzeiten konnen demgegeniiber sogar ein Alleinstellungsmerkmal der
EIB bilden.

Darlehen der EBWE (Europdischen Bank fiir Wiederayfbau und
Entwicklung)

Diese Darlehen werden iiberwiegend an Projektgesellschaften vergeben, die entweder
privat sind oder bei denen das Ziel der Privatisierung verfolgt wird. Sie kommen fiir das
Vorhaben nicht in Betracht, da Deutschland kein ,Country of Operation“ (Land, in
welchem die Bank aktiv ist) der EBWE ist.

Project Bond Initiative (PBI)

Mit der gegenwirtig in der Erprobungsphase befindlichen Project Bond Initiative (PBI)
haben die EU-Kommission und die EIB ein Instrument mit dem priméren Ziel
entwickelt, institutionelle private Investoren fiir die Finanzierung von
Infrastrukturprojekten zu gewinnen. Um dies zu erreichen, wird die EIB mit einem
nachrangig zu bedienenden Fremdkapitalanteil in - die Finanzierung der Projekte
eingebunden, so dass die Bonitit der Projektanleihen auf ein Niveau erhoht wird, das es
institutionellen Fremdkapitalgebern ermoglicht zu investieren. Fiir die PBI kommen
nur wirtschaftlich tragfahige Projekte in Frage, die durch eine gut prognostizierbare
Einnahmenstruktur gekennzeichnet sind. In der Pilotphase der PBI sollen bis zu 4,6
Mrd. Euro fiir Infrastrukturprojekte insbesondere Verkehrsprojekte mobilisiert werden.
Die Projektanleihen greifen einige Ideen von Kreditgarantieinstrumenten auf und
entwickeln sie weiter. Sie stellen jedoch einen breiteren Ansatz dar und sollen fiir alle
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wesentlichen Infrastruktursektoren, also nicht nur fiir Transportprojekte, ab 2015
eingesetzt werden (Ende der Pilotphase). Die Projektanleihen sollen im Rahmen der
Connecting Europe Facility mit Fordermitteln aus dem EU Budget versehen werden und
auf Vorhaben mit hohem EU-Zusatznutzen priorisiert werden. Wie bei anderen
Finanzierungsinstrumenten erscheint es auch hier moglich, im Rahmen von nationalen
Initiativen dhnliche Produkte ohne EU Unterstiitzung aufzusetzen, die im Gegenzug
erforderliche EU Genehmigungen leichter erhalten. Das gilt umso mehr, je mehr es
gelingt, die Finanzprodukte zu standardisieren.

Die Projektanleihen sollen die private Finanzierung von Infrastrukturprojekten
dadurch erleichtern, dass zu dem Eigenkapital, das der Projektpromoter erbringt
und typischerweise der Projektgesellschaft als Eigenkapital zur Verfiigung stellt,
eine Mezzanine Finanzierung zur Verfiigung gestellt wird, die ein ,Credit
Enhancement” begriinden wiirde. Diese nachrangige Finanzierung fiihrt dazu, dass
die ,restliche” Finanzierung nur einen geringeren Risikobereich abdecken muss.
Im Falle von Projektschwierigkeiten fallen zuerst das Eigenkapital und dann die
nachrangige Finanzierung in die Haftung; wenn diese Finanzmittel ausreichen, die
Schwierigkeiten zu beheben, werden die erstrangigen Darlehen ohne
Einschrankung bedient. Dieses bessere Rating soll es ermoglichen, dass die
erstrangigen Darlehen im soliden Investment Grade liegen (in etwa A) und neben
klassischen Darlehen auch eine Anleiheemission durch die Projektgesellschaft in
Frage kommt, die sich damit nicht nur an Banken, sondern auch an
Versicherungen, Pensionsfonds und den Kapitalmarkt wendet.

Projektanleihen

o Zielstellung

Infra

Projekt- L i .
anleihe du gl

Zielgruppe
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Abbildung 7: Ubersicht der EU Projekt Anleihe

Die Mezzanine Tranche beim Instrument Projektanleihen sichert generell
Schwierigkeiten des Vorhabens ab. Es geht also nicht nur um einen Teil des
Verkehrsrisikos, sondern ebenso um Kosteniiberschreitungen in der Bauphase,
Verzogerungen beim Bau etc. Erste Reaktionen in der Pilotphase scheinen zu
zeigen, dass es sinnvoll ist (i) die Mezzanine Tranche nicht wie urspriinglich
beabsichtigt auf 20% zu begrenzen, sondern bis auf 25% auszuweiten und (ii) die
Mezzanine Tranche nicht (oder wenigstens nicht ganz) zum Bestandteil der
Regelfinanzierung zu machen, sondern zur Abdeckung zusitzlicher Finanzierungen
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d)

vorzusehen, die mehr und mehr iblich werden (,Stand by Facilities”, SBF).
Grundsatzlich kann die Mezzanine Tranche ,funded“ (als Darlehen) oder
sunfunded“ (als Garantie) begeben werden. Soweit SBF Mittel in der
Projektstruktur vorgesehen werden, bietet sich die Garantievariante an.

e Die Projektanleihen stellen die zentrale Initiative auf europiaischer Ebene dar,
private Investoren fiir Infrastrukturprojekte zu gewinnen. Es ist davon auszugehen,
dass privates Kapital nur fiir Projekte zur Verfligung gestellt wird, die wirtschaftlich
sind oder durch Subventionselemente wirtschaftlich gemacht werden. Ziel einer
Finanzierungsstruktur ist deshalb, den Subventionswert (der ggf. durch
verschiedene Elemente wie Zuschiisse, zinsgilinstige Darlehen, Garantien dem
Projekt zur Verfiigung gestellt wird) so zu finden, dass (i) er minimiert wird bei
gleichzeitiger (ii) Wirtschaftlichkeit des Projekts.

e In der Vergangenheit lag der Anteil privater Anleihefinanzierungen in Europa im
Bereich der Infrastruktur héher als nach dem Ausbruch der Finanzkrise. In
Deutschland  wurden  bisher kaum  Projektanleihen fiir  groBere
Infrastrukturvorhaben umgesetzt. Das hat zum einen damit zu tun, dass
langerfristige Finanzierung auch von privaten Geldgebern in gréerem Umfang zur
Verfiigung gestellt wurde. 7 Zum anderen liegt der geringere Teil privater
Finanzierungen heute daran, dass die sogenannten “Monoline Insurers“ (wie AIG
als Weltmarktfiihrer) in der Finanzkrise in groBe Schwierigkeiten, die meist nicht
aus den Projektversicherungen stammten, gerieten und heute nicht fiir solche
Projekte zur Verfiigung stehen. Diese Spezialversicherungen hatten vor der
Finanzkrise das ,Credit Enhancement“ als Versicherungsprodukt gegen die
Zahlung einer Versicherungspriamie durch den Promoter angeboten. Anhand dieses
Instrumentes wurden die Projektfinanzierungen mit AAA geratet und waren somit
von Interesse fiir Versicherungen, Pensionsfonds und Privatanleger. Der
Grundansatz der Projektanleihe greift diesen Mechanismus auf, strebt aber nur fiir
einen Teil der Finanzierung ein ,Enhancement an und nur bis zu einem BBB+
oder A Rating.

Zuschiisse fiir die Transeuropdischen Netze (TEN)

Insgesamt standen im Zeitraum 2007 bis 2013 8,013 Mrd. Euro fiir die Entwicklung der
transeuropaischen Verkehrsnetze in der EU zur Verfiigung. Davon entfielen ca. 6 Mrd.
Euro auf die Schiene. Die Bundesrepublik Deutschland hat von diesen Mitteln rund 600
Mio. Euro fiir verschiedene Projekte zugesichert bekommen. Das geplante Budget fiir
Verkehrsnetze im Rahmen der neu aufgestellten CEF fiir den Zeitraum 2014 bis 2020
soll 26,3 Mrd. Euro betragen, 15 Mrd. Euro aus den Mitteln fiir die transeuropiischen
Netze und 11,3 Mrd. Euro aus dem Kohasionsfonds (s.0.). Diese Mittel stehen den in
dem Gesamtnetz des TEN-T Rahmenwerks zur Verfiigung, wobei die Strecken des
Kernnetzes primar forderfahig sind.

7 Ein Teil der in der Finanzkrise entstandenen Verluste basierte darauf, dass ,eigentlich wirtschaftliche®

Projekte von Banken mit langlaufenden Darlehen versehen worden waren, die aber wiederum kurzfristig
refinanziert wurden. Als die Refinanzierung nicht mehr moglich war, gerieten die Bank, aber in der Folge
auch die Projekte, in Schwierigkeiten.
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e) Loan Guarantee Instrument for Trans-European Transport Network
Projects (LGTT)

Die von der EU Kommission und der EIB gemeinsam entwickelte Fazilitit stellt eine
Garantie dar, die - wenn gezogen - die EIB verpflichtet, ein zu allen erstrangigen
Darlehen nachrangiges Darlehen in die Projektfinanzierung einzubringen. Das
Garantievolumen deckt im Regelfall 10% des Finanzierungsvolumens und kann in
Ausnahmefillen auf bis zu 20% angehoben werden. Es wird damit ein Teil des
Verkehrsrisikos abgesichert; was im vorliegenden Fall bedeuten wiirde, dass in den
ersten fiinf (maximal sieben) Jahren nach Inbetriebnahme des Eisernen Rheins fiir den
(Gliter-)Verkehr bei realisiertem niedrigerem Verkehrsaufkommen als erwartet
(,downside scenario®), die Garantie ganz oder in Teilen gezogen werden kann, um die
Bedienung der Kredite des Vorhabens aus den Erlosen (Streckenentgelten) zu
ermoglichen. Dieses 2007 erstmals angebotene Produkt wurde bislang bei sechs
Vorhaben in der EU eingesetzt, davon bei einem Eisenbahnprojekt in Frankreich. In
Deutschland kam die Garantie bislang bei zwei PPP-Autobahnprojekten zum Tragen
(keines davon in NRW gelegen). Das Instrument zelt in der Hauptsache auf PPP
Projekte, ist aber grundsétzlich immer dann sinnvoll einsetzbar, wenn das Projekt tiber
einen rechtlich vom Budget getrennten Infrastrukturtrdger entwickelt wird. In der
finanziellen Wirkung zielt LGTT auf “Credit Enhancement®, also darauf, dass die
Darlehen der finanzierenden Banken fiir das Projekt hoher als ohne die Teilgarantie
geratet werden. Wird dies erreicht, konnen die Banken bei gleicher Risikokapazitit
hohere Darlehensvolumen vergeben (,Big Tickets) und/oder ldngere Laufzeiten
anbieten (,,Long Tenors“) und/oder niedrigere Risikozuschldge einpreisen und damit
giinstigere Zinsen bereitstellen. Die Einbeziehung der EIB bewirkt eine erhebliche
Verbesserung der Kreditqualitdt, wodurch fiir die vorrangigen Darlehen fiir das Projekt
niedrigere Risikoaufschlige erhoben werden und die erzielten Einsparungen i.d.R.
hoher sind als die Kosten der Garantie fiir den Darlehensnehmer. Der Zeitraum der
Garantie wird auf fiinf bis sieben Jahre ab Projektfertigstellung festgelegt.

LGTT kann getrennt oder in Verbindung mit einer EIB Finanzierung eingesetzt werden.
Nach einer Projektpriifung der EIB legt diese die Fille der EU Kommission vor, die tiber
ihren Anteil an der Garantie (gegenwirtig tragen Kommission und EIB jeweils die
Hilfte) entscheidet. Das fiir 2007 - 2013 bereitgestellte Volumen von 1 Mrd. Euro wurde
bislang knapp zur Halfte ausgeschopft. Es zeichnet sich ab, dass das Garantieinstrument
in der nachsten mittelfristigen Finanzplanung fortgesetzt wird. Es ist zudem
angekiindigt, dass das Instrument flexibler und wirksamer ausgestaltet werden soll.

) The Marguerite Fund

Der Fonds verfiigt liber eine Ausstattung von 1,5 Mrd. Euro, an ihm sind die EU
Kommission und die Europdische Investitionsbank EIB fiihrend beteiligt, es werden
zudem Anteile von bilateralen Férderbanken und Finanzinstitutionen gehalten, wie der
deutschen KfW. Aufgabe des Fonds ist es, Projektgesellschaften fiir
Infrastrukturvorhaben Eigenmittel zur Verfiigung zu stellen. Als marktnahes
Instrument ausgelegt, soll der Fonds vornehmlich die vorhandene Knappheit an
Eigenmitteln fiir wirtschaftliche Infrastrukturvorhaben - und damit zu einem
wesentlichen Teil auch Transportprojekten - mindern. Er stellt langfristiges
Eigenkapital zur Verfiigung, erwartet aber eine marktnahe Verzinsung in der
GroBenordnung von 10%. Je nach Auslegung des Projekts kommen
Eigenkapitalbeteiligungen von bis zu 10% des Finanzbedarfs in Betracht. Bislang hat
sich der Fonds deutlich langsamer entwickelt als urspriinglich vorgesehen war, was zum
einen an der Finanzkrise und ihren verzogernden Wirkungen auf grofe
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Infrastrukturprojekte liegen mag, zum anderen aber auch an den Renditeerwartungen,
die in Zeiten sehr niedriger Zentralbankzinsen als zu hoch angesehen werden konnten.
Eine Anerkennung im Rahmen des TEN-T Rahmenwerks ist keine zwingende
Voraussetzung fiir die Finanzierungszuschiisse durch den Marguerite Fund.

Strukturfonds

Es existieren zusitzlich EU-Strukturfonds, die jedoch fiir den Eisernen Rhein nicht
anwendbar sind. Die JASPERS-Initiative (Joint Assistance to Support Projects in
European Regions) fordert PPP-Infrastrukturprojekte in den 12 neuen EU-
Mitgliedstaaten. Die JESSICA-Initiative (Joint European Support for Sustainable
Investment in City Areas) fordert nachhaltige Investitionen in PPP-Stidtebauvorhaben
und scheidet somit ebenfalls aus. Die JEREMIE-Initiative (Joint European Resources
for Micro to medium Enterprises) fordert Unternehmensgriindungen und soll
Unternehmen den Zugang zu Finanzmitteln erleichtern.

3.4.2. Projektphasen

98.

99.

100.

101.

Eine Beteiligung der EU kame prinzipiell fiir vergleichbare
Schieneninfrastrukturprojekte in den Projektphasen Planung und Bau in Betracht.

Fir den Bereich der Planungsphase sind grundsitzlich Studien durch die EU
forderfahig. Fiir den Eisernen Rhein wurden bereits im Rahmen der vorherigen TEN-T
Forderung als Teil des Priority Projects 24 Studien zur Streckenfiihrung und
grundsitzlichen Machbarkeit des Eisernen Rheins durchgefiihrt und gefordert, die sich
jedoch auf die alte Trasse bezogen hatten.

Die Bauphase konnte durch die unterschiedlichen Finanzierungsformen der EU zu
einem gewissen Anteil finanziert werden.

Fir die Bezuschussung des Betriebs wiirden in der Regel zunichst keine EU-
Finanzierungsmittel zur Verfiigung stehen. Auch nach Etablierung des laufenden
Betriebs kann nicht angenommen werden, dass die EU regelmifBige Wartungs- und
Instandhaltungsarbeiten fordern wiirde. Lediglich gesonderte Einzelmafnahmen zur
Ertiichtigung wesentlicher Streckenabschnitte oder ggf. technische Anpassungen der
Strecke (z.B. ETCS) konnten moglicherweise forderungswiirdig sein.

3.4.3. Bewertung

Direkte Forderung im Rahmen der TEN-T Initiative

102.

103.

Fiir die Zuteilung von Zuschiissen im Rahmen der TEN-T Initiative ist eine erfolgreiche
Anerkennung als Teil des Kernnetzes Voraussetzung. Grundsétzlich kann eine EU-
Beteiligung an Projekten, die nicht Teil des TEN-T Korridors sind, nicht zwangslaufig
ausgeschlossen werden. Es ist jedoch abzusehen, dass auch vor dem Hintergrund der
begrenzten Finanzmittel im Rahmen der CEF vorerst nur Projekte finanziert bzw.
gefordert werden, die auch Teil des Kernnetzes oder der Korridore sind.

Der Eiserne Rhein ist derzeit in der A52-Variante weder Teil des TEN-T Kernnetzes
noch Teil des Gesamtnetzes und zudem kein Abschnitt in einem der Korridore. Es ist
daher sehr unwahrscheinlich, dass es zu einer direkten Finanzierungsbeteiligung der EU
im Rahmen der TEN-T Zuschiisse fiir die A52-Variante kommt.
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104.

105.

106.

107.

108.

1009.

110.

Eine Finanzierungsbeteiligung der EU erfordert entweder eine Aufstockung der Mittel
fiir CEF mit gleichzeitiger Widmung eines Teils des Budgets fiir das erweiterte Netz oder
eine Entscheidung tiiber die Zugehorigkeit zum Kernnetz. Ohne eine dieser
Entscheidungen erscheint eine EU-Finanzierungsbeteiligung des Eisernen Rheins
ausgeschlossen. '

Um die Moglichkeiten einer Finanzierungsbeteiligung der EU zu erhohen, ist eine
Aufnahme des Eisernen Rheins in das EU-Programm der Transeuropidischen Netze
maBgeblich.

Im Jahr 2012 hat Belgien bei der EU im Rahmen des TEN-T Programms eine Férderung
fiir die Reaktivierung des belgischen Teils des Eisernen Rheins im Umfang von 20% der
Gesamtkosten (ca. 8 Mio. Euro) beantragt (2012-BE-24103-P « Part of Priority Project
24). Dieser wurde jedoch mit Hinweis auf den lokalen Bezug und die vergleichbar.
geringe Auswirkung innerhalb der EU sowie die nicht vorhandene prioritire Einigung
des Projekts mit den benachbarten Lindern Deutschland und den Niederlanden
abgelehnt.

Innerhalb des im mehrjihrigen Finanzrahmens von 2007-2013 gewihrten Priority
Project 24, welches die Eisenbahnverkehrsachse ,Lyon/Genova-Basel-Duisburg-
Rotterdam/Antwerpen“ umfasst, ist der Eiserne Rhein unter der Registrierung 2007-
EU24090-S gefiihrt und in Bezug auf die Umsetzungsfragen im Rahmen einer Studie zu
50% von der EU mit 2,63 Mio. Euro gefordert worden (Ende 2009). Auf Basis der
Beurteilung der finanziellen Unsicherheiten bzgl. des Gesamtprojekts und der nicht
vorhandenen Einigung wurde die Férderung nur auf die Durchfithrung der ,preliminary
studies” reduziert.

Eine Unterstiitzung des Eisernen Rheins durch die EU im Rahmen des TEN-T
Verkehrsnetzes ist auch nach der Neugestaltung der Forderrichtlinie nicht gegeben.
Hierzu miisste ggf. eine Neubeantragung durchgefiihrt werden, die jedoch vor dem
Hintergrund der Begriindung der Ablehnung eine deutlich bessere Aussicht hétte, wenn
sowohl Deutschland als auch Belgien und die Niederlande eine Einigung getroffen haben
und moglicherweise einen gemeinsamen Antrag stellen wiirden. Ein gemeinsamer
Antrag von Deutschland und Belgien wire die beste Voraussetzung fiir eine
Anerkennung. Eine Neubeantragung der Aufnahme sowie die erfolgreiche Anerkennung
durch die EU erscheinen jedoch vor dem Hintergrund der bisher erfolgten Ablehnung
des Projekts eher unrealistisch.

Grundsitzlich gilt zu beachten, dass der EU-Anteil einer moglichen Finanzierungsform
i.d.R. nur sehr begrenzt ist. Im Zuge der Neugestaltung der TEN-T im Rahmen der CEF-
Initiative (mehrjahriger Finanzrahmen ab dem Jahr 2014) liegen die maximalen
Fordersatze bei 40% fiir ein grenziiberschreitendes Projekt, 30% fiir Engpasse und 20%
fiir sonstige Projekte mit Gemeinschaftsinteresse.® Fiir -Planungsstudien betrigt der
Forderanteil weiterhin 50%.

Dariiber hinaus gilt zu beachten, dass auch bei erfolgter Anerkennung des Projekts im
Rahmen des TEN-T Verkehrsnetzes eine Férderung durch die EU durchschnittlich nicht
die maximale Forderquoten erreicht. Eine Auswertung der Kommission 2011 zeigte 4,37
Mrd. Euro fiir 95 Bahnprojekte, d.h. 46 Mio. Euro je Projekt und eine durchschnittliche
effektive Forderquote i.H.wv. 14,6% fiir Priorititsprojekte und 21,7% fiir
Prioritdtsprojekte mit Grenziiberschreitung.! Insgesamt wurden im Zeitraum 2007-

18ygl. European Commission (2012), S. 20.
19Vgl. European Commission (2011), S. 44 und 54.
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2013 TEN-T Projekte mit Forderungen i.H.v. 22,4 Mrd. Euro gefordert bei einem
Kostenvolumen von 154 Mrd. Euro und somit zu einem Fordersatz von durchschnittlich
rund 6,8%.

Darlehen der EIB

111.

112,

LGTT

113.

Bei rechtzeitiger Vorbereitung kann angenommen werden, dass ein Vorhaben wie der
Eiserne Rhein prinzipiell finanzierbar wire; die jeweilige Projektentscheidung wird im
Verwaltungsrat unter deutscher Beteiligung getroffen. Als Grundvoraussetzung gilt fiir
ein EIB-Darlehen jedoch di€ wirtschaftliche Tragfahigkeit des Projektes, die vor allem
von der Hohe der zur Verfiigung stehenden Zuschiisse und Garantien abhingt. Die
Erfiillung dieser Grundvoraussetzung stellt derzeit ein erhebliches Hindernis dar.

Fiir die Umsetzung eines Credit-Enhancements fiir Projektanleihen mit Beteiligung der
EIB besteht i.d.R. nicht die Anforderung, dass es sich um ein Projekt im Rahmen der
TEN-T Initiative handeln muss. Durch die aktuelle Verknappung der Mittel fiir den
Zeitraum 2014-2020 ist mittelfristig nicht mit einer Ausweitung der Forderung auf nicht
TEN-T Projekte zu rechnen.

Fiir eine Férderungim Rahmen der LGTT kann folgendes festgestellt werden:

(i) es besteht weiterhin die Anforderung, dass das Vorhaben Teil des TEN-T
Programms sein muss. Es existiert derzeit keine generelle Anwendung als
Finanzierungsinstrument unabhingig vom TEN-T Programm.

(ii) Eine Anpassung der LGTT an die Projektanleihen ist derzeit noch nicht in Aussicht.

(iii) Bei der Umsetzung der LGTT in bisherigen Projekten besteht eine gewisse zeitliche
Verzogerung fiir Banken und Projektsponsoren, um komplexe neue Ideen in die
Finanzierungsstrukturen einzubauen.

Marguerite Fund

114. Der Marguerite Fund umfasst grundsitzlich nur ein geringes Gesamtvolumen und

115.

besitzt daher nicht die Bedeutung anderer EU Finanzierungsformen, wie etwa die CEF-
Mittel fiir die TEN-T Initiativen. Die aus dem Marguerite Fund zur Verfiigung stehenden
Mittel werden nur. als Eigenkapitaleinlage von i.d.R. nicht mehr als 10% des
Projektvolumens gewidhrt und sind daher keine Zuschiisse. Die erforderliche
Kosteniibernahme ist beim Eisernen Rhein nicht sichergestellt.

Fiir eine Finanzierungsforderung durch den Marguerite Fund besteht zwar nicht die
Voraussetzung einer Anerkennung des Projekts innerhalb des TEN-T Kernnetzes, jedoch
muss aufgrund der Vergabekriterien davon ausgegangen werden, dass nur Projekte
gefordert werden, die iiber eine entsprechend hohe Rendite verfiigen und dadurch die

~Eigenkapitaleinlage marktiiblich verzinsen konnen. Der Eiserne Rhein erfiillt diese

Voraussetzung jedoch nicht, da ohne offentliche Zuschiisse kein tragfahiges
Finanzierungskonzept erreicht werden kann.
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3.5. Private Finanzierung

Eine alleinige private Finanzierung kann ayfgrund der geringen Innenfinanzie-
rungsmaoglichkeiten des Projekts durch Trassenentgelte nicht erfolgen. Private
Imvestitionen in das Projekt miissten vielmehr mittels layfenden
Haushaltszuschiissen oder hohen Investitionszuschiissen der dffentlichen Hand
gefordert werden. Eine Mischfinanzierung mit privater Beteiligung im Rahmen
eines PPP ist zwar eine theoretische Diskussionsgrundlage, die neben maglichen
Vorteilen jedoch auch eine grundsdtzliche Einbeziehung - dffentlicher
Finanzierungstrdger bedeuten wiirde.

3.5.1. Darstellung vorhandener Finanzierungsformen

116. Die Einbeziehung privater Unternehmen im Rahmen einer Public Private Partnership
stellt eine weitere grundsétzlich mogliche Finanzierungsmoglichkeit dar. PPP-Modelle
im Fern- und Gliterverkehr, bei dem der private Partner entweder das Verfiigbarkeits-
oder das Auslastungsrisiko tragt, stehen in Deutschland erst am Anfang und wurden
noch nicht fiir eine Strecke mit einem vergleichbar grofen Investitionsvolumen wie dem
Eisernen Rhein realisiert. Die im Ausland durchgefiihrten Projekte im Schienenbereich
machen jedoch deutlich, dass PPP-Modelle grundsitzlich auch bei Neu- und
Ausbauprojekten in der Schieneninfrastruktur erfolgreich angewendet werden kénnen.

117. Das Grundprinzip einer PPP-Finanzierungsvariante lasst sich auch fiir den Eisernen
Rhein beschreiben. Die Ausgestaltung eines PPP-Modells im Bereich des
Schienengiiterverkehrs kann theoretisch vielfiltig umgesetzt werden. Hierbei existieren
einerseits vertikal desintegrierte Modelle, bei denen nur der Ausbau der Infrastruktur
Teil der PPP ist, oder vertikal integrierte Modelle, bei denen die Infrastruktur und der
Betrieb von privater Seite ilibernommen werden. Aufgrund des relativ kurzen
Streckenabschnitts des Eisernen Rheins wire jedoch besonders zu iiberpriifen, ob die
Aufgaben des Infrastrukturbetriebs von einem privaten Partner in wirtschaftlicher
Weise eigenstindig wahrgenommen werden konnen oder ob es wirtschaftlicher wire,
ein benachbartes Eisenbahninfrastrukturunternehmen wie die DB Netz AG hierfiir zu
beauftragen.

118. Bei der Realisierung von Infrastrukturprojekten kann typischerweise zwischen der Vor-
finanzierung der Planungskosten, der Bau(zwischen)finanzierung und der Finanzierung
der Nutzungsphase und der Endfinanzierung unterschieden werden, fiir die jeweils eine
private Finanzierungsvariante geeignet ist.

119. In Bezug auf die der Endfinanzierung zu Grunde liegenden Entgeltstruktur wird im
Wesentlichen zwischen dem Konzessionsmodell und dem Verfiigbarkeitsmodell
unterschieden.

a) Das Konzessionsmodell unterscheidet sich  gegeniiber dem
Verfligbarkeitsmodell in der Art der Kalkulation des Nutzungsentgelts.
Wihrend beim Verfiigbarkeitsmodell der o6ffentliche Auftraggeber ein
Nutzungsentgelt in Abhédngigkeit eines vertraglich definierten Zustands bezahlt,
wird beim Konzessionsmodell dem privaten Partner als Gegenleistung fiir den
Bau und Betrieb der Schieneninfrastruktur kein Entgelt, sondern lediglich eine
Konzession zur Erhebung von Trassenentgelten fiir die Nutzung der
Infrastruktur gewdhrt. Diese Gebiihren zur Refinanzierung der Investitionen
werden beim Konzessionsmodell in der Regel vom privaten Partner in direkter
Beziehung zum Endverbraucher erhoben. Eine weitere Moglichkeit besteht
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darin, dass der o6ffentliche Auftraggeber die Nutzerentgelte z.B. im Rahmen des
Trassenpreissystems selber erhebt und diese dann an den privaten Partner
weiterleitet. Zusitzlich konnen Zahlungen, wie beispielsweise eine
Anschubfinanzierung oder Zuschiisse zum laufenden Betrieb, durch den
offentlichen Auftraggeber erfolgen. Eine zentrale Thematik bei der Realisierung
von nutzerbasierten Finanzierungen im Rahmen des Konzessionsmodells
kommt der Robustheit der Verkehrsprognose zu. Zwar trégt der private
Vertragspartner hierbei typischerweise das Auslastungsrisiko, jedoch kommt es
bei signifikanten Verfehlungen in der Praxis haufig zu Neuverhandlungen und
finanziellen Restrukturierungen, wodurch dem offentlichen Aufgabentriger ein
Teilrisiko verbleibt.

b) Beim Verfiigbarkeitsmodell verpflichtet sich der private Auftragnehmer,
Planung, Bau, Finanzierung und Betrieb eines Schieneninfrastrukturvorhabens
im Auftrag eines 6ffentlichen Auftraggebers durchzufiihren und ihm iiber eine
langerfristige Vertragsdauer zur Verfiigung zu stellen. Als Gegenleistung erhalt
der private Partner ein Verfiigbarkeitsentgelt, das auf Basis der Verfiigbarkeit
der Schieneninfrastruktur und bzw. oder der Qualitdt der vom privaten Partner
erbrachten Leistung gewahrt wird. Das Auslastungsrisiko liegt somit beim
offentlichen Auftraggeber. Das Verfiigbarkeitsentgelt deckt Investitions- und
Betriebskosten sowie Risiko und Gewinn des privaten Auftragnehmers ab. Ein
Beispiel fiir ein Verfiighbarkeitsmodell ist das niederldndische Projekt HSL Zuid,
eines der groBten PPP-Schieneninfrastrukturprojekte in Europa, bei dem die
Leistungen Planung, Bau, Finanzierung und Unterhalt des Bahnoberbaus der
98 Kilometer langen Neubaustrecke zwischen Amsterdam und der belgischen
Grenze an ein privates Konsortium vergeben wurden.

120. Des Weiteren kann eine Unterscheidung in Bezug auf die Beteiligten einer
Projektgesellschaft getroffen werden:

a) Im Betreibermodell werden vom 6ffentlichen Auftraggeber die Aufgaben fiir
die Planung, den Bau und den Betrieb der Schieneninfrastruktur einer privaten
Projektgesellschaft als Vertragspartner iibertragen. Der 6ffentliche
Auftraggeber.ist an der Projektgesellschaft nicht beteiligt und iibernimmt daher
auch keine direkten Risikopositionen. Er kann jedoch iiber die vertraglichen
Vereinbarungen einen gewissen Einfluss ausiiben. Die privaten Gesellschafter
engagieren sich zum einen langfristig mit Eigenkapital in der
Projektgesellschaft. Zum anderen erbringen sie als Subunternehmer der
Projektgesellschaft selbst Leistungen oder vergeben sie an Dritte. Im Bereich
der Schieneninfrastruktur bietet sich als Projektgesellschaft ein Konsortium mit
Unternehmen aus der Bau- und  Ausriistungsbranche sowie
Eisenbahninfrastrukturunternehmen und Finanzinvestoren an.

b) Im Gesellschaftsmodell beteiligt sich der offentliche Auftraggeber als
Anteilseigner an der zu griindenden Projektgesellschaft. Durch diese
Beteiligung hat die oOffentliche Seite grundsétzlich die Moglichkeit iiber ihre
Rechte als Gesellschafter Einfluss auf die Leistungserstellung und die
Entscheidungen des Privaten auszuiiben. Im Schieneninfrastrukturbereich
kann dies von der offentlichen Hand gewiinscht sein, um z. B.
verkehrspolitische Entscheidungen in das Projekt einfliefen lassen zu konnen.
Ein Gesellschaftsmodell kann z. B. aufgrund der politischen Umsetzbarkeit eine
PPP-Moglichkeit darstellen. Nachteile ergeben sich durch die nicht mehr klar
abgrenzbare Risikozuweisung zwischen privatem und oOffentlichem
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121.

122.

123.

124.

125.

126.

Vertragspartner. Alternativ zur Beteiligung an der Projektgesellschaft besteht
fiir den offentlichen Vorhabentriger die Moglichkeit, sich die aus seiner Sicht
erforderlichen Informations-, Kontroll-, Mitwirkungs- und/oder Eingriffsrechte
durch eine entsprechende Strukturierung der Vertrage auf schuldrechtlicher
Basis zu sichern, ohne dass eine gesellsthaftsrechtliche Verflechtung mit dem
privaten Auftragnehmer erforderlich ist.

Die folgende Abbildung zeigt die prinzipielle Grundstruktur der Bildung einer PPP-
Gesellschaft, die durch die unterschiedlichen Finanzierungstriager geférdert werden
konnte:

Private
Gesellschafter

Kapital & Fachpersonal

PPP-Gesellschaft

Nicht verfiigbar:
EIU EU Férderung
(TEN-TZuschuss
Betrieb der Schieneninfrastrukiur oder LGTT der EIB)

Pachtvertrag Grundstiicke

Abbildung 8: Grundstruktur eines PPP-Modells

Prinzipiell stiinden der PPP-Projektgesellschaft somit derzeit lediglich anteilige
Finanzierungsmittel aus den Trassenentgelten sowie den privaten Kapitaleinlagen und
den Zuschiissen der offentlichen Hand zur Verfiigung. Eine EU-Forderung bzw. EU-
Kreditgarantien kdmen nicht in Frage. Die Eisenbahnverkehrsunternehmen (EVU)
wiirden der PPP-Gesellschaft die Trassenentgelte entrichten.

Als Finanzierungsform bieten sich theoretisch auch Projektanleihen einer
Projektgesellschaft an, die von privaten Investoren getragen werden konnten. Um die
Kapitalkosten der Projektgesellschaft zu reduzieren, konnten offentliche Garantien fiir
die Zwischenfinanzierung iiber den Markt mit Darlehen ausgebracht werden. Hierbei
konnte die EIB (oder auch die NRW Bank) einen nachrangigen Schuldtitel iibernehmen,
um die Projektanleihe in ein besseres Rating zu heben (,Credit Enhancement) und so
fiir mogliche Investoren der Projektanleihe attraktiv zu machen.

Als Erginzung hierzu konnten die EIB oder die NRW-Bank Kreditgarantien bzw.
Ausfallbiirgschaften iibernehmen. Durch eine Landesbiirgschaft kénnte bspw. der
Zeitraum iiberbriickt werden, bis zu dem eine Bundesfinanzierung realisiert werden
kann.

Als mogliche PPP-Teilnehmer kommen neben Infrastrukturinvestoren, Bau- und
Betreiberfirmen auch die direkt von der Schieneninfrastruktur profitierenden
Gesellschaften und Unternehmen in Frage, wie etwa der Hafen Antwerpen und dort
ansissige Logistikunternehmen.

Die Verfiigbarkeit von Krediten privater Unternehmen kann durch verschiedene
Moglichkeiten ergénzt werden, um so zu einer Verbesserung des Finanzierungsangebots
im Rahmen von PPP-Modellen zu gelangen. Diese werden nachfolgend aufgezeigt:

a) Biirgschaften zur Kreditaufnahme: Der 6ffentliche Aufgabentriger
kann die Vorhabenfinanzierung des privaten Vertragspartners durch
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127.

b)

c)

d)

das Einbringen von Sicherheiten in Form von Biirgschaften
unterstiitzen. Hierbei {ibernimmt der offentliche Aufgabentrager die
Kreditausfallrisiken gegeniiber dem Kreditgeber. Im Gegensatz zu
offentlichen Zuschiissen iibernimmt der private Vertragspartner
dabei die Verantwortung fiir das Aufbringen der fiir die Bauphase
erforderlichen Finanzmittel. Dadurch kann zusitzliche Transparenz
geschaffen werden, die der 6ffentlichen Hand bei einer moglichen
spateren VerauBerung der Infrastruktur ein hoheres MaB an
Flexibilitat bietet.

Garantien zur Kreditaufnahme: Der offentliche .Sektor kann
Finanzierungsgarantien fiir ein privates Unternehmen ausstellen,
um diesem die Finanzierung am Kapitalmarkt zu ermoglichen.
Hiermit kann die Finanzierung auch bei Kosteniiberschreitungen
abgesichert werden, da die offentliche Hand die entsprechende
Finanzierungsliicke {ibernimmt. Der Kreditgeber kann sich folglich
auf das Rating der offentlichen Hand beziehen, wodurch grofiere
Finanzierungssummen und giinstigere Konditionen maéglich werden.
Der offensichtliche Nachteil fiir die offentliche Hand bei dieser
Struktur ist der geringere Risikotransfer.

Vereinbarung von Meilenstein-Zahlungen wahrend der Bauphase:
Vertraglich vereinbarte Zahlungen in der Bau- und Errichtungsphase
der Infrastruktur verringern den Finanzierungsbedarf des privaten
Vertragspartners. Diese Art der Finanzierungsunterstiitzung findet
haufig im Rahmen von Konzessions- und Verfiigbarkeitsmodellen in
PPP-Projekten Anwendung, um fehlende operative Einnahmen der
Bauphase zu iiberbriicken. Die Zahlungen sollten sich in Form von
Meilenstein-Zahlungen am Baufortschritt orientieren, um eine
Uberzahlung des privaten Vertragspartners auszuschliefen.

Baufinanzierung durch den  oGffentlichen  Sektor: In
Infrastrukturprojekten mit einem auBergewohnlichen, noch nicht
am Markt etablierten Risikoprofil, kann der Kapitalbedarf oftmals
nicht durch den privaten Sektor abgedeckt werden. In diesen Fillen
empfiehlt es sich, dass der offentliche Sektor die Finanzierung der
Bauphase iibernimmt, mit dem Ziel, das Projekt nach Abschluss der
Bauphase zu refinanzieren oder zu veriufBern. Hierbei konnen
zumindest teilweise Finanzierungskosten durch Verkaufserlése der
fertiggestellten  Infrastruktur zuriickgezahlt werden, wenn
wesentliche Risiken mit Abschluss der Bauphase beseitigt oder
zumindest signifikant reduziert werden konnten und damit
Investoren ein groBeres Interesse an dem Projekt zeigen.

Fiir die Erstattung von Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen im Betrieb nach erfolgter
Bauphase existiert eine mogliche Finanzierungsquelle fiir nicht bundeseigene
Eisenbahnen. Das Schienengiiterfernverkehrsnetzforderungsgesetz (SGFFG) ist - bei
entsprechenden Schieneninfrastrukturen relevant. Der Bund fordert mit diesem Gesetz
Ersatzinvestitionen der offentlichen nicht bundeseigenen Eisenbahninfrastruktur, die
"dem Schienengiiterfernverkehr dienen. Ziel ist es, Redundanzen und zusétzliche
Kapazititen fiir den Schienengiiterfernverkehr zu schaffen und den Verkehrsnutzen der
Schieneninfrastruktur der Eisenbahnen des Bundes zu verstirken. Antragsberechtigt
sind Unternehmen, welche die offentliche Eisenbahninfrastruktur betreiben. Die
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Finanzierung erfolgt mit nicht riickzahlbaren  Baukostenzuschiissen als
Anteilfinanzierung im Wege der Projektforderung. Der Bund finanziert im Rahmen der
zur Verfiigung stehenden Haushaltsmittel einen Anteil von 50% der Investitionen in den
Ersatz der nach § 1 Absatz 4 SGFFG forderfahigen Schienenwege der 6ffentlichen nicht
bundeseigenen Eisenbahnen, sofern die Gesamtfinanzierung sichergestellt ist. Es
werden jedoch nicht mehr als 50% der zuwendungsfahigen Investitionen finanziert, die
sich aus der mit dem Antrag vorzulegenden aufgegliederten Berechnung ergeben.z° Die
Strecke des Eisernen Rheins erfiillt insbesondere als Verbindung zwischen Antwerpen
und Deutschland bzw. Osteuropa die Anforderung an die Voraussetzung als
Fernverkehrsstrecke. Eine Erstattung von Kosten im Rahmen von Neubaustrecken ist
durch das SGFFG jedoch nicht vorgesehen; es konnte aber bei Vorliegen der
Voraussetzungen zu Forderungen wihrend der Betriebszeit kommen

Erfahrungen aus internationalen Projekten

128.

129.

Channel Tunnel Rail Control | e Gesamtkosten: 7.360 Mio. Euro
Link (CTRL)/High Speed 1 e Zunichst privat finanziert
(HS1); GroBbritannien e Zwei finanzielle Umstrukturierungen aufgrund von

Die Resultate der PPP im Schienensektor zeigen ein uneinheitliches Bild. Zwar sind in
den letzten Jahren verstirkt PPP Projekte angestoBen worden, eine abschlieBende
Beurteilung der PPP Projekte ist aufgrund der unterschiedlichen Erfahrungen aber nur
schwer moglich. Laut einer Studie iiber 27 PPP weltweit, von denen 16 in Europa
umgesetzt wurden, konnen jedoch einige Trends bzw. Risiken festgestellt werden:2!

e Uberwiegend technischer und betrieblicher Erfolg, héhere Wahrscheinlichkeit des
Projektabschlusses / der Fertigstellung innerhalb des Zeitrahmens und Budgets.

e  Mehrheitlich und zunehmend Umsetzung von Verfiigbarkeitsmodellen gegeniiber
verkehrsabhiangigen Konzessionsmodellen.

e Niedrige Selbstfinanzierungsraten, die auch durch PPP nicht aufgehoben werden
konnten, offentliche Zuschiisse sind erforderlich.

e In den meisten Fillen musste die Offentliche Hand zur
Finanzierungsunterstiitzung eingreifen.

e Insbesondere bei den Konzessionsmodellen fiihren Uberschiatzungen der
erwarteten Verkehrsstrome / Trassennutzung / Auslastung oftmals zu finanziellen
Schwierigkeiten der Projektbetreiber.

Nachfolgend sind die Eckdaten einiger internationaler Schieneninfrastrukturprojekte
aufgefiihrt, um einige Erfahrungswerte, typische Finanzierungsstrukturen und mogliche
Herausforderungen aufzuzeigen.

Projekt Beschreibung der Nutzerfinanzierung

Bedenken hinsichtlich Einnahmenprognosen (Bau wurde
jedoch fristgerecht und innerhalb des Budgets erstellt)
o Staatliche Sicherheiten fiir 4,45 Mrd. Euro, um die

20 ygl. §2 SGFFG.
21 ygl. Dehornoy (2012)
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Finanzierung am Kapitalmarkt zu ermoglichen

e 2004: Platzierung von Schuldscheindarlehen i.H.v. 1,48
Mrd. Euro, welche durch zukiinftige Erlose aus
Verfiigbarkeitsentgelten besichert waren

Aufgrund steigender Auslastung und Ertrigen aus
Verfiigbarkeitsentgelten konnte die Betriebs- und
Besitzkonzession iiber 30 Jahre durch die 6ffentliche Hand
imJahr 2010 fiir rd. 2,5 Mrd. Euro verkauft werden.

Alta Velocidad Espafiola
(AVE); Spanien

¢ Baukosten 18-20 Mrd. Euro

e 65-75% des Finanzierungsbedarfs konnte dirch EU-

"~ Mittel gedeckt werden (Struktur- und Kohisionsfonds,
FEDER und Darlehen der EIB)

Restliche Mittel wurden durch den o6ffentlichen Sektor und
Kreditinstitute erbracht, nur ein geringer Anteil durch
Projektfinanzierung.

Treno Alta Velocita (TAV);
Italien

¢ Rd. 30% des Projektes sind direkt 6ffentlich finanziert

¢ Rd. 45% der Finanzierung wurden durch offentliche
Sicherheiten hinterlegt (garantierte Nutzerentgelte zur
Finanzierungstilgung)

Restliche Mittel wurden durch Schuldscheindarlehen
gedeckt.

Rede de Alta Velocidade
(RAVE); Portugal

Streckenabschnitte: Lissabon-Madrid, Porto-Vigo und

Lissabon-Porto:

¢ Gesamtkosten 7,5 Mrd. Euro

¢ Operative Ertrage konnen je nach Abschnitt bis zu 35%
des Finanzierungsbedarfs decken

¢ Rd. 20% durch EU-Mittel finanziert

Offentliche Hand trigt rd. 18% der Bauzwischenfinanzierung
und 25% der Finanzierung wiahrend der Nutzungsphase.

' Shinkansen; Japan

e Urspriingliche Finanzierung wurde zu 66% durch
- Staatsdarlehen und zu 33% durch kommunale
Aufgabentriger getragen

Die Privatisierung nach der Bauphase erhielt
Finanzierungsunterstiitzung des Staates (geschitzt 30%).
Betreibergesellschaften brachten eigene Mittel auf und
wurden bei rd. 30% der Finanzierung durch kommunale
Aufgabentriger unterstiitzt. Zusitzlich wurden Darlehen
eines mit Privatisierungserlosen initiierten Fonds zur
Finanzierung der Baukosten eingebracht, die
Darlehenstilgungen erfolgen aus operativen Ertrigen.

High-Speed-Line-Zuid (HSL-

¢ Gesamtkosten wurden auf iber 7,2 Mrd. Euro geschatzt
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Zuid); Niederlande

e Der oOffentliche Endfinanzierungsanteil wird -auf 85%
geschitzt, der private auf 15%, welcher hauptsichlich
dureh Nutzerentgelte erbracht werden soll

e Die wesentliche Bauzwischenfinanzierungsquelle des
privaten Sektors ist Infraspeed, ein PPP welches mit Hilfe
eines Bankenkonsortiums (einschlieBlich EIB) rd. 1,0
Mrd. Euro an Finanzierungsmitteln aufbringen konnte

o Besonderes Merkmal ist die getrennte Realisierung von
Unter- und Oberbau der Schieneninfrastruktur. Der
Unterbau umfasst simtliche Ingenieurbauwerke, wie
Tunnel, Briicken, Viadukte sowie Griindungen und die
feste Fahrbahn. Der Oberbau beinhaltet den Fahrweg

inkl. Gleisarbeiten, Larmschutzwinden,
eisenbahntechnische Ausriistung wie
Fahrstromversorgung, Oberleitung, Signaltechnik

(ETCS), Telekommunikation und Gesamtintegration.

e Der PPP-Vertrag umfasst sowohl die Entwurfs- und
Ausfiihrungsplanung, die Errichtung des Oberbaus, seine
Finanzierung sowie dessen Unterhalt, Verwaltung und
Fahrwegbetrieb. '

Train a grande vitesse (TGV);
Frankreich

Strecke Bretagne — Pays de la Loire:

e Kostenrd. 3,1 Mrd. Euro

¢ Finanzert zu je einem Drittel durch die 6ffentliche Hand
auf Landes- und regionaler Ebene sowie durch den
staatlichen Betreiber des franzosischen Schienennetzes
RFF. Keine direkte Finanzierung durch den privaten
Sektor

e Nach ersten Umsetzungserfolgen konnten einige neue
Streckenabschnitte als PPP, meist in Form des
Verfiigbarkeitsmodells, vergeben werden

North-South HSR; Taiwan

e Baukosten rd. 18 Mrd. Euro

e Urspriinglich  projektiert = mit  einer = privaten
Bauzwischenfinanzierung von 80% (unterstiitzt durch
offentliche Sicherheiten) und einer Endfinanzierung
durch operative Ertrage

Aufgrund deutlicher Verluste der Betriebsgesellschaft im
Jahr 2009 wurde das Projekt finanziell restrukturiert, wobei
der offentliche Sektor nun einen deutlichen Anteil der
Endfinanzierung tragt

TGV-
Hochgeschwindigkeitsstrecke
zwischen Tours und
Bordeaux; Frankreich

Ein derzeit noch im Bau befindliches Infrastrukturprojekt,
bei dem ein PPP-Finanzierungsmodell umgesetzt wird, ist
die franzosische TGV-Hochgeschwindigkeitsstrecke zwischen
Tours und Bordeaux. Es handelt sich hierbei um die langste
im Rahmen einer Offentlich-privaten Partnerschaft
finanzierte Hochgeschwindigkeitsstrecke in Europa. Der
Vertrag mit 50 Jahren Laufzeit und 7,8 Mrd. Euro
Gesamtinvestition umfasst die Finanzierung, die Planung,
den Bau, den Betrieb und die Instandhaltung der Strecke.
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r

Die Konzessionsnehmerin LISEA wird tber die von
Hochgeschwindigkeitszugbetreibern  zu  entrichtenden
Nutzungsentgelte auf der neuen Strecke vergiitet. Ihr
Finanzierungsbeitrag betréagt 3,8 Mrd. Euro und gliedert sich
wie folgt:22

e 772 Mio. Euro Eigenmittel der LISEA-
Gesellschafter, die durch Geschaftsbanken und
die Europiische Investitionsbank vorfinanziert
werden

e 1,060 Mrd. Euro staatlich verbiirgte Bankkredite
e 612 Mio. Euro nicht verbiirgte Bankkredite

e 757 Mio. Euro aus dem von der Caisse des Dépots
verwalteten Sparfonds mit RFF Biirgschaft

e 400 Mio. Euro staatlich verbiirgtes EIB-Darlehen
e 200 Mio. Euro nicht verbiirgtes EIB-Darlehen

Die Europaische Investitionsbank finanziert insgesamt 1,2
Mrd. Euro, einschlieBlich vorrangigen Krediten, einem
Zwischenkredit fiir den Eigenmittelanteil und einer
LGTT-Garantie. Bei dieser Finanzierung kommt der
Staatsgarantie-Mechanismus des franzosischen Staats
zum Tragen, der im Rahmen des 2009 verabschiedeten
Konjunkturpakets zur Forderung vorrangiger PPP-
GroBprojekte eingerichtet wurde. Der Finanzierungsplan
der Konzession umfasst auBerdem eine Subvention aus
offentlichen Mitteln von rund 3 Mrd. Euro, die vom
franzosischen Staat, den an der Finanzierung beteiligten
Gebietskorperschaften und der Europdischen Union
beigebracht werden, sowie einen Beitrag von RFF von
ungefihr 1 Mrd. Euro.

3.5.2. Projektphasen

130. Eine private Finanzierungsbeteiligung beim Bau und Ausbau von Schienenwegestrecken

131.

132.

133.

kommt prinzipiell fiir alle drei Projektphasen in Betracht.

Fiir die Planungsphase ist jedoch zu beriicksichtigen, dass die Ubernahme von
Planungsrisiken in der Regel nicht wirtschaftlicher zu gestalten ist, als die Ubernahme
der Planungsrisiken durch die 6ffentliche Hand. Vielmehr verlangen private Investoren,
die das Risiko von Planungsverfahren iibernehmen miissen, erhohte Risikozuschlage, da
der Ausgang der Verfahren meist sehr ungewiss ist und die Risiken von privaten
Unternehmen nicht effizienter kontrolliert werden konnen als von offentlichen
Finanzierungstrigern. Eine friilhe Einbindung von privaten Unternehmen in den Dialog
kann aber das Schnittstellenrisiko zwischen der Planungsphase und der Bauphase
erheblich reduzieren.

Eine Trennung von Bau und Betrieb im Rahmen verschiedener Finanzierungsmodelle
seitens unterschiedlicher privater Beteiligter ist prinzipiell moglich.

Die Realisierung einer InfrastrukturmaBnahme im Rahmen einer PPP schliefit jedoch
i.d.R. neben der Bauleistung auch die Betriebsleistung mit ein. Eine Trennung dieser

22ygl. LISEA (2013) und VINCI (2011).
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134.

Phasen wiirde dazu fiihren, dass bei einer fehlerhaften Bauausfiihrung ein erhebliches
Schnittstellen- und damit schwer kontrollierbares Kostenrisiko in der ‘Betriebsphase
auftreten kornte, das u.U. von der offentlichen Hand iibernommen werden miisste.
Vielmehr ist zu beriicksichtigen, dass die Effizienzgewinne, die eine private Beschaffung
einer InfrastrukturmaBnahme gegebenenfalls heben kann, in der Regel durch die
Anwendung einer Lebenskostenzyklusbetrachtung erfolgen.

Die Betriebsphase konnte durch die oben dargestellten Konzessions- oder
Verfiigbarkeitsmodelle von privater Seite gestaltet werden. In beiden Fillen kdmen
langfristige Vertragszeitriume zum Einsatz, um die entstandenen Investitionskosten auf
Basis der oben genannten Modelle refinanzieren zu konnen.

3.5.3. Bewertung

135.

136.

Die Beteiligung privater Unternehmen an der Finanzierung des Eisernen Rheins wire
prinzipiell moglich. Es ist jedoch festzustellen, dass aufgrund des im Verhaltnis zu den
Gesamtkosten niedrigen Niveaus der zu erwartenden Trassenentgelte, nur ein kleiner
Teil der Finanzierung von privater Seite ohne Refinanzierung durch offentliche
Zuschiisse getragen werden kann. Fiir den verbleibenden Teil wiaren Zuschiisse in Form

von laufenden Zahlungen aus dem Haushalt oder einmalige Investitionszuschiisse
erforderlich.

Es ist daher unrealistisch, dass es zu einer reinen privaten Finanzierung kommen kann.
Stattdessen wire eine Mischfinanzierung realistischer, bei der die unterschiedlichen
Finanzierungstriger der offentlichen Hand und private Unternehmen jeweils einen Teil
der Finanzierungssumme stellen wiirden. Da eine Beteiligung des Bundes bereits fiir die
konventionelle Finanzierung derzeit als sehr unwahrscheinlich bewertet wurde, kann
auch davon ausgegangen werden, dass der Bund nicht Teil einer Mischfinanzierung zur
Finanzierung der As2-Variante wire. Die folgende Abbildung zeigt den maximal
anzunehmenden Beitrag zur Gesamtfinanzierung durch die Trassenentgelte im
Verkehrsszenario C (82 Ziige pro Tag), wobei erkennbar ist, dass keine ausreichend
hohe Finanzierungssumme erreicht werden kann:
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Moglicher Finanzierungsanteil
durch Trassenentgelte in Mio. Euro

39
7%
516
93%
s Trassenentgeite {30 Jahre) Fehibetrag

Abbildung 9: Ubersicht des derzeit moéglichen Finanzierungsanteils bei einer
Gesamtfinanzierungssumme von 555 Mio. Euro sowie dem Verkehrsszenario
C (82 Ziige pro Tag).

137. Grundsitzlich bestehen im Rahmen von PPP-Modellen in den jeweiligen Projektphasen
Moglichkeiten zur Einbindung von privaten Finanzierungstrigern. Dies ist als
Erfahrungswert aus den bisher umgesetzten PPP-Projekten in der Schieneninfrastruktur
zu belegen.

Anhand der umgesetzten Projekte und deren Charakteristika konnen einige
Erfahrungswerte abgeleitet werden, die insbesondere erkennen lassen, dass Projekte
dann erfolgreicher sind, wenn es sich um separate Infrastrukturvorhaben, wie bspw. die
Strecken eines Flughafen-Zubringers oder Hochgeschwindigkeitstrassen ohne eine
Einschriankung durch bestehende Netze und deren Anforderungen und technischen
Vorgaben, handelt. Die erforderliche Anbindung des Eisernen Rheins an das Netz der
Deutschen Bahn AG bietet diese Erfolgsfaktoren jedoch nicht.

Zudem ist festzustellen, dass fiir das Vorhaben des Eisernen Rheins aufgrund der
gegebenen Rahmenbedingungen theoretisch nur eine sehr geringe private
Finanzierungsbeteiligung moglich wire. Ausschlaggebend fiir diese Bewertung sind die
folgenden Risikofaktoren:

a) Politisches Risiko: Aufgrund der weitreichenden Bedeutung des
Infrastrukturprojekts Eiserner Rhein ist eine nationale und internationale
Abstimmung auf politischer Ebene erforderlich. Sowohl die politische
Zustimmung als auch die offentliche Akzeptanz des Projektes erfordern i.d.R.
langwierige Entscheidungsprozesse. Die eventuell erforderlich werdenden
Anpassungen des Projektes fiithren auf Seiten des privaten Finanzierungstragers
zu hoheren Kosten der Risikolibernahme.

b) Risiko der Kostenplanung aufgrund technischer und organisatorischer
Komplexitat: Das Risiko einer zu niedrig eingeschétzten Kostenplanung liegt in
der Komplexitit des Projekts sowohl in Bezug auf die Organisation als auch die
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c)

d)

e)

g)

technischen Aspekte. Dariiber hinaus besteht aufgrund des Projektvolumens
und der angestrebten langen Laufzeit eine hohe Planungsunsicherheit, die
moglicherweise zu einer Kostenneubewertung fiihrt und im Rahmen von
Nachverhandlungen ein erhebliches finanzielles Risiko darstellt.

Prognose der Verkehrsentwicklung und Streckenauslastung: Dieses Risiko
besteht insbesondere bei einer Umsetzung von Konzessionsmodellen fiir den
privaten Finanzierungstriger, wobei eine zu hohe Verkehrsprognose zu einer
verringerten Einnahmesituation fiihrt. Dieses Defizit wurde bei zahlreichen
PPP-Projekten durch eine Verlingerung der Konzession oder eine
Unterstiitzung durch die oOffentliche Hand ausgeglichen. In einem
Verfiigbarkeitsmodell wire die Ubernahme des Verkehrs-/Auslastungsrisikos
im Vorhinein durch die 6ffentliche Hand zu gewéhrleisten. Sollte sich das Land
NRW bereits an der PPP-Projektgesellschaft beteiligen, wire die Ubernahme
des Einnahmerisikos durch das Land NRW notwendig, wenn die
Verkehrsprognose nicht erreicht werden kann.

Geringe Moglichkeit der Refinanzierung durch Trassenentgelte: Wie zuvor
dargestellt, betragen die erzielbaren Trassenentgelte fiir die Strecke des
Eisernen Rheins aufgrund der Nutzungscharakteristik nur einen geringen
Anteil der Gesamtfinanzierungssumme, so dass eine Refinanzierung nur zu
einem geringen Teil moglich ist.

Kapitalintensitat: Aufgrund des Projektumfangs ist die Kapitalintensitat
entsprechend hoch. Dies erfordert zum einen groBere private Konsortien, bei
denen auch die Interessenslage schwieriger abzustimmen ist, zum anderen gilt
zu beachten, dass eine Kostensteigerung fiir Schieneninfrastrukturprojekte aus
Erfahrungswerten z.T. erheblich ist (s.0.). Privates Kapital stellt in PPP-
Projekten ein Instrument dar, das die Durchsetzung der vertraglich
vereinbarten Risikoallokation sicherstellt. Aus Sicht der 6ffentlichen Hand kann
so eine Absicherung gegen eine Nicht- oder Schlechtleistung des Betreibers
bewirkt werden. Die Hohe der privaten Projektbeteiligung diirfte nicht
vollstindig das Risiko der offentlichen Hand abdecken. Die hierfiir
erforderliche private Kapitalbereitstellung, die auch mogliche Folgeschdden
einer Schlechtleistung beriicksichtigen miisste, wére in der Regel sehr hoch und
ging aufgrund der Risikoaversion privater Wirtschaftssubjekte mit hohen
Kapitalkosten der Risikolibernahme einher.

Evtl. ungiinstige Anreizsituation: Bei einer Reduktion des privaten
Kapitalanteils nehmen die Kosten der Risikolibernahme infolge einer
Kapitalbereitstellung der offentlichen Hand ab. Zum anderen gingen jedoch
auch die Anreize auf privater Seite zuriick, Verluste zu verhindern bzw. zu
begrenzen. Insofern stiege die Wahrscheinlichkeit an, dass Verluste des
Betreibers aufgrund von Mehrausgaben oder Mindereinnahmen gegeniiber dem
Planfall von Seiten der 6ffentlichen Hand ausgeglichen werden miissen.23

Schlechteres Kreditrating: Die private Finanzierung ist gegeniiber der
offentlichen aufgrund geringerer Sicherheiten und niedrigerer Ratings mit
schlechteren Finanzierungskonditionen behaftet. Die Liquiditdts- bzw.
Risikomargen sind gemaB allgemeiner Diskussionen mit den beteiligten Banken
und Fremdkapitalgebern zu klaren. Die Risikomarge spiegelt das individuelle
Ausfallrisiko eines Darlehens wider, sie ist somit projekt- bzw.

23 Vgl. Beckers et al. (2010), S.31.
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138.

139.

140.

141.

142.

schuldnerspezifisch. Spitere Abweichungen sind in Abhingigkeit der

Bonitidtsbewertung des Darlehensnehmers, der gewihlten
Finanzierungsstruktur und der allgemeinen Lage an den Finanzmirkten zu
beriicksichtigen.

Beziiglich der Verwendung von Projektanleihen fiir eine Finanzierung eines PPP ist zu
beachten, dass bisher in Deutschland PPP fast ausschlieflich iiber Bankdarlehen
finanziert worden sind. Eine Anleihefinanzierung stellt somit einen wesentlichen neuen
Schritt dar, der auch aufgrund fehlender Erfahrungswerte ein gewisses Risiko birgt.
Anleihen sind iiblicherweise auf einen langfristigen Zeitraum ausgelegt, wie dies auch
der Laufzeit einer moglichen PPP-Projektgesellschaft fiir den Eisernen Rhein
entsprechen wiirde.

Gegeniiber einer Bankfinanzierung kann die Finanzierung iiber eine Anleihe deutlich
giinstiger sein und somit zu einer verbesserten Werteinschitzung des PPP-Projekts
fiihren. Die Anleihe erfordert eine Kreditbewertung von A- oder héher. Da PPP-Projekte
iiblicherweise so strukturiert sind, dass sie ein BB+ oder BBB- erreichen, sind
Instrumente zur Kreditverbesserung (credit enhancement) i.d.R. einzusetzen, wie bspw.
die EU project bond initiative oder Landesbiirgschaften.

Die Transaktionsgrofe einer Anleihefinanzierung ist aufgrund des Investoreninteresses
sowie der Transaktionskosten und Komplexitit nur fiir PPP einer gewissen Grofe
geeignet, so dass das Anleihevolumen iiber 100 Mio. Euro betragen sollte. Dies ist auch
fiir eine Anwendung beim Eisernen Rhein gegeben.

Die Emission der Anleihe erfolgt zum einen unter erheblichen Vorbereitungskosten, die
durch die Bewertung der Anleihe, der Platzierung und Bekanntmachung, sowie der
rechtlichen Ausgestaltung bei einer 6ffentlichen Platzierung am Anleihemarkt entstehen
wirden. Zum anderen besteht eine gewisse Unsicherheit bzgl. des erreichten
Anleihepreises, der erst bei der finalen Ausgabe feststeht. Da der Anleihepreis erst nach
endgiiltiger Veroffentlichung feststeht und marktgetrieben ist, besteht ein Risiko der
Preisfluktuation zwischen ,final offer” und ,financial close“. Dies verursacht auch eine
erschwerte Vergleichbarkeit gegeniiber einer Bankfinanzierung. Beide Aspekte erfordern
eine umfassende Expertenberatung in Bezug auf die Gestaltung, die Ausgabe und die
Dokumentation der Anleihe, um die aufgezeigten Risiken zu beachten.

Es ist zu erwarten, dass geeignete PPP-Modelle aufgrund ihrer strikten Zeit- und
Kostenvorgaben die erfahrungsgemaif auftretenden Kostensteigerungen reduzieren oder
zumindest stark begrenzen konnen. Allgemein kann fiir einen PPP-Ansatz im Bereich

-der Bahninfrastruktur jedoch geschlussfolgert werden, dass grundsitzlich nur ein

begrenztes Potential zur Erzielung von Kosteneffizienz erreicht werden kann. Des
Weiteren bestehen sowohl Vor- als auch Nachteile, die anhand einzelner Bereiche
aufgezeigt werden konnen. Dies umfasst u.a. folgende Aspekte:24

a) Die Leit- und Sicherungstechnik sollte aufgrund der Schnittstellendefinition im
Bahnnetz, dem Verlust von Skaleneffekten wund der geringen
Wettbewerbsintensitit generell nicht in ein PPP-Projekt einbezogen werden.

b) Der PPP-Ansatz birgt insbesondere fiir die Erstellung von Ingenieurbauwerken
(Tunnel, Briicken) in der Bahninfrastruktur erhebliche Risiken, die aus den
Schwierigkeiten der vertraglich zu klirenden Bewertung der Substanzqualitit
resultieren. Zudem liegt hier ein hohes geologisches Risiko vor, welches sich

24vgl. Beckers et al. (2010), S.69.
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c)

d)

e)

g

sowohl auf die Bau- als auch auf die- Wartungs-und Instandhaltungskosten
bezieht.

In diesem Zusammenhang ist es entscheidend, dass der Betreiber ein Interesse
(u.U. vertraglich vereinbart) an einer Lebenszykluskostenoptimierung hat, so
dass entsprechende Erhaltungsstrategien die Substanzqualitit der
Bahninfrastruktur sicherstellen. Das Vorliegen eines Verfiigbarkeitsmodells
reduziert im Rahmen der Vertragslaufzeit das Risiko der 6ffentlichen Hand. Es
besteht jedoch unter Umsténden ein erheblicher Aufwand, die verschiedenen
Risikoauspragungen fiir die Erhaltungs- und Betriebsphase der zu erwartenden
Kostenwirkungen auch nach der Vertragslaufzeit zu beriicksichtigen. Zum
Vertragsende besteht das Problem, die Substanzqualitit der Infrastruktur zu
bewerten und hierfiir eine geeignete Methode anzuwenden, die in den
Vertragen zu vereinbaren ist.

PPP-Projekte konnen bzgl. der Betriebs- und Unterhaltungskosten auf
zweifache Weise vorteilhaft sein. Zum einen setzen sie dem Betreiber einen
starken Anreiz, das Projekt von den Folgekosten her zu planen und zu errichten.
Zum anderen bindet der PPP-Vertrag die notwendigen Unterhaltungsmittel an
das Projekt. Unterhaltungsriickstdnde und schleichender Werteverzehr werden
damit nahezu ausgeschlossen. Hierdurch ergeben sich maBgebliche
Kosteneinsparungspotentiale.

Es erscheint auch vor dem Hintergrund der empirischen Ergebnisse und o.g.
Beispiele plausibel, dass gegeniiber dem konventionellen Ansatz zumindest in
den ersten Projektjahren eine hohere Kostensicherheit erzielt werden konnte
und in der Bauphase eine deutlich geringere Differenz zwischen geplanten
Kosten und den realisierten Kosten auftritt.2s

Beziiglich der erreichbaren Projekttransparenz besteht iiberwiegend die
Ansicht, dass der PPP-Ansatz hierbei erfolgreicher anzuwenden ist, da fiir die
offentliche Hand als Besteller wie auch fiir die Unternehmen der
Projektgesellschaft die Verantwortung dezentralisiert ist und die Organisation
jeweils tiberschaubar bleibt.

Ein zweiter Erfolgsfaktor kann der Ausschreibungswettbewerb sein, mit dem
der Anbieter des besten Preis-Leistungs-Verhiltnisses iliber den gesamten
Lebenszyklus eines Projekts hinweg ermittelt wird.

143. Ein Betrieb der Schieneninfrastruktur des Eisernen Rheins durch eine private
Betriebsgesellschaft wire jedoch fiir Deutschland eine neue Konstellation, deren
spezielle Risiken im Detail nicht mit Erfahrungswerten abgeschitzt werden konnen.

144.

Eine separate Betriebsfiihrung fiir den relativ kurzen Streckenabschnitt des Eisernen
Rheins durch ein eigenstindiges privates Unternehmen scheint vor dem Hintergrund
fehlender GroBenvorteile unrealistisch (keine Skaleneffekte erzielbar).

25Vgl. Beckers et al. (2010), S. 48.
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145.

146.

147.

148.

149.

150.

151.

Im Rahmen des vorliegenden  Gutachtens wurden die folgenden
Finanzierungsmoglichkeiten fiir den Eisernen Rhein untersucht:

a) Konventionelle Finanzierung durch den Bund mittels BSWAG-Zuschiissen

b) Vor- und Zwischenfinanzierung der Planungs- und alternativ auch der
Bauphase durch das Land NRW

¢) Finanzierung durch die EU
d) Finanzierung durch private Dritte
Im Folgenden werden die Ergebnisse des Gutachtens zusammengefasst:

BSWAG

Da der Bund bis zum jetzigen Zeitpunkt keine Bereitschaft gezeigt hat, die vom Land
favorisierte A52-Trasse zu finanzieren, ist eine zeitnahe Realisierung des Eisernen
Rheins durch eine konventionelle Finanzierung im Rahmen des BSWAG unter den
derzeitigen Umstianden duferst unwahrscheinlich.

Eine Einigung mit dem Bund auf Streckenfiihrung und Finanzierung muss jedoch
angesichts der Bedeutung der Bundesmittel im Schienenwegebau und —ausbau, hochste
Prioritat haben.

Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land NRW

Eine Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land NRW hitte das vorrangige Ziel,
iiber die Schaffung von Baurecht und als weitere Alternative tiber die
Zwischenfinanzierung der Baukosten die Projektrealisierung anzustofen und
voranzutreiben, um so iiber den Projektfortschritt die Chancen einer Beteiligung des
Bundes zu erhohen.

Es kann jedoch festgestellt werden, dass die Finanzierungsbeteiligung des Landes NRW
aufgrund der aktuell fehlenden Moglichkeiten fiir eine langfristige Finanzierung eine
erhebliche Kosten- und Risikoiibernahme bedeuten wiirde und eine Realisierung dieser
Finanzierungsalternative mit den Beschliissen und Zielen der Landesregierung
unvereinbar ist.

Finanzierung durch die EU

Der Eiserne Rhein istim mehrjahrigen Finanzrahmen der EU fiir die Jahre 2014 — 2020
nicht als Teil des prinzipiell forderungswiirdigen TEN-T Kernnetzes, das im
Wesentlichen durch die Kernnetz-Korridore gebildet wird, anerkannt.

Eine Finanzierungsbeteiligung der EU im Rahmen der Connecting Europe Facility
erscheint somit ausgeschlossen. Fiir die Einbindung von riickzahlbaren
Finanzinstrumenten wie z.B. Darlehen der EIB oder Finanzinstrumenten, die eine
private Finanzierung unterstiitzen konnen (z.B. LGTT oder Project Bonds) fehlt bei den
derzeitigen Rahmenbedingungen zudem die Grundlage, private Investoren langfristig in
die Finanzierung einbinden zu konnen.
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152.

153.

154.

155.

156.

157.

Es ist ferner zu beachten, dass die tatsachliche Forderhohe durch TEN-T Mittel bei
vergleichbaren Projekten deutlich unter der maximal moglichen Forderhohe liegt und
somit auch bei einem Einwerben dieser Mittel nur ein geringer Teil des gesamten
Finanzmittelbedarfs gedeckt werden konnte.

Private Finanzierung

Eine Finanzierung im Rahmen eines offentlich-privaten Modells kann wesentliche
Vorteile mit sich bringen, jedoch ist eine alleinstehende private Finanzierung nicht ohne
offentliche Zuschiisse umsetzbar.

Angesichts der beim Eisernen Rhein zu erwartenden Finanzierungsliicke in der
Endfinanzierung durch nicht ausreichende Trassenentgelte muss davon ausgegangen
werden, dass bei einer Realisierung des Infrastrukturvorhabens die Bereitstellung
offentlicher Mittel in jedem Fall notwendig ist.

Das Projekt miisste zudem so ausgestaltet werden, dass zukiinftige Zahlungsstrome aus
offentlichen Mitteln und operativen Ertrigen hinreichend sicher und in ausreichender
Hohe erzielt werden, um eine Finanzierung am Kapitalmarkt einschlieflich geforderter
Risiko- und Renditemargen sowie einer angemessenen Schuldendienstreserve
realisieren zu konnen.

Zusammenfassung

Zusammenfassend ldsst sich anhand der Ergebnisse der einzelnen Bewertungen
feststellen, dass sdmtliche aufgezeigte alternative Finanzierungsformen entweder
erhebliche finanzielle Risiken fiir das Land NRW bedeuten wiirden, die in einem
direkten Widerspruch zu den bereits getroffenen Beschliissen des Landes NRW stehen
wiirden oder aufgrund der derzeitigen Sachverhalte nicht realisiert werden konnen.

Eine Realisierung des Eisernen Rheins auflerhalb der konventionellen
Finanzierungsform des BSWAG und ohne Bundesmittel ist daher sehr unrealistisch.
Aufgrund der Alternativlosigkeit erscheint eine Einigung mit dem Bund somit als
Grundvoraussetzung fiir die Finanzierung des Eisernen Rheins.
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Wichtiger Hinweis

+ Am 30. Oktober 2012 forderte der Landtag des Landes NRW mit einem gemeinsamen Beschluss der Fraktionen der SPD, der BUNDNIS
80/DIE GRUNEN, der FDP und der Piraten die Regierung des Landes NRW auf, u.a.:
....2u prufen, welche aktuellen alternativen Projektierungs-, Entwicklungs- und
» Finanzierungsmoéglichkeiten zur Realisierung des ,Eisernen Rheins" méglich sind und
+ in diesem Zusammenhang auch zu prufen, welche Férdermdglichkeiten durch die Européischen Union gesehen werden.”

» Vor diesem Hintergrund hat das Land NRW, vertreten durch das Ministerium fur Bauen, Wohnen, Stadtentwicklung und Verkehr des Landes
NRW (MBWSYV), Dusseldorf, die Vergabe eines Gutachtens zu dem Thema ,Prifung der alternativen Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmoglichkeiten zur Realisierung des Eisernen Rheins, auch hinsichtlich der Férderméglichkeiten durch die Europaische Union*
ausgeschrieben (Vergabe-Nr. 1.5 — 3318.3 - 43/12 A).

* PwC wurde am 10. Juli 2013 vom Land Nordrhein-Westfalen, vertreten durch das MBWSV, dazu beauftragt, das Gutachten zu erstellen.

« Diese Prasentation stellt nur einen Auszug des Gutachtens dar und ist nicht alleine, sondern stets gemeinsam mit dem Gutachten zu
betrachten.

» Der Prasentation liegen die Vertragsbedingungen des Gutachtens zu Grunde.

Wichtige Mitteilung an jeden nicht berechtigten Empfdanger dieses Berichtes

« Jeder Empfanger, der nicht Adressat dieses Berichtes ist oder sich nicht mit den Bedingungen eines Release Letters von
PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft schriftlich einverstanden erklart hat, ist nicht berechtigt, sich von diesem
Bericht und dessen Inhalt Kenntnis zu verschaffen.

« Jeden dieser nicht berechtigten Empfanger méchten wir auf Folgendes hinweisen:

» PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft ist einem nicht berechtigten Empfanger in Bezug auf den Bericht in keinerlei
Weise verpflichtet oder verantwortlich. Wir ibernehmen keine Haftung fur Schaden, die ein nicht berechtigter Empfanger im Vertrauen auf
unseren Bericht erleidet, es sei denn, der nicht berechtigte Empfanger akzeptiert die Bedingungen, unter denen wir uns fur den Bericht
verantwortlich zeigen, indem er uns einen unterzeichneten Release Letter zusendet.
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Finanzierungsmaglichkeiten 19. Februar 2014
PwC



Inhalt

Kapitel  Uberblick Seite
1 Auftrag und Auftragsdurchfiihrung 1
2 Darstellung der Ausgangslage

B Konventionelle Finanzierungsform im Rahmen des BSWAG 8
4 Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmoglichkeiten 11
4.1 Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land NRW 16
4.2 Finanzierung durch die EU 20
4.3 Private Finanzierung 27

5 Fazit 32



Inhalt

Kapitel  Uberblick Seite
1 Auftrag und Auftragsdurchfiihrung 1
2 Darstellung der Ausgangslage 8
3 Konventionelle Finanzierungsform im Rahmen des BSWAG 8
4 Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmoglichkeiten 11
4.1 Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land NRW 16
4.2 Finanzierung durch die EU 20
4.3 Private Finanzierung 27

5 Fazit P



Kapitel 1
Auftrag und Auftragsdurchfithrung

Eiserner Rhein « Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmaglichkeiten 19. Februar 2014

PwC 1



Kapitel 1 — Auftrag und Auftragsdurchfiihrung

I
Priifung der Finanzierungsalternativen wurde vom Landtag gefordert

Ziele des Gutachtens

Am 30. Oktober 2012 forderte der Landtag des » Darlegung des Finanzierungsweges nach
Landes Nordrhein-Westfalen mit einem gemeinsamen Bundesschienenwegeausbaugesetz (BSWAG)
Beschluss der Fraktionen der SPD, der BUNDNIS 9o/
DIE GRUNEN, der FDP und der Piraten die
Regierung des Landes Nordrhein-Westfalen auf, u. a.:

 Darstellung alternativer Finanzierungsmodelle

» Vor- und Zwischenfinanzierung durch das
Land NRW

»... zU priifen, welche aktuellen alternativen : : .
» Finanzierung durch die EU

Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmoglichkeiten zur Realisierung > Private Finanzierung
des ,,Eisernen Rheins“ moglich sind und

in diesem Zusammenhang auch zu priifen, welche
Fordermoglichkeiten durch die Europiische
Union gesehen werden.“

 Aufzeigen der Chancen und Risiken der
Finanzierungsmodelle fiir das Land Nordrhein-
Westfalen mit abschlieBender Bewertung

PwC wurde am 10. Juli 2013 vom Land Nordrhein-
Westfalen, vertreten durch das Ministerium fiir
Bauen, Wohnen, Stadtentwicklung und Verkehr des
Landes Nordrhein-Westfalen (MBWSV), dazu Auftragsgemif3 wurden ausschlieBlich die
beauftragt, ein Gutachten zu erstellen. Finanzierungsvarianten fiir die A52-Variante
betrachtet.
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Darstellung der Ausgangslage
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Kapitel 2 — Darstellung der Ausgangslage

Steigende Containerumschldage in Antwerpen erfordern leistungsfahigere
Infrastrukturen fiir die Hinterlandverkehre von und nach Nordrhein-
Westfalen

Fiir die Streckenfiihrung auf deutscher Seite

werden seit einigen Jahren im Wesentlichen
zwei Varianten diskutiert:

Eiserner Rhein als Schienenverbindung zwischen « die historische Strecke des Eisernen Rheins

Antwerpen und Nordrhein-Westfalen mit
historischem Ursprung

Reaktivierung durch Neu- und Ausbau zur
signifikanten Steigerung der Leistungsfahigkeit:

o Zur ErschlieBung zukunftsfahiger Hinterland-
Anbindungen zur Bedienung von Uberseegiiter-
verkehren mit dem Hafen von Antwerpen

« stiarkere Anbindung des Wirtschaftsstandorts
Nordrhein-Westfalen an die grenziiberschreitenden
Giiterkorridore

« Giterverkehre von der Strafe auf die Schiene
verlagern

» Bedeutung der Schienengiiterverkehrsstrecke fiir
die Abwicklung der Exportverkehre aus Nordrhein-
Westfalen

zwischen dem Grenziibergang Dalheim und der
Anbindung an das Hauptschienennetz bei Rheydt,
siidlich von Monchengladbach, (Roermond [NL],
Dalheim, Wegberg und Rheindahlen), 21 km,
Kostenschiatzung: €150 Mio. (BMVBS) bzw.

€445 Mio. (Ingenieurgruppe IVV GmbH & Co. KG/
Dipl.-Ing. H. Vossing GmbH) (Preisstand 2012)

die sogenannte A52-Variante mit Anschluss an
das Hauptschienennetz zwischen Monchengladbach
und Viersen sowie einer Streckenfiihrung parallel
zur vorhandenen bzw. geplanten Bundesautobahn
A52; 33,5 km, Kostenschiatzung: i. H. v. €555 Mio.
(zweigleisiger, elektrifizierter Neubau)
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Kapitel 2 — Darstellung der Ausgangslage

Derzeit existieren im grenziiberschreitenden Giiterverkehr zwischen
Belgien, den Niederlanden und Deutschland drei Streckenfithrungen

Existierende Strecken

« Betuwe-Route (Antwerpen — Rotterdam —
Zevenaar — Emmerich — Duisburg)

* Montzen-Route (Antwerpen — Hasselt —
Tongeren — Montzen — Aachen)

: ﬁ ¢ Brabant-Route (Eindhoven — Venlo —
1 burg Viersen — Koln)

Streckenvorteile des Eisecrnen Rheins

K" Montzen- _- kil
> i * Kurzer

route
E1 Betuwelinie

J ; 3
y b\
4 " "' <« Thomas Berthels 2006
I} Brabantroute : ; g /

 topographische Ebenheit

* neue Kapazitat

F1 Eisemer Rhein
) Montzenroute

Quelle: IVV (2006): Eiserner Rhein-Eisenbahnverbindung zwischen Antwerpen und Nordrhein-Westfalen; Ergebnisbericht: Oktober 2006
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Kapitel 2 — Darstellung der Ausgangslage

l
Eine Reaktivierung des Eisernen Rheins bedarf einer Einigung auf

nationaler und internationaler Ebene

Als grenziiberschreitende Schienenverkehrsstrecke ist der Eiserne Rhein
Fiir die Reaktivierung der gemal Artikel 87e GG i. V. m. § 3 BSWAG grundsitzlich als Eisenbahn des
historischen Strecke sieht das Bundes anzusehen und daher eine BedarfsplanmafSnahme in der
Land Nordrhein-Westfalen Finanzierungslast des Bundes.

verre}ﬁrstei’chnisc.h a}lls augh * Seitens des BMVBS wurde jedoch im Bundesverkehrswegeplan (BVWP)
pe e e L eine Realisierung des Eisernen Rheins iiber die historische Trasse und

ckologisch erhebliche nicht die A52-Alternative ausgewahlt
Herausforderungen. L. o o
« die historische Trasse wurde aber nicht in den Investitionsrahmenplan

des BMVBS fiir den Zeitraum 2011 - 2015 aufgenommen

Die enge Randbebauung in den
Anliegergemeinden erregt

Widerstand und Befiirchtungen * eine wichtige Voraussetzung fiir die Realisierung dieser

einer stark steigenden Infrastrukturmafnahme im Rahmen des BSWAG ist somit nicht gegeben

Larmbeldstigung fiir Anwohner. « fiir weitere Planungen auf deutschem Gebiet wire laut BMVBS eine
A Pac Fand Nordohe i Weacstfilen Einigung zwischen den Niederlanden und Belgien tiber die grund-
satzliche Trassenfiihrung und die Kostenteilung beim Eisernen Rhein

bevorzugt die alternative .
notwendig

Streckenfiihrung entlang der
As52-Trasse. » Entwicklung 2013: A-52 Variante wurde durch das Land Nordrhein-
Westfalen im Marz 2013 dem Bund fiir die Neuaufstellung des
Bundesverkehrswegeplans 2015 gemeldet.
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Kapitel 2 — Darstellung der A

usgangslage

l
Aufgrund der unterschiedlichen Standpunkte ist ein alternativer
Finanzierungsweg zu untersuchen

Die Umsetzung der A52-Variante wird vom Land Nordrhein-Westfalen als ,,einzig
zielfithrende und realisierbare Variante*“ angesehen.

Das Land Nordrhein-Westfalen hat aber per Kabinettsbeschluss vom
5. November 2012 beschlossen, keine Mittel fiir die Realisierung der
InfrastrukturmaBnahme zur Verfligung zu stellen.

Vor diesem Hintergrund beschloss der Landtag, die Landesregierung zu
beauftragen, alternative Finanzierungswege zu untersuchen.

Eindhoven\
i ke As52-
Variante
Historische
"t / Trasse
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Kapitel 3 — Konventionelle Finanzierungsform im Rahmen des BSWAG

|
Grundsadatzlich liegt die Realisierung einer entsprechenden Schienengiiter-

verkehrsstrecke in der Finanzierungslast des Bundes (BSWAG)

Ob ein Infrastrukturprojekt der EdB tatsich-
lich durch Mittel des Bundes gefordert wird,

ist von vier wesentlichen Faktoren abhiangig

Der Eiserne Rhein ist in den derzeitigen Bedarfsplan
(Stand 2013) aufgenommen worden und zahlt somit
zu den BedarfsplanmafBnahmen mit
Finanzierungsverantwortung des Bundes.

Unterschiedliche Wirtschaftlichkeitsbetrachtungen:

Aufnahme in den Bundesverkehrswegeplan

Aufnahme in den Bedarfsplan fiir die

Bundesschienenwege - Die Historische Trasse (zweigleisiger Ausbau,

Elektrifizierung) mit einem Nutzen-Kosten-
Verhiltnis (NKV) von 3,5 als sehr positiv bewertet
(jedoch auf Basis der als unrealistisch geltenden
Aufnahme in den Investitionsrahmenplan Kostenschitzung von €150 Mio.)

(IRP) des Bundesministeriums fiir Verkehr

» Im Gegensatz dazu wurde die A52-Variante mit
einem NKV von 1,1 weit weniger positiv bewertet

« Im IRP fiir den Ausbau der Schienenwege des
Zustimmung der Deutschen Bahn AG Bundes fiir die Jahre 2011 bis 2015 ist der Eiserne
Rhein jedoch nicht vermerkt

Eiserner Rhein * Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmaéglichkeiten 19. Februar 2014
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Kapitel 3 — Konventionelle Finanzierungsform im Rahmen des BSWAG

I
Fiir die konventionelle Finanzierung des Eisernen Rheins iiber das BSWAG

bestehen erhebliche Hindernisse

+ Fiir die Fortschreibung des BVWP ab 2015 wurde der Eiserne Rhein in der Fiir konventionelle
Ag2-Variante durch das MBWSV des Landes Nordrhein-Westfalen beim Finanzierungsformen
BMVBS (neu: BMVI) im Mirz 2013 angemeldet, das BMVBS favorisiert bestehen somit erhebliche

jedoch die historische Trasse Hindernisse - v.a.
fehlende Einigung auf
Trassenfiihrung
verhindert Losung.

« die Realisierung des Projektes iiber den Aus- bzw. Weiterbau der
Bestandsstrecke kann nur in Abstimmung mit der DB AG erfolgen, die
jedoch kein Interesse gezeigt hat

 Realisierung des Eisernen Rheins ohne eine Beteiligung der DB AG: keine
EdB und damit entsprechende Konsequenzen fiir die Verfiigbarkeit von
Bundesmitteln

« die Bewertungsergebnisse fiir den neuen BVWP, bei der die zuvor
gemeldeten Projekte sowohl mittels einer Nutzen-Kosten-Analyse als auch
anhand einer Umweltbewertung untersucht werden, sind derzeit noch
ausstehend

« es steht somit derzeit nicht fest, ob und in welcher Variante der Eiserne
Rhein im folgenden Bedarfsplan bzw. Investitionsrahmenplan enthalten
sein wird
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Entwicklungs- und
Finanzierungsmoglichkeiten
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Kapitel 4 — Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsméglichkeiten

Ubersicht alternativer Finanzierungsquellen

Untersuchte und bewertete alternative Finanzierungswege

» Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land Nordrhein-Westfalen
» Ko-Finanzierung durch die Europaische Union

 Finanzierung durch private Unternehmen (Beteiligung im Rahmen eines
PPP-Projekts)

Wesentlich fiir die Bewertung der Finanzierungsmoglichkeiten:
Trassenfiihrung und beabsichtigte Nutzung der Schieneninfrastruktur.

Im Rahmen dieses Gutachtens wurde auftragsgemaf ausschlieflich die A52-
Variante als zweigleisiger elektrifizierter Neubau mit einer ausschlieBlichen
Verwendung als Giiterverkehrsstrecke angenommen.

Grundsitzlich kann Folgendes festgestellt werden:

 Eine Beteiligung der unterschiedlichen Finanzierungspartner hingt von den
jeweiligen Wirtschaftlichkeitsuntersuchungen und deren Ergebnissen ab.
» Ein GroBteil der Kosten eines Infrastrukturprojektes wird entstehen, bevor

Umsitze und Cashflows aus dem operativen Betrieb realisiert werden
konnen.

 Schieneninfrastrukturprojekte zeigten in der Vergangenheit im Vergleich zu

Projekten anderer Infrastruktursektoren ein deutlich hoheres Risiko.

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmaéglichkeiten
PwC

Grundsitzlich konnen
diese Alternativen auch in
optimalen Szenarien nur
einen geringfiigigen
Anteil des Gesamt-
Jinanzierungsvolumens
ausmachen
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Kapitel 4 — Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsméglichkeiten

l
Projektphasen (1/2)

Planungsphase >»

« Entwurfs- und Genehmigungsplanung bis zum
Erhalt des Baurechts (HOAI 1-4). Hierzu gehoren
insbesondere die Erarbeitung der Trassenfiihrung
und moglicher Umsetzungsvarianten sowie deren
abschlieBende Einarbeitung in ein genehmigungs-
fahiges Planungskonzept

* entspricht erfahrungsgemaB in etwa 17 - 23% der
gesamten Baukosten

 insbesondere bei Neubaustrecken und Strecken mit
einer hohen Anzahl von Ingenieurbauwerken
(Tunnel, Briicken) kann der Anteil der
Planungskosten deutlich hoher liegen

« Kosten der Planungsphase konnten prinzipiell auf
alternativem Wege vorfinanziert werden, um so
eine konventionelle Finanzierung anzustof3en

Bacpiise >

« stellt den zentralen Teil des Projekts dar und

beinhaltet daher erhebliche Risiken in der
Umsetzung fiir die Beteiligten der Finanzierung

umfasst die Bereiche Unterbau, Oberbau, Leit- und
Sicherungstechnik sowie Netzenergieversorgung

stellt den groBten Anteil an den Gesamtkosten dar;
z. T. erhebliche Kostensteigerungen:
durchschnittliche Kosteniiberschreitungen lt.
wissenschaftlicher Studien im Bahnbau etwa

30% - 45% (vgl. Flyvbjerg, 2003/2011)

+ vergleichbare Schienenprojekte als Anhaltspunkt

zur Einschiatzung der realistisch zu erwartenden
Kosten: Bspw. liegen die durchschnittlichen Kosten
der Betuwe-Route auf deutscher und nieder-
landischer Seite fiir die Aus- und Neubaustrecken
deutlich iiber den derzeitig verwendeten
Kostenschitzungen fiir den Eisernen Rhein

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmdéglichkeiten
PwC
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Kapitel 4 — Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsmaglichkeiten

[ "
Projektphasen (2/2)

Betriebsphase >))

« RegelmaBiger Netzbetrieb der Schieneninfrastruk- meter deutlich unter dem fiir Strecken im
tur sowie Instandhaltungs- und Wartungsarbeiten Personenverkehr liegen.
der technischen Anlagen und des Gleiskorpers,
Uberwachung der Infrastruktur im Rahmen der
Signal- und Leittechnik

» Trassenentgeltmodelle fiir den Personen- und den
Giiterverkehr unterscheiden sich mafBgeblich

« Zudem ergeben sich unterschiedliche Trassen-

« Vermarkten der Trassenkapazititen sowie evtl. von entgelte aufgrund variabler tonnageabhingiger

Transportleistungen Komponenten

« ermoglicht prinzipiell eine anteilige Refinanzierung
von Investitionen durch die ’I.‘rassen('entgelte}md bei T N R S T =
Personenverkehr durch etwaige Stationsgebiihren 8,00 - L
sowie Fahrkarteneinnahmen , 700 '—/// Streckentypen z.B.:

= —&—F1. SPFV Takt
crale . . 2 6,00

 Durchschnittlich werden in etwa 30% des Schienen- é b = e o
. . . 5,00 E '
infrastrukturaufwands durch die erzielten Nutzer- i .—/_H/.—o—r—""." -

. a4 = ;
entgelte gedeckt (inkl. Bestellerentgelte der SPNV- £ AT IR
Aufgabentréager), wobei fiir den Eisernen Rhein bei E .. i sl W B 58

£, ,

Betrieb als reine Giiterverkehrsstrecke ein deutlich
geringeres Niveau angenommen werden muss, da 705 -
die durchschnittlichen Trassenentgelte pI‘O KilO- " 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

1,00

Eiserner Rhein « Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmaglichkeiten 19. Februar 2014
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Kapitel 4 — Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und Finanzierungsméglichkeiten

Eine Refinanzierung iiber die Trassenentgelte der Nutzer wdre nicht
ausreichend gegeben

Da der Eiserne Rhein in der A52-Variante
ausschlieBlich zur Nutzung im Schienengiiter-
verkehr vorgesehen ist, wire nur eine geringe
Refinanzierung iiber die Trassenentgelte moglich.

die Trassenpreise unterliegen bestehenden
Grundsitzen der Preisbildung fiir Schieneninfra-
strukturen (Genehmigung der Bundesnetzagentur
unter den Voraussetzungen der Diskriminierungs-
freiheit und gleichen Rahmenbedingungen, sowie
einem geeigneten Preisermittlungsmodell)

zugrunde liegende Prognosen iiber die Hohe der
Verkehrsmengen stellen grundsiatzlich eine
erhebliche Risikoposition fiir den jeweiligen
Finanzierungstrager dar

nach Abschiatzung der erzielbaren Trassenentgelte
konnen keine ausreichend hohen Deckungsbeitrige
erreicht werden

Kumulierte Deckungsbeitrage aus den Trassenentgelten iiber einen
Zeitraum von 30 Jahren in €Mio. (eigene Berechnung mit
Trassenentgelten laut DB Netz 2012, diskontiert mit 8%)

394

34.6

Mio. Euro

B C
Szenarien

Anteil der Trassenentgelte je Szenario

Investitionskosten in €Mio. A B C
IVV-Studie 480 6% 7% 8%
DB Netz (500-900) 700 4% 5% 6%
MBWSV Neubewertung 555 5% . 6% 7%

Annahmen: Strecke der Kategorie F4 (101 - 160km/h), vorrangig
iiberregionale, schnelle Verkehre, Giiterverkehrs-Standard-Trasse mit
Faktor 1,0; Verkehrsprognosen mit taglichen Zugbewegungen von 62
(Szenario A), 72 (Szenario B) und 82 (Szenario C)

Eiserner Rhein ¢« Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmaglichkeiten
PwC
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| Kapitel 4.1
Vor- und Zwischenfinanzierung durch das
Land NRW
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Kapitel 4.1 — Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land NRW

Eine Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land Nordrhein-Westfalen
hdatte das Ziel, eine Beteiligung des Bundes anzustofien

Vor- und Zwischenfinanzierung durch das
Land Nordrhein-Westfalen mit den Zielen

« Erreichen von Baurecht fiir A52-Variante

 Alternative iiber die Zwischenfinanzierung der
Baukosten

+ Projektrealisierung anstof3en und vorantreiben

 Projektfortschritt wiirde die Chancen einer
Beteiligung des Bundes erh6hen — konventionelle
Finanzierung im Rahmen des BSWAG angestrebt

Fiir die Projektphasen Planung und Bau

Ubernahme der Planungskosten zum Erreichen der
Baugenehmigung (HOAI 1 - 4)

konzeptionell z.B. wie bei der Projektgesellschaft
METRORAPID mbH

Bau der Infrastruktur konnte im Prinzip durch das
Land zwischenfinanziert werden, langfristige
Konsequenzen auf den Haushalt sind jedoch zu
beriicksichtigen

Finanzierungsverantwortung fiir die Betriebsphase
ware zwar theoretisch moglich, dies wiirde jedoch
eine erhebliche langfristige Kosten- und
Risikoiibernahme bedeuten, die per Beschluss
ausgeschlossen wurde

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmaéglichkeiten
PwC
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Kapitel 4.1 — Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land NRW

]

Eine Vor- bzw. Zwischenfinanzierung durch das Land NRW ist mit einem
sehr hohen Risitko verbunden

Kabinettsbeschluss (5. November 2012) schlief3t eine langfristige Kosten- und
Risikoiibernahme aus

keine alleinstehende Projektrealisierung durch Vor- bzw. Zwischenfinanzierung moglich,
d. h. Anschlussfinanzierung (Bund, EU, Private) muss gesichert werden

Eiserner Rhein ist aber derzeit nicht durchfinanziert, fehlende Zusagen fiir Bau und
Betrieb durch DB AG bzw. Bund, EU-Mittel, langfristig wirtschaftlich tragfihiges Konzept als
Grundvoraussetzung einer privatwirtschaftlichen Investitionsbeteiligung fehlt

Ungewissheit iliber zukiinftige nationale und internationale Unterstiitzung

Unklarheit bzgl. der letztlich zu realisierenden Trassenfiihrung und fehlende Einigung mit
Bund bedeutet hohes Risiko fiir die Erstattung der Vorfinanzierung
(s. bspw. METRORAPID)

Planungs- und Realisierungsrisiken werden aufgrund der derzeitigen Rahmenbedingungen
als sehr hoch eingeschatzt

privatwirtschaftliches Investment in der Projektgesellschaft unwahrscheinlich bzw. nur mit
hohem Risikoaufschlag oder Garantien verbunden

Eiserner Rhein « Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und

Finanzierungsmaglichkeiten
PwC
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Kapitel 4.1 — Vor- und Zwischenfinanzierung durch das Land NRW

Die hohen Risiken einer Vorfinanzierung stehen im Widerspruch zum
Kabinettsbeschluss

Bewertung

Das Vorantreiben des Projekts durch das Land Nordrhein-Westfalen hatte
erhebliche Kosten- und Risikolibernahmen zur Folge, die dem Kabinettsbeschluss
widersprechen wiirden:

Planungsphase:

 Eine Vorfinanzierung und damit Kostenbeteiligung und Risikoiibernahme durch
das Land Nordrhein-Westfalen ist prinzipiell ausgeschlossen:

— Kabinettsbeschluss (5. November 2012)
— Negative Erfahrungen aus dem Projekt ,,Metrorapid®

Bauphase:

+ Eine Bauzwischenfinanzierung erscheint vor dem Hintergrund der fehlenden
Langfristfinanzierung und der grundsatzlichen erheblichen finanziellen Baurisiken
bei Schieneninfrastrukturprojekten sehr riskant

Kostenbeteiligung und Risikolibernahme ist prinzipiell ausgeschlossen s.o.

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und

Finanzierungsmaglichkeiten 19. Februar 2014
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Kapitel 4.2
Finanzierung durch die EU
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Kapitel 4.2 — Finanzierung durch die EU

l
Fiir Schieneninfrastrukturprojekte bestehen unterschiedliche

Finanzierungsformen durch die Forderprogramme und Kreditinstrumente
der EU

 Zuschuss fiir TEN-T-Projekte Neugestaltung der Forderinstrumente mittels neuer
Haushaltslinie Connecting Europe Facility (CEF):

 Instrumente der Risikoteilung: Vergabe von

Kreditgarantien (LGTT) oder riickzahlbare  Anteil der CEF zur Finanzierung der EU-Transport-
Darlehen (Mezzanine Part, Project Bonds) infrastruktur umfasst fiir den Zeitraum 2014 -
« prinzipiell kommen fiir vergleichbare Schienen- ?02(10:)626’3 Mrd. (davon €11 Mrd. fiir Kohasions-
onds

infrastrukturprojekte Finanzierungsbeteiligungen
in den Projektphasen Planung und Bau in Betracht * ist zur Forderung der TEN-T-Entwicklung
vorgesehen, jedoch nur bzgl. Kernnetz (Korridore

« maximale mogliche Forderquote wird selten
: - und grenziiberschreitende Abschnitte)

erreicht, realistisch sind deutlich unter 10%

- wesentliche Voraussetzung einer direkten
EU-Beteiligung wire jedoch zuniichst eine
Aufnahme in das TEN-T-Kernnetzwerk
(Eiserner Rhein ist im mehrjiahrigen
Finanzrahmen 2014 - 2020 nicht Teil des
Kernnetzes)

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und )
Finanzierungsmaéglichkeiten 19. Februar 2014
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Kapitel 4.2 — Finanzierung durch die EU

Neuordnung des TEN-T-Rahmenwerks

1 Comprehensive

Network — Gesamtnetz

« Zugang zu und vom Kernnetz

« Sicherstellung der territorialen
Kohision

« Zugangsmoglichkeiten zu allen
Regionen, einschlieflich
periphere und angrenzende
Regionen der EU

2 Core Network —
Kernnetz

* besteht aus den Teilen des
TEN-T, die hauptsichlich die
grenziiberschreitenden
Verkehrsfliisse (Fracht und
Passagiere) abdecken

» Verbindung der westlichen und
ostlichen Gebiete der EU

« effiziente multimodale Verbin-
dungen zwischen den
Hauptstadten und Verkehrs-
zentren der EU

« Fertigstellung bis 2030
angestrebt

Multimodale
Korridore

* dienen zur unterstiitzenden
Umsetzung des Kernnetzes liber
die wichtigsten Verkehrsrouten

+ Grundlage fiir Kapazitats-
management, Investitionen,
Aufbau und Koordination von
multimodalen Giiterverkehrs-
zentren

« Verkehrsmanagementsysteme

Eiserner Rhein - Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und

Finanzierungsméglichkeiten
PwC
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Kapitel 4.2 — Finanzierung durch die EU

|
Die neuen TEN-T-Korridore des Kernnetzes

Quelle: DG MOVE, EU Kommission, 2013
Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und

Finanzierungsméglichkeiten 19. Februar 2014
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Kapitel 4.2 — Finanzierung durch die EU

I
Im Rahmen einer EU-Finanzierung existieren unterschiedliche

Finanzierungsformen (1/2)

Darlehen der EIB Project Bond Initiative
(Europiische Investitionsbank):

 Bei den Zinssitzen richtet sich die EIB nach ihrer
Einstandsfinanzierung zuziiglich einer Bearbei-
tungsmarge und eines Risikoaufschlags.
— keine Pricing-Vorteile gegeniiber einer Finanzie-

Projekt
Anleihe

" . Zielrati Investor
rung iiber Nordrhein-Westfalen Bank oder KfW Zielr *‘ti“f*
min A-
« Darlehen ist zu verzinsen und zu tilgen
Project Bond Initiative (PBI):
EIB

« Fiir die PBI kommen nur wirtschaftlich tragfahige nachrangige

Projekte in Frage, die durch eine gut prognostizier- Finanzierung |« EIB & EC

bare Einnahmenstruktur gekennzeichnet sind. (Zlvsﬂzu;%’
 EIB ist mit nachrangig zu bedienendem

Fremdkapitalanteil in die Finanzierung der Projekte
eingebunden, so dass die Bonitit der Projekt-

) 2 Eigenkapital
anleihen erhoht werden kann.

(20% oder
25%)

* bis 2015 noch in der Pilotphase

 Darlehen ist zu verzinsen und zu tilgen

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmaéglichkeiten 19. Februar 2014
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Kapitel 4.2 — Finanzierung durch die EU

Loan Guarantee Instrument for

Trans-European Transport
Network Projects (LGTT)

« Nachrangiges Darlehen in der
Projektfinanzierung

« Darlehen ist zu verzinsen und zu
tilgen
e Garantievolumen deckt im

Regelfall 10% des
Finanzierungsvolumens

« Zielt auf sog. ,,Credit
Enhancement® ab, i. d. R. bei
PPP-Projekten sinnvoll

The Marguerite Fund

 Ausstattung von €1,5 Mrd. zur
Unterstiitzung von Eigenkapital
in Projektgesellschaften fiir
Infrastrukturvorhaben, Anteil
liegt bei ca. 10% am gesamten
Finanzierungsbedarf

+ Renditeerwartung in der
GroBenordnung von 10%
(marktiibliche Verzinsung wird
verlangt)

Im Rahmen einer EU-Finanzierung existieren unterschiedliche
Finanzierungsformen (2/2)

EU-Strukturfonds

(nicht anwendbar)

» JASPERS-Initiative
(Joint Assistance to Support
Projects in European Regions,
keine Finanzierung, lediglich
Beratung)

« JESSICA-Initiative
(Joint European Support for
Sustainable Investment in
City Areas)

« JEREMIE-Initiative
(Joint European Resources for
Micro to medium Enterprises)

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmaéglichkeiten
PwC

19. Februar 2014
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Kapitel 4.2 — Finanzierung durch die EU

I
Eine EU-Finanzierungsbeteiligung des Eisernen Rheins scheint derzeit

ausgeschlossen

Bewertung

Der Eiserne Rhein ist derzeit in der A52-Variante weder Teil des TEN-T-Kernnetzes
noch Teil des Gesamtnetzes und zudem kein Abschnitt in einem der Korridore. Es ist
daher sehr unwahrscheinlich, dass es zu einer direkten Finanzierungsbeteiligung der EU im
Rahmen der TEN-T-Zuschiisse fiir die A52-Variante kommt.

 Eine Finanzierungsbeteiligung der EU erfordert entweder eine Aufstockung der Mittel fiir CEF
mit gleichzeitiger Widmung eines Teils des Budgets fiir das erweiterte Netz oder eine
Entscheidung iiber die Zugehorigkeit des Eisernen Rheins zum Kernnetz.

« TEN-T-Neubeantragung ist vor dem Hintergrund der fehlenden internationalen Einigung und
der bisher erfolgten Ablehnung des Projekts seitens der EU wenig aussichtsreich.

» Der EU-Anteil an der Gesamtfinanzierungssumme (~10%) ist generell nur sehr begrenzt und
im Durchschnitt deutlich unter dem theoretisch maximal moglichen Fordersatz fiir
grenziiberschreitende Projekte von 40%

« Als Grundvoraussetzung gilt fiir ein EIB-Darlehen wie auch die Beteiligung des Marguerite
Funds die wirtschaftliche Tragfahigkeit bzw. Aussicht auf eine marktiibliche Rendite
des Projektes. Die Erfiillung dieser Grundvoraussetzung stellt vor dem Hintergrund der

derzeitigen Rahmenbedingungen ein erhebliches Hindernis dar.

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmaoglichkeiten 19. Februar 2014
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Kapitel 4.3 — Private Finanzierung

|
Analyse Einbeziehung privater Unternehmen im Rahmen einer

Public Private Partnership

Die Ausgestaltung eines PPP-Modells im Bereich Weitere Finanzierungsform: Projektanleihen einer

des Schienengiiterverkehrs kann theoretisch vielfaltig Projektgesellschaft, die von privaten Investoren

umgesetzt werden: getragen werden konnten.

« nur Ausbau, Ausbau und Betrieb etc. Offentliche Garantien fiir die Zwischenfinanzierung

. Konzessionsmodell vs. Verfiigharkeitsmodell (EIB oder Nordrhein-Westfalen Bank) bzw. Ubernah-
) me nachrangiger Schuldtitel, um die Projektanleihe in

* Betreibermodell vs. Gesellschaftsmodell ein besseres Rating zu heben (,,Credit Enhancement®)

Private }
Gesellschafter |
Trassen- Kapital & Fachpersonal
entgelte ,
|
PPP-Gesellschaft B IR R
Trassen- B RS MRSy
verfiigbarkeit EU Forderung g
EIU (TEN-T-Zuschuss oder 1
_ LGTTderEIB) |
Offentliche Hand Betrieb der Schieneninfrastruktur
(Land, Bund) Zuschiisse Pachtvertrag Grundstiicke

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmaoglichkeiten 19. Februar 2014
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Kapitel 4.3 — Private Finanzierung

[

Die Resultate der PPP im Schienensektor zeigen ein uneinheitliches Bild

In den letzten Jahren wurden in Europa einzelne PPP-Projekte im Schienensektor angestof3en, insgesamt aber
auf einem niedrigeren Niveau im Vergleich zu PPP-Modellen anderer Verkehrstrager

Bisher noch uneinheitliche Ergebnisse:

+ liberwiegend technischer und betrieblicher Erfolg, hohere Wahrscheinlichkeit des Projektabschlusses/
der Fertigstellung innerhalb des Zeitrahmens und Budgets

« mehrheitlich Umsetzung von Verfiigbarkeitsmodellen gegeniiber verkehrsabhiangigen Konzessionsmodellen

* niedrige Selbstfinanzierungsraten, die auch durch PPP nicht aufgehoben werden konnten und offentliche
Zuschiisse sind erforderlich. In den meisten Fallen musste die Offentliche Hand zur Finanzierungs-
unterstiitzung eingreifen

+ insbesondere bei den Konzessionsmodellen fiihren Uberschitzungen der erwarteten Verkehrsstrome/
Trassennutzung/Auslastung oftmals zu finanziellen Schwierigkeiten der Projektbetreiber

* eine private Finanzierungsbeteiligung beim Bau und Ausbau von Schienenwegestrecken kommt prinzipiell
fiir alle drei Projektphasen in Betracht

« fiir die Planungsphase fordern private Investoren erhohte Risikozuschlige aufgrund der moglichen
Planungsrisiken

+ die Trennung von Bau und Betrieb im Rahmen verschiedener Finanzierungsmodelle ist prinzipiell moglich,
jedoch wirtschaftlich gerade bei PPP-Modellen i. d. R. nicht vorteilhaft

+ die Trennung dieser Phasen fiihrt bei fehlerhafter Bauausfithrung zu einem erheblichen Schnittstellen- und
damit schwer kontrollierbaren Kostenrisiko in der Betriebsphase — Ubernahme durch 6ffentliche Hand

« Effizienzgewinne durch die Anwendung einer Lebenskostenzyklusbetrachtung sind prinzipiell méglich

Eiserner Rhein + Alternative
Finanzierungsmaglichkeiten
PwC

Projektierungs-, Entwicklungs- und
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Kapitel 4.3 — Private Finanzierung

|
Aufgrund der gegebenen Rahmenbedingungen widare theoretisch nur eine

sehr geringe private Finanzierungsbeteiligung moglich (1/2)

Bewertung

Aufgrund des im Verhiltnis zu den Gesamtinvestitionskosten niedrigen Niveaus der zu
erwartenden Trassenentgelte, konnte nur ein sehr kleiner Teil der Finanzierung von
privater Seite ohne Refinanzierung durch offentliche Zuschiisse getragen werden, sofern nicht
zusitzlich die Betriebskosten diesen Anteil weiter reduzieren oder ggf. vollstindig
aufbrauchen.

Folgende Risikofaktoren fiihren zu einer weitern Einschrankung der privaten Beteiligung:

« Politisches Risiko (nationale und internationale Abstimmung auf politischer Ebene
erforderlich)

+ Risiko der Kostenplanung aufgrund technischer und organisatorischer Komplexitat
* Prognose der Verkehrsentwicklung und Streckenauslastung
* hohe Kapitalintensitit

* bei Konzessionsmodellen hohe Risikoabschldage der Banken

+ Verfiigbarkeitsmodell mit hohem Risiko fiir Aufgabentrager verbunden

vorrangiges Hindernis: zu geringe Refinanzierung durch Trassenentgelte

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmaoglichkeiten 19. Februar 2014
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Kapitel 4.3 — Private Finanzierung

|
Aufgrund der gegebenen Rahmenbedingungen wire theoretisch nur eine
sehr geringe private Finanzierungsbeteiligung moglich (2/2)

Bewertung

« Ein PPP-Modell konnte wesentliche Vorteile mit sich bringen, jedoch ist eine alleinstehende
private Finanzierung nicht ohne o6ffentliche Zuschiisse umsetzbar

« fiir einen PPP-Ansatz im Bereich der Bahninfrastruktur besteht zudem grundsitzlich nur ein
begrenztes Potential zur Erzielung von Kosteneffizienz

« die zu erwartende Finanzierungsliicke in der Langfristfinanzierung durch nicht ausreichende
Trassenentgelte wiirde die Bereitstellung offentlicher Mittel erfordern

+ eine Finanzierung am Kapitalmarkt einschlieBlich geforderter Risiko- und Renditemargen ist
nur moglich, wenn zukiinftige Zahlungsstrome aus o6ffentlichen Mitteln und operativen
Ertragen hinreichend sicher sind und in ausreichender Hohe erzielt werden kénnen

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmdéglichkeiten
PwC
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Kapitel 5 — Fazit

l
Fazit

Eine zeitnahe Realisierung der A52-Variante durch eine konventionelle Finanzierung (BSWAG) ist unter
den derzeitigen Voraussetzungen schwer umsetzbar — eine Einigung mit dem Bund auf die
Rahmenbedingungen (v. a. Trassenfiihrung) wird dringend empfohlen.

Die alternativen Finanzierungsformen, die jeweils nur einen geringen Teil der Gesamtfinanzierung
darstellen wiirden, bedeuten erhebliche finanzielle Risiken fiir das Land NRW, sollte es in der
Planungs- und Bauphase in Vorleistung gehen.

Nicht-riickzahlbare Zuschiisse durch die EU sind nach derzeitigem Stand fiir die Periode 2014 - 2020
(Mittelfristplanung der EU) nicht absehbar, fiir andere Instrumente fehlt ein tragfahiges
Finanzierungskonzept

Eine Beteiligung Privater konnte nur einen sehr geringen Finanzierungsanteil decken, dabei wiirde das
Land Nordrhein-Westfalen unter den derzeitigen Rahmenbedingungen in die finanzielle Verantwortung
genommen werden.

Alternative Finanzierungsmodelle konnen den Eisernen Rhein derzeit nicht finanzieren.

— Zuschiisse des Bundes notwendig - Einigung mit Bund primire Aufgabe

Eiserner Rhein ¢ Alternative Projektierungs-, Entwicklungs- und
Finanzierungsmdéglichkeiten 19. Februar 2014
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