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1 Aktuelle Entwicklungen in Europa und Implikationen fiir
den PPP-Markt

Die Auswirkungen der Corona-Pandemie auf Europa hatten ohne die beispiellos hohen und vielseitigen
KrisenmalRnahmen wesentlich groRer sein kdnnen. Laut regionalem Wirtschaftsausblick von International
Monetary Fund, verabschiedeten Staaten in ganz Europa weitreichende Konjunkturpakete, um private
Haushalte und Unternehmen zu unterstiitzen. Die Zentralbanken ergriffen mithilfe konventioneller und
unkonventioneller Mittel erhebliche geldpolitische Lockerungen, um die Kreditvergabe aufrechtzuerhalten
und Storungen an den Finanzmdrkten zu vermeiden. Makroprudenzielle Anforderungen wurden ebenfalls
gelockert, um die Auswirkungen der Krise auf Banken und Kreditnehmer abzufedern. Die Europdische Union
erleichterte bestehende Vorschriften, um den steigenden Haushaltsdefiziten Rechnung zu tragen und
private Haushalte und Unternehmen zu entlasten. Als starkes Zeichen der Solidaritdt mobilisiert sie auch
finanzielle Ressourcen auf liberstaatlicher Ebene, um Kredite zur Bekampfung der Pandemie aufzunehmen
und die fiskalpolitischen MaRnahmen der einzelnen Lander zu unterstiitzen.’

Nach im Mdrz 2021 veroffentlichen IMF Working Paper, fiihrten die Verbreitung von COVID-19,
EindammungsmaRnahmen und allgemeine Unsicherheiten im ersten Halbjahr 2020 zu einem starken
Riickgang der Aktivitaten. Europa war besonders stark betroffen - der wirtschaftliche Riickgang im Jahr
2020 diirfte zu den grofRten der Welt gehdren - mit potenziell schwerwiegenden Auswirkungen auf die
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften. Die Regierungen versuchten durch Hilfspakete den
wirtschaftlichen Schaden zu reduzieren, denn eine Welle von Unternehmensinsolvenzen wiirde zu
Massenarbeitslosigkeit und einem Verlust an Produktionskapazitdt und firmenspezifischem Humankapital
fiihren. Da sich viele KMU in Europa bei externen Finanzierungen hauptsdachlich auf den Bankensektor
verlassen, konnte Stress im Unternehmenssektor leicht zu Druck im Bankensystem fiihren.?

Basierend auf den Ergebnissen von dem internationalen European Infrastructure Finance Summit am
24.November 2020, wird angesichts der angespannten offentlichen Finanzen wahrend der Pandemie der
Privatsektor auf dem Weg zur wirtschaftlichen Erholung eine entscheidende Rolle spielen. Eine Moglichkeit,
die Beteiligung des Privatsektors an grofRen Infrastrukturprogrammen zu unterstiitzen, ist die Einfiihrung
nationaler Investmentbanken. Angesichts der Kombination von Geldern, die von Entwicklungsbanken und
dem privaten Sektor eingehen, miissen sich die Beschaffungsmodelle auch in der Welt nach dem
Coronavirus anpassen.>

»Es gibt unterschiedliche Ansdtze in Bezug auf die Beschaffungsmodelle in ganz Europa, wo GroRbritannien
das PFI-Modell abgeschafft hat, andere Lander wie Griechenland und die Tschechische Republik es jedoch
zunehmend nutzen”, - sagte Damien Philippe, Berater an EIB European PPP Expertise Centre. Der
Investitionsappetit fiir mautpflichtige StraBen in Europa ist nach wie vor grof, obwohl das
Verkehrsaufkommen von den Coronavirus-Lockdowns betroffen ist. ,Auf einen starken Riickgang wahrend
des ersten Lockdowns folgte eine relativ starke Erholung in den folgenden Monaten” - fiigte hinzu

L IMF, Wirtschaftliche Reaktion auf Covid-19, Oktober 2020 (https://www.imf.org/de/Publications/REQ/EU/Issues/2020/10/19/REO-EUR-1021)

2 IMF, Corporate Liquidity and Solvency in Europe during COVID-19: The Role of Policies, 02.03.2021
(https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2021/03/02/Corporate-Liquidity-and-Solvency-in-Europe-during-COVID-19-The-Role-of-
Policies-50133?cid=em-COM-789-42746)

3 Inframation News, EIFS 2020: Top takeouts, 24.11.2020 (https://www.inframationnews.com/analysis/6938266/eifs-2020-top-
takeouts.thtml)
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Benjamin Hemming, Senior Investment Manager und stellvertretender Leiter der Infrastruktur bei MEAG.
~Das Vertrauen der Anleger in mautpflichtige StraRen wird auch durch den starken Appetit der Kreditgeber
und die hohe Liquiditat auf den Kapitalmarkte gestiitzt” - sagte Toby Walker, Geschaftsfiihrer und Leiter
der Infrastruktur- und Schienenfinanzierung, EMEA-Kreditverteilung, bei Credit Agricole. COVID-19 hat
bereits Infrastrukturinvestoren dazu gebracht, {iber die nachste groRe Krise nachzudenken und wie sie
besser darauf vorbereitet werden konnen.

Folgend Antogiulio Marin, dem stellvertretenden Leiter der Abteilung fiir Verkehrsinvestitionspolitik in der
Direktion Mobilitdt und Verkehr der EG, beabsichtigt die Europdische Kommission, ihren
Wiederauffiillungsplan zu nutzen, um den Ubergang zu einem nachhaltigeren Verkehrsmodell in der
gesamten Union zu steuern. Um dem bisherigen Verkehrsriickgang entgegenzuwirken, beabsichtige die EG,
die Investitionen in diesem Sektor auszuweiten, werde sich aber auch verstarkt auf Nachhaltigkeit
konzentrieren. Nach Schdatzungen der EU werden die fiir den Zeitraum 2021 - 2030 erforderlichen
Investitionen in den Einsatz von Infrastrukturen fiir Fahrzeuge und kohlenstoffarme Kraftstoffe 130 Mrd.
EUR pro Jahr betragen. GroRere 6ffentliche Investitionen werden in die Infrastruktur erforderlich sein, um
den Mangel an privaten Investitionen auszugleichen und den griinen und digitalen Ubergang zu
unterstiitzen.
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Unternehmen  geben an, im letzten 100%
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Abb.1: Kapazititsauslastung 2019 - 2020 (Quelle: EIB)

Frage: Arbeitete Ihr Unternehmen im letzten Geschéftsjahr bei der unter
normalen Bedingungen maximal erreichbaren Kapazitdt oder iiber dieser
Kapazitat?

Der EU-Bausektor arbeitete mit 75 % der Unternehmen am ehesten bei voller Kapazitdtsauslastung oder
dariiber, gefolgt vom Infrastruktursektor mit 68 %. Am geringsten war der Anteil im verarbeitenden
Gewerbe (50 %). In den Niederlanden geben prozentual am meisten Unternehmen an, bei voller
Kapazitatsauslastung oder dariiber zu arbeiten (78 %), wahrend Lettland wie in den Vorjahren im Vergleich
ganz unten rangiert (34 %).

»In den letzten Monaten war die Erholung im Allgemeinen positiv, aber wann wir mit einer Riickkehr des
Verkehrsaufkommens rechnen konnen und auf welches Niveau, ist unklar. Die Auswirkungen der Pandemie
auf alle Arten von Reisen, einschlieRlich Produktion, Pendler und Konsumgiiter, miissen noch vollstdndig

“Volle Kapazitit bezeichnet die maximal erreichbare Kapazitdt unter normalen Bedingungen, d. h. bei der normalen Praxis des Unternehmens
hinsichtlich Maschinen und Geratenutzung, Uberstunden, Schichtarbeit, Urlaub usw.

> EIB, EIBIS 2020 - Germany overview, 01.12.2020 (https://www.eib.org/en/publications/econ-eibis-2020-germany)
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verstanden werden. Anderungen der Lebensgewohnheiten wie die Arbeit von zu Hause aus bedeuten, dass
die Wiederherstellung der Verkehrstatigkeit, inshesondere der Verkehr durch Pendlern, weniger sicher ist
und sich moglicherweise nie wieder auf das Niveau vor der COVID-19 Pandemie erholt”, - ist die Meinung
von Tim Mawhood, EMEA Executive Director, GHD Advisory bei dem European Infrastructure Finance
Summit.
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Abb.2: Anteil der Unternehmen bei voller Kapazitatsauslastung oder dariiber nach Landern 2019 - 2020 (Quelle: EIB)

Sowohl die Regierung als auch der Privatsektor spielen eine wichtige Rolle bei der Unterstiitzung der
Transportindustrie nach COVID-19. Diese Unterstiitzung wird sich zweifellos langfristig als nachhaltig
erweisen.® Sie konnen die Erholungskurve weitgehend bestimmen, indem sie Planungs- und
Reaktionszeiten fiir den Sektor zulassen. Vereinbarte soziale Distanzierungsstandards werden eine
entscheidende Determinante fiir die Erholung von Luftfahrt, StralRe und Schiene sein.

Laut ,Regional Economic Outlook: Europe” Bericht von IMF im Oktober 2020, hat die Coronavirus-
Pandemie, wie in vielen Landern der Welt, Mittel-, Ost- und Siidosteuropa (MOEL) schwer getroffen, fast
drei Jahre wirtschaftlichen Fortschritts zunichtegemacht und den Prozess der Einkommenskonvergenz
weiter verlangsamt. Da die Region im Rahmen des kiirzlich genehmigten EU-Wiederherstellungsfonds der
ndchsten Generation erhebliche Ressourcen erhalten wird, kann die Ausweitung der
Infrastrukturinvestitionen ein wichtiges Instrument zur Unterstiitzung der Aktivitditen in der
Wiederherstellungsphase sein. Es kann auch langfristig die Produktionskapazitdt der Region erh6hen und
den griinen und digitalen Ubergang beschleunigen’.

Die Corona-Krise hat die Aussichten fiir Mittel-, Ost- und Siidosteuropa erheblich verschlechtert Obwohl es
zwischen den Landern erhebliche Unterschiede gibt, liegen MOEL in Bezug auf die Menge der traditionellen
(wie Transport und Elektrizitdt) und digitalen Infrastruktur hinter der EU15 - den fortgeschrittenen
europdischen Landern - zuriick. Die Qualitdt der Infrastruktur der Region und die Konnektivitdt innerhalb
der Region sind ebenfalls erheblich geringer als im {ibrigen Europa.

6 Inframation News, Reshaping the future of investmentin transport, 17.12.2020 (https://events.inframationgroup.com/eifs/reshaping-the-
future-of-investment-in-transport)

7 IMF, Regional Economic outlook Europe, Whatever It Takes: Europe’s Response to COVID-19, Oktober 2020
(https://www.imf.org/en/Publications/REQ/EU/Issues/2020/10/19/REQ-EUR-1021)
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Dem IMF-Bericht zufolge, ist der Infrastrukturbedarf von MOEL betrachtlich. Laut Einschatzungen, wiirde
das SchlieRen von nur 50 % der Infrastrukturliicke zur EU15 bis 2030 zwischen 3 und 8 % des BIP pro Jahr
und noch mehr kosten, um das Klima der Infrastrukturbestande widerstandsfahig und umweltfreundlich zu
machen.
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Abb.3: Infrastrukturliicken in Mittel-, Ost- und Siidosteuropa (Quellen: Eurostat; nationale
Quellen; Weltbank, Weltentwicklungsindikatoren; und Berechnungen des IWF-Personals)
Hinweis: CESEE = Mittel-, Ost- und Siidosteuropa; km = Kilometer; MW = Megawatt.

~Empirische Analysen und modellbasierte Simulationen legen nahe, dass die Verringerung dieser
Infrastrukturliicken zu erheblichen Dividenden bei MOEL fiihren kdnnte. Fiir jedes Prozent des BIP, das fiir
die Infrastruktur ausgegeben wird, kann die Produktion kurzfristig um 0,5 bis 0,75 % und langfristig um 2
bis 2,5 % steigen. Bei einer erheblichen Konjunkturschwache kdonnte der Konjunktureffekt von
Infrastrukturinvestitionen noch gréRRer sein. Eine strenge Steuerung von Infrastrukturprojekten - die die
Effizienz 6ffentlicher Investitionen verbessert - und ein Fokus auf Projekte, die die regionale Konnektivitat
verbessern und die Handelskosten senken konnten ebenfalls den Nutzen vergroRern” - sind iiberzeugt die
IMF-Autoren des ,REGIONAL ECONOMIC OUTLOOK EUROPE” Berichts.®

Die Pandemie stellt die Ausweitung der Infrastrukturinvestitionen vor zusatzliche Herausforderungen, da
die aktuellen Infrastrukturprojekte, die angespannten Bilanzen des 6ffentlichen Sektors und die hochst
ungewisse zukiinftige Nachfrage stark belastet sind.

Folgend dem IMF ,Wirtschaftlichen Wirtschaftsausblick” im Oktober 2020, wird eine zentrale
Herausforderung fiir die Entscheidungstrager kurzfristig darin bestehen, Tempo und Ausmald der
Wiederaufnahme der Aktivitaten so anzupassen, dass die unmittelbaren sozialen und wirtschaftlichen

8 IMF, Regional Economic outlook Europe, Whatever It Takes: Europe’s Response to COVID-19, Oktober 2020
(https://www.imf.org/en/Publications/REQ/EU/Issues/2020/10/19/RE0-EUR-1021)
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Folgen mdoglichst gering ausfallen. Es ist unerldsslich, die politischen UnterstiitzungsmaRnahmen
fortzufiihren, bis sich eine wirtschaftliche Erholung fest eingestellt hat. Werden sie jedoch zu friih
heruntergefahren, konnten Lander wieder zuriick in die Rezession fallen und ein Grofteil des bisher
Erreichten wieder zunichtegemacht werden. Zukunftsfahige Jobs und Unternehmen sollten erhalten
werden, auch mithilfe von Programmen zur Arbeitsplatzsicherung. Die verhaltenen Inflationsaussichten
und die erhebliche wirtschaftliche Unterauslastung rechtfertigen die Fortfiihrung der lockeren Geldpolitik.
Die Bankenaufseher sollten auch kiinftig angemessenen Spielraum in der Anwendung bestehender
Regularien bewahren, um die Kreditvergabe nicht zu gefdhrden.®

Nach der Einschatzung des IMF, sollten politische Entscheidungen auch mittelfristigen Herausforderungen
Rechnung tragen, wenn die Volkswirtschaften sich von der Rezession erholen. Die momentane Krise hat
bereits bestehende Herausforderungen noch verscharft und neue geschaffen. Zu den Herausforderungen,
die bereits vor dem Ausbruch der Pandemie bestanden, gehdren das geringe Produktivitatswachstum, der
Klimawandel, der digitale und der demografische Wandel sowie die zunehmende soziale Ungleichheit.
Dariiber hinaus hat die Krise dazu gefiihrt, dass das Angebotspotenzial beeintrachtigt, Schulden angehauft
und die Bildung von Humankapital erschwert wurden. Es ist wichtig, dass geeignete Malinahmen ergriffen
werden, die diesen Herausforderungen gerecht werden. Dies wiirde die wirtschaftliche Erholung
unterstiitzen, die mittelfristigen Folgen der Krise lindern und Europa dabei helfen, die Wirtschaftin der Zeit
nach der Pandemie widerstandsfahiger, umweltfreundlicher und intelligenter zu machen.

° IMF, Europas wirtschaftliche Reaktion auf Covid-19, Oktober 2020 (https://www.imf.org/de/Publications/REQ/EU/Issues/2020/10/19/REO-
EUR-1021)
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2 Konjunkturentwicklung in Deutschland

2.1 Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts

Die wirtschaftliche Erholungin Deutschland kam im Schlussquartal 2020 zum Erliegen. Der Schnellmeldung
des Statistischen Bundesamtes zufolge erhdhte sich das reale BIP saison- und kalenderbereinigt
geringfiigigum 0,1 %. Damit lag die Wirtschaftsaktivitat noch fast 4 % unter dem Vorkrisenstand des vierten
Quartals 2019. Grund fiir den Stopp der Aufholbewegung waren das wieder verstarkte Infektionsgeschehen
und die daher stufenweise verscharften EinddmmungsmaRnahmen.

Dem Bericht der Bundesbank ,Die Wirtschaftslage in Deutschland um die Jahreswende” zufolge, betrafen
diese vor allem kontaktintensive Bereiche wie freizeit- und kulturbezogene Dienstleistungen, das
Gastgewerbe und den stationdren Einzelhandel und fiihrten dort teilweise zu erheblichen EinbulRen.
Dagegen erholten sich viele nicht unmittelbar von den MaRnahmen betroffene Branchen weiter.
Insbesondere die Industrie konnte ihre Produktion kraftig steigern.®

In der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/2009 brach die Wirtschaft auf der ganzen Welt massiv
ein. In Deutschland war es die bis dahin starkste Rezession der Nachkriegszeit. Fiihrt die Corona-Pandemie
im Jahr 2020 zu einem noch deutlicheren Einbruch der Wirtschaft als damals? In der Abbildung 4 sind die
Werte aus der Finanzmarktkrise 2008 und Corona-Krise 2020 verglichen worden.

In jeweiligen Preisen Preisbereinigt, verkettet
saison- und Werte nach X13
Vierteljahr Ursprungs- kalenderbereinigte Ursprungs- .
werte Werte nach werte Kalender- | Kalender- kalenderbereinigt 2) saison- und
X13 faktoren 1) | einfluss 2) g kalenderbereinigt
1 [ 2 3 I 4 5 [ 6 7 & 9 [ 10 11 | 12

Mrd. EUR % 4) Mrd. EUR % 5) 2015 =100 % 4) % 4) 2015 =100 h4) 2015 =100 % 5)
2008 1Vj | 626.240 30 638657 0,6 92 41 2,0 99 57 -08 92,81 28 94,32 0,6
2Vj | 637.830 39 638,911 0,0 94,39 29 101,03 1.4 0342 1,5 94,08 -03
3Vj | 641,490 1,8 636201 -0,4 94,25 1,0 100,14 05 94,12 6,4 93.49 -06
4Vj | 540,930 —1,0 628793 —1,2 93,40 -1,9 9986 00 93,53 -19 91,99 —1,6
2009 1V 504,030 -51 603,628 —4.0 §6.23 —-6,7 99.82 02 86,39 -69 §7.69 —-47
2Vj | 597,350 -63 606867 0,5 86,01 -79 99,72 -13 87,16 —-67 87.83 0,2
3V | 618,740 -35 613330 1,1 89.08 -55 100,21 01 88,80 -56 88,31 0,5
4vj | 635610 —08 619560 1,0 90,00 —27 100 61 08 90,35 —34 88,06 a7
2020 1Vj | 851,060 06 859363 —15 104,44 -1.8 100,28 0,4 104,15 —22 104,87 -20
2Vj | 768,870 —92 779812 -93 9346 - 11,3 99 60 0,0 9375  -11,3 94 69 -97
3.V | 843120 -31 838827 7.6 103,53 -39 100,22 01 103,30 —40 102,75 8,5
4Vj| 869,180 —1,9  B46B826 1,0 104,87 —27 100,64 1,0 104,20 -37 103,10 0,3

1) Quelle: Deutsche Bundesbank. — 2) Veranderung der Kalenderfaktoren gegeniber dem Vorjahresquartal. — 3) Ursprungswerte dividiert durch Kalender-
faktoren. — 4) Veranderung gegenlber dem Vorjahresquartal. — 5) Veranderung gegenuber dem Vorguartal.

Abb.4: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, Bruttoinlandsprodukt ab 1970, Vierteljahres- und Jahresergebnisse (Quelle: Statistisches

Bundesamt)™

19 Bundesbank, Die Wirtschaftslage in Deutschland um die Jahreswende, Monatsbericht 2020/ 2021
(https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)

' DESTATIS, Vergleich Corona- und Finanzmarktkrise, Krisenmonitor 2021,

(https://www.destatis.de/DE/Themen/Querschnitt/Corona/krisenmonitor.html)
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Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) war im 4. Quartal 2020 gegeniiber dem 3. Quartal 2020 - preis-, saison-
und kalenderbereinigt - nahezu unverdndert (+0,1 %). Im Verlauf des Jahres hatte sich die deutsche
Wirtschaft nach dem historischen Einbruch des BIP um 9,7 % im 2. Quartal 2020 im Sommer zunachst erholt
(+8,5%im 3. Quartal). Im 4. Quartal wurde diese Erholung durch die zweite Corona-Welle und den erneuten
Lockdown zum Jahresende gebremst. Davon war besonders der private Konsum betroffen, wahrend die
Warenexporte und die Bauinvestitionen die Wirtschaft stiitzten.

Wie das Statistische
Bundesamt mitteilt, ergibt
sich daraus fiir das gesamte
“ Jahr 2020 ein Riickgang des

3 A\I\ l]\ NPY BIP  um 50 %
I\/Ii\. gal ‘\kl/i =4 ' 51 \_—_/Ijl | (kalenderbereinigt: -5,3 %).

Im Vorjahresvergleich war
2 das BIP im 4. Quartal 2020
preisbereinigt um 2,9 %,
preis- und kalenderbereinigt
um 3,9 %, niedriger als im
: : : — & 4.Quartal 2019, dem Quartal

T T
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BIP, Veranderung gegeniiber Vorjahr @
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vor Beginn der Corona-
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Abb.5: BIP, Verdnderung gegeniiber Vorjahr, Rechenstand: 24.02.2021 (Quelle: Statistisches
Bundesamt)
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Abb.6: BIP (Quelle: Bruttoinlandsprodukt im 4. Quartal 2020 um 0,1 % hoher als im Vorquartal, DESTATIS)

In der offentlichen Diskussion wird hdufig versucht, die erwarteten wirtschaftlichen Auswirkungen der
Corona-Pandemie mit denen der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/09 zu vergleichen. Zur
Unterstiitzung dieser Diskussion hat das Statistische Bundesamt verschiedene Konjunkturindikatoren
zusammengestellt, die die konjunkturellen Entwicklungen wahrend der Corona- und der Finanzmarktkrise

12 DESTATIS, Bruttoinlandsprodukt im 4. Quartal 2020 um 0,1 % hdher als im Vorquartal, Pressemitteilung Nr. 040 vom 29. Januar 2021,
(https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2021/01/PD21 040 811.html;jsessionid=6DED6C581170A1EDA34D03D17CD7EF3E.in
ternet731

9
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vergleichen. Hierzu wird der Beginn der coronabedingten Rezession im ersten Quartal 2020 dem Anfang
der Finanzmarktkrise im zweiten Quartal 2008 gegeniibergestellt (Monat Januar 2020 zu April 2008)."

Bruttoinlandsprodukt ab Beginn der Coronakrise und der Finanzmarktkrise =

Veranderung zum Vorquartal in % (Preis-, saison- und kalenderbereinigt X13 JDemetra+)

10
Q2 2008 Q4 2009

Finanzmarktkrise

-10

Q1 2020

Coronakrise

T T T T T T T -15
-1 0 1 2 3 4 5 6

Quartale seit Krisenbeginn

Abb.7: Bruttoinlandprodukt ab Beginn der Corona-Krise und der Finanzmarktkrise (Quelle: Statistisches Bundesamt)

Der ifo Geschaftsklimaindex stieg im Februar 2021 saisonbereinigt um (revidiert) 2,1 auf 92,4 Punkte an.
Im Verarbeitenden Gewerbe nahm das Geschdftsklima deutlich zu und erreichte den hochsten Wert seit
November 2018. Auch die Einschdtzungen zur aktuellen Lage verbesserten sich, und die Unternehmen
zeigten sich fiir die kommenden Monate merklich optimistischer.

Auch im Dienstleistungssektor verzeichnete der Index einen Anstieg. Neben gestiegener Zufriedenheit
beziiglich der aktuellen Lage nahm der Pessimismus bei den Geschaftserwartungen ab. Im Gastgewerbe
bleibt die Situation schwierig, wahrend sich die Tourismusbranche mit Blick auf die Urlaubssaison erstmals

wieder optimistischer zeigte.

. . . Abb.8: ifo Geschiftsklima, 03.03.2021 (Quelle: ifo
ifo Geschaftsklima Institut)

Nach dem Einbruch im Vormonat stieg
Index Datenstand: Februar 2021 . . . . .
10 der Geschaftsklimaindex im Handel im

Februar 2021 etwas an.
100

80

70 T T T T T
Jan. 19 Juli18 Jan. 20 Juli '20 Jan. 21
saisonbereinigt

mm Geschdftsklima == Geschdftslage == Geschaftserwartungen

2015 = 100, saison- und arbeitstaglich bereinigt

13 DESTATIS, Vergleich Corona- und Finanzmarktkrise, Krisenmonitor 2021,
(https://www.destatis.de/DE/Themen/Querschnitt/Corona/krisenmonitor.html)

14 statistisches Bundesamt, Gesamtwirtschaft, Relevante Indikatoren bilden die gesamtwirtschaftliche Entwicklung und die konjunkturelle Lage
in Deutschland ab, 03.03.2021 (https://www.dashboard-deutschland.de/#/themen/wirtschaft/gesamtwirtschaft)
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2.2 Konjunkturprogramm

Wahrend der Konjunktureinfluss auf den Staatshaushalt im Jahr 2019 noch positiv war, drehte er sich
infolge der Corona-Pandemie im Jahr 2020 deutlich ins Negative. Dem Bundesbank-Bericht ,Offentliche
Finanzen” zufolge, sanken durch den Wirtschaftseinbruch die Steuern, und die Sozialbeitrage wurden
gedampft. Gleichzeitig stiegen die Ausgaben fiir Kurzarbeiter- und Arbeitslosengeld erheblich. Diese
Stabilisatoren wirkten dem Konjunktureinbruch automatisch entgegen, das heilRt ohne weitere Eingriffe
des Staates. Berechnungen mit dem Bundesbank- Verfahren ergeben, dass sich der gesamtstaatliche
Finanzierungssaldo aufgrund der ungiinstigen konjunkturellen Einflisse im vergangenen Jahr um 2% %
des BIP verschlechterte.?

Noch stérker als die Konjunktur schlugen finanzpolitische MaRnahmen zu Buche, die zum Uberwinden der
Corona-Krise ergriffen wurden. Diese Corona-MaRnahmen wurden tempordr ausgestaltet und belasten den
Staatshaushalt damit zunachst voriibergehend. Sie zielen auf die Unterstiitzung von Gesundheitssystem,
Unternehmen und privaten Haushalten sowie die Konjunkturstabilisierung. Diese Malinahmen
zusammengenommen erhohten das Staatsdefizit im Jahr 2020 um geschatzte 3 % des BIP.

Den Bundesbhank-Experten nach, fielen quantitativam starksten ins Gewicht die StiitzungsmaRnahmen fiir
Unternehmen. Darunter mit Abstand am wichtigsten waren die Soforthilfen fiir kleine Unternehmen,
Selbststandige sowie freie Berufe. Zudem entlastete die Bundesagentur fiir Arbeit die Unternehmen bei den
Sozialbeitragen beim Kurzarbeitergeld. Verschiedene steuerliche Sonderregelungen starkten die Liquiditat
von Unternehmen. Private Haushalte wurden in erster Linie durch einen Kinderbonus unterstiitzt. Zudem
wurden die Umsatzsteuersdtze in der zweiten Jahreshdlfte 2020 gesenkt. Die MaRnahmen zum
Gesundheitsschutz umfassten zusatzliche Ausgaben flir Schutzausriistung, fiir Intensivbetten, zur
Forderung der Entwicklung von Impfstoffen sowie zur Information der Bevilkerung. Zudem leistete der
Bund Ausgleichszahlungen an Krankenhduser, die freie Kapazititen vorhielten. Weitere Teile des
Gesundheitssektors wurden dafiir entschadigt, dass coronabedingt weniger Leistungen nachgefragt
wurden und ihre Einnahmen daher sanken.

Corona-Hilfen fiir Unternehmen FOlgend Information des
Statistischen Bundesamtes, waren
Datenstand im Begleittext SOfOI"th'i I.fen fljr klE'ine

Unternehmen, Selbststindige und
Freiberufler wahrend der Corona-
Krise folgender Weise aufgeteilt:
(Datenstand: 28. Februar 2021):

Zuschiisse* |

Rekapitalisierungen

Kredite

Biirgschaften/Garantien |l Antr‘ége fur das
0 10 20 30 40 50 60 Soforthilfeprogramm des Bundes

Bewilligungen bzw. *Auszahlungen in Mrd. EUR kOI’lI’lten biS zum 31. Mai 2020

monne Biscotmeumtn gestellt werden. Daher indern sich
g RO e die Bewilligungszahlen und -

volumina nur noch geringfiigig.

Abb.9: Corona-Hilfen fiir Unternehmen, 18.03.2021, (Quelle: Bundesministerium fiir
Wirtschaft und Energie; Bundesministerium der Finanzen; Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau)

15 Bundeshank, Offentliche Finanzen, Monatsbericht 02/2021 (https://www.bundeshank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)
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Bislang wurden 1,79 Mio. Antrdge mit einem Volumen von 13,68 Mrd. EUR bewilligt, von denen 1,78 Mio.
Antrage mit einem Volumen von 13,58 Mrd. EUR (nur Bundesmittel) bereits ausgezahlt sind. Zusatzlich
hatten viele Bundeslander eigene Soforthilfeprogramme aufgelegt. Die Bewilligungszahlen und -volumina
dieser Landesprogramme sind in den zuvor genannten Werten nicht enthalten.®

Uberbriickungshilfen fiir kleine und mittlere Unternehmen (Datenstand: 18. Marz 2021):

Antrége fiir die Uberbriickungshilfe I (Férdermonate Juni bis August 2020) konnten bis zum 9. Oktober
2020 gestellt werden. Daher andern sich die Antrags- und Bewilligungszahlen nur noch geringfiigig. Es
wurden 137.183 Antrage mit einem Antragsvolumen in Héhe von 1,68 Mrd. EUR (vor Verrechnung mit
anderen Programmen) gestellt, von denen 123.202 Antrdge mit einem Volumen von 1,50 Mrd. EUR
ausgezahlt wurden. Das Antragsverfahren fiir die Uberbriickungshilfe II (Férdermonate September bis
Dezember 2020) startete am 21. Oktober 2020. Bisher wurden 166.397 Antrdge mit einem Volumen von
2,48 Mrd. EUR (vor Verrechnung mit anderen Programmen) gestellt. 149.411 Antrdge mit einem Volumen
von 2,17 Mrd. EUR wurden bereits ausgezahlt.

Seit dem 10. Februar 2021 kénnen Antrége fiir die Uberbriickungshilfe III (Férdermonate November 2020
bis Juni 2021) gestellt werden. Bisher sind 77.806 Antrdge mit einem Volumen von 4,41 Mrd. EUR
eingegangen. In 70.040 Fallen wurden bereits Abschlagszahlungen mit einem Volumen voninsgesamt 1,13
Mrd. EUR ausgezahlt. Zudem konnen Soloselbststandige seit dem 16. Februar 2021 Antrdge fiir die
Neustarthilfe stellen. Bisher wurden 103.775 Antrdge mit einem Volumen von 0,62 Mrd. EUR gestellt.
96.313 Antrage mit einem Volumen von 0,57 Mrd. EUR wurden bereits ausgezahlt.

November- und Dezemberhilfe (Datenstand: 18. Mdrz 2021):

Eine Antragstellung fiir die Novemberhilfe ist seit dem 25. November 2020 moglich. Insgesamt wurden
bisher 352.143 Antrage mit einem Volumen von 5,52 Mrd. EUR gestellt. Das bereits ausgezahlte Volumen
betragt 4,66 Mrd. EUR. Das Antragsverfahren fiir die Dezemberhilfe ist am 23. Dezember 2020 gestartet.
Bisher wurden 332.538 Antrdage mit einem Volumen von 5,70 Mrd. EUR gestellt. Das bereits ausgezahlte
Volumen betragt 4,33 Mrd. EUR.

Wirtschaftsstabilisierungsfonds (Datenstand: 18. Marz 2021):

Der Wirtschaftsstabilisierungsfonds hat in 13 Fdllen UnterstiitzungsmalRnahmen mit einem
Gesamtvolumen von 8,41 Mrd. EUR beschlossen. Zudem haben Unternehmen die Moglichkeit, Biirgschaften
unter dem GroRbiirgschaftsprogramm des Bundes sowie bei Biirgschaftsbanken zu beantragen:

GroRbiirgschaften des Bundes (Datenstand: 1. Marz 2021):

Bisher wurden neun Birgschaften im Gesamtvolumen von 2,68 Mrd. EUR unter dem
GroRbiirgschaftsprogramm des Bundes bewilligt. Zwei weitere Antrage im Gesamtvolumen von 0,13 Mio.
EUR sind offen. Zurilickgezogen wurden insgesamt vier Antrdge mit einem Gesamtvolumen von 1,55 Mrd.
EUR.

Biirgschaften der Biirgschaftsbanken (Datenstand: 17. Marz 2021):

Seit Ausbruch der Corona-Pandemie wurden 7.874 Biirgschaften beantragt, von denen 6.193 genehmigt
sind. Das beantragte Kreditvolumen betrdgt 2,52 Mrd. EUR, davon wurden 1,88 Mrd. EUR genehmigt. Das
beantragte Biirgschaftsvolumen betragt 1,84 Mrd. EUR, davon wurden 1,36 Mrd. EUR genehmigt.

16 DESTATIS, Soforthilfen fiir kleine Unternehmen, Selbststdndige und Freiberufler (Datenstand: 18. Médrz 2021): Konjunkturprogramm,
Statistisches Bundesamt (https://www.dashboard-deutschland.de/#/themen/konjunkturprogramm/konjunkturprogramm)
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2.3 Transportindex

In der Corona-Pandemie wurde das hohe politische und gesellschaftliche Interesse an schnell verfiigharen
Wirtschaftsindikatoren sehr deutlich. In diesem Zusammenhang hat das Statistische Bundesamt einen
Transportindex als neuen, schnell verfiigbaren Konjunkturindikator konzipiert. Grundlage des
Transportindex ist die Annahme, dass Wirtschaftsaktivitdt Verkehrsleistungen benétigt und erzeugt.' Dass
ein solcher Zusammenhang zwischen Transport und wirtschaftlicher Aktivitdt besteht, belegt unter
anderem der vom Bundesamt fiir Giiterverkehr (BAG) in Zusammenarbeit mit dem Statistischen Bundesamt
entwickelte und regelmadRig veroffentlichte LKW-Maut-Fahrleistungsindex. Dieser Index weist eine hohe
Korrelation zwischen dem mautpflichtigen LKW-Verkehr auf deutschen FernstraRen und dem
Produktionsindex des Verarbeitenden Gewerbes auf.

Basierend auf Informationen des Statistischen Bundesamtes, besteh das Ziel des Projekts Transportindex
darin, den LKW-Maut-Fahrleistungsindex um die weiteren Verkehrstrager im Giiterverkehr (Flug- und
Eisenbahnverkehr sowie die Binnen- und Seeschifffahrt) zu erganzen und damit einen weiteren, noch
umfassenderen Frithindikator flir die konjunkturelle Entwicklung bereitzustellen. Um dieses Ziel zu
erreichen, sollte ein monatlicher Transportindex, der den Giiterverkehr fiir alle Verkehrstrager erfasst, sehr
zeitnah vorliegen, und die Korrelation mit der Entwicklung der Industrieproduktion in Deutschland sollte
hoher sein als beim LKW-Maut Fahrleistungsindex.

Die Abbildung 10 zeigt den Verlauf des vorldufigen Transportindex sowie der Teilindizes (ohne
Seeschifffahrt):

Transportindex und Einzelindizes der verschiedenen Transportwege
2019 = 100, saison- und kalenderbereinigt

140

120

100

80

L S s S B e LN S S S B B B B B B B B
2016 2017 2018 2019 2020 2021

— Transportindex — — StraRenverkehr —— Schienenverkehr Binnenschifffanrt  — Luftverkehr

Abb.10: Transportindex und Einzelindizes der verschiedenen Transportwege (Quelle: Bundesamt fiir Giiterverkehr, DB Netz AG, Arbeitsgemeinschaft
Verkehrsflughéfen e.V., ausgewdhlte Binnenhéfen)

Die schnelle Verfiigbarkeit der einzelnen Indikatoren fiir die verschiedenen Verkehrstrager erlaubt damit
eine experimentelle monatliche Berechnung des Transportindex spdtestens 30 Tage nach Ende des
Berichtsmonats, wodurch die angestrebte Aktualitdt erreicht wird. Der vorldaufige Transportindex ergibt
sich aus der Gewichtung der Teilindizes fiir die einzelnen Verkehrstrager (derzeit ohne Seeschifffahrt) -
nach vorheriger Saisonbereinigung und Normierung auf das Jahr 2019, dem Jahr vor Beginn der Corona-
Pandemie - nach dem Modal Split laut Umweltbundesamt (UBA). Der Modal Split gibt an, welchen Anteil
ein Verkehrstrager am gesamten Giiterverkehrsaufkommen hat, gemessen anhand der Verkehrsleistung: Im
Jahr 2018 betrug der Anteil des StraRenverkehrs ca. 73,4%, des Schienenverkehrs 19,5 %, der
Binnenschifffahrt 6,9 % sowie des Luftverkehrs 0,2 %.

17 DESTATIS, Transportindex 2021 (https://www.destatis.de/DE/Service/EXDAT/Datensaetze/transportindex.html)
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Nach der Zusammenstellung

- Korrelation! mit Korrelation! mit LKW-Maut- .
neex Transportindex Fahrleistungsindex eXpEﬂmenteuen DatEn des
ol Verarbeitendes 0,03 001 Statistischen .Bundesamte.s, weisen
Gewerbe erste vorldufige Ergebnisse hohe
Pl Produzierendes 0,92 0,91 Korrelationen des Transportindex mit

be oh . . . .

Gewerbe ofine Bau ausgewshlten  Konjunkturindikatoren
Pl Vorleistungsgiiter 0,80 0,79 W'ie beispielsweise dem
Pl Investitionsgiiter 0,90 0,88 Produktionsindex des Verarbeitenden
S - 0.6 - Gewerbes aus und veranschaulichen

: _ . - . ) damit dessen grundsatzliche Eignung
1: Die Korrelationsanalyse auf Basis saisonbereinigter Veranderungsraten gegeniiber dem . . .
Vormonat umfasst den Zeitraum Januar 2016 bis Oktober 2020. al_S ZusachCher expenmenteller
Konjunkturindikator.

Abb.11: Korrelationsanalyse mit Verldngerungsraten der Teilbereiche des
Produktionsindex (Quelle: DESTATIS, Transportindex 2021)

Der Transportindex stellt in einem direkten Vergleich mit dem bereits existierenden LKW-Maut-
Fahrleistungsindex eine weitere Verbesserung dar. Die Entwicklung des Transportindex ist noch nicht
abgeschlossen. So soll zukiinftig der Seeverkehr, sofern geeignet, in den Transportindex einbezogen
werden. Alternative Gewichtungen der Teilindizes fiir die verschiedenen Verkehrstrager sollen getestet
sowie weiterhin neue Datenquellen recherchiert und analysiert werden. Dariiber hinaus soll untersucht
werden, ob die Teilindizes der einzelnen Verkehrstrager als Friihindikator fiir die amtlichen
Verkehrsstatistiken verwendet werden konnen. In diesem Kontext wird insbesondere die Darstellung der
Binnenschifffahrt innerhalb des Transportindex auf Basis der Anzahl anlegender Giiterschiffe einer
kritischen Priifung unterzogen.

2.4 Entwicklung der Fahrleistung der Mautfahrzeuge

Laut Mautstatistik des Bundesamtes fiir Giiterverkehr, ist die Entwicklung der mautpflichtigen
Fahrleistungen im Jahr 2020 insbesondere durch die Auswirkungen der Corona-Pandemie gepréagt.
Allerdings zeigten sich bereits zu Jahresbeginn und damit vor Einsetzen der Pandemie konjunkturelle
Eintribungen mit Auswirkungen auf die Nachfrage nach Transportleistungen im StraBengiiterverkehr. Ab
Ende Februar 2020 iiberlagerten dann die Folgen der Pandemie und der sie begleitenden
SchutzmalRnahmen die anderen Einfliisse auf die mautpflichtige Fahrleistung.®

Mit Abklingen der ersten Pandemiewelle im Mai erholte sich die Fahrleistung zundchst sehr schnell. Mit
Beginn der Urlaubszeit im Sommer verlangsamte sich die Erholungstendenz. Seit dem Herbst liegen die
Fahrleistungen (iber den entsprechenden Vorjahreswerten. Auf den mautpflichtigen StraRen legten
deutsche und ausldndische LKW im Jahr 2020 insgesamt rund 40,3  Mrd. km (davon 32,7 Mrd. km auf
Autobahnen und 7,6 Mrd. km auf BundesstralRen) zuriick. Insgesamt ergibt sich fiir das Jahr 2020 eine

18 DESTATIS, Transportindex 2021 (https://www.destatis.de/DE/Service/EXDAT/Datensaetze/transportindex.html)

19 Bundesamt fiir Giiterverkehr, Mautstatistik: Jahrestabellen 2020, 23.02.2021
(https://www.bag.bund.de/SharedDocs/Downloads/DE/Statistik/Lkw-Maut/20 BAG-
Mautstatistik_Fahrleistungen_2020.pdf? __blob=publicationFile)
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gegeniiber dem Vorjahr um 1,3 % niedrigere Fahrleistung und istinsbesondere durch die Auswirkungen der
Corona-Pandemie gepragt.?°

45
Fahrleistungen in Mrd. km 40.8 40,3
40 - 371.7
35 g5 338
30 280 227
1 27,4 27,6 .
25,8 044 257 26,7 26,6 27,2
25 240 N
20
15
10 A
5
0
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012*2013*2014*2015*2016*2017*2018*2019* 2020
* Die Fahrleistungen auf den ab 1.8.2012, 1.7.2015 und 1.7.2018 zusatzlich mautpfiichiigen Abschnitten
sowie die der ab 1.10.2015 zus3izlich mautpflichtigen Fahrzeuge sind in den Zahlen enthalten

Abb.12: Fahrleistung der Mautfahrzeuge (in Mrd. km) 2005 bis 2020 (Quelle: Bundesamt fiir Giiterverkehr)

Wirtschaftliche Aktivitat erzeugt und bendtigt Verkehrsleistungen - daher besteht ein enger
Zusammenhang zwischen der konjunkturellen Entwicklung und dem Verkehr von Lastkraftwagen (LKW). Im
Zuge der LKW-Mauterhebung werden digitale Prozessdaten unter anderem iiber die Fahrleistung der
mautpflichtigen LKW generiert. Das Bundesamt fiir Giiterverkehr hat aus diesen Daten einen LKW-Maut-
Fahrleistungsindex entwickelt, der den Verlauf der Fahrleistung fiir vergleichbare Basismerkmale angibt
und strukturelle Anderungen weitestgehend ausschlieRt. Aufgrund seiner friihen Verfiigbarkeit und
konjunkturellen  Aussagekraft hat das Statistische Bundesamt diesen Index in sein
Veroffentlichungsprogramm aufgenommen.?!

Fahrleistungen ==l Sl Verén\?:r?;:? s
[Mrd. km] [Mrd. km] [%]

Gesamt 40,3 408 -1,3

- nur auf Autobahnen 327 330 -09

- nur auf Bundesstraien 7.6 7.8 -3,3

Abb.13: BAG-Mautstatistik, Erscheinungsdatum 23.02.2021 (Quelle: Bundesamt fiir Giiterverkehr)

Der tagliche LKW-Maut-Fahrleistungsindex liefert friihzeitig ungefahre Anhaltspunkte zur Entwicklung der
Industrieproduktion in Deutschland. Der Index wird aus digitalen Prozessdaten der LKW-Mauterhebung
berechnet und wochentlich jeweils am Donnerstag aktualisiert. Die Ergebnisse werden als Zeitreihe aus
taglichen Daten dargestellt und bilden die Fahrleistung mit fiinf- bis zwolftagigem Abstand sehr aktuell
ab.?

20 B ndesamt fiir Gliterverkehr, Mautstatistik: Jahrestabellen 2020, 23.02.2021
(https://www.bag.bund.de/SharedDocs/Downloads/DE/Statistik/Lkw-Maut/20 BAG-

Mautstatistik_Fahrleistungen_2020.pdf? ___blob=publicationFile)

21 DESTATIS, Digitale Prozessdaten aus der LKW-Mauterhebung - neuer Baustein der amtlichen Konjunkturstatistiken, 14.12.2020
(https://www.destatis.de/DE/Methoden/WISTA-Wirtschaft-und-Statistik/2018/06/digitale-prozessdaten-062018.html)

22 DESTATIS, LKW-Maut-Fahrleistungsindex, 12.08.2020 (https://www.destatis.de/DE/Methoden/WISTA-Wirtschaft-und-Statistik/2020/04/ lkw-
maut-fahrleistungsindex-042020.html)

15




Lkw-Maut-Fahrleistungsindex
2015 = 100

N\ Die
1\ Autobahn

120
100

80

T T T
Jan. 20 Marz 20 Mai 20 Juli 20

T
Sept. 20

— gdleitender 7-Tagesdurchschnitt — Kalender- und Saisonbereinigte Tagesdaten (KSB)

Abb.14: LKW-Maut-Fahrleistungsindex, (Quelle: DESTATIS)

T T T &0
Nov. 20 Jan. 21 Marz 21

Verdanderung zum

Differenziert man die
Fahrleistungswerte nach den

Zulassungsstaaten der Kraftfahrzeuge,

Fahrleistungen 2020 2019 Ve
(in Klammern nur
Autobahnen) [Mrd. km] [Mrd. km] 1%]
Inland 24,1 (18,0) 243 (18,0) -0,9 (-0,2)
Ausland 16,2 (14,8) 16,5 (15,0) ‘ -2,1(-1,7)

so legten deutsche LKW im Jahr 2020

Abb.15: BAG-Mautstatistik, 23.02.2021 (Quelle: Bundesamt fiir Giiterverkehr)

Die Fahrleistungen von Fahrzeugen

km) gesunken.

Laut Prognosen des Bundesamtes fiir
Giiterverkehr, ist es davon auszugehen,
dass die unterschiedlichen Abnahmen
coronabedingt sind und sich die
Fahrleistungen deutscher LKW im Laufe der
Monate zundchst schneller erholt haben.
Die Abbildung 16 stellt die in den
Monatsstatistiken  jeweils  ermittelten
kumulierten  Fahrleistung mit den
entsprechenden Veranderungswerten zum
Vorjahreszeitraum in einer Zeitreihe dar.

24,1 Mrd. km zuriick und damit etwa 0,9
% weniger als im Vorjahr.

aus anderen
Zulassungsstaaten ist dagegen um etwa 2,1 % (auf 16,2 Mrd.

Verénderunswerte der kumulierten Fahrleistung zum Vorjahr in %
2
0 -0,9
5 = 13
-2,1
-4
-6
-8
-10
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez
Gesamt ss=nland Ausland

Abb.16: BAG-Ma

utstatistik: 23.02.2021 (Quelle: Bundesamt fiir Giiterverkehr)

Die Abbildung 17 gibt die Fahrleistungen
der zehn leistungsstarksten
Zulassungsstaaten im Jahr 2020 wieder.

Die  Reihenfolge der nach den

Fahrleistungen zehn leistungsstarksten

Zulassungsstaaten hat sich gegeniiber

dem Vorjahr geringfiigig mit dem Tausch
von Slowenien und Slowakei verandert.

Zuwachsraten gegeniiber dem Vorjahr

haben lediglich die Lander Litauen und

Polen mit + 4,7 % (51,7 Mio. km) und +

Anteil an der Zuwachsrate
Sl Gesamtfahrleistung der Fahrleistung zum
2020 2019 Vorjahr

[%] [%] [%]
Deutschland 59,8 59,5 -0,9
Polen 16,3 16,1 0,1
Tschechien 3,3 35 -7.8
Rumanien 3.1 33 -6,8
Litauen 28 2,7 4.7
Niederlande 25 25 -3,6
Ungarn 1,6 1,7 -8.0
Bulgarien 14 1.4 -3.4
Slowenien 1.3 1,3 -0,4
Slowakei 1.3 14 -10,7

0,1 % (9,0 Mio. km) erzielt.

Abb.17: BAG-Mautstatistik, 23.02.2021 (Quelle: Bundesamt fiir Giiterverkehr)
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2.5 Baukonjunktur

Die Industrie und der Bau in Europa waren von den neuerlichen MaRnahmenverscharfungen nicht
unmittelbar betroffen und konnten von der ziigigen Erholung des Welthandels und der robusten
Baunachfrage profitieren. Das war neben den Ausweicheffekten der Verbraucher der Hauptgrund dafiir,
dass die gesamtwirtschaftlichen EinbuRen deutlich geringer ausfielen als im Friihjahr.?

Im Bauhauptgewerbe in Deutschland nahm das Geschaftsklima zu, was auf weniger pessimistische
Erwartungen zuriickzufiihren war. Ihre aktuelle Lage schdtzten die Baufirmen, vor allem wegen des
auRergewdhnlich kalten Wetters, etwas schlechter als im Januar ein. Im November 2020 ist der Umsatzim
gesamten Bauhauptgewerbe um 6,0 % gegeniiber dem November 2019 gestiegen.

In der kumulierten Betrachtung von Januar bis November 2020 stieg der Umsatz im Bauhauptgewerbe im
Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 3,4 %. Die Corona-Pandemie hatte somit keine eindeutigen Effekte
auf das Bauhauptgewerbe. Beim Bau von Gebduden (Hochbau) stiegen die Umsdtze im November 2020
gegeniiber November 2019 um 5,9 % und im Tiefbau um 0,4 %.

Das Baugewerbe wurde im Schlussquartal 2020 von der  produktion in der Industrie und

zweiten  Welle der Corona-Pandemie  kaum im Baugewerbe

beeintrachtigt. Vielmehr stieg die Bauproduktion im  2015=100, saisonbereinigt, vierteljshrich, Iog. Makstab

letzten Jahresviertel 2020 im Vorquartalsvergleich 110

saisonbereinigt kraftig (+ 4 %). 105
100

Die Bauleistung im Bauhauptgewerbe erhéhte sich 95 mmm industrie

hingegen nur etwas. Einer spiirbaren Zunahme im s oo

Hochbau stand ein leichter Riickgang bei ..

Tiefbauleistungen gegeniiber. Insgesamt ist die

Baukonjunktur weiterhin recht gut. Die Aktivitat lag

sowohl im Hochbau als auch im Tiefbau deutlich iiber

dem Niveau vom Schlussquartal 2019.

135
130
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mmmm Baugewerbe" 120

Abb.18: Produktion in der Industrie und im Baugewerbe, (Quelle: Deutsche i 115

Bundesbank) 0
Hinweis: 1 Bauhauptgewerbe und Ausbaugewerbe 1o

100

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Zudem waren die Kapazitdatsauslastung im Bauhauptgewerbe und die Lageeinschdtzung der Unternehmen
laut Umfrageergebnissen des ifo Instituts verglichen mit dem langfristigen Durchschnitt hoch.?*

23 Bundesbank, Internationales und europdisches Umfeld, Monatsbericht 02/2021

(https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)

24 Bundesbank, Konjunktur in Deutschland, Monatsbericht 02/2021 (https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)
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Umsatz im Bauhaupt- und Ausbaugewerbe

Datenstand: Bauhauptgewerbe November 2020; Ausbaugewerbe 3. Quartal 2020
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Im 1. Quartal 2021 Lliegt die
Kapazitatsauslastung im Baugewerbe
gegeniiber dem Vorquartal unverandert
bei 74,3 % und beendet damit vorerst
den seit dem Jahr 2018 riickldufigen
Trend. Innerhalb des Baugewerbes
entspricht der Auslastungsgrad sowohl
im  Bauhaupt- als auch im
Ausbaugewerbe mit ebenfalls 74,3 %
dem Niveau des Vorquartals.?®

Abb.20: Kapazitatsauslastung im Baugewerbe (Quelle:
Bundesinstitut fiir Bau-, Stadt- und Raumforschung)
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Auch im Ausbaugewerbe liegen die Umsatze
trotz eines leichten Minus weiterhin auf
hohem Niveau: Im 3. Quartal 2020 sank der
Umsatz bei den Bauinstallationen um 0,5 %
und im Sonstigen Ausbau um 0,3 %
gegeniiber dem 3. Quartal 2019. Mit-0,4 %
im  Vorjahresvergleich  konnte  das
Ausbaugewerbe damit zum ersten Mal seit
fiinf Jahren keine Umsatzsteigerungen
verzeichnen.

Abb.19: Umsatz im Bauhaupt- und Ausbaugewerbe
(Quelle: Statistisches Bundesamt)

Kapazitatsauslastung im Baugewerbe

Prozent

85

Datenstand: November 2020 (fiir 4. Quartal 2020)

Index
130

120

110

Datenstand: 1. Quartal 2021

T
2004

== Baugewerbe insgesamt

T
2006

T T T T J T T
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

== Bauhauptgewerbe == Ausbaugewerbe

Die Bauleistungspreise stiegen im
vierten Quartal 2020 gegeniiber dem
Vorquartal um 0,4%. Sie liegen um
0,1% unter dem Wert des vierten
Quartals 2019, was vor allem mit der seit
Juli 2020 geltenden Senkung der
Mehrwertsteuersdtze zusammenhdngt.
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Bei unverandertem Steuersatz hatte es
eine  Preissteigerung  um  rein

rechnerisch 2,5 % gegeben.
Abb.21: Baupreisindizes
(Quelle: Statistisches Bundesamt)

Baukonjunktur dirfte auch im ersten Quartal 2021 anhalten. Dies signalisieren die

Auftragseingange im Bauhauptgewerbe, die im Mittel der Monate Oktober und November - bis dahin liegen
statistische Angaben vor - gegeniiber dem Sommerquartal saisonbereinigt kraftig zunahmen. Dabei

25 DESTATIS, Bauen, Dashboard Deutschland, 05.03.2021 (https://www.dashboard-deutschland.de/#/themen/wohnen_bau/bauen)
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erhohte sich der Orderzufluss im Wohnungsbau besonders stark. Dies trifft ebenfalls auf die
Baugenehmigungen in diesem Bereich zu. Auch die Umfrageindikatoren zeichnen ein giinstiges Bild fiir die
Baubranche, obgleich sie sich zuletzt geringfiigig eintriibten. Die Reichweite der Auftragsbestande
verringerte sich von sehr hohem Niveau aus nur leicht. Das Geschaftsklima verschlechterte sich zuletzt
allerdings spiirbar.2¢

2.6 Geldpolitik

Der ausgesprochen schnelle Erholungsprozess der Weltwirtschaft, der den pandemiebedingten Einbruch
bereits in den Sommermonaten ein gutes Stiick wettgemacht hatte, verlor im Herbst erheblich an Schwung.
Ausschlaggebend waren neue Infektionswellen in vielen Teilen der Welt. Insbesondere in Europa wurden
die Eindammungsmallnahmen im vierten Quartal 2020 wieder verschdarft, was die dortigen
Volkswirtschaften spiirbar belastete. So ging die Wirtschaftsleistung im Euroraum im vierten Quartal 2020
um 0,6 % gegeniiber der Vorperiode zuriick.?’

An deninternationalen Finanzmarkten pragten im Winterhalbjahr unterschiedliche Entwicklungen das
Geschehen: Wahrend die Verfiigbarkeit von Impfstoffen die Zuversicht der Marktteilnehmer starkte,
wurden die neuerlichen Zunahmen der Infektionen und Eindammungsmalinahmen als Belastungsfaktor
wahrgenommen.

Im Euroraum beschloss der EZB- Rat vor dem
Hintergrund der zweiten Infektionswelle, den

Geldmarktzinsen im Euroraum

“ Umfang des Pandemie-
p-a. .
+03 Notfallankaufprogramms (Pandemic
+0,2 Spitzenrefinanzierungssatz Emergency Purchase Programme: PEPP) zu
ot erweitern und den Zeithorizont fiir die
o Hauptrefinanzierungssatz Nettoankdufe bis mindestens Ende Marz 2022
zu verlangern. Dies trug zu sinkenden Renditen
-0.1 . .
von Staatsanleihen der Lander des Euroraums
= = mit vergleichsweise niedriger Bonitat bei. 2
e Dreimonats-EURIBOR h
r S ———_ L T 1Y Y
n . .
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Abb.22: Geldmarktzinsen im Euroraum
(Quellen: EZB und Bloomberg, Deutsche Bundesbank)

26 Bundesbank, Konjunktur in Deutschland, Monatsbericht 02/2021 (https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)
YBundesbank, Die Wirtschaftslage in Deutschland um die Jahreswende 2020/2021, 22.02.2021
(https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)

% Bundesbank, Finanzmirkte, Monatsbericht 02/2021 (https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)
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Zudem passte er die Bedingungen der dritten Serie gezielter ldngerfristiger Refinanzierungsgeschafte
(GLRG IIT) erneut an und bietet drei zusatzliche Geschéfte im Jahr 2021 an. Auch von den l@ngerfristigen
Pandemie- Notfallrefinanzierungsgeschaften (Pandemic Emergency Longer- Term Refinancing Operations:
PELTROs) werden 2021 vier zusatzliche Geschafte angeboten.?

Die durchschnittliche Verzinsung von Unternehmensanleihen im Euroraum verringerte sich weiter und
erreichte im Januar neue Tiefstande. Die Renditen europaischer Staatsanleihen mit hoher Bonitat legten
hingegen zu. Auf seiner geldpolitischen Sitzung im Dezember 2020 rekalibrierte der EZB- Rat angesichts
der wirtschaftlichen Folgen des verstarkten Infektionsgeschehens seine geldpolitischen MalRnahmen.
Insbesondere erweiterte er das PEPP um 500 Mrd. EUR auf insgesamt 1 850 Mrd. EUR. Dariiber hinaus
verlangerte der EZB-Rat Malinahmen zur Lockerung der Kriterien von Sicherheiten bis Juni 2022 und die
Repo-Fazilitét fiir nicht zum Euro- Wahrungsgebiet gehdrende Zentralbanken (Eurosystem Repo Facility for
Central Banks: EUREP) sowie alle befristeten Swap- und Repo-Linien mit Zentralbanken aulRerhalb des
Euroraums bis Marz 2022. Auch die monetdre Entwicklung war im Jahresschlussquartal von den
Auswirkungen der Corona-Pandemie und den wirtschaftspolitischen Reaktionen darauf gepragt. 3

Den Bundeshank-Experten zufolge, stieg die Jahreswachstumsrate des breit gefassten
Geldmengenaggregats M3 bis Ende Dezember auf 12,3 % und war damit mehr als doppelt so hoch wie zum
Ende des Vorjahres. Angesichts der anhaltend hohen Unsicherheit iiber den weiteren Verlauf der Pandemie
blieben Vorsichtserwagungen der privaten Haushalte und Unternehmen das Hauptmotiv. So verzeichneten
speziell die hoch liquiden tdglich filligen Einlagen kraftige Nettozuwdchse. Getragen wurde diese
Entwicklung auf der Seite der Gegenposten insbesondere durch die fortgesetzten Wertpapierankaufe des
Eurosystems, Aufstockung der Wertpapierkredite von Geschaftsbanken und Zuwachs der Buchkredite an den
inlandischen Privatsektor.

Ausstehende Liquiditat nach Offenmarktoperationen im Euroraum

Mrd €

6000 Mittelwerte in der jeweiligen Reserveperiode”

Dritte Serie der gezielten |dngerfristigen Refinanzierungsgeschéfte (GLRG III)
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Abb.23: Ausstehende Liquiditdt nach Offenmarktoperationen im Euroraum (Quelle: Deutsche Bundesbank)
Hinweis:

29 Bundesbank, Geldpolitik und Bankgeschaft, Monatsbericht 02/2021
(https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)

% Bundesbank, Die Wirtschaftslage in Deutschland um die Jahreswende 2020/2021, 22.02.2021
(https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)
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1 Die Breite der Saulen entspricht der Lange der Reserveperioden. Die letzte dargestellte Periode ist noch nicht beendet.

Einen Riickgang bei der Nachfrage nach Unternehmenskrediten meldeten auch die in der Umfrage zum
Kreditgeschaft befragten Banken.3! Gleichzeitig berichteten sie aber in allen erfassten Kreditsegmenten
eine Verscharfung ihrer Kreditstandards, insbesondere wegen pandemiebedingt gestiegener Risiken. Die
wirtschaftliche Erholung in Deutschland kam im Schlussquartal 2020 zum Erliegen.

Dagegen erholten sich viele nicht unmittelbar von den MaRnahmen betroffene Branchen weiter.
Insbesondere die Industrie konnte ihre Produktion kraftig steigern. Diese Entwicklungen spiegeln sich auch
im Kreditgeschaft der Banken, das insgesamt dynamischer verlief als im Vorquartal. Den grdf3ten
Wachstumsbeitrag leisteten erneut Kredite an private Haushalte, deren Nachfrage nach
Wohnungsbaukrediten weiter anstieg. Die Buchkredite an nichtfinanzielle Unternehmen verzeichneten im
vierten Quartal ebenfalls spiirbare Zuwachse.*

Zwar dampften die erhdhte Unsicherheit iiber die kiinftige wirtschaftliche Entwicklung und die daraus
resultierende Investitionszuriickhaltung fiir sich genommen die Nachfrage deutscher Unternehmen nach
Bankkrediten. Insbesondere der Finanzierungsbedarf von Unternehmen aus der kreditintensiven Bau- und
Immobilienbranche blieb hoch. Zudem stieg der Mittelbedarf der vom Lockdown betroffenen Unternehmen
wieder an, auch weil sich die Auszahlung der staatlichen Uberbriickungshilfen verzogerte. Die
Kreditstandards und -bedingungen wurden von denim Rahmen des Bank Lending Survey befragten Banken
im Unternehmenskreditsegment per Saldo verscharft.*

Die Verbraucherpreise (HVPI) blieben im Schlussquartal 2020 saisonbereinigt gegeniiber dem Vorquartal
konstant. Im Sommer waren sie wegen der temporaren Mehrwertsteuersenkung noch spiirbar gesunken. Im
Vorjahresvergleich wirkten die tempordre Mehrwertsteuersenkung und die Energiepreise weiterhin deutlich
dampfend. Mit - 0,6 % lag die Teuerungsrate im Schlussquartal 2020 sogar noch etwas unter der im
Vorquartal (- 0,2 %). Ohne Energie und Nahrungsmittel betrachtet, war die Rate ebenfalls leicht negativ (-
0,1 %, nach 0,5 %). Im Januar 2021 machten die Verbraucherpreise einen starken Sprung nach oben. Die
Teuerungsrate legte wegen der MwSt.-Erh6hung kraftig von - 0,7 % im Dezember auf + 1,6 % zu.

Auch die Kernrate zog deutlich an (von - 0,1 % auf 2,0 %). Der Anstieg war damit noch starker, als aufgrund
der Wiedereinfiihrung der reqularen Mehrwertsteuersatze und der MaRnahmen des Klimapakets zu erwarten
gewesen war. Dies diirfte durch umfangreiche Anpassungen der Ausgabengewichte, die dem HVPI zugrunde
liegen, zu erklaren sein.

Den Bundesbank-Bericht zufolge, die bestimmte Corona-Krise im vergangenen Jahr auch die deutsche
Finanzpolitik. Seit der ersten Infektionswelle im Marz wurden umfangreiche MaRnahmen ergriffen, um
Gesundheitssystem, Unternehmen sowie private Haushalte zu unterstiitzen. Die staatlichen Investitionen
wuchsen weiter dynamisch. Steuern und Sozialbeitrage gaben zusammen mit Unternehmensgewinnen,
Lohneinkommen und dem privaten Konsum nach, und wegfallende Lohneinkommen wurden teils durch
Sozialleistungen kompensiert.

31 Bundesbank, Geldpolitik und Bankgeschaft, Monatsbericht 02/2021

(https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)

32 Bundesbank, Die Wirtschaftslage in Deutschland um die Jahreswende 2020/2021, 22.02.2021

(https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)

33 Bundesbank, Konjunktur in Deutschland, Monatsbericht 02/2021 (https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)
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Die Bundesbank-Experten weisen darauf hin, dass im Ergebnis 2020 ein hohes staatliches Defizit
verzeichnet wurde. Gemdld der ersten Meldung vom Januar lag es bei fast 5 % des BIP, nach einem
Uberschuss von 1Yz % des BIPim Jahr davor. Die Schuldenquote ist voraussichtlich bis Ende 2020 um rund
10 Prozentpunkte auf etwa 70 % gestiegen. Die Aussichten fiir das laufende Jahr sind weiterhin unsicher.
Aus derzeitiger Sicht konnten sich sowohl die Defizit- als auch die Schuldenquote mehr oder weniger
seitwdrts bewegen. Da Teile der Wirtschaft zundchst erheblich von den EinschrankungsmaRnahmen
beeintrachtigt bleiben, laufen zahlreiche StiitzungsmalRnahmen weiter oder werden abgewandelt
fortgesetzt. Zudem wurden der Solidaritatszuschlag teilweise abgeschafft sowie das Kindergeld deutlich
erhoht. Im Verlauf des Jahres sollte aber der Aufschwung wieder Tritt fassen und auch die Staatsfinanzen
zunehmend entlasten.?

Der Bundeshaushalt schloss 2020 zwar mit einem sehr hohen Defizit ab, das aber dennoch erheblich
niedriger ausfiel als geplant. Die Regelgrenze der Schuldenbremse wurde statt um rund 120 Mrd. EUR nur
um rund 40 Mrd. EUR iiberschritten. Entsprechend liegen die jahrlichen Tilgungen, die ab 2023 zu leisten
sind, nur bei 2 Mrd. EUR statt 6 Mrd. EUR. Fiir das laufende Jahr ist erneut eine sehr hohe
Nettokreditaufnahme vorgesehen. Darin sind wiederum umfangreiche Puffer enthalten, die in der Krise
recht flexibel eingesetzt werden kdnnen.

Diese wurden auch teils mit den jiingsten Regierungsbeschliissen bereits verplant, etwa fiir einen zweiten
Kinderbonus oder Mehrausgaben fiir Impfstoffe. Es bleiben aber weiter gréfRere Spielraume. Falls es die
Krisenbewdltigung erfordert, kénnen daraus noch erganzende MalRnahmen finanziert werden. Indem diese
tempordr ausgestaltet werden, kann eine Belastung kiinftiger Haushalte vermieden werden. Fiir 2022
zeichnet sich ein deutlich sinkendes Staatsdefizit ab. So sollte sich die Wirtschaftserholung nach Abklingen
der Pandemie festigen, und StiitzungsmalRnahmen konnen entfallen. Etliche der seit Herbst
verdffentlichten Projektionen weisen ein strukturelles Defizit in einer GroRenordnung von etwa 2 % des BIP
aus.

Wie aus dem Bundesbank-Bericht zu entnehmen ist, hangt zu einem wesentlichen Teil das Defizit nicht
unmittelbar mit der Corona-Krise zusammen. Vielmehr wurden Mehrausgaben unter anderem fiir Bildung,
Klimapolitik und Digitalisierung in Aussicht gestellt. Zudem wachsen die Ausgaben fiir Renten, Gesundheit
und Pflege aufgrund politischer Entscheidungen und infolge der demografischen Entwicklung ziigig.
Wahrend die Zinsausgaben zuriickgehen, diirften die iibrigen Ausgaben (die Primarausgaben) daher weiter
dynamisch wachsen. In Relation zur Wirtschaftsleistung konnten sie damit einen neuen Hochstwert
erreichen. Bei der Abgabenquote (Steuern und Sozialbeitrdge) ist ebenfalls ein historisch relativ hohes
Niveau zu erwarten.®

Alles in allem bleibt die Finanzpolitik zunachst auf Stabilisierung ausgerichtet, um die Krise moglichst gut
zu bewidltigen. Nach Abklingen der Pandemie gilt es, die Staatsfinanzen wieder solide aufzustellen. Einen
guten Anker fiir eine derart abgestufte Politik bilden Haushaltsregeln, die fiskalischen Spielraum in Krisen
bieten und gleichzeitig solide Perspektiven fiir die Staatsfinanzen sicherstellen. Mit den europdischen
Fiskalregeln und der deutschen Schuldenbremse wurden Ausgestaltungen gewahlt, die beides vorsehen.

3 Bundesbank, Die Wirtschaftslage in Deutschland um die Jahreswende 2020/2021, 22.02.2021
(https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)
% Bundesbank, Die Wirtschaftslage in Deutschland um die Jahreswende 2020/2021, 22.02.2021
(https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)
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Die Bundesbank-Autoren kommen zu dem Ergebnis, dass der Konsolidierungsbedarf fiir die
Gebietskdrperschaften insgesamt aus heutiger Sicht aber nicht auRergewdhnlich hoch erscheint. Die
Regeln erlauben zudem, Anpassungen zeitlich zu strecken. So kann der Bund dazu seine mit fast 50 Mrd.
EUR reichlich gefiillte Riicklage einsetzen. Konkrete Beschliisse stehen erst an, wenn der Bundeshaushalt
fiir 2022 nach der Bundestagswahl verabschiedet wird.*®

% Bundesbank, Die Wirtschaftslage in Deutschland um die Jahreswende 2020/2021, 22.02.2021
(https://www.bundesbank.de/de/publikationen/berichte/monatsberichte)

23




N\ Die
1\ Autobahn

3 Finanzierungsumfeld fiir PPP-Projekte

3.1 Reform der BundesfernstralRenverwaltung

Am 1. Januar 2021 hat der Bund von den Landern Planung, Bau, Betrieb, Erhaltung, vermdgensmaRige
Verwaltung und Finanzierung der Bundesautobahnen und BundesstraRen in Bundesverwaltung
tibernommen. Zur Ausfiihrung dieser Aufgaben hat der Bund ,Die Autobahn GmbH des Bundes” — eine 100
prozentige Bundesgesellschaft - gegriindet und das FernstraBen-Bundesamt (FBA) als neue
Bundesbehorde errichtet. Ziel der Reform ist es, die Aufgaben zentral in einer Hand zu biindeln und die
Leistungsfahigkeit der Autobahnen zu starken, damit alle Autobahnnutzer von einer modernen, sicheren
Infrastruktur profitieren.?’

Schneller planen, effizienter bauen, betreiben und erhalten - das ist der Fokus und zwar direkt seit dem
Betriebsstart am 1. Januar 2021. Laut der Information des Bundesministeriums fiir Verkehr und digitale
Infrastruktur, sind iiber 10.000 Beschéftigte von den Landern zum Bund gewechselt und arbeiten nun fiir
die Autobahn GmbH und das FBA.

Verkehrsinfrastruktur in Deutschland (1 000 Kilometer)

Verkehrsinfrastruktur Tag/Monat 2016 2017 2018 2019 2020

Uberdrtliches StraBennetz! 01.01. 230,1 230,0 229,9 229,8 229,8

davon

Autobahnen 01.01. 13,0 13,0 13,0 13,1 13,2

Bundesstrafen 01.01 38,3 38,1 38,0 37,9 37,8

Landesstralen 01.01 86,8 87,0 87,0 86,9 86,9

KreisstraRen 01.01. 91,9 91,9 91,9 91,9 91,8
Schienennetz 31.12. 38,6 38,6 38,4 38,4

(Betriebsstreckenlange)
WasserstraBen? (BundeswasserstraBen) 31.12. 7,3 7,3 7,3 7.3
Roholleitungen 31.12. 2,4 2,4 2,4 2,4

1: Quelle: Bundesministerium fiir Verkehr und digitale Infrastruktur.

2: Quelle: Wasserstralen- und Schifffahrtsverwaltung des Bundes.
Abb.24: Verkehrsinfrastruktur in Deutschland (1 000 Kilometer) (Quelle: Statistisches Bundesamt)*

Dabei geht es um rund 13.200 Kilometer Bundesautobahnen, die nun von zentraler Stelle verwaltet werden,
und jahrliche Investitionen von aktuell etwa 5,5 Mrd. EUR. Rund 4500 Bauprojekte sind von den Landern
auf die Autobahn GmbH des Bundes {ibergegangen (ErhaltungsmalRnahmen unter 1 Mio. EUR sind hierin

37 BMVI, Reform der BundesfernstraRenverwaltung, 11.01.2021 (https://www.bmvi.de/SharedDocs/DE/Artikel/Stab-IGA/reform-der-
bundesfernstrassenverwaltung.html)

38 DESTATIS; Daten zur Verkehrsinfrastruktur, wie zum Beispiel StraBenldngen fiir die Jahre 2016 bis 2020, 28.09.2020
(https://www.destatis.de/DE/Themen/Branchen-Unternehmen/Transport-Verkehr/Unternehmen-Infrastruktur-
Fahrzeugbestand/Tabellen/verkehrsinfrastruktur.html)
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nicht enthalten). 136 Autobahn-Projekte laufen nach dem 31. Dezember 2020 weiter wie bisher iiber die
Deutsche Einheit FernstraBenplanungs- und -bau GmbH (DEGES).

Dem BMVI zufolge, ist die erfolgreiche Umsetzung der Reform der BundesfernstralRenverwaltung nur
maglich, wenn die Autobahn GmbH des Bundes mit den notwendigen Finanzmitteln ausgestattet wird.
Hierfiir stellt der Bund der Autobahn GmbH die zur Finanzierung ihrer Aufgaben erforderlichen Mittel aus
dem Bundeshaushalt zur Verfiigung - insbesondere fiir Planung und Betrieb. Im Vergleich zum
Regierungsentwurf der Autobahn GmbH hat der Deutsche Bundestag am 11. Dezember 2020 in seinem
Beschluss zum Bundeshaushalt 2021 zusatzliche Mittel in Hohe von 400 Mio. EUR bewilligt. Damit stehen
der Autobahn GmbH fiir die Erfiillung ihrer gesetzlichen Aufgaben im Jahr 2021 rund 1,8 Mrd. EUR zur
Verfiigung.*®

Der Etat umfasst das gesamte Aufgabenspektrum: von Planungsleistungen fiir StraRenbauprojekte iiber
den Betriebsdienst (z.B. StraRenmeistereien, Winterdienst etc.), das Verkehrsmanagement bis hin zur
Verwaltung und IT-Infrastruktur zur Erfiillung der gesetzlichen Aufgaben. Die Ausgaben der Autobahn
GmbH werden im Haushalt kiinftig differenzierter aufgeschliisselt und zwar in die Bereiche ,Betrieb und
Verkehr", ,Planungsleistungen" und ,Verwaltung". Die Autobahn GmbH erstellt fiir jedes Geschaftsjahr
einen Wirtschaftsplan. Ihre Wirtschafts- und Finanzplanung muss sich an den zur Verfiigung stehenden
Haushaltmitteln ausrichten - so das BMVI.

Der aktuelle Wirtschaftsplan wurde vom Aufsichtsrat am 14. Dezember 2020 gebilligt. Von den o.g.
Ausgaben fiir die Autobahn GmbH sind die Investitionsmittel zu unterscheiden, also das zur Verfiigung
stehende Geld fiir den Erhalt sowie Aus- und Neubau laufender und neuer Projekte sowie fiir sonstige
Investitionen (z.B. Rastanlangen, Verkehrslenkungsanlagen etc.). Im Bundeshaushalt 2021 sind hierfiir
fiir die Bundesautobahnen rund 5,5 Mrd. EUR im Jahr 2021 vorgesehen. Die Mittel werden - wie bisher
auch -jahrlich durch den Haushaltsgesetzgeber, also den Deutschen Bundestag bewilligt.

Neue Projekte werden — wie bisher auch - im Rahmen der zur Verfiigung stehenden Haushaltsmittel
realisiert. Wie diese Mittel eingesetzt werden sollen, wird im Finanz- und Realisierungsplan 2021 - 2025
der Autobahn GmbH (FRP) festgelegt. Basis sind der Bundesverkehrswegeplan und die entsprechenden
Ausbaugesetze aus dem Jahr 2016 fiir die vordringlichen Verkehrsprojekte der kommenden Jahre sowie der
auf dieser Grundlage erstellte Investitionsrahmenplan 2019 - 2023.

3.2 Banken- und Anleihefinanzierungen

Weder die COVID-19-Pandemie noch sonstige Umstdnde konnten den Investorenappetit auf die
Neuprojekte (Greenfield) beeintrichtigen.*° Der Gesamtwert der OPPs, die im 2020 geschlossen wurden,
erreichte 12,4 Mrd. EUR, hauptsdchlich dank einiger gréf3erer StralRen- und Schienenfahrzeugprojekte, die
auf den Markt kamen. Dies liegt jedoch immer noch deutlich unter dem Durchschnitt der Vorjahre von 19

39 BMVI, Reform der BundesfernstraBenverwaltung, 11.01.2021 (https://www.bmvi.de/SharedDocs/DE/Artikel/Stab-IGA/reform-der-
bundesfernstrassenverwaltung.html)

40 Inframation News: Europe PPP 2020, 27.01.2021 (https://www.inframationnews.com/analysis/7774266/europe-greenfield-ppp-league-
tables-2020-a-market-for-the-lucky-few.thtml?utm_source=newsletter&utm medium=email&utm_campaign=emea-morning-briefing-28-01-
2021&utm_content=newstory 3&utm term=7774266& cb=login_6012ceabh05693)
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Mrd. EUR. Wegen der geringen Investitionsméglichkeiten suchen mehrere der langjiahrigen OPP-Investoren
zunehmend alternative Investments.*!

OPP-Transaktionen 2017-2020 in Europa
nach Kategorie und Fremdkapitalfinanzierung in Mrd.$
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Abb.25: OPP-Transaktionen nach Kategorien in Europa u. Fremdkapitalfinanzierung (Quelle: Inframation Datenbank, Autobahn GmbH Analyse)

Meridiams jiingster groRer OPP-Abschluss war das StraRen-OPP A465 in GroRbritannien im Konsortium mit
dem spanischen Entwickler FCC. Das OPP in Héhe von 600 Mio. GBP ist das erste walisische Projekt, das im
Rahmen des Mutual Investment Model (MIM) beschafft wurde. Der Abschluss dauerte nur vier Monate und
zog Geschaftsbanken und institutionelle Investoren aus Europa und Asien als Kreditgeber an. Der Deal
folgte einem anderen in den letzten Monaten in Deutschland geschlossenen OPP, dem OPP-Projekt A49.
Meridiam und der 6sterreichische Baukonzern Strabag haben das Autobahnprojekt im Juli 2020 gewonnen
und in weniger als zwei Monaten einen finanziellen Abschluss (financial close) erzielt, wobei ein Grol3teil
der Finanzierung aus einer 30-jahrigen Anleihe stammt.

OPP-Transaktionen nach Sektor in Europa 2018-2020

Type 2020 2019 2018
Transport 65% 74% 66%
Soziale Infrastruktur 14% 15% 13%
erneuerbare Energie 2% 0% 1%
Umwelt 0% 1% 5%
Andere 3% 3% 7%
Telekommunikation 16% 5% 6%
Energie 0% 1% 1%

Abb.26: OPP-Finanzierungen in Europa 2017-2020 (Quelle: Inframation Datenbank, Autobahn GmbH Analyse)

da Die Zahl der OPP-Neuprojekte (Greefield) ist im Jahr 2020 in Europa gesunken: nur 47 OPPs erreichten
im Laufe des Jahres einen finanziellen Abschluss, nur 19 davon waren Projekte {iber 100 Mio. EUR, wie aus
den der Abbildung 26 hervorgeht.

“! Inframation News: Europe PPP 2020, 27.01.2021 (https://www.inframationnews.com/analysis/7774266/europe-greenfield-ppp-league-
tables-2020-a-market-for-the-lucky-few.thtml?utm_source=newsletter&utm medium=email&utm_campaign=emea-morning-briefing-28-01-
2021&utm_content=newstory 3&utm term=7774266& cb=login_6012ceabh05693)
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OPP-Finanzierung in Europa 2017-2019
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Abb.27: OPP-Finanzierungen in Europa 2017-2020 (Quelle: Inframation Datenbank, Autobahn GmbH Analyse)

Investoren, die auf den deutschen Markt setzen, wurden im vergangenen Jahr belohnt. Im Jahr 2020
wurden im Land dreizehn OPPs abgeschlossen, verglichen mit durchschnittlich nur drei Transaktionen pro
Jahr seit 2017. Allein auf Deutschland entfiel mit einem Investitionsvolumen von 5 Mrd. EUR ein Drittel des
gesamten europiischen OPP-Marktes auf die Neubauprojekte (Greefield), was einer Verzehnfachung
entsprichtim Vergleich zu durchschnittlich etwas mehr als 500 Mio. EUR in den letzten drei Jahren.*

Ein weiteres deutsches Grol3projekt neben der A49 war, das im Februar 2020 von Eiffage und Johann Bunte
abgeschlossene OPP-Projekt A3 in Héhe von 1,5 Mrd. EUR. Im vergangenen Jahr wurden auch mehrere OPP-
GroRprojekte fiir regionale Personenzugnetze finanziert, wobei die Allianz zu den Hauptfinanzierern zahlt.

E;r:pzeoz:;l Greenfield PPP deal volume by country (EUR bn) Pnframation In ) Groan’tanm'e.n

; ez verstarkten die
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Abb.28: OPP- Neuprojekte (Greenfield) in Europa 2018 - 2020, nach Land und Wert der Deals in Mrd.
€ (Quelle: Inframation Datenbank)

Die Europdische Investitionsbank (EIB) wird sich voraussichtlich nicht an der Finanzierung der beiden
groRen europaischen OPP-Verkehrsprojekte R4 PPP in Belgien (rd. 1 Mrd. €) und B247 in Deutschland (rd.
500 Mio. €) beteiligen, weil sie nicht als TEN-T-Projekte eingestuft sind. Trotzdem wird erwartet, dass der

“2 Inframation News: Europe PPP 2020, 27.01.2021 (https://www.inframationnews.com/analysis/7774266/europe-greenfield-ppp-league-
tables-2020-a-market-for-the-lucky-few.thtml?utm_source=newsletter&utm medium=email&utm_campaign=emea-morning-briefing-28-01-
2021&utm_content=newstory 3&utm_term=7774266& cb=login_6012ceabh05693)
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Finanzierungsbedarf vom Markt bereitgestellt wird und ohne das Engagement der EIB mehr Raum fiir
Banken und institutionelle Investoren besteht.*

Trotz des A465 OPP und eines weiteren walisischen MIM, welches Meridiam fiir sich gewinnen konnte, ein
1,5 Mrd. GBP teures Schulprojekt (21st Century Schools), war der britische Markt selbst im Vergleich zu den
mageren Standards der letzten Jahre verhalten. Nur drei OPPs erreichten einen finanziellen Abschluss im
Vergleich zu fiinfim Jahr 2019 und zehn im Jahr 2018. Das Geschaftsvolumen ging um zwei Drittel zuriick.
Einige weitere Projekte sollen in Wales und Schottland gestartet werden, aber die Projektpipeline scheint
begrenzt zu sein.

3.3 Refinanzierungen

Nach zwei Jahren schnellen Wachstums ging das Volumen der in Europa refinanzierten OPP-Projekte im
Jahr 2020 um mehr als 40 % zuriick. Einige komplexe Transaktionen erreichten jedoch in den letzten
Wochen des Jahres einen finanziellen Abschluss.*

Kurz vor Jahresende refinanzierten die Sponsoren des vierten Abschnitts der L9-U-Bahn-Konzession in
Barcelona (L9T4) Schulden in Hohe von 721 Mio. EUR, nachdem im Oktober 2019 ein d@hnlicher Deal fiir den
zweiten Abschnitt derselben U-Bahn-Linie (L9T2) abgeschlossen worden war. Eine weitere schwierige
Refinanzierung, die Mitte Dezember 2020 abgeschlossen wurde, betraf die Autobahnkonzession A88 in
Frankreich, die von Ardian und APG unterstiitzt wurde. Der Konzessionar hat von der Allianz langfristige
Finanzmittel in Hohe von 330 Mio. EUR aufgenommen. Die Gesprache iiber die Refinanzierung begannen
im Jahr 2018, dauerten jedoch aufgrund der Coronavirus-Pandemie und der Notwendigkeit, ihre
Auswirkungen auf kiinftige Verkehrsprognosen neu zu bewerten, langer als erwartet.

Etwa zur gleichen Zeit schloss Ardian ein weiteres komplexes Schuldengeschaft ab, refinanzierte 220 Mio.
EUR an Holdco-Schulden, die das Autobahnnetz von Ascendi in Portugal stiitzten, und beschaffte weitere
180 Mio. EUR fiir Neuerwerbungen. Andere Eigentiimer von OPPs im Transportbereich waren nicht so gut
aufgestellt, da ein Riickgang des Verkehrs ihre Aussichten auf eine bessere Refinanzierung der Schulden
beeintrachtigte, was teilweise den Riickgang des Geschaftsvolumens rechtfertigte. Die Sponsoren der
Maildnder OstringstralRe, zu denen auch die von Ardian unterstiitzte ASTM gehort, haben beispielsweise
eine geplante Refinanzierung der Autobahn in Héhe von 250 Mio. EUR fiir Anleihen im Laufe des Jahres
verschoben.

“3 Inframation News, EIB Rules out Funding two key european road PPPs, 23.11.2020 (https://www.inframationnews.com/news/6915996/eib-
rules-out-funding-two-key-european-road-ppps.thtml)

4 Inframation News: Europe Greenfield PPP League Tables 2020: A market for the lucky few, 27.01.2021
(https://www.inframationnews.com/analysis/7774266/europe-greenfield-ppp-league-tables-2020-a-market-for-the-lucky-
few.thtmlPutm_source=newsletter&utm medium=email&utm_campaign=emea-morning-briefing-28-01-
2021&utm_content=newstory 3&utm_term=7774266& cb=login_6012ceab05693)
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Abb.29: OPP-Refinanzierung 2016 - 2020 (Quelle: Inframation Datenbank)

Eines der wohlschwierigsten Geschifte war wohl die Umstrukturierungen der OPP-Projekte in tiirkischen
Krankenhiusern. Im Dezember haben die Sponsoren der OPPs der Krankenhauser Izmir und Kocaeli eine
Umstrukturierung in Hohe von 900 Mio. EUR vorgenommen, nachdem sie durch die Pandemie mit
Kosteniiberschreitungen und Bauverzogerungen konfrontiert waren. Kreditgeber, einschliel3lich der
EBWE, einigten sich schlieRlich darauf, den Baubeginn am 30. Dezember zu ermdglichen und die
Krankenhduser bis Ende 2021 oder Anfang 2022 wieder auf den richtigen Weg zu bringen. Der Deal folgte
kurz nach der Umschuldung von Ankaras 1,1 Mrd. EUR Etlik Healthcare Campus OPP im vergangenen
September.

3.4 Infrastrukturinvestitionen nach der COVID-19-Pandemie

Die Ausweitung der offentlichen Investitionen kdnnte nach der Pandemie ein wesentliches Element
fiskalischer Anreize sein, ist jedoch moglicherweise nicht fiir alle Lander geeignet und hangt entscheidend
von der Qualitdt der Infrastrukturverwaltung ab. Die COVID-19-Krise hat nicht nur Mangel in einigen
Infrastruktursektoren wie Gesundheit und digitale Konnektivitdt aufgedeckt, sondern auch laufende
Projekte gestort und die Nachfrage und/oder Zahlungsfahigkeit fiir mehrere Infrastrukturdienste verringert
und die potenzielle Realisierung von Eventualverbindlichkeiten wird wahrscheinlich die steuerlichen
Ressourcen belasten, die andernfalls in neue Infrastrukturprojekte und Instandhaltung investiert worden
wdren.*

Die Krise macht mehr und bessere dffentliche Investitionen erforderlich, um die Erholung nach einer tiefen
und moglicherweise langanhaltenden Rezession zu unterstiitzen. In der Tat sind 6ffentliche Investitionen
aufgrund ihres hohen Multiplikators, insbesondere wahrend Rezessionen, sowie ihres diskretionaren und
klumpigen Charakters ein gangiges Instrument fiir fiskalische Anreize. Einige MOEL-Lander (z. B. Kroatien,
Estland, Ungarn, Polen und Rumdnien) planen bereits, Infrastrukturprojekte in ihre Konjunkturpakete

45 1M F, Infrastructure in Central, Eastern, and Southeastern Europe, Benchmarking, Macroeconomic Impact, and Policy Issues, Nr.20/11
(https://www.imf.org/en/Publications/Departmental-Papers-Policy-Papers/Issues/2020/09/25/Infrastructure-in-Central-Eastern-and-
Southeastern-Europe-Benchmarking-Macroeconomic-Impact-49580)
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aufzunehmen, und die Europdische Kommission hat die Lander aufgefordert, die 6ffentlichen Investitionen
zu schiitzen und sich auf griine und digitale Prioritdten zu konzentrieren.

Die Pandemie bietet zwar die Mdglichkeit, Infrastruktursysteme zu transformieren und Klimaanpassung in
die Reaktion der Politik einzubeziehen, kann jedoch aus mehreren Griinden auch die Ausweitung
offentlicher Investitionen erschweren.4

Die zukiinftige Struktur der Wirtschaft ist sehr ungewiss, ebenso wie die Nachfrage nach
Infrastruktur und ihre Kosten. Beispielsweise wird die Nachfrage nach digitaler Infrastruktur
wahrscheinlich steigen. Die Pandemie hat gezeigt, dass in vielen Ldndern die
Gesundheitsausgaben, einschlieBlich der Gesundheitsinfrastruktur, mdoglicherweise steigen
miissen. Andererseits sind die Aussichten fiir Energie und Verkehr weniger eindeutig. Wahrend der
Olpreisriickgang Energieinvestitionen weniger attraktiv machen kénnte, kénnte er Optionen
bieten, um bestehende Projekte abzubrechen und sie auf eine sauberere Energieerzeugung und ein
widerstandsfahigeres Energienetz auszurichten. Trotz des starken Riickgangs der
Verkehrsnachfrage wahrend der Krise konnte die hohere Nachfrage nach mehr Konnektivitat
innerhalb Europas aufgrund einer mdglichen Verlagerung der Produktion von auRerhalb der
Region nach Europa zunehmen.

Aktuelle Infrastrukturprojekte/-anlagen wurden durch Verzdgerungen bei der Umsetzung,
geringere Einnahmen, hdohere Kosten, Kreditstress, Streitigkeiten iiber héhere Gewalt und
Garantien wahrend der Pandemie negativ beeinflusst. Die von vielen Regierungen eingefiihrten
Malnahmen zum Schutz der am stdarksten gefdhrdeten Verbraucher wahrend der Krise -
beispielsweise ein Moratorium fiir Stromrechnungen, Zahlungsaufschub fiir Geschaftsanwender
und in einigen Fallen allgemeinere Preisstopps oder -senkungen - kdnnten die finanzielle
Lebensfahigkeit der Stromversorger gefdhrden. Dies konnte den Appetit auf neue
Infrastrukturprojekte, inshesondere des Privatsektors, belasten.

Sowohl dffentliche als auch private Bilanzen werden aus der Pandemie mit hoherer Verschuldung
hervorgehen. Dennoch diirften auch die privaten Ersparnisse gestiegen sein, und die Zinssdtze,
zumindest flir Staatsanleihen, diirften iiber einen ldngeren Zeitraum niedrig bleiben, was dazu
fiihren konnte, dass private Investoren nach alternativen Anlagen suchen.

Mit einer groReren Rolle der Regierung haben sich die Wahrscheinlichkeiten fiir Korruption
moglicherweise erhoht, insbesondere, wenn grol3e Projekte in Eile ohne angemessene Kontrollen
und Rechenschaftspflicht entschieden werden. Mehrere Studien haben groRere
Kosteniiberschreitungen und Ineffizienzen dokumentiert, wenn die offentlichen Investitionen
wahrend eines Booms erheblich gesteigert werden.

Den IMF-Experten zufolge, sind das einige der vorldufigen Implikationen fiir die 6ffentliche Ordnung*’:

Erstens miissen die Investitionsausgaben iiberpriift und madglicherweise neu priorisiert werden,
um Veranderungen in der Wirtschaft Rechnung zu tragen. Die Projektpipeline sollte neu bewertet
werden, um gut geplante Projekte auszuwahlen, die das hochste Wachstum und andere Vorteile im
Verhéltnis zu den erwarteten Kosten bieten. Ein schneller Beginn dieser Arbeit wiirde dazu

46 IMF, Infrastructurein Central, Eastern, and Southeastern Europe, Benchmarking, Macroeconomic Impact, and Policy Issues, Nr.20/11
(https://www.imf.org/en/Publications/Departmental-Papers-Policy-Papers/Issues/2020/09/25/Infrastructure-in-Central-Eastern-and-
Southeastern-Europe-Benchmarking-Macroeconomic-Impact-49580)

47 1M F, Infrastructure in Central, Eastern, and Southeastern Europe, Benchmarking, Macroeconomic Impact, and Policy Issues, Nr.20/11

(https://www.imf.org/en/Publications/Departmental-Papers-Policy-Papers/Issues/2020/09/25/Infrastructure-in-Central-Eastern-and-
Southeastern-Europe-Benchmarking-Macroeconomic-Impact-49580)
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beitragen, qualitativ hochwertige Projekte zu identifizieren, sicherzustellen, dass sie fiir die
Implementierung bereit sind, und die Wiederherstellung zu unterstiitzen, wahrend friihzeitig
Kapazitdtsengpdsse erkannt werden (z. B. in Beschaffungssystemen oder Zugang zu Kapital,
Arbeitskraften und Materialien).

Eine hohe Unsicherheit und die Notwendigkeit einer rechtzeitigen Ankurbelung der
Wirtschaftstatigkeit erfordern die Beibehaltung flexibler politischer Reaktionen, auch bei der
Unterstiitzung laufender Projekte. Dies sollte jedoch mit einer verbesserten Transparenz,
Kontrolle und Rechenschaftspflicht in Bezug auf Projektplanung, Zuweisung und Umsetzung
einhergehen.

Die zahlreichen Anforderungen an die Staatshaushalte, die héhere Verschuldung und die gréReren
Korruptionsmdglichkeiten stellen eine starke Governance der Infrastruktur in den Vordergrund.
Eine klare Regierungslinie sollte auch dazu beitragen, das private Engagement und die
Finanzierung mobilisiert werden, die angesichts der hohen Unsicherheit und des
Schuldeniiberhangs weiterhin gedriickt bleiben konnten.

Die Erholung nach der Krise bietet auch die Mdglichkeit, Investitionen zur Verbesserung der
soziobkonomischen Widerstandsfahigkeit zu fordern. Diese Krise unterstreicht, dass die Kosten fiir
das Versaumnis, Resilienz aufzubauen, die Kosten fiir die Verhinderung einer Krise bei weitem
iibersteigen konnen. Infrastrukturprojekte miissen langfristige Vorteile fiir die Gesellschaft
haben, was eine grundlegende Verschiebung von der Optimierung der kurzfristigen Leistung zur
Gewahrleistung einer langerfristigen Widerstandsfahigkeit impliziert.
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4 Auswahl an aktuellen PPP-Projekten

In diesem Abschnitt werden ausgewdhlte PPP-Projekte vorgestellt:
Ukraine Road PPP Programme?*®

= Status: Pre-Launch

= Region: Europa

= lLand: Ukraine

= Liefermodel: DBFOM (Design Build Finance Operate Maintain)
= Zahlungsmechanismus: Verfiigharkeitsabhangig

= Vertragslaufzeit: 20 Jahre

= Erdffnung: voraussichtlich Herbst 2021

= Geber: Ukravtodor, Ministerium fiir Infrastruktur der Ukraine
= (Capex: 8.988,62 Mio.USD

Die Ukraine kiindigte im Oktober 2020 ein PPP-Programm in Hohe von ca. 9 Mrd. USD zur Modernisierung
von 4.500 km StralRen an, das eine Pipeline von 25 neuen PPP fiir StraRen umfasst. Die erste dieser PPP-
Ausschreibungen soll im Herbst veroffentlicht werden.*® Das langfristige PPP-Programm fiir StraRen wird
von der Fiihrung des Landes und vom Entwicklungssektor der Weltbank maRgeblich unterstiitzt. Ein neues
Gesetz liber Konzessionen ist bereits in Kraft getreten.*

Die Ukraine startet mit sechs PPP-Pilotprojekten, die hauptsachlich StraRensanierungen beinhalten. Die
Projekte - mit geschatzten Investitionsausgaben zwischen 180 Mio. USD bis 370 Mio. USD pro Projekt und
einer Gesamtlange von 1.400 km - sollen im Rahmen von Verfiigharkeitsmodellen durchgefiihrt werden.
Kiirzlich wurden drei Projekte vorrangig ausgeschrieben, die bis zum Herbst abgeschlossen sein sollen,
insbesondere:
1. Die Sanierung einer 276 km langen StraRe zwischen der zweitgréf3ten Stadt 370 Mio. USD
Charkiw und den Stadten Dnipro und Zaporizhzhia
2. Die Sanierung einer 292 km langen Stral3e zwischen den Stadten Boryspil und 180 Mio. USD
Poltawa
3. Die Sanierung einer 64 km langen Stral3e zwischen den Stddten Kherson und 310 Mio. USD
Mykolaiv

Die verbleibenden drei Projekte der ersten Phase sollten den vorrangigen Projekten mit einer
Zeitverzogerung von sechs bis neun Monaten folgen, um einen ausreichenden Wetthewerb zu
gewahrleisten. Die zweite Charge umfasst:

48 Inframation News, Ukraine Road PPP Programme (https://www.inframationnews.com/deals/6824211/ukraine-road-ppp-programme.thtml)

49 Inframation News, Ukraine planning privately financed road infrastructure fund, 23.02.2021
(https://www.inframationnews.com/news/7968856/ukraine-planning-privately-financed-road-infrastructure-
fund.thtml?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=infranews-daily-briefing-24-02-
2021&utm_content=newstory 3&utm_term=7968856& cbh=login_60361a32ef5c9)

%0 Inframation News, Market Focus: Ukraine fights history with road PPP plan, 13.01.2021
(https://www.inframationnews.com/analysis/7453796/market-focus-ukraine-fights-history-with-road-ppp-
plan.thtml?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=infranews-daily-briefing-14-01-
2021&utm_content=newstory 1&utm term=7453796)
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4. Die Sanierung einer 308 km langen Stral3e zwischen der Hauptstadt Kiew und 370 Mio. USD
den Stadten Zhytomyr und Rivne
5. Die Sanierung einer 312 km langen StraRRe zwischen den Stadten Dnipro, Kryvyi 290 Mio. USD
Rih und Mykolaiv
6. Die Sanierung einer 146 km langen StraRe zwischen Yahodyn, einem 240 Mio. USD
Kontrollpunkt an der Grenze zu Polen, und den Stadten Kovel und Luzk
»Die ukrainischen Behdrden mochten bei den erwarteten Konzessionsausschreibungen moglichst viele
Bieter anziehen. Letztere werden wahrscheinlich als Konsortien agieren und miissen iiber Bauerfahrung,
ausreichende Liquiditdt und voraussichtlich iiber die Unterstiitzung multinationaler Kreditgeber und
Aktieninvestoren verfiigen”, - sagt Vladyslav Kryklii, der Infrastrukturminister des Landes, in einem
Exklusivinterview mit Inframation.”! Die in Kiew ansdssigen Berater und Branchenanwdlte nennen
europdische Akteure wie Vinci, Bouygues und Strabag unter den erwarteten Teilnehmern der ersten
Konzessionsausschreibungen.

Nach dem erfolgreichen Start der ersten sechs Pilotprojekte beabsichtigen die ukrainischen Behorden, zwei
weitere Phasen der PPP-Kampagne fiir die Strale zu priorisieren. Zwischen 2023 und 2025 wird Kiew
potenziellen Investoren zwischen sieben und neun im Wesentlichen Greenfield Projekte anbieten, die bis
zu 1.600 km StraRe abdecken und Gesamtinvestitionen zwischen 2 Mrd. USD und 3 Mrd. USD (von 300 Mio.
USD bis 400 Mio. USD fiir jedes Projekt) erfordern.

In den folgenden fiinf Jahren konnte Kiew weitere neun bis zehn Projekte anbieten, die bis zu 1.800 km
StralRen abdecken und potenzielle Investitionen zwischen 4 Mrd. USD und 5 Mrd. USD (von jeweils 400 Mio.
USD bis 500 Mio. USD) erfordern. Eine noch nicht reformierte staatliche Verwaltung des
StraRenverkehrssektors in der Ukraine konnte eine Bedrohung fiir die erfolgreiche Umsetzung eines
ehrgeizigen Konzessionsprogramms darstellen. Nach Angaben des ukrainischen Infrastrukturministeriums
hat Kiew im vergangenen Jahr rund 100 Mrd. UAH (3,5 Mrd. USD) fiir den Wiederaufbau von StralRen auf
nationaler und lokaler Ebene bereitgestellt, was doppelt so viel wie im Vorjahr ist.>

Die Verfiigbarkeitszahlungen fiir die PPP-Projekte sollten aus dem State Road Fund erfolgen, der aus
Kraftstoff- und Fahrzeugverbrauchsteuern, Einfuhrzéllen auf Erddlprodukte sowie GeldbulRen und Strafen
finanziert wird. Die Einnahmen des Fonds lagen im vergangenen Jahr leicht iiber 2 Mrd. USD und sollten in
2022 ca. 2,4 Mrd. USD erreichen. Die staatliche StraRenbehdrde Ukravtodor hat am 22. Februar 2021
angekiindigt, auch einen staatlich verwalteten Infrastrukturfonds einzurichten, der als Aktiengesellschaft
eingerichtet wurde, um in die Renovierung und Instandhaltung des StralRennetzes zu investieren. Der
Fonds verfiigt iber ein Startkapital von ca. 3 Mrd. USD, welches aus der Emission von Infrastrukturanleihen,
der Umsetzung von Joint Ventures und der Beteiligung institutioneller Anleger stammt.>*

* Inframation News, Market Focus: Ukraine fights history with road PPP plan, 13.01.2021
(https://www.inframationnews.com/analysis/7453796/market-focus-ukraine-fights-history-with-road-ppp-
plan.thtml?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=infranews-daily-briefing-14-01-
2021&utm_content=newstory 1&utm term=7453796)

*2 Inframation News, Market Focus: Ukraine fights history with road PPP plan, 13.01.2021
(https://www.inframationnews.com/analysis/7453796 /market-focus-ukraine-fights-history-with-road-ppp-
plan.thtml?utm_source=newsletter&utm medium=email&utm_campaign=infranews-daily-briefing-14-01-
2021&utm_content=newstory 1&utm_term=7453796)

%3 Inframation News, Ukraine planning privately financed road infrastructure fund, 23.02.2021
(https://www.inframationnews.com/news/7968856/ukraine-planning-privately-financed-road-infrastructure-
fund.thtml?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=infranews-daily-briefing-24-02-
2021&utm_content=newstory 3&utm term=7968856& ch=login_60361a32ef5c9)
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~Ukravtodor wird den Fonds verwalten und zur Finanzierung groRer Bauprojekte im StralRenverkehr
verwenden. Der derzeitige StraRenfonds der Ukraine in Hohe von 2 Mrd. USD, der im Januar 2018
eingefiihrt wurde, kann dieses StraRenregenerierungsprojekt nicht vollstdndig finanzieren” sagte der
Vorsitzende von Ukravtodor, Alexander Kubrakov.** Neben dem neuen Fonds werden weitere
Finanzierungsformen Mautgebiihren, OPP und staatlich garantierte Kredite fiir die Modernisierung der
Strallen verwendet.

5 Inframation News, Ukraine planning privately financed road infrastructure fund, 23.02.2021
(https://www.inframationnews.com/news/7968856/ukraine-planning-privately-financed-road-infrastructure-
fund.thtml?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=infranews-daily-briefing-24-02-
2021&utm_content=newstory 3&utm term=7968856& ch=login_60361a32ef5c9)
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5 Beurteilung und Ausblick

»Mit Blick auf die Zukunft werden die politischen Entscheidungstrager mit komplexen Kompromissen
zwischen der Bereitstellung von Unterstiitzung fiir Unternehmen zur Minimierung unverschuldet
drohender Insolvenzen und der Sicherung von Arbeitsplatzen sowie der Umverteilung von Ressourcen
konfrontiert, um die postpandemische Wirtschaft stabilisieren zu konnen” - solche Meinung wird im IMF
Working Paper ,Corporate Liquidity and Solvency in Europe during COVID-19: The Role of Policies”,
verdffentlicht am 02.03.2021, vorgestellt und weiter erldutert:®®

»Wahrend der hochst unsicheren und maglicherweise unvollstandigen Erholung wird weiterhin politische
Unterstiitzung erforderlich sein, um Masseninsolvenzen und den damit verbundenen Verlust von
Arbeitsplatzen sowie wirtschaftliche Narben zu begrenzen und die Klippeneffekte zu vermeiden, die durch
einen plotzlichen Riickzug von MaRnahmen entstehen kdnnen. Die 6ffentlichen Mittel sind jedoch in
mehreren Landern begrenzt, und die Pandemie wird wahrscheinlich zu dauerhaften Veranderungen in der
Wirtschaftsstruktur fiihren, die immer noch schwer vorherzusagen sind. Eine verzdgerte wirtschaftliche
Erholung wird die Navigation in diesen Kompromissen noch schwieriger machen.”

Die IMF-Experten sind iiberzeugt: ,Diese Uberlegungen erfordern einen gezielteren Ansatz, der sich auf
Unternehmen und Sektoren konzentriert, die langfristig rentabel und zukunftsrelevant sind. Es wird
wichtig sein, sich auf einen vorausschauenden Ansatz zu stiitzen, Anreize fiir eine private Beteiligung an
Eigenkapital- und Quasi-Eigenkapitalinjektionen zu schaffen, Vereinbarungen mit privaten Glaubigern zu
fordern, um die Schulden der Unternehmen zu restrukturieren, die gerettet werden kénnen.”*¢

Die gezielte Unterstiitzung politischer MaRnahmen in der Praxis kann jedoch angesichts der Vielzahl von
Unternehmen und der Einschrinkungen der politischen Okonomie sehr schwierig umzusetzen sein. Es
miissen starke Anreize geschaffen werden, um Unternehmen mit soliden pandemiesicheren
Geschaftsplanen zu ermutigen, politische Unterstiitzung in Anspruch zu nehmen und gleichzeitig den
Zugriff von Unternehmen zu unterbinden, die sich auf einem strukturellen Weg zum Scheitern befinden
oder die selbststandig vorgehen kénnten - insbesondere wenn der steuerliche Handlungsspielraum gering
ist. Finanzintermediare sollten aufgrund ihres Wissens iiber die Unternehmen eine Schliisselrolle bei der
Bereitstellung dieser Unterstiitzung spielen.

Es wird von entscheidender Bedeutung sein, dass gezielte Unterstiitzung auf transparente und
rechenschaftspflichtige Weise bereitgestellt wird. Es sollten Systeme und Verfahren eingerichtet werden,
um die Umsetzung der MaRnahmen sorgfdltig zu iiberwachen und ihre Wirksamkeit zu bewerten. Die
Verwendung eines datengesteuerten Ansatzes wiirde es den politischen Entscheidungstragern
ermdglichen, Strategien bei Bedarf umgehend anzupassen, wahrend Transparenz und klare
Kommunikation mit den Interessengruppen dazu beitragen kdonnten, die politische Unterstiitzung fiir
Interventionen aufrechtzuerhalten, die klare Gewinner und Verlierer haben. Das Verstandnis der Griinde fiir
die bisher relativ geringe Inanspruchnahme bestimmter MaRnahmen kann den politischen

% IMF, Corporate Liquidity and Solvency in Europe during COVID-19: The Role of Policies, 02.03.2021
(https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2021/03/02/Corporate-Liquidity-and-Solvency-in-Europe-during-COVID-19-The-Role-of-
Policies-50133?cid=em-COM-789-42746)
%6 IMF, Corporate Liquidity and Solvency in Europe during COVID-19: The Role of Policies, 02.03.2021
(https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2021/03/02/Corporate-Liquidity-and-Solvency-in-Europe-during-COVID-19-The-Role-of-
Policies-50133?cid=em-COM-789-42746)
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Entscheidungstragern wichtige Erkenntnisse liefern und die Gestaltung einer wirksameren kiinftigen
Unterstiitzung vorantreiben.

IMF-Untersuchungen zufolge, wiirde eine ordnungsgemdRe und rechtzeitige Umschuldung
Kapitalzufiihrungen in Unternehmen erleichtern, die auch nach Eindammung der Gesundheitskrise
rentabel sind. AuRerdem wird die Liquidation unrentabler Unternehmen wichtig sein, um Ressourcen
umgehend in Sektoren umzuverteilen, die voraussichtlich expandieren werden. Verbesserte
Insolvenzverfahren und aulergerichtliche Umstrukturierungen werden den Prozess erleichtern.
Zusammenfassend wird die Gestaltung effektiver, effizienter und erschwinglicher Strategien zur
Unterstiitzung von Unternehmen in den kommenden Monaten und Jahren eine zentrale Herausforderung
fiir die politischen Entscheidungstrager bleiben.*’

5" IMF, Corporate Liquidity and Solvency in Europe during COVID-19: The Role of Policies, 02.03.2021
(https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2021/03/02/Corporate-Liquidity-and-Solvency-in-Europe-during-COVID-19-The-Role-of-
Policies-50133?cid=em-COM-789-42746)
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