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Finanzierung von Projekten mit ECA-Deckung

Die GAUFF Engineering ist ein mittelstdndisches Unternehmen, das (iberwiegend Infrastrukturprojekte fiir den éffentlichen
Sektor in Entwicklungsldndern umsetzt. Christian Bockler kiimmert sich um die Finanzierungsseite der Projekte. Er erléiutert uns,
wie GAUFF mit unterschiedlichen ECAs zusammenarbeitet und wo er in der deutschen Aulenwirtschaftsforderung noch

Verbesserungsbedarf sieht.

Sanierung der Wasserversorgung sowie Abwasserentsorgung in der Stadt Lubango in Angola.

~7 Herr Bockler, die GAUFF Engineering
setzt seit Jahrzehnten Infrastrukturpro-
jekte in Deutschland und vielen Ldndern
der Welt um.Wo liegen zurzeit ihre Haupt-
auslandsaktivitdten?

A Traditionell ist das Hauptzielgebiet der
GAUFF Engineering Subsaharaafrika. Der
Firmengriinder Helmut Gauff,der noch im
Beirat der Firma aktiv ist, implementiert

seit mehr als 50 Jahren Projekte in Afrika.
Aber wir sind auch in Deutschland und
vereinzelt im Norden Afrikas sowie in Lan-
dern Stidamerikas und Asiens tatig. Mit
der Anfang vergangenen Jahres erfolgten
Griindung der GAUFF Power International
werden wir neben Afrika in Zukunft ver-
starkt die Regionen Sudamerika und
Asien mit Energieprojekten bedienen
kdnnen.

© GAUFF/A. Raftis

~ Welche Projekttypen werden angebo-
ten, und welche Rolle spielen Entwick-
lungsldnder im Projektportfolio?

a Wir setzen eine breite Palette von
komplexen Infrastrukturprojekten um,
beginnend beim Strallenbau, tGber die
Wasserversorgung und -aufbereitung bis
hin zum Bau von Dammen zur Wasserver-
sorgung und Energiegewinnung. Zurzeit
sind wir dabei, die Akquise fir ein Hafen-
projekt abzuschlief3en.

Die GAUFF Engineering arbeitet Uiberwie-
gend fur staatliche Abnehmer in Entwick-
lungs- oder Schwellenlandern. Die GAUFF
Power bedient dagegen neben dem
staatlichen Sektor auch starker den priva-
ten Sektor.

Wir beschranken uns nicht auf das Consul-
tinggeschaft, das reine Ingenieurleistun-
gen umfasst, sondern bieten EPPM-Pro-
jekte (Engineerung, Procurement, Project
Management) an. Ein EPPM-Projekt um-
fasst in der Regel neben der Planung auch
die Ausschreibung der Lieferungen und
Unterleistungen, die zum Projekt gehoren,

Christian Bockler

Head of Export & Project
Finance, GAUFF GmbH & Co.
Engineering KG
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sowie die Strukturierung addquater Finan-
zierungen flr das Gesamtprojekt.

<~ Wie wird typischerweise ein Infrastruk-
turprojekt in einem Land der Region Sub-
saharaafrika aufgesetzt und finanziert?

4 |n der Regel bieten wir unseren Auf-
traggebern die Strukturierung und Ver-
mittlung von Bestellerkrediten an, die
durch staatliche Exportkreditversicherun-
gen (ECAs) abgesichert und durch kom-
merzielle Banken finanziert werden.Hinzu
kénnen Entwicklungsbankgelder kom-
men, was in Kombination allerdings hier
in Deutschland unublich, in anderen Lan-
dern aber fir manche Zielregionen durch-
aus Ublicher ist. Da es sich meistens um
staatliche Auftraggeber in Entwicklungs-
landern handelt, ist es fur uns zunachst
wichtig, bei Projekten mit dem offentli-
chen Sektor zu prifen, welche kommerzi-
ellen Kreditvolumina das Land aufneh-
men darf. Gerade Subsaharaldander dirfen
sich zumeist nicht grenzenlos verschul-
den.Hier sind bei mittel- und langfristigen
Finanzierungen die Vorgaben des IWF
und der Weltbank zu beachten, was die
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mogliche Hohe einer externen Aufnahme
kommerzieller Kredite des jeweiligen Lan-
des betrifft. Dann ermitteln wir, was wir an
Unterlieferungen fur das Projekt bendoti-
gen und wie wir die Finanzierung, basie-
rend auf dem moglichen Warenursprung,
optimal aufsetzen kénnen. Daraus leitet
sich ab, in welchen Landern wir einkaufen
und welche ECAs wir nutzen kénnen.

~ Kbénnen Sie uns ein Beispiel nennen?

4 |n Angola haben wir dieses Jahr ein
Wasserversorgungsprojekt in der Stadt
Lubango mit einem Auftragsvolumen in
Hohe von 90 Mio EUR fertiggestellt. Samt-
liche Lieferungen, wie Rohre, Pumpen und
andere Komponenten, die fiir das Projekt
notwendig waren, haben wir ausgeschrie-
ben.Die Ausschreibung richtete sich nach
den Absicherungsmoglichkeiten der
ECAs. Denn wenn es um die Kreditabsi-
cherung geht, fordern die ECAs in der
Regel nur Projekte mit entsprechenden
nationalen Exportanteilen. Einige ECAs
sind dabei starker am nationalen Warenur-
sprung ausgerichtet und andere (zumeist
kleinere ECAs) am nationalen Interesse.
Die geforderte Minimalhdhe des nationa-
len Warenursprungs ist somit bei den
ECAs unterschiedlich.

Die ECAs unterscheiden sich zudem teil-
weise hinsichtlich der Definition des
Warenursprungs und der Deckungsvolu-
mina bzgl. privater und o6ffentlicher
Abnehmer etc. Da die ECA-Deckungen
zumeist die wesentliche Voraussetzung

fur die Finanzierbarkeit der Projekte sind,
mussen wir schauen, dass wir von Anfang
an den Warenursprung bei unserem Ein-
kauf mit den Absicherungsmaoglichkeiten
in Einklang bringen.

»Da die Deckungspolitik der einzel-
nen ECAs innerhalb der OECD in
bestimmten Aspekten unterschied-
lich sein kann, ist es vorteilhaft
oder auch notwendig, mit der einen
oder anderen ECA zu arbeiten.”

Im Fall des obengenannten Wasserversor-
gungsprojektes haben wir 85% von 50
Mio EUR in Deutschland mit Exportkredit-
garantien (Hermesdeckungen) und 85%
von 40 Mio EUR mit der belgischen ECA
abgesichert. Mindestens 15% des Auf-
tragswertes muss der Kunde nach OECD-
Regularien als Anzahlung leisten. Gegen-
Uber der belgischen ECA mussten wir ent-
sprechend belgische Mindestlieferanteile
nachweisen. Die Anzahlung wurde in die-
sem Fall nicht finanziert. Dies hatte aber
im Bedarfsfall ggf. iber eine mit einer Pri-
vate Risk Insurance versicherten Tranche
(mit kirzerer Laufzeit) erfolgen kénnen.

~> Warum greifen Sie auf ausléndische
staatliche Kreditversicherer zurtick?

4 Da die Deckungspolitik der einzelnen
ECAs selbst innerhalb der OECD in
bestimmten Aspekten sehr unterschied-
lich sein kann, ist es vorteilhaft oder auch

notwendig, mit der einen oder anderen
ECA zu arbeiten. Hauptkriterium sind die
fur das jeweilige Land zur Verfligung ste-
henden Deckungsvolumina, aber auch
die Deckungsquoten kénnen im Einzelfall
wichtig sein.

Obwohl die Landerrisikoeinstufung von
der OECD vorgegeben wird, hdangt die
Deckungspolitik vor allem von den jeweils
unterschiedlichen Detaileinschdtzungen
der Landerrisiken und der Kauferrisiken
ab.So gibt es auB3er bei der Entscheidung,
ob fur ein Land Uberhaupt Deckungen
Ubernommen werden und Uber deren
mogliche Volumina, auch Unterschiede
hinsichtlich der Deckung unterschiedli-
cher Kauferkategorien (Bank, Unterneh-
men, Offentlicher Sektor). So kann es sein,
dass eine ECA im Mittel- bis Langfristbe-
reich nur Geschafte mit dem privaten Sek-
tor in Deckung nimmt und eine andere
ECA im gleichen Land nur bzw. bevorzugt
Geschéfte des offentlichen Sektors deckt.

So sichert die staatlich mandatierte Euler
Hermes z.B.in Weif3russland Geschafte bis
zu je ca. 10 Mio EUR ab, wahrend einige
andere ECAs keine entsprechenden Absi-
cherungen anbieten. Fir einige andere
Ziellander wiederum stellen andere ECAs
hohere Deckungsvolumina als die deut-
sche ECA zur Verfligung.

So gesehen, haben die ECAs unterschied-
liche Starken. Diese sind teils historisch
oder sprachlich bedingt (ehemalige Kolo-
nien), kdnnen aber auch auf unterschiedli-
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che Erfahrungen bei Schadensfallen bzw.
Umschuldungen zuriickgehen oder
schlicht auf ein unterschiedliches Port-
folio von Sektoren und Exporteuren im
jeweiligen Land.

Gerade in Landern Subsaharaafrikas kon-
nen wir oft ein grof3es Projektvolumen
nur unter Einschaltung mehrerer ECAs
absichern, weil keine ECA ausreichende
Volumina zur Verfiigung stellt oder wir
bestimmte Lieferungen/Leistungen nurin
wenigen Landern beziehen kénnen und
die bei der jeweiligen ECA mdglichen
Quoten fir auslandische Zulieferungen
bereits ausgeschopft sind und Riickver-
sicherungsabkommen das Problem z.B.
hinsichtlich zu hoher deutscher Volumina
nicht 16sen kénnen. In diesen Fallen mus-
sen wir die Absicherung aufteilen, sofern
dies aus der Sicht des Einkaufs moglich ist.

~ Welche Vorteile bietet die Hermes-
deckung gegentiber anderen Anbietern?

a \Wir binden die deutsche ECA (Euler
Hermes) immer gerne mit in die Absiche-
rung ein, auch wenn vereinzelt nur
geringe Volumina erhiltlich sind. Das hat
verschiedene Griinde: Zum einen erwar-
ten unsere Kunden einen mdoglichst
hohen Anteil ,made in Germany”, und wir
kénnen in Deutschland auf langjahrig
bewdhrte Partner zuriickgreifen. Zum
anderen bietet uns die deutsche ECA
zusatzliche Instrumente, wie die Beteili-
gung an Anzahlungsavalen, die wir unse-
ren Kunden oft stellen missen. Nicht zu

unterschatzen ist auch die politische Flan-
kierung, die wir und die finanzierenden
Banken durch die Hermesdeckung erhal-
ten. Bei Schwierigkeiten, wie einem nach-
haltigen Zahlungsverzug, kann der Bund
insbesondere bei 6ffentlichen Schuldnern
z.B. durch Einschaltung der 6rtlichen Bot-
schaften eingreifen und Schadenfille ver-
hindern. Aufgrund der Gremien, in denen
sich ECAs austauschen (Berner Union,
Pariser Club, OECD-Arbeitsgruppen), muss
der Schuldner mit landertbergreifenden
Restriktionen bzgl. zukiinftiger Absiche-
rungen rechnen, sofern keine Einigung
erzielt wird. Dies gewahrleistet im Gegen-
satz zur einer privaten Kreditversicherung
eine Verhandlungsposition auf Augen-
hohe.

~ Wo sehen Sie Verbesserungsbedarf
bei der Hermesdeckung?

4 Die Deckungspolitik der staatlich
mandatierten Euler Hermes ist, verglichen
mit anderen ECAs, relativ konservativ, was
den Selbstbehalt betrifft. Von den 85%
des Auftragsvolumens, das die ECA in
Deckung nimmt (15% muss der Besteller
fur die Anzahlung bereitstellen,oder diese
muss anderweitig abgesichert/finanziert
werden), sichert Hermes im Hinblick auf
den offentlichen Sektor nur 95% ab, die
restlichen 5% sind Selbstbehalt. Im Scha-
denfall muss der Kreditgeber diesen
Selbstbehalt tragen, walzt ihn bei Landern
mit schlechter Einstufung jedoch teil-
weise Uber Risikopramien auf den Expor-
teur ab. ECAs anderer Lander bieten dies-

bezlglich durchaus attraktivere Konditio-
nen an.So sichert z.B.Belgien bei Krediten
an den offentlichen Sektor 98% ab, die
US-amerikanische Ex-Im Bank sogar bis zu
100%.

,Gerade in Ldndern Subsahara-
afrikas konnen wir oft ein groBBes
Projektvolumen nur unter Ein-
schaltung mehrerer ECAs absichern,
weil keine ECA ausreichende
Volumina zur Verfiigung stellt.”

Fir einzelne Lander Subsaharaafrikas
waren bis vor kurzem flr den 6ffentlichen
Sektor gar keine Hermesdeckungen zu
bekommen. Die jiingste Offnung der
Deckungspolitik fir diese Lander sehen
wir als einen begriBenswerten Fortschritt.
Allerdings ist der Selbstbehalt von 10% in
diesen Landern bei Projekten/Finanzie-
rungen mit dem jeweiligen o6ffentlichen
Sektor deutlich héher als bei anderen
ECAs. Hinzu kommt, dass diese zusatzli-
chen 5% vollstéandig auf den Exporteur
abgewalzt werden diirfen. Je nach Art der
Abwadlzung (Risikopramie vorab oder im
Schadenfall) erhoht dies die Kosten/redu-
ziert das den Gewinn und/oder erzeugt
Uber die Dauer der Finanzierung Eventu-
alverbindlichkeiten in den Bilanzen der
Exporteure. Somit verteuert der erhdhte
Selbstbehalt nicht nur den Kredit, son-

dern belastet auch den Exporteur bzgl.

seiner Kosten/seines Gewinns und/oder
seiner Bilanz. Dies ist ein groBer Wett-

bewerbsnachteil fir deutsche Unter-
nehmen.

In vielen Sektoren (insbesondere im Infra-
struktur- und Baubereich) sind die gemaf3
OECD-Konsensus zuldssigen ortlichen
Kosten (Kosten im Projektland) nicht aus-
reichend hoch (maximal 23% des Auf-
tragswertes). Andere ECAs erhéhen dies-
beziglich ihre Flexibilitat z.B. durch die
Einbindung privater Versicherungen fir
solche Anteile. Letztere unterliegen nicht
dem OECD-Konsensus. Diesbeziglich
sehen wir auch in Deutschland Hand-
lungsbedarf, im Rahmen des Moglichen
innovative Loésungen zu entwickeln.

~7 Die Realisierung von Infrastrukturpro-
jekten in afrikanischen Landern hat einen
stark entwicklungspolitischen Charakter.
Kann GAUFF Engineering auch andere
Férdermittel- oder Entwicklungshilfegel-
der in Anspruch nehmen?

A \Vereinzelte Angebote wie z.B. das
.DevelopPPP"-Programm nutzen wir nur
separat. Eine Kombination von Entwick-
lungshilfekrediten mit einem kommerzi-
ellen Bestellerkredit, der wiederum von
einer ECA abgesichert wird, ist grundsatz-
lich nach OECD-Konsensus nicht zuldssig.

Es gibt aber Ausnahmen von dieser Regel
fur Lander, denen es wirtschaftlich beson-
ders schlecht geht — und das betrifft fast
ganz Subsaharaafrika.Fast alle Lander die-
ser Region dirfen gebundene Entwick-
lungshilfe bekommen. Einige unserer
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europaischen Nachbarlander (z.B. Déne-
mark, Schweden oder die Niederlande)
nutzen schon langer diesen Spielraum
und bieten ihren Unternehmen die M&g-
lichkeit an, bei Projekten mit entwick-
lungspolitischem Charakter kommerzielle
und entwicklungspolitische Finanzierun-
gen zu kombinieren. Daraus ergeben sich
unseres Erachtens Leverage-Effekte, die
den Wirkungsgrad vorhandener Entwick-
lungshilfegelder erhéhen.

~Die Deckungspolitik der staatlich
mandatierten Euler Hermes ist,
verglichen mit anderen ECAs, relativ
konservativ, was den Selbstbehalt
betrifft.”

Eine solche Verzahnung von Entwick-
lungszusammenarbeit und Aullenwirt-
schaftsforderung gibt es in Deutschland
bislang nicht. Auch dies flihrt zu Wettbe-
werbsnachteilen fur deutsche Unterneh-
men, wenn es um die Akquise von ent-
wicklungsrelevanten Projekten, insbeson-
dere in den Bereichen Infrastruktur,
Energie und Gesundheit,geht.Mangelnde
Infrastruktur als ein Hauptgrund fir man-
gelnde wirtschaftliche Entwicklung und
daraus resultierende mangelnde Versor-
gung der Bevolkerung ist neben kriegeri-
schen Ereignissen ein Hauptgrund fur die
derzeit stark zunehmende Anzahl von
Wirtschaftsflichtlingen.In diesem Zusam-
menhang ist es frappierend, wie wenig
Uber die Beseitigung der Ursachen und

wie viel Uber die Bekdampfung der Symp-
tome gesprochen wird. Diesbeziiglich
wirde eine sinnvolle Verzahnung von
AuBenwirtschaftsforderung und Entwick-
lungszusammenarbeit meines Erachtens
auch zu einer mittelfristigen Reduktion
dieser Problematik beitragen kénnen.

< Inwieweit ist dieses Thema bei den
zustandigen Institutionen in Deutschland
angekommen?

a Wir bemihen uns in Gesprachen mit
Vertretern des BMZ, aber auch des BMWi,
fir das Thema zu sensibilisieren und auf
den Spielraum aufmerksam zu machen,
den unsere Nachbarlander nutzen.

Auch hinsichtlich der Hermesdeckung
wunschen wir uns fiir Subsaharaafrika
eine Reduktion der erhdhten Selbstbe-
halte fur den offentlichen Sektor und
hohere Deckungsvolumina, um auch hier
wettbewerbsfahiger zu werden. Die Ent-
gelteinahmen seit Bestehen des Instru-
mentariums der Hermesdeckungen Uber-
steigen bei weitem die Zahlungen fur
Schadenfalle. Sekundareffekte wie z.B.
hohere Steuereinnahmen sowie die
Sicherung und der Ausbau von Arbeits-
platzen mit damit einhergehender Entlas-
tung der Sozialsysteme sind hierbei noch
gar nicht beriicksichtigt. Hier besteht
unseres Erachtens durchaus finanzpoliti-
scher Spielraum, die ECA noch starker als
Forderinstrument fur die Wirtschaft ein-
zusetzen.
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