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Vorbemerkung

Der vorliegende Bericht dokumentiert die Ergebnisse eines Projekts aus dem Programm
FORSCHUNGSKOOPERATION INTERNATIONALE ENERGIEAGENTUR. Es wurde vom
Bundesministerium fiir Verkehr, Innovation und Technologie initiert, um Osterreichische

Forschungsbeitrédge zu den Projekten der Internationalen Energieagentur (IEA) zu finanzieren.

Seit dem Beitritt Osterreichs zur IEA im Jahre 1975 beteiligt sich Osterreich aktiv mit
Forschungsbeitragen zu verschiedenen Themen in den Bereichen erneuerbare Energietrager,
Endverbrauchstechnologien und  fossile  Energietrager. Fir die  Osterreichische
Energieforschung ergeben sich durch die Beteiligung an den Forschungsaktivitaten der IEA viele
Vorteile: Viele Entwicklungen kdnnen durch internationale Kooperationen effizienter bearbeitet
werden, neue Arbeitsbereiche kdnnen mit internationaler Unterstiitzung aufgebaut sowie

internationale Entwicklungen rascher und besser wahrgenommen werden.

Dank des Uberdurchschnittichen Engagements der beteiligten Forschungseinrichtungen ist
Osterreich erfolgreich in der IEA verankert. Durch viele IEA Projekte entstanden bereits
wertvolle Inputs flr europdische und nationale Energieinnovationen und auch in der

Marktumsetzung konnten bereits richtungsweisende Ergebnisse erzielt werden.

Ein wichtiges Anliegen des Programms ist es, die Projektergebnisse einer interessierten
Fachoffentlichkeit zugénglich zu machen, was durch die Publikationsreiche und die

entsprechende Homepage www.nachhaltigwirtschaften.at gewahrleistet wird.

Dipl. Ing. Michael Paula
Leiter der Abt. Energie- und Umwelttechnologien

Bundesministerium fur Verkehr, Innovation und Technologie
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1 Zusammenfassung

Die Verfligbarkeit finanzieller Mittel ist ein wesentlicher Erfolgsfaktor bei der Durch-
fihrung von EDL-Projekten (EDL - Energiedienstleistungen). Die Finanzierung von

EDL ist fir ESCos (Energy Service Companies — Energiedienstleister) wie auch de-

ren Kunden zunehmend schwieriger geworden: Die Partner am Markt erreichen ih-

ren Kreditrahmen, Kreditverbindlichkeiten belasten die Bilanzen, und Basel II und

internationale Buchhaltungsrichtlinien werfen ihren Schatten voraus.

Demzufolge missen innovative Finanzoptionen wie Operate- bzw. Finanzierungs-
Leasing-Abkommen in Betracht gezogen und mit klassischen Finanzinstrumenten
wie Krediten verglichen werden. Auch die Frage nach dem Vertragspartner, der am
Besten die Finanzierung zur Verfligung stellen kann - Kunde, ESCo oder FI (Finanz-
institution) - ist zu behandeln.

Wir beleuchten in diesem Leitfaden das Thema zunachst aus der Sicht von Energie-
dienstleistern und ihren Kunden (Unternehmen, Liegenschaftseigentimer, 6ffentli-

che Einrichtungen), welche Geld fir die Projektfinanzierung aufnehmen wollen, und
stellen dabei ein umfassendes Profil ihres Finanzierungsbedarfs und ihrer jeweiligen
Rahmenbedingungen auf (Nachfrageseite).

Auf der Angebotsseite fassen wir Merkmale der Kreditfinanzierung, von Operate-
und Finanzierungs-Leasing und Forfaitierung zusammen und zwar im Hinblick auf:

direkte Finanzkosten

rechtliche Aspekte

1
2
3. erforderliche Sicherheiten
4. steuerliche Belange

5

Bilanz & Buchhaltungsbelange
6. betriebswirtschaftliche Bemiihungen

Als Abschluss vergleichen wir die oben angeflihrten Finanzierungsalternativen mit
dem Kundenbedarf, behandeln ihre Vorteile und Nachteile und geben Empfehlungen
fur die Umsetzung. Die Auswertung erfolgt mittels einer Bewertungsmatrix, welche
Faktoren wie Finanzierungskosten- und gebihren, steuerliche Aspekte, Auswirkun-
gen auf die Bilanz, Kreditrahmen, Maastricht-Kriterien, Anwendbarkeit von Férde-
rungen wie auch geeignete ProjektgréBen bericksichtigt.

Als Ergebnis propagieren wir einen umfassenden Blick auf alle geschéftlichen Be-
lange jeder Finanzierungsoptionen. Die am Besten geeignete L&sung findet sich in
der Ergebniszeile der GuV. Betrachtet man allein direkte Finanzierungskosten, wie
sie in Zinssatzen oder Geblihren zum Ausdruck kommen, so fuhrt dies nicht zu ei-
ner optimalen Finanzierungslésung. Nach Anpassung an die individuelle Situation
des Schuldners ermdglicht es die vorgeschlagene Bewertungsmatrix, die Summe
der Auswirkungen umfassend zu betrachten.
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2.1

Motivation und Uberblick

Einleitung

Energiedienstleistungen und vor allem Einspar-Contracting (ESC) werden
haufig als Mittel zur Uberwindung finanzieller Hemmnisse gegeniiber Energieeffi-
zienzinvestitionen eingesetzt. Vor allem im 6ffentlichen Sektor wird dieses Modell
der Public-Private-Partnership als eines der wirksamsten Werkzeuge zur Férderung
von Energieeffizienz in Gebauden angesehen und wurde vor allem in Deutschland
und Osterreich erfolgreich umgesetzt. Andere Endverbrauchssektoren befinden sich
in der Entwicklungsphase. Die Europdische Kommission teilt diese Meinung und
fordert das Konzept mit seiner im Jahre 2006 herausgegebenen Richtlinie Gber
~Energy End-use Efficiency and Energy Services" (,Endenergieeffizienz und Ener-
giedienstleistungen™)®.

Die Verfligbarkeit geeigneter finanzieller Mittel ist ein wesentlicher Erfolgsfaktor flr
die Durchfihrung von Energiedienstleistungen wie Einspar-Contracting (ESC). ESC-
Projekte generieren zukiinftige Zahlungsstrome aus eingesparten Energie-
kosten. Diese Einsparungen kénnen verwendet werden, um die Energieeffizienzin-
vestitionen (anteilig) zu refinanzieren. Die Einsparungen werden von einem Ener-
giedienstleister garantiert und durch eine Zahlungsverpflichtung bei Nichteinhaltung
abgesichert.

Dennoch ist die Finanzierung von Energiedienstleistungen (EDL) zunehmend
schwieriger fir ESCos (Energy Service Companies — Energiedienstleister) wie auch
fir deren Kunden geworden: Die Partner am Markt erreichen ihren Kreditrahmen,
Kreditverbindlichkeiten belasten die Bilanzen, und Basel II und internationale
Buchhaltungsrichtlinien werfen ihren Schatten voraus.

Demzufolge missen innovative Finanzoptionen wie Operate- bzw. Finanzierungs-
Leasing-Abkommen in Betracht gezogen und mit klassischen Finanzinstrumenten
wie Krediten verglichen werden. Auch die Frage, welche Partei die beste Finanzie-
rung zur Verfligung stellen kann - Kunde, ESCo oder ein Finanzierungsinstitut als
dritter Vertragspartner - muss untersucht werden.

In der Vergangenheit hatten die Vertreter der Finanzierungs- und Energieeffizienz
(EE)-Geschaftswelt wenig Kontakt miteinander. Der EE-Ansatz rihrt oft von einem
vornehmlich technischen Blickwinkel her und weniger von geschéftlichen bzw. fi-
nanzbezogenen Uberlegungen aus. EE-Akteure sind nicht unbedingt in betriebswirt-
schaftlichen Belangen geschult. Sie haben oft ein technisches Basiswissen oder ha-
ben eine Umwelt- oder Kommunikationsausbildung und verwenden so andere An-
satze und eine andere Sprache als Akteure aus der Wirtschafts- und Finanzwelt.

! Richtlinie 2006/32/EC vom 5. April 2006
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Das Ziel dieses Leitfadens ist es, die komplexe Welt der Finanzierung jenen, de-
ren Geschaft es ist Energieeffizienzprojekte zu entwickeln und durchzufithren, naher
zu bringen. Wir méchten EE-Projektentwicklern und -Multiplikatoren wie Energie-
agenturen dabei helfen, kompetente Partner von Finanzinstitutionen und Liegen-
schaftseigentimern zu werden, und umgekehrt.

Das Ziel soll erreicht werden durch:

1. Uberbriickung von , Sprachbarrieren™ zwischen den Finanz- und Energieef-
fizienzvertretern, um ein gegenseitiges Verstandnis zu erleichtern,

2. Entwicklung eines systematischen Ansatzes zur umfassenden Beschreibung
der Komplexitat von Finanzierungsbedarf und -angebot aus der Sicht eines
Kunden (Liegenschaftseigentimer bzw. Energiedienstleister),

3. Auswahl und Beschreibung der Finanzierungsthemen, die relevant fir die Fi-
nanzierung von Energieeffizienzprojekten und Energiedienstleistungen sind,

4. Anbieten von Instrumenten fir die Festlegung und Optimierung der eigenen
Finanzierungslésung.

Eine Externe Finanzierung hat Auswirkungen auf mehrere Faktoren wie direkte
Finanzierungskosten, aber auch die Bereitstellung von Sicherheiten oder Aspekte
der Besteuerung und der Jahresabschliisse. Betrachtet man allein direkte Finanzie-
rungskosten, wie sie in den Zinssatzen bzw. Gebihren zum Ausdruck kommen, so
fuhrt dies nicht zu einer optimalen Finanzierungsldsung.

Die Kernaufgabe dieses Leitfadens besteht darin, einen umfassenden Blick auf
die Summe aller geschiftlichen Auswirkung einer externen Finanzierungsopti-
on zu propagieren, bevor eine Finanzierungsentscheidung getroffen wird. In ande
ren Worten: Die am Besten geeignete Finanzierungsldsung findet sich in der Ergeb-
niszeile der Gewinn und Verlustrechnung und nicht bloB im niedrigsten Zinssatz. Je
nach der individuellen Situation des Schuldners besteht das Ziel in der Optimierung
der Summe der Effekte.

Der Fokus dieses Leitfadens ist auf externe Finanzierungsoptionen wie Kredite,
Operate- und Finanzierungs-Leasing, Zession und Forfaitierung beschrankt.
Eigen- und Projektfinanzierung werden in diesem Leitfaden nicht behandelt. Auch
der weit reichende Bereich von Férderungen ist nicht Gegenstand dieses Leitfadens.

Aus methodischer Sicht leiten sich die Erkenntnisse aus langjahrigen praktischen
Erfahrungen von Energieeffizienz- und Energiedienstleistungs-Experten wie auch
Finanzierungsfachleuten her. Sie haben ihren Hintergrund in Energieagenturen, bei
Energiedienstleistern und in Finanzinstitutionen. Zusatzlich wurden Interessengrup-
pen wie zum Beispiel Liegenschaftseigentiimer befragt.

Auf Grund dieses Leitfadens:

1. haben EE-Akteure ein besseres Verstandnis flir das Funktionieren und die Be-
deutung von Finanzangelegenheiten bei der Durchfiihrung von Energieeffi-
zienzmaBnahmen und Energiedienstleistungen.
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2. haben Finanzierungsinstitutionen und Liegenschaftseigentiimer gut un-
terrichtete Partner im Hinblick auf Finanzierungsangelegenheiten und bekom-
men Einblick in die Gestaltung von Energieeffizienzprojekten.

3. wird die Entwicklung des Gebdaudesanierungsmarkts mit einem jahrlichen
Potenzial von 5 bis 10 Milliarden € unterstitzt.

Dieser Leitfaden wurde im Rahmen des Task XVI ,Competitive Energy Services" des
IEA Demand Side Management Program entwickelt und von einigen Einrichtungen
und Einzelpersonen unterstiitzt: Wir danken fir die finanzielle Unterstiitzung sei-
tens des Intelligent Energy - Europe Programme?, des dsterreichischen , Lebensmi-
nisteriums"? und dem Osterreichischen Bundesministerium fiir Verkehr, Innovation
und Technologie. Daniel Schinnerl, Grazer Energieagentur®, und Alexandra Wald-
mann, Berliner Energieagentur®, haben Teile dieses Leitfadens geschrieben. Die
EUROCONTRACT-Partner® haben hilfreiche Kommentare abgegeben. Im Besonderen
gilt unser Dank Mark Suer, Raiffeisen Leasing, flr sein wertvolles Input sowie Ale-
xander Linke, Kommunalkredit Public Consulting.

Sollten Sie Fragen bzw. Anmerkungen zu diesem Leitfaden haben, so ist Ihr
Feedback héchst willkommen. Sie kdnnen die Verfasser c¢/o Grazer Energieagentur
GmbH, z. H. Jan W. Bleyl (bleyl@grazer-ea.at), erreichen.

2.2 Aufbau des Leitfadens

Wir beginnen mit einer kurzen Einflihrung zu ESC und Finanzierungsthemen. Die
Einleitung wird durch einige grundlegende Anmerkungen und Definitionen im Hin-
blick auf EDL und ESC erganzt. Sie enthalt auch kommentierte Links zu Finanzglos-
saren.

In Kapitel 3 beschreiben wir Finanzierungsanforderungen aus der Sicht des Kredit-
nehmers (Nachfrageseite). In unserem Fall handelt es sich dabei um Liegenschafts-
eigentiimer oder Energiedienstleister. Dies fuhrt zu einem Finanzierungsbedarfspro-
fil — einer strukturierten Liste und Beschreibung der wichtigsten Finanzierungsas-
pekte und -auswirkungen (betriebswirtschaftlich, Sicherheiten, Steuern und Bilanz).
Das Profil wird im gesamten Leitfaden verwendet, um den Finanzierungsbedarf mit
den verschiedenen Finanzierungsoptionen zu vergleichen.

Kapitel 4, 5 und 6 beschreiben die ,Finanzangebotsseite": Kredit, Operate- und Fi-
nanzierungs-Leasing wie auch Zessions- und Forfaitierungsoptionen. Typische Ei-
genschaften dieser Finanzierungsoptionen im Hinblick auf das Kundenbedarfsprofil
werden in einer Matrix beschrieben und zusammengefasst.

2 http://ec.europa.eu/energy/intelligent/index en.html
3 http://umwelt.lebensministerium.at/

4 www.grazer-ea.at.at

5 www.berliner-e-agentur.de

6 www.eurocontract.net
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Kapitel 7 vergleicht wesentliche Aspekte des Kundenbedarfsprofils mit den ver-
schiedenen Finanzierungsoptionen. Zum Abschluss geben wir allgemeine und kon-
krete Empfehlungen fir die Vorbereitung einer ESC-Projektfinanzierung.

2.3 Einige Energiedienstleistungs-Grundlagen und
Links zu Finanz-Glossaren

Wir konzentrieren uns hier nur auf einige Schlisselkonzepte und -definitionen, weil
wir annehmen, dass der Leser Uber grundlegendes Wissen Uber Energiedienstleis-
tungen verfligt. Nahere Hinweise zur Durchfiihrung von ESC-Projekten gibt z.B. die
Internetseite www.bundescontracting.at, der ,Leitfaden Energiespar-Contracting"
der dena’ oder die Broschiire ,Die Energiesparpartnerschaft. Ein Berliner Erfolgs-
model["8,

Der Energiedienstleistungsansatz verlagert die Aufmerksamkeit vom Verkauf von
Strom oder Brennstoff auf den gewiinschten Nutzen und die Dienstleistungen aus
der Nutzung dieser Energietrdger, z. B. die niedrigsten Kosten, um einen Raum zu
warmen oder zu klimatisieren. Das Wissen und die Erfahrung eines Energie-
dienstleisters (Energy Service Company - ESCo) werden genutzt, um die erforderli-
che Energiedienstleistung zu geringsten Kosten flir den Endverbraucher zu erbrin-
gen.

Die oben angefiihrte EG-Richtlinie ,Energy End-use Efficiency and Energy Services"
definiert die Begriffe Energiedienstleister und Energiedienstleistungen wie folgt:

"Energiedienstleister": eine natlrliche oder juristische Person, die Energiedienst-
leistungen und/oder andere EnergieeffizienzmaBnahmen in den Einrichtungen oder
Raumlichkeiten eines Verbrauchers erbringt bzw. durchflihrt und dabei in gewissem
Umfang finanzielle Risiken tréagt. Das Entgelt fir die erbrachten Dienstleistungen
richtet sich (ganz oder teilweise) nach der Erzielung von Energieeffizienzverbesse-
rungen und der Erflillung der anderen vereinbarten Leistungskriterien;

"Energiedienstleistung": der physikalische Nutzeffekt, der Nutzwert oder die
Vorteile als Ergebnis der Kombination von Energie mit energieeffizienter Technolo-
gie und/oder mit MaBnahmen, die die erforderlichen Betriebs-, Instandhaltungs-
und Kontrollaktivitdten zur Erbringung der Dienstleistung beinhalten kénnen; sie
wird auf der Grundlage eines Vertrags erbracht und fihrt unter normalen Umstan-
den erwiesenermaBen zu Uberprifbaren und mess- oder schatzbaren Energieeffi-
zienzverbesserungen und/oder Primarenergieeinsparungen.

Typische Anwendungsfélle sowie eine Abgrenzung gegenilber klassischer Energie-
versorgung einerseits und dem Liefer-Contracting andererseits sind in der folgen-
den Grafik dargestellt.

7 Deutsche Energie Agentur, 4. Auflage, Dezember 2004
8 Senatsverwaltung fur Stadtentwicklung des Landes Berlin, April 2002
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ENERGIE LIEFER- EINSPAR-
VERSORGER CONTRACTING CONTRACTING
(EVU) (ELC) (ESC)
Energiedienst- Nutzenergie
leistung (EDL) - EDL
Kohle, Strom, z.B. Kesseltausch, z.B. Beleuchtung,
Erdgas, Fernwarme, Energietragerwechsel Thermostatventile,
Rohél, Heizol, Biomassenahwéirme, Einzelraumregelung,
Solaranlage, Wéarmedammung,
Blockheizkraftwerk, Lastmanagement,
Brennstoffzelle, Nutzermotivation,
Druckluft,
Netzersatzstom

Abbildung 1: EDL-Modelle: Leistungsgrenzen und typische MaBnahmen

Wadhrend beim ELC die effiziente Energieversorgung inklusive des Energieeinkaufs
im Vordergrund steht, geht es beim Einspar-Contracting um EffizienzmaBnahmen
im Gebdude selbst.

ESC ist ein individuell zusammenstellbares Dienstleistungspaket, quasi ein modula-
res Baukastensystem. Das bedeutet, der Auftraggeber (Contracting-Nehmer) legt
fest, welche Komponenten er extern vergeben will und welche er selbst durchfihrt.
Beispielsweise die Finanzierung kann sowohl vom Contractor als auch vom Gebau-
deeigentliimer geleistet werden. Entscheidend ist, wer die besten Finanzierungskon-
ditionen darstellen kann. Das Contracting-Paket schlieBt also keineswegs zwangs-
ldufig eine externe Finanzierung ein. In vielen Féllen stellt eine ca. 25 - 30%ige
Beteiligung des Gebdudeeigentiimers an den Investitionskosten eine flir beide Sei-
ten optimale Lésung dar. Auch andere Teilaufgaben, wie z.B. die gewohnliche Be-
triebsfihrung oder der Stérungsdienst kdnnen vom Gebaudeeigentiimer selbst
Ubernommen werden.

Die zentralen Elemente eines Energiedienstleistungspaketes sind in der nachsten
Grafik zusammengefasst:
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Ausschreibung,
Errichtung,
Inbetriebnahme

Finanzierung,
Fordermittel

Betriebsfiihrung,

Konzeption, paket Storungsdienst,
Planung Contracting Optimierung,

Nutzermotivation

Funktions-, Performance- Wirtschaftliche u. technische

und Preisgarantien Errichtungs- u. Betriebsrisiken
einkaufen!!! auslagern!!!

Abbildung 2: ELC: Ein Modulares Dienstleistungspaket mit Erfolgsgarantien

Von zentralem Stellenwert beim EDL sind die Auslagerung von technischen und
wirtschaftlichen Errichtungs- und Betriebsrisiken sowie die Ubernahme von Funkti-
ons-, Performance- und Preisgarantien durch den Contractor. Diese Elemente stel-

len gegenliber einer Eigenbesorgung einen Mehrwert dar und werden im Einsparga-
rantievertrag fixiert.

Beim Einspar-Contracting treten Gebdudeeigentiimer und Energiedienstleister in
eine langfristige Vertragsbeziehung ein. Typische Vertragslaufzeiten betragen

10 Jahre. Kurzfristiges Erfolgsdenken kann dabei fiir keinen der beteiligten Partner
zum Erfolg fihren. Der Ausdruck ,Energiesparpartnerschaft" fir die bereits erwahn-

te Energieeinspar-Contracting Kampagne des Berliner Senates driickt dies treffend
aus.

Das ESC-Geschaftsmodell ist in der nachfolgenden Grafik zusammengefasst:

jahrliche .
Gesamtkosten Baukostenzuschuss (z.B. Férdergelder) oder
Restwertzahlung an Contractor
Ist-Kosten 4 ~
= Baseline Contracting-Rate fiir .
Energiedienstleistung Energiekosten-
*Refinanzierung der Investition e'_nSPa[ung fiir den
*Komfort- und Wertsteigerung Eigentiimer
) *Wartung und Instandhaltung
Energiekost. *Risikotibernahme
nach
Sanierung

Gesamtenergiekosten (neu)

Abrechnungscontrolling

*Preisbereinigung (Referenzpreise Baseline)
+Aullentemperaturbereinigung (Gradtagszahl)
*Nutzungsbereinigung

Istzustand Contractingvertrag
Einsparinvestition Vertragsende

> Zeit
Nutzungsdauer der Investition

Abbildung 3: Geschaftsmodell fiir Einspar-Contracting
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Die wesentlichen Merkmale sind:

= Ein Energiedienstleister (ESCo) plant EnergieeffizienzmaBnahmen, flhrt sie
durch und ist verantwortlich fiir ihren Betrieb und ihre Wartung wahrend der ge-
samten Vertragsdauer.

= Der ESCo muss Energiekosteneinsparungen im Vergleich zu der derzeitigen Kos-
ten-Baseline garantieren.

= Die Effizienzinvestitionen kdénnen (teilweise) aus den kiinftigen Energiekosten-
einsparungen zurlickbezahlt werden.

= Der Auftraggeber zahlt weiterhin dieselben Energiekosten wie bisher (manchmal
sogar weniger). Nach Beendigung des Vertrags kommen alle Einsparungen dem
Auftraggeber zugute.

= Die Vergltung des Energiedienstleisters ist die Contracting-Rate und hangt von
den erzielten Einsparungen ab. Bei zu geringer Einsparung hat der Energie-
dienstleister flir den Fehlbetrag aufzukommen. Zusatzliche Einsparungen wer-
den zwischen Gebdudeeigentimer und Energiedienstleister aufgeteilt.

Auf der Grundlage der vorangehenden Anmerkungen definieren wir Einspar-
Contracting als

ein umfassendes Energiedienstleistungspaket mit dem Ziel der garantierten
Energie- und Kosteneinsparung bei Gebauden bzw. Liegenschaften. Ein ex-
terner Energiedienstleister (ESCo) erbringt ein individuell angepasstes Leis-
tungspaket (Planung, Bau, Betrieb & Wartung, (Vor-)Finanzierung, Nutzer-
motivation ...) und Ubernimmt technische und wirtschaftliche Risiken und Ga-
rantien. Die meisten Projekte werden mit Drittfinanzierung abgewickelt. Die
Dienstleistungen werden vornehmlich aus in der Zukunft eingesparten Ener-
giekosten bezahit.’

Im Hinblick auf Definitionen und Informationen zur Finanzierung empfehlen wir die
Verwendung dieser Links zu webbasierten Finanzierungsglossaren (in alphabe-
tischer Reihenfolge):

» Axone: Glossar mit tiber 5000 Finanztermini in Englisch, Deutsch, Franz6-
sisch und Italienisch. Es kann gratis fir nichtkommerziellen Gebrauch ver-
wendet werden. Es beruht auf einer Abfragebasis:
http://glossary.axone.ch/axone index test.cfm

> Deutsche Leasing: Leasing-Glossar, Grundlagen, Literatur, Basel II und
Bewertungen ... : http://www.deutsche-leasing.de/glossar.html (auf Deutsch)

> Europaische Gemeinschaft (enthalt sowohl wirtschaftliche als auch allge-
meinsprachliche Eintrage, oft EU-Terminologie, besonders gut in technischen

° Lt. Seefeldt, Leutgéb (2003) “Energy Performance Contracting - Success in Austria and Germany,
Dead End for Europe?” eceee paper id #5158.
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und speziellen Bereichen, Eintrdge eingeteilt in 48 Fachbereiche, Synonyme,
Definitionen, Erklarungen usw., Benutzer kénnen ihr Profil speichern; wird
nicht mehr aktualisiert): http://europa.eu.int/eurodicautom/

» Forderland: Leasing-Glossar, Grundlagen ...:
http://www.foerderland.de/1072.0.html (auf Deutsch)

>» Kommunalkredit: Finanzierungslexikon
http://www.kommunalkredit.at/DE/finanzierungen/lexikon/lexikon.aspx (nur
auf Deutsch)

> Internationaler Wahrungsfonds: (Diese Terminologie-Datenbank enthalt
mehr als 4500 Eintrdge, die fur Ubersetzer niitzlich sind, die mit IWF-Material
arbeiten, und enthdlt keine Definitionen. Die Datenbank enthalt Wérter,
Phrasen und Titel von Institutionen, die 6fters in IWF-Dokumenten vorkom-
men, die sich mit Bereichen wie Geld und Bankwesen, 6ffentliche Finanzen,
Zahlungsbilanzen und Wirtschaftswachstum befassen. Einige Eintrage haben
ein Benutzerfeld in eckigen Klammern, welche den Ursprung des Ausdrucks
bezeichnen - z. B. [OECD] - oder ein Zusammenhang - z. B. [trade / Han-
del]; andere enthalten einen Querverweis auf verwandte Aufzeichnungen.
Akronyme und Wahrungseinheiten sind auch inbegriffen:
http://www.imf.org/external/np/term/index.asp?index=eng&index langid=1

» TU-Dresden: deutsche Auflistung webbasierter Glossare: http://www.iim.fh-
koeln.de/dtp/termsamm/wirtschaft/finanzen.html#mehrspr

>» Wikipedia: Definitionen, Diskussionen: http://de.wikipedia.org/wiki/Leasing
(deutsch), http://en.wikipedia.org/wiki/Leasing (englisch)
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3 Kundenbedarf bei der Finanzierung von

Energiedienstleistungs-Projekten

3.1 Ein systematischer Ansatz

Das Ziel dieses Kapitels ist die Beschreibung der Finanzierungsanforderungen aus
Sicht von Unternehmern, welche Geld aufnehmen méchten, um Energieeffizienzpro-
jekte durchzufiihren. Zumeist sind die relevanten Akteure Liegenschaftseigentimer
oder ESCos, wobei beide die erforderliche Projektfinanzierung bieten kénnen. Ener-
gieagenturen (EA’s) ibernehmen typischerweise die Rolle von Projektentwicklern
und Vermittlern im Prozess.

Das Ziel einer jeden Finanzplanung besteht in der Minimierung der gesamten Kapi-
talkosten, der Sicherung der Liquiditat und der Verringerung der Transaktionskos-
ten. Aber auch rechtliche Aspekte, steuerliche Belange und Bilanzierungsaspekte
sind zu bericksichtigen.

Natdrlich hangt der Finanzierungsbedarf von den individuellen Umstéanden des Dar-
lehensnehmers und auch vom Einzelprojekt ab. Unser Ziel ist es, eine flexible Me-
thodik zur Beschreibung allgemein giltiger Merkmale des Finanzierungsbedarfs bei
EE-Projekten zu entwickeln, welche an die individuellen Bedingungen angepasst
werden kann. In diesem Zusammenhang sprechen wir iber Merkmale wie Finanzie-
rungskonditionen, rechtliche Belange, Auswirkungen auf die Steuer und Bilanz wie
auch Managementaspekte. Nur eine umfassende Betrachtung der Summe der
Finanzierungsbelange ermoglicht es, sich fiir die beste Finanzierungsopti-
on zu entscheiden.

Diese Finanzierungsmerkmale werden in einem Nachfrageprofil dargestellt, wel-
ches verwendet werden kann, um einen strukturierten Uberblick iber die verschie-
denen Aspekte von EE-Projektfinanzierungsfragen zu geben. Dieses Bedarfsprofil
kann auf verschiedene Finanzierungsalternativen angewandt werden, welche am
Markt angeboten werden, um die am Besten geeignete Lésung zu finden.

Zur Strukturierung von Finanzierungsbelangen sind folgende Kategorien relevant:

1. direkte Finanzierungskosten (Finanzierungskonditionen, Zinssatze, Geblh-
ren ...)

2. rechtliche Aspekte (Rechte und Pflichten, Eigentum, Vorzeitige Vertragsaufl6-
sung, Bestimmungen fiir das Ende der Laufzeit ...)

Sicherheiten, die von der Finanzierungsinstitution verlangt werden

4. steuerliche Belange (USt. bzw. MWSt., Einkommenssteuer, Grunderwerbs-
steuer, Bilanzkennzahlen ...)
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5. Bilanz & Buchhaltungsbelange (wer aktiviert die Investition (=> bilanzwirk-
sam- oder nicht), Auswirkungen auf die Bilanz wie Kreditrahmen, Maastricht-
Kriterien, Bilanzkennzahlen ...)

6. Managementaufwand (Transaktionskosten, umfangreiche Beratung ...)

Diese sechs Kategorien werden im gesamten Leitfaden verwendet, um die
verschiedenen Aspekte von Finanzfragen zu strukturieren. Das Ergebnis ist
ein Anforderungsprofil fir Finanzierungsprodukte aus Sicht des Darlehensnehmers,
bei welchem es sich entweder um ESCos oder ihre Kunden handelt.

3.2

Kundenbedarfsprofil

Das Kundenbedarfsprofil zahlt typische Merkmale auf, welche bei einzelnen Projek-
ten und Akteuren abweichen kénnen. Um den Uberblick zu erleichtern, sind die ver-
schiedenen Kriterien gruppiert und in einer Tabelle dargestellt:

Kriterien

Kundenerwartungen / Wiinsche

Direkte

Finanzie-
rungs-Kosten

Kosten so niedrig wie moglich:
Niedrige Zinssatze, Gebuhren und andere Kosten
Finanzierungsumfang: so hoch wie mdéglich (100 % externe Finanzierung)

Férderungen: Integrierbarkeit, Kompatibilitdt, Berechtigung

Rechtliche Aspekte

Rechtliche Rahmenbedingungen:

Finanzierungslaufzeit: leistbare Bedingungen, welche wahrend der Ver-
tragsdauer angepasst werden kdnnen

Was kann finanziert werden? Finanzierung kompletter Energiedienstleis-
tungsinvestitionen inkl. , Soft Cost"

Vorzeitige Vertragsauflésung: Flexibilitat und Bedingungen
Rechtliche und wirtschaftliche Aspekte des Eigentums

Eigentumstibergang am Ende der Laufzeit

Sicherheiten

Verringerung der geforderten Sicherheiten und Eigenrisiken:

Vorzugsweise Finanzierung auf Projektbasis: => Rickzahlung mit kiinftigen
Projekteinkiinften/-einsparungen (Finanzierung aus Projekt-Cashflow)

Finanzielle Sicherheiten (Eigenkapital, Obligationen, Versicherungen, Ga-
rantien ...) so niedrig wie mdglich

Dingliche Sicherheiten (Grundbucheintragung, Hypotheken ...)
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Kriterien Kundenerwartungen / Wiinsche
Persdnliche Sicherheiten (z. B. persdnliche Haftung)
Verringerung des zu versteuernden Einkommens und Ausnutzung
o von Steuerbefreiungen:
% Erhdhung von steuerlich abzugsféhigen Ausgaben
§ Optimierung des Zahlungszeitpunktes (z. B. Abschreibung, Zinsen)
§ Mehrwertsteuer (MWSt.)

Ausnutzung von Steuerbefreiungen

Bilanz &
Buchhal-
tungs-
aspekte

Optimierung der Bilanz und der Kennzahlen
Rechtliches und wirtschaftliches Eigentum => Wer aktiviert Investitionen?

Bilanzkennzahlen (z. B. Verschuldungsgrad, Kreditrahmen, Maastricht-
Kriterien)

Managementaufwand / Transak-
tionskosten

Aufwand so gering wie mdoglich:
Ein Ansprechpartner/alles aus einer Hand

Finanzierungspartner, welcher sich bei Energiedienstleistungen und Foérde-
rungen auskennt

Beratung im Hinblick auf Steuer, Buchhaltung, rechtliche Optimierung und
Férderungen => kundenspezifische Finanzierungslésungen

Verringerung der Schreibarbeiten (Investitionsdokumentation ...)

Verringerung der Zeit bis zum Eingang einer Finanzierungszusage + ver-
Iasslicher Zeitrahmen fiir die Bereitstellung des Geldes

Hausinterne Freigabe beim Kunden: Komplexitat und Verringerung der
Freigabeerfordernisse

Tabelle 1: Kundenbedarfsprofil

Natdrlich sind alle Beschreibungen allgemein gehalten und kénnen je nach Projekt
und Akteur unterschiedlich sein. Das Kundenbedarfsprofil soll als Vorlage dienen,
um an individuelle Darlehensnehmer und Projekte angepasst zu werden.

Die Klassifizierung einiger Kriterien ist nicht immer eindeutig und hangt von der
Erfahrung der Leser ab. Den Verfassern war es wichtiger, alle relevanten Aspekte
beriicksichtigt zu haben und einen besseren Uberblick zu geben, indem die ver-
schiedenen Aspekte in Kategorien eingeteilt wurden. Anderungsvorschldge werden
gerne entgegengenommen.

GEA-T16_Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen_Endbericht_080113, 13.01.2008 18 von 98
© Grazer Energieagentur G.m.b.H. und Autoren




Finanzierungsmodelle fur Energiedienstleistungen (Contracting)

4 Kreditfinanzierung fur Einsparcontracting

4.1

Kreditfinanzierung fur Einsparcontracting

Einfihrung in Kreditfinanzierung

Kredit- (bzw. Darlehens)-Finanzierung bedeutet, dass ein Kreditgeber (FI - Fi-
nanzinstitut) einem Kreditnehmer (Kunde) fir einen bestimmten Zweck und Utber
eine bestimmte Zeit Geld zur Verfiigung stellt. In unserem Fall kann es sich bei
Kredithehmern um Energiedienstleister oder Liegenschaftseigentiimer handeln. Ein
Kredit wird Gber eine festgelegte Zeit mit einer Anzahl fixer Raten abgerechnet
(Schuldendienst). Diese Raten muissen die Kreditriickzahlung sowie andere Trans-
aktionskosten wie Verwaltungsgebiihren decken. Darlehen werden gegen einen
Kaufbeleg ausbezahlt, um die zweckgebundene Verwendung der Mittel zu gewahr-
leisten.

Kredit

Kunde

Schuldendienst
+ Sicherheiten

Investition
Sicherheiten

Vermdgens-
gegenstand

Abbildung 4: Allgemeines Schema fiir Kreditfinanzierung

Ein Kredit dient eigentlich als Erweiterung des Gesamtbetrags an Kapital, welches
ein Unternehmen einsetzen kann, um seine Geschafte abzuwickeln, d. h. Leistun-
gen zu erbringen bzw. Waren herzustellen. Kredite werden auch als Fremdkapital
bezeichnet.

Flr Kredite ist ein kreditwlirdiger Kreditnehmer erforderlich. Das heiB3t, dass ein
Kredit von der Fahigkeit des Kreditnehmers abgesichert sein muss, die Schulden zu
tilgen. Es wird angenommen, dass diese Fahigkeit mit einer bestimmten Beteiligung
von Eigenkapital, typischerweise 20-30 % des Darlehens, zusammenhangt. Die
Kreditwirdigkeit eines Kreditnehmers (zusammen mit Projektchancen und -risiken)
spiegelt sich in der Menge der Sicherheiten wider, die erforderlich sind, um die Risi-
ken des Kreditgebers im Zusammenhang mit der Herausgabe eines Kredits abzude-
cken. In Fallen in denen 6ffentliche Rechtspersonen Schuldner sind oder Kredite
von offentlichen Rechtspersonen gestltzt werden, wird die Kreditwilrdigkeit im All-
gemeinen hoch eingeschatzt.

Der Kreditnehmer ist sowohl der wirtschaftliche als auch der rechtliche Eigentiimer
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der mit einem Darlehen erfolgten Investition. Daher wird die Investition in seiner
Bilanz aktiviert. Dies wiederum vermindert seine Eigenkapitalquote. Ein verringerter
Anteil an Eigenkapital bedeutet weniger Kapital flr das Abwickeln von Geschaften
und fihrt auch zu einer geringeren Fahigkeit, weitere Kredite zu erhalten (Kredit-
rahmen).

Ein anderer Faktor, welcher die Méglichkeiten eines Kreditnehmers beeinflusst ei-
nen Kredit zu erhalten, hdngt mit ,BASEL II" zusammen. Durch BASEL II werden
Kreditnehmer nach international einheitlichen Kriterien bewertet und in Klassen
eingeteilt, welche Auskunft Gber die Kreditwiirdigkeit geben. Es wird erwartet, dass
dadurch Kredite vor allem fiir KMU’s schwieriger zu bekommen sein werden und
dass sie mehr kosten werden.

Die folgenden Grafiken zeigen die grundlegenden Cashflow-Beziehungen flir eine
typische Kreditfinanzierung. Die Cashflows hangen davon ab, ob der Gebdudeeigen-
timer bzw. der ESCo (Energy Service Company - Energiedienstleister) der Kredit-
geber ist. Abbildung 4 zeigt den ersteren Fall, Abbildung 5 den letzteren.

Kreditrahmen

fur Investition
Contracting-

Schuldendienst
Rate

Abbildung 5: Cashflow bei einem ESC-Projekt mit ESCo-Finanzierung
Anmerkung zur Abbildung 5:

= Der ESCo ist fir die EnergieeffizienzmaBnahmen verantwortlich und refinanziert
die Investitionen aus seinem Kreditrahmen.

= Der Kunde zahlt dem ESCo eine Contractingrate, welche einen Finanzierungsan-
teil enthalt (vorbehaltlich der Erfillung der Einspargarantie des Energie-
dienstleisters).

= Der ESCo verwendet den Finanzierungsanteil der Contractingrate, um den
Schuldendienst durchzuftihren.

= Der ESCo kann den Finanzierungsanteil der Contractingrate an ein FI abtreten,
sodass der Kunde die Schuldentilgung direkt ibernimmt. Nahere Informationen
hierzu im Kapitel 6.

Das Vorgenannte ist das ,traditionelle® ESCo-Drittpartei-Finanzierungsmodell, wel-
ches nicht immer die optimale Finanzierungslésung darstellt. Die nachste Abbildung
zeigt den Kunden als Kreditnehmer:
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Contracting-Rate ohne
Finanzierung

Kreditrahmen
Schuldendienst

Investitionskosten (zumindest grd Btenteils)

Abbildung 6: Cashflow bei ESC-Projekten mit Kunden-Finanzierung

Anmerkungen zur Abbildung:

Das Kundenfinanzierungsmodell ist anzuraten, wenn der Kunde bessere Finan-
zierungskonditionen hat als der ESCo.

Der ESCo ist verantwortlich fir die Umsetzung der EnergieeffizienzmmaBnahmen
und erhalt die Investitionsmittel vom Kunden.

Die EE-Investition wird vom Kunden aus seinem Kreditrahmen oder (teilweise)
aus Forderungen bzw. Instandhaltungsricklagen bezahit.

Die Bezahlung der Investition durch den Kunden erfolgt in Form einer Vergitung
eines Anlagenliefervertrags (die Mehrwertsteuer ist sofort auf die komplette In-
vestition fallig). Es ist durchaus denkbar, dass der Kunde nicht die gesamte In-
vestition sofort bezahlt, sondern eine (kleine) Restschuld mit den Contracting-
Raten abgegolten wird.

Dieses Modell kann auch als Betriebsfliihrungs-ESC verstanden werden.

In der Praxis ist eine Kombination zwischen ESCo- und Kundenfinanzierung anzura-
ten. In vielen Fallen tragt der Kunde mit Fordergeldern, Instandhaltungsriicklagen
oder mit einem Eigenkapitalanteil zur Finanzierung bei.

Diese und andere Belange im Hinblick auf Kreditfinanzierung werden im ndchsten
Unterkapitel abgehandelt. Um den Uberblick zu erleichtern, werden die Eigenschaf-
ten im Zusammenhang mit dem Kundenbedarfsprofil in Tabellen zusammengefasst,
wobei einige Einzelheiten naher erlautert werden.

GEA-T16_Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen_Endbericht_080113, 13.01.2008 21 von 98
© Grazer Energieagentur G.m.b.H. und Autoren



Finanzierungsmodelle fur Energiedienstleistungen (Contracting)
4 Kreditfinanzierung fur Einsparcontracting

4.2 Kreditfinanzierung und Kundenbedarfsprofil
4.2.1 Direkte Finanzierungskosten
Kosten so niedrig wie mog-
lich:
v/ Zinsséatze, Geblhren ... v Rickzahlung + Zinsen
v Einmalzahlungen'?:
- Anschaffungsgebiihren (0,1- 0,5% des
Direkte Darlehensbetrags)
Finanzie- - Bereitstellungsprovision
rungs- - Verwaltungsgebthren (verhandelbar)
Kosten - Notariatsgebiihren
v Finanzierungsumfang v" Nur Teilfinanzierung (typischerweise 70 - 80%)
v" Foérderungen: v Ja, verringert den Darlehensbetrag bzw. den Zinssatz'*
Integriefb.a.rlfeit, v" Antrag seitens des Schuldners (Investitionseigentlimers);
Kompatibilitat, typischerweise keine Unterstiitzung durch die Bank
Berechtigung

Tabelle 2: Kreditfinanzierung — direkte Finanzierungskosten

Weitere Anmerkungen: Die direkten Finanzierungskosten fiir einen Kredit setzen
sich aus zwei Kategorien zusammen:

1. Einmalzahlungen
» Anschaffungsgebihren (~0,1 - 0,5% des Kreditvolumens)
» Verwaltungsgebiihren (verhandelbar)

» Disagio (ein einmaliger Abschlag vom Nennwert (z.B. 4 %), der bei
Ausreichung eines Kredits von manchen Banken verlangt wird)

» Notariatsgeblihren
2. RegelmaBige Zahlungen bzw. Schuldendienstzahlungen
» Rickzahlung des Kredits

» Zinsen

Die Summe der Kreditkosten hangt von den Risiken ab, welche der Kreditgeber
mit dem Kredit in Verbindung bringt, d. h. das Risiko, dass keine Riickzahlung er-

10 Werte in Osterreich giiltig
1 Einige Subventionsprogramme férdern eher Zinssatze als direkte Investitionssubventionen
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folgt (notleidender Kredit). Auch die Qualitat der gebotenen Sicherheiten, die Ver-
tragsdauer, das Kreditvolumen und die Transaktionskosten spiegeln sich in den
Kreditkosten wider.

Einige der Zahlungen sind gewissermaBen verhandelbar wie z. B. Zinssatze, die
anwendbaren Verwaltungsgebiihren wie auch die Rickzahlungsfrist. Andere sind
nicht verhandelbar wie z. B. Notariatsgebihren. Diese sind in der Honorarliste flr
notarielle Leistungen vorgeschrieben. Die Struktur der Rlickzahlungsraten flir einen
Kredit ist oft verhandelbar, wird aber die Zinssatze und die erforderliche Riickzah-
lungsfrist beeinflussen.

Finanzierungsumfang: Ein Kredit kann bis zu 90% des erforderlichen Kapitals
betragen. Dabei werden mindestens 10 % an Eigenkapital und/oder anderer Fi-
nanzquellen vom Kreditnehmer verlangt. Typischerweise deckt ein Kredit nur 70-
80% des bendtigten Kapitals ab. Der Umfang der erforderlichen eigenen Quellen
des Kreditnehmers steigt mit sinkender Kreditwurdigkeit.

Forderungen sind Gblicherweise kompatibel mit Krediten:

= Eine Férderung verringert das erforderliche Kreditvolumen und kann als Instru-
ment zur Teilung des Risikos angesehen werden, welches die Zinssatze verrin-
gern sollte.

= Einige staatliche Banken (z. B. die Osterreichische Kommunalkredit** oder die
Deutsche KfW-Bankgruppe!?®) bieten so genannte Soft-Loan-Programme (gefér-
derte Zinssatze) fir Umweltinvestitionen mit einem FI als Durchfihrungspart-
ner.

Ublicherweise sind Banken nicht bereit, sich um die Akquirierung von Férderungen
zu kiimmern, und Uberlassen diese Aufgabe dem Kreditnehmer. Bei den gréBeren
Banken ist jedoch ein Trend sichtbar, in verschiedenen Bereichen auBer ihrem
Kerngeschaft einschlieBlich der Energie mehr Wissen aufzubauen.

2 www.kommunalkredit.at
3 www.kfw.de
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4.2.2 Rechtliche Aspekte

Rechtliche Rahmenbedin-

gungen
v Finanzierungslaufzeit v Flexibel: je nach Kundenbedarf,
Ublicherweise unter der Nutzungszeit der Investition
v' Was kann finanziert v" Vollstandige Energiedienstleistungshardware
werden?
v Vorzeitige v~ Hangt von der Vertragsart ab; Gblicherweise fixe
Recht- Vertragsauflosung Laufzeiten
liche v Stornogebuhren fallen bei vorzeitiger Kiindigung an
Aspek- ) ) . . ,
v" Rechtliche und v" Der Schuldner ist rechtlicher und wirtschaftlicher
te wirtschaftliche Aspekte Eigentiimer (die Bank kénnte einen Eigentumsvorbehalt
des Eigentums oder Pfandrecht anmelden)

v Eigentumsiibergang am v Der Schuldner bleibt der Eigentiimer
Ende der Laufzeit v Ein ESC-Vertrag kann Eigentumsiibergang beinhalten

v" Verantwortung fir Betrieb v Der Schuldner ist auf sein eigenes Risiko fur Betrieb und
und Wartung Wartung verantwortlich

Tabelle 3: Kreditfinanzierung - rechtliche Aspekte

Wie oben erklart, kann die Riickzahlungsfrist fiir einen Kredit an die Kundenbedirf-
nisse angepasst werden. Typischerweise jedoch wird sie klirzer sein als die normale
Nutzungsdauer der Investition, flir welche der Kredit verwendet wird.

Weitere Anmerkungen:

Finanzierungsdauer: Es besteht die Méglichkeit, den Vertrag vorzeitig zu kindi-
gen bzw. die Tilgungszeiten zu andern. Allerdings missen die EinkommenseinbufB3en
der Bank und zusatzliche Transaktionskosten bezahlt werden.

Bei Krediten flr Energiedienstleistungsvertrage besteht ein weiteres typisches
Merkmal darin, dass ein Kredit nur die Hardwarekosten eines Projekts abdeckt.

Der Kreditschuldner ist der rechtliche und wirtschaftliche Eigentimer der Investiti-
on. Typischerweise handelt es sich dabei um den Energiedienstleister, aber natir-
lich kann auch der Gebdudeeigentimer die Finanzierung bereitstellen. Die Auswir-
kungen auf Besteuerung und Buchhaltung sind unterschiedlich, je nachdem wer in
einem ESC-Projekt der Kreditnehmer ist (siehe Unterkapitel 4.2.4 und 4.2.5).

Im Allgemeinen fordert der Kreditgeber keine verpflichtenden Betriebs- und War-
tungs- bzw. Versicherungspakete fiir die EE-Investitionen. Diese Verpflichtungen
sind Teil der Energiedienstleistungsvereinbarung und nicht Teil des Finanzierungs-
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4.2.3

vereinbarung.

Sicherheiten

Verringerung der geforder- Die Bank méchte das Darlehen absichern. Im Allgemeinen
ten Sicherheiten und Eigen- beruhen Sicherheiten auf der Kreditwiirdigkeit des
risiken: Schuldners, nicht des Projekts.

Erforderliche Sicherheiten ~ 100 %

v Finanzierung aus Projekt- v* Keine Projektfinanzierung, sondern Kundenfinanzierung.
Cashflow Die Riickzahlung beruht auf den Sicherheiten des
Unternehmens und wirtschaftlichen Schliisselzahlen, nicht
auf dem Cashflow des Projekts.

Si-
cherhe |¥ Finanzielle Sicherheiten v Typischerweise Eigenkapital erforderlich (> 20 %)

iten v' Zusétzliche Sicherheiten wie Garantien, Birgschaften von
Muttergesellschaften oder Banken (Hermes, OKB) hangen
vom jeweiligen Projekt ab

v Dingliche Sicherheiten v Erwlnscht/erforderlich

v Eintrag ins Grundbuch, Pfand auf bewegliche Guter,
Einbehaltung von Eigentumsrechten

v" Personliche Sicherheiten v*  Nur auf kleine Projekte anwendbar

Tabelle 4: Kreditfinanzierung - Sicherheiten

Fir jedes Darlehen verlangt ein Kreditgeber eine Sicherheit als Gegenleistung. Eine
Sicherheit hat die Aufgabe, dem Kreditgeber die Mdglichkeit zu geben, das Darle-
hen abzusichern. Sicherheiten geben einem Kreditgeber gewisse Rechte, welche
dazu dienen, seinen Anspruch gegeniber dem Kreditnehmer zur Riickzahlung der
Schulden abzusichern.

Beim Kreditgeber und Empfanger der Sicherheiten handelt es sich um ein und die-
selbe Einrichtung. Jedoch kdénnen die Sicherheiten seitens des Kredithehmers zwei
Quellen haben. Sie kdnnen vom Kreditnehmer bzw. einer anderen Partei kommen.
Dann beziehen sich die Rechte des Glaubigers entweder auf den Kreditnehmer
selbst oder weitere Parteien, so genannte ,Erstverpflichtete".

Mogliche Sicherheiten sind:

» Pfand auf bewegliche Giliter und Grundeigentum

» Garantien und zusatzliche Schuldner (Blrgen)

» Eigentumsvorbehalte

» Abtretung von Sicherheiten

» Abtretung von Forderungen, z. B. Contracting-Raten
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Bewegliche Glter wie auch Verpflichtungserklarungen werden von Banken nicht als
sehr wertvolle Sicherheiten angesehen. Sicherheiten, die flir Finanzinstitutionen
besonders wertvoll sind, sind (Grund-)Besitz und persénliche Sicherheiten (persén-
liche Haftung). Im Durchschnitt missen 55% der Kreditsumme von Sicherheiten
abgedeckt sein, aber die Schwankungsbreite reicht von 30% bis 80%.

An diesem Punkt muss eine Unterscheidung zwischen Projekt-Kreditvergabe auf
Basis eines Cashflows oder einer Unternehmensbilanz gemacht werden:

1. Projekt-Kreditvergabe auf Basis eines Cashflows wird auch als Projektfi-
nanzierung bezeichnet. Fir diese Art der Finanzierung hangen die erforderliche
Sicherheiten vom erwarteten Cashflow eines Projekts ab. Das Hauptrisiko des
Kreditgebers sind hier die Bau- und Betriebsrisiken. Wird ein Projekt nicht ge-
baut, so kann es nicht betrieben werden, und daher kann es keinen Cashflow
produzieren. In Fallen in denen die KreditwUrdigkeit und damit auch die vom
Kreditgeber geforderten Sicherheiten vom Cashflow eines Projekts abhangen
sind das Kapital bzw. das Vermdégen eines Unternehmens, welches ein Projekt
durchfiihrt, nicht entscheidend flir den Erhalt eines Darlehens. Daher ist es
auch typisch, dass die Projektfinanzierung eine Finanzierung ist, die bilanzneut-
ral ist.

2. Projekt-Kreditvergabe auf Basis einer Unternehmensbilanz andererseits
greift auf die Vermdgenswerte (Wertgegenstdande) des Unternehmens zurlick,
um einen Kredit abzusichern. Einspar-Contracting-Projekte sind — sofern sie von
einem Kredit finanziert werden - Bilanz-Kreditvergaben (auch als Vermégens-
Kreditvergaben bezeichnet).

Aus der Sicht des FI besteht die einfachste Art der Absicherung eines Kredits flr ein
ESC-Projekt darin, dass das Vermdgen des Energiedienstleisters als Sicherheit
dient.

Abtretung (oder Zession): Der Energiedienstleister hat die Mdglichkeit, seine
Forderungen gegeniber dem Auftraggeber (die Contractingrate) an eine Finanzin-
stitution zu verkaufen. Eine Vereinbarung tiber den vom Auftraggeber direkt an das
FI zu zahlenden Betrag muss getroffen werden. Der Gebaudeeigentimer muss be-
ricksichtigen, dass die Forderungen Ublicherweise ,einredefrei* zu lbertragen sind,
d. h. die Zahlungen sind unabhéngig vom Erfolg des Einsparprojekts. Dies wird als
Abtretung von Forderungen bezeichnet und wird in Kapitel 6.2 beschrieben.

BASEL II: In den letzten Jahren war BASEL II ein Thema, das Uber Unternehmen
geschwebt ist, und noch heute ist es mit groBen Unsicherheiten behaftet. BASEL 11
beinhaltet eine Reihe von Regelungen mit dem Ziel, internationale Finanzmarkte
stabiler zu machen. Sein zentrales Thema ist die Bewertung der Kreditnehmer nach
international einheitlichen Kriterien und die daraus folgende Einteilung in Klassen.
Eine gute Eigenkapitalausstattung ist fir Kreditnehmer ein wichtiger Einflussfaktor,
damit eine vorteilhafte Bewertung und Kreditwirdigkeit erreicht werden kann. Auf
Grund von BASEL II missen Finanzinstitutionen sensibler fir Risiken sein, welche
mit einem spezifischen Kredit zusammenhangen. Es wird erwartet, dass Kredite
schwieriger zu bekommen sind, vor allem fir KMU’s, und dass sie mehr kosten
werden. In Deutschland sind die Regeln ab Janner 2007 gltig.
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Bei Unternehmen und vor allem kleineren Unternehmen wird erwartet, dass die
Kosten flr Kapital wesentlich steigen werden, vor allem bei kleineren Unternehmen
mit einer geringeren Bonitat (z. B. auf Grund eines geringen Niveaus an Eigenkapi-
tal).

Auf Kreditnehmer im offentlichen Sektor, d. h. Gemeinden, hat BASEL II in einem
ersten Schritt keine Auswirkungen. Dies ist darauf zurlickzufiihren, dass Behdrden
als Regierungsvertreter prinzipiell so kreditwiirdig angesehen werden wie die Bun-
desregierung und in vielen Fallen AAA, die héchst moégliche Bewertung, aufweisen.
Was EDL-Projekte betrifft, so kénnte dies zu mehr Auftraggebern fihren, welche
auf Grund der besseren Finanzierungsbedingungen die Projekte selbst finanzieren.

In einem zweiten Schritt wird es gréBere Unterschiede beim Rating des 6ffentlichen
Sektors geben. Dies ist u. a. darauf zurlickzufiihren, dass viele Gemeinden Unter-
nehmen (z. B. EVU’s) besitzen, welche als private Unternehmen organisiert und
gefihrt werden und als solche voll den Regeln von BASEL II unterliegen. Da die
Gemeinden als Aktionare das Rating dieser Art von Unternehmen beeinflussen,
werden Neubewertungen und neue Ratings wichtiger. Und natirlich gibt es unter-
schiedliche Finanzierungsfahigkeiten in verschiedenen Gemeinden. In Zukunft wird
sich dies in differenzierten Ratings der Kreditwilrdigkeit widerspiegeln.

Exkurs: Die Termini ,Sicherheiten™ und ,Risikominimierung" werden oft im Zu-
sammenhang mit ESC-Projekten verwendet. Daher sollte man erklaren, dass der
Energiedienstleister zusatzlich zu den Sicherheiten, die bei einem ESC-Projekt zum
Erhalt eines Kredits erforderlich sind, dem Auftraggeber ebenfalls eine Sicherheit
geben muss, die zur Sicherstellung der abgegebenen Einspargarantie dient. Die
Sicherheit kann in einer von einer Bank bzw. Kreditversicherungsgesellschaft aus-
gestellten Bankhaftungserklarung bestehen.

4.2.4 Besteuerung
Verringerung des zu ver-
steuernden Einkommens:
v Steuerlich absetzbare v Zinsen und Abschreibung (lineare AfA-Tabellen) sind
Ausgaben steuerlich absetzbar. Tilgungszahlungen sind nicht
steuerlich absetzbar
Besteu-
erung Optimierung des v Die Abschreibung ist typischerweise linear
Zahlungszeitpunkts v Zinszahlungen gehen im Laufe der Zeit zuriick und sind
degressiv
v" Mehrwertsteuer (MWSt.) v Die MWSt. ist bei Projektbeginn fiir die Gesamtinvestition
fallig
v Offentliche Rechtspersonen kénnen die Vorsteuer nicht
abziehen (zusatzliche Anfangskosten)
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v" Ausnutzung von v" Unbekannt
Steuerbefreiungen

Tabelle 5: Kreditfinanzierung - Besteuerung
Kreditzahlungen und Steuern

Kreditzahlungen sind fir die in einem Unternehmen gezahlten Steuern relevant.
Wadhrend nicht alle Teile von Kreditzahlungen steuerlich absetzbar sind, sind es die
Zinssatze Ublicherweise.

Die Zinssatze entwickeln sich in vielen Fallen linear und nehmen mit der Zeit ab.
Daher nimmt auch der steuerlich absetzbare Betrag ab. Unterschiede kénnen sich
aus Bankpraktiken bzw. landerspezifischen Bedingungen ergeben.

Wie oben erwahnt, ist der Kredithnehmer bei einem Kredit der rechtliche und wirt-
schaftliche Eigentiimer, der daher die Investition in seinen Blichern hat und sie ab-
schreiben muss. Diese Abschreibung ist auch steuerlich relevant und kann das zu
versteuernde Einkommen des Kreditnehmers verringern. Bei der vom Auftraggeber
zu leistende Zahlung der Contractingrate handelt es sich um Betriebsausgaben, die
daher ebenfalls steuerlich absetzbar sind.

Mehrwertsteuer

Die MWSL. ist bei Projektbeginn flir die Gesamtinvestition fallig. Private Unterneh-
men kénnen MWSt. zurlickholen. Bei 6ffentlichen Rechtspersonen, welche keine
Vorsteuer abziehen kénnen, kann dies zu zusatzlichen Anfangskosten flir ein Pro-
jekt fihren.

4.2.5 Bilanz- und Buchhaltungsbelange

Optimierung der Bilanzkenn-

zahlen:

Bilanz- |~ Aktivierung von v Der Schuldner ist der rechtliche und wirtschaftliche

und Investitionen Eigentlimer => Der Schuldner muss die Investitionen
Buch- aktivieren

hal- v Bilanzkennzahlen v Das Darlehen und die Investitionsglter miissen im

tungsbe- Bilanzkonto aktiviert werden => nachteilige Auswirkungen

| auf die Bilanzkennzahlen

ange

v Offentlicher Sektor: Kreditverbindlichkeiten werden als
Schulden behandelt => Die Verschuldungsgrenzen der
Maastricht-Kriterien sind anzuwenden

Tabelle 6: Kreditfinanzierung - Bilanz- und Buchhaltungsbelange
Diese sind in den folgenden drei Hauptbereichen relevant:

» Investitionsglter und Verbindlichkeiten / Eigentum
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» Bilanzkennzahlen wie Kapitalstruktur, Eigenkapital-Schulden-Quote
» Gewinn- und Verlustrechnung

Wer kann bzw. muss die Kreditschulden einbuchen, wer die Investitionsgliter? Bei
einem Kredit hat der Kredithehmer die Schulden in seinen Blichern. Schulden wer-
den immer die Eigenkapitalquote des Unternehmens beeinflussen. Wie zuvor er-
wahnt, beeinflusst das dann die Kreditlinien und Méglichkeiten zum Aufbringen von
Kapital fir weitere Investitionen.

Die Aktivierung der Investitionsgiter héangt vom wirtschaftlichen Eigentum der in-
stallierten Anlagen ab:

» In Fallen in denen sich die Anlagen im Besitz des ESCo befinden, sind sie Teil
seiner Investitionsgliter in seinen Blchern, und demzufolge findet man auch
die Investitionsabschreibung auch in den Biichern des ESCo. Der Contracting-
Kunde tragt die Contractingrate als Teil seiner Betriebsausgaben ein.

» In Fallen in denen sich die Anlagen im Besitz des Contracting-Kunden
befinden, finden sich die Investitionsgliter auch in seiner Bilanz. Beim ESCo
sind die Contracting-Raten Rechnungsabgrenzungsposten (Einkommen in
einer spateren Phase, aber der Zeitspanne zurechenbar, in der sie
aufgezeichnet sind). Diese Vorgangsweise ist gleich fir 6ffentliche und
private Auftraggeber.

Fir Falle in denen Forderungen abgetreten werden sind die Auswirkungen in Kapitel
7.3.5 erklart.

4.2.6 Managementaufwand / Transaktionskosten

Aufwand so gering wie még-
lich: Sowohl das Fl als auch der Kunde méchten die Transakti-
onskosten verringern (Standardprodukte, Erh6hung des

Finanzierungsvolumens => groBere Projekte
Mana- g g jekte)

gemen- |¥  Ein Ansprechpartner/alles +* Im Aligemeinen nicht der Fall
aus einer Hand

tauf-
wand / v kundiger v" Hangt von der Bank ab; erfordert ein spezielles Know-how;
Finanzierungspartner Energiedienstleistungen gehdren nicht zu den typischen
Trans-
. Kernkompetenzen von Banken
aktions- o o : , C .
K v Beratung hinsichtlich v Die Dienstleistung ist auf Finanzierung beschrankt;
osten Steuer und Buchhaltung, zusatzliche Steuern und Rechtsservice sind typischerweise
rechtliche Optimierung nicht inbegriffen
und Férderungen v => héherer Koordinationsaufwand fiir den Kunden
v Die Investitionen werden vom Schuldner verbucht
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v" Verringerung des v" Firmendokumentation: die letzten drei
Dokumentationsaufwands Jahresabschlussberichte

v" Etwas Projektdokumentation erforderlich: Investitionsplan

v Kreditauskunft
v’ Zeit bis zur v Typischerweise 1 Monat nach Fertigstellung der
Finanzierungszusage Dokumentation
(die erforderliche Dokumentation hangt vom
Sicherheitskonzept ab)
v Hausinterne Freigabe v Die Freigabe ist einfacher, wenn das Geld operativen
beim Kunden Budgets (nicht Investitionsbudgets) entnommen wird

v Offentliche Rechtspersonen: die Kreditfinanzierung
unterliegt Schuldengrenzen und kann die Freigabe durch
eine gesetzgebende Behdrde bzw. Uberwachungsstelle
erfordern => mdglicherweise zeitaufwandig

v" Einige lokale Behdrden haben die allgemeine Freigabe von
ESC-Projekten, die von Einsparungen und Cashflow
finanziert werden (Dritt-Parteien-Finanzierung), eingefthrt

Tabelle 7: Kreditfinanzierung - Managementaufwand / Transaktionskosten

Beim Kreditfinanzierungsmodell wird nicht alles aus einer Hand geliefert, vor allem
wenn der Gebaudeeigentimer den Kredit aufnimmt. Eine umfangreiche Dokumen-
tation ist vorzubereiten, die nur teilweise von Finanzinstitutionen unterstitzt wird.
Einige Banken erweitern ihr Know-how und ihre Mitarbeiterkapazitat im Hinblick auf
Umweltprojekte einschlieBlich der Energie. Fir kleinere lokale Banken ist dies viel-
leicht nicht machbar.

Der Dokumentationsaufwand kdénnte verringert und rationalisiert werden. Derzeit
ist der Koordinationsaufwand noch ziemlich hoch fiir den Kunden. Der Zeitaufwand
von der Anfrage bis zum Erhalt eines Kredits ist unterschiedlich, aber er bewegt
sich liblicherweise im Rahmen eines Monats, vorausgesetzt die Dokumentation ist
vollstandig.

Hier nehmen wir an, dass ein Teil des Problems in der Komplexitat des ESC-
Projekts und, vor allem bei den Banken, im Verstandnis fiir das Geschaftsmodell
dahinter liegt. Die garantierten Einsparungen, im Wesentlichen ein gesicherter
Cashflow beim Gebaudeeigentimer, stellen das Schlisselelement dar. Aber als Ri-
sikominimierungsinstrument wird es von den Banken nicht genug geschatzt.

Mégliche Lésungen kénnen darin bestehen, fir Projekte, die nach standardisierten
Projektentwicklungsverfahren abgewickelt werden, Energiedienstleistungs-
Finanzierungspakete zu schniren. Dies kdnnte z. B. zutreffend sein, wenn Darlehen
von Entwicklungsbanken betroffen sind oder globale Darlehen zur Weitergabe an
lokale Banken Gbergeben werden. Projektentwicklungsstandards, wie sie in diesem
Leitfaden propagiert werden, kénnen die Grundlage fir ein vereinfachtes Kreditver-
fahren sein. Banken kdnnen sich gerne an die Verfasser wenden, um mit ihnen tber
dieses Thema zu sprechen.
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5.1

3. Errichtungsvertrag

Leasing-Finanzierung fiir Einspar-

Contracting

Einfilhrung in die Leasing-Finanzierung

Leasing ist eine Mdéglichkeit, das Recht auf Nutzung eines Vermodgenswertes zu
erwerben — nicht aber den Besitz dieses Vermodgenswertes. In unserem Fall
bedeuten Vermdgenswerte Investitionen in EnergieeinsparmaBnahmen. Beim Lea-
sing einer EnergieeinsparmaBnahme erhalt man das Exklusivrecht auf deren Nut-
zung, man kauft sie aber nicht.

Leasing ist ein Vertrag zwischen dem Eigentimer des Vermdgenswertes (Leasing-
geber) und dem Benutzer (Leasingnehmer). Dabei gewahrt der erstere Exklusiv-
rechte auf die Nutzung des Vermégenswertes flir eine bestimmte Zeit (grundlegen-
de Leasingzeit) gegen Zahlung einer Leasingrate. Die Leasingrate wird typischer-
weise in Annuitaten ans Leasing-Finanzierungsinstitut (LFI) gezahlt. Der Leasing-
nehmer kann entweder ein Energiedienstleister sein oder der Kunde (Liegen-
schaftseigentiimer), wie dies in Abbildung 7: und Abbildung 8: dargestellt wird.

Grundsatzlich gibt es zwei Arten von Leasing, welche fir Energiedienstleistungen
relevant sind: Operate- und Finanzierungs-Leasing. Spezifische Merkmale der
beiden sind in Kapitel 5.3 und 5.4 beschrieben. Allgemeine Leasingmerkmale wer-
den in diesem einfihrenden Kapitel behandelt.

Die grundlegenden Beziehungen eines Leasingvertrags werden in der folgenden
Abbildung dargestellt. Auf der linken Seite ist der ESCo der Leasingnehmer, auf der
rechten Seite der Kunde:

EDL-Vertrag _\ EDL-Vertrag

ohne Finanzierung

1. Rahmenvertrag

2. Leasingvertrag Errichtungsvertrag Kunde

Abtretungsvereinbarung 1. Rahmenvertrag

(nur bei Zession) —/ 2. Leasing Vertrag

Abbildung 7: Vertragsbeziehungen eines Leasingvertrags mit dem ESCo (links) und
dem Kunden (rechts)
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Anmerkungen zu den Abbildungen:

= Der ESCo flhrt die EE-MaBnahmen durch und Gbernimmt technische, wirtschaft-
liche und organisatorische Arbeiten und Risiken des ESC-Vertrags und arrangiert
(in vielen Fallen) die Finanzierung.

= Das LFI ibernimmt finanzielle und administrative Dienstleistungen und Risiken
und schlieBt entweder mit dem ESCo einen Rahmen- und Leasingvertrag ab
(manchmal einschlieBlich einer Abtretungsvereinbarung flir einen Teil der
Contractingrate) oder mit dem Auftraggeber.

= Das LFI unterzeichnet einen Bauvertrag fir die Energieeffizienzinvestitionen mit
dem ESCo.

Des Weiteren unterscheiden Leasingmodelle zwischen Vertragen mit einer vollen
Amortisation und einer teilweisen Amortisation (Restwert) sowie Vertragen
mit (Teil-)Anzahlungen, wobei alle Varianten auf ESC-Finanzierung anwendbar
sind.

Sale-and-Lease-Back-Vertrage werden vor allem verwendet, um umfangreiche
Sanierungsprojekte zu finanzieren, nicht nur EE-MaBnahmen. In vielen Fallen ist
das Ziel, durch den Verkauf , versteckter Riicklagen™ Barmittel in die Kassen zu be-
kommen, z. B. in 6ffentlichen Gebduden. Wird eine Sale-and-Lease-Back-
Finanzierung fir ein Bauprojekt verwendet, so wird dringend empfohlen, fir die
thermische Sanierung Mindeststandards oder Energieverbrauchsgarantien in die
Vergabeunterlagen aufzunehmen.

Die typischen Cashflow-Beziehungen einer Leasingvereinbarung sind in der folgen-
den Abbildung dargestellt. Wieder ist auf der linken Seite der ESCo und auf der
rechten Seite der Kunde der Leasingnehmer:

_\ Contracting-Raten _\

Contracting-Rate
ohne Finanzierung

P Investition Kunde
1. Co-Finanzierung(0-20%) /

- 2. Finanzierungsanteil der 1. Co-Finanzierung(0-20%)
Contract.rates -/ 2. Leasing-Rate

(nur bei Zession)

Investition ~ Leasing-Raten 1 Kunde

Abbildung 8: Cashflow-Beziehungen einer Leasingvereinbarung mit dem ESCo
(links) und dem Auftraggeber (rechts)

Anmerkungen zu den Abbildungen:

= In beiden Fallen bezahlt das LFI die Energieeffizienzinvestitionen, der ESCo baut
diese und kimmert sich um die Finanzierungsvereinbarungen.
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5.2

Das LFI sollte sich auch um die Co-Finanzierung kimmern (z. B. Férderungen).

Bei ESCo-Finanzierung kann der Finanzierungsteil der Forderungen des ESCo an
den Auftraggeber direkt an das Finanzierungsinstitut (FI) abgetreten werden,
damit diese die Schulden des ESCo direkt zuriickzahlen kann (mehr Details Gber
Abtretung finden Sie bitte in Kapitel 6.2).

Bei Kundenfinanzierung wird der Finanzierungsanteil der Contractingrate / die
Contractingrate direkt als Leasinggeblihr an das LFI bezahlt. Die restliche
Contractingrate (Betrieb, Wartung, EE-Investitionen ...) sollte direkt an den ES-
Co gehen.

Gemeinsame Merkmale des Operate- und Finanzie-
rungs-Leasings

Die folgenden wichtigen Merkmale sind charakteristisch flir Operate- und Finanzie-
rungs-Leasing:

> Direkte Finanzierungskosten fiir Leasing gehen oft Uber die Kosten flir die

Aufnahme eines Kredits hinaus, weil der Leasinggeber Gblicherweise eine
breitere Palette an Beratungs- und Dienstleistungen anbietet, héhere Risiken
auf sich nimmt und weniger Sicherheiten als bei der Kreditfinanzierung ver-
langt.

Direkte Finanzierungskosten: Haufig ibernehmen Leasing-
Finanzierungsinstitutionen die Akquisition von Forderungen und deren
Abwicklung in ihr Portfolio und bieten so dem Kunden umfangreichere Leis-
tungen an.

Direkte Finanzierungskosten: Der Leasingnehmer ist verantwortlich fir
den Betrieb und die Wartung der Investitionsglter auf seine Kosten. Typi-
scherweise verlangt der Leasinggeber vom Leasingnehmer, dass er vorge-
schriebene Betriebs- und Wartungsregelungen einhalt. Der Leasingnehmer
tragt auch das wirtschaftliche Risiko, wenn die Investitionsgiter unbrauchbar
werden. Typischerweise verpflichtet der Leasinggeber den Leasingnehmer,
ein Versicherungspaket flir seine Anlagen abzuschlieBen. Diese Eigenschaf-
ten unterscheiden Leasing von der traditionellen Vermietung.

Rechtlich gesehen kénnen jedoch nicht alle Energieversorgungs- und Ein-
sparinvestitionen durch Leasing finanziert werden. Der Fachausdruck heif3t
Fungibilitat bzw. Wiederverwendbarkeit. Diese wird (durch Steuergeset-
ze) von EE-Investitionen verlangt, damit er flir Operate-Leasing zuladssig ist:
Nach der grundsatzlichen Leasingzeit missen die EE-Investitionen wieder
verwendbar sein, ohne wesentlichen Schaden zu erleiden wenn sie vom Ein-
bauort entfernt werden.

In der Praxis sind viele ESC-MaBnahmen nicht geeignet, wahrend Liefer-
contracting-MaBnahmen geeignet sind. Jedoch gibt es einen Interpretations-
spielraum und einige Leasing-Finanzierungsinstitutionen sind kreativer als
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andere.

> Rechtliche Aspekte: Beim Leasing ist es wichtig, zwischen rechtlichem und
wirtschaftlichem Eigentum Uber den Vermdgenswert zu unterscheiden.
Rechtliches Eigentum sichert die Verfligungsgewalt Gber den Vermdgens-
wert und dient als Sicherheit fiir den Leasinggeber, die starker ist als ein
Pfandrecht oder Eigentumsvorbehalt, wie dies z. B. in einer Kreditfinanzie-
rung angewandt wird.

> Rechtliche Aspekte: Das wirtschaftliche Eigentum legt fest, bei wem
der Vermdgenswert bilanziert wird. Beim Finanzierungs-Leasing handelt es
sich dabei um den Leasinggeber, beim Operate-Leasing um den Leasingneh-
mer. Das hat wichtige Auswirkungen auf die Bilanzkennzahlen und die Be-
steuerung.

> Rechtliche Aspekte: Leasing-Finanzierung verlangt rechtlich, dass kein au-
tomatischer Eigentumsiibergang am Vertragsende (ohne Rickvergl-
tung) im Einspar-Vertrag festgelegt wird. Sonst wird der Vertrag als Variante
eines Kaufvertrags angesehen. Anders gesagt: Enthéalt ein ESC-Vertrag einen
definitiven Eigentumsiibergang an den Auftraggeber am Ende der Vertrags-
zeit, so ist keine Leasing-Finanzierung mdoglich.

Bestehende ESC-Mustervertrage beinhalten oft einen fixen und kostenlosen
Eigentumsiibergang nach Beendigung des Vertrags. Diese sind zu Uberarbei-
ten, wenn man eine Leasing-Finanzierungs-Option zulassen will.

» Sicherheiten: Einige Leasing-Finanzierungs-Institutionen (und hoffentlich
auch andere Finanzinstitutionen) haben spezialisiertes und kundiges Per-
sonal, das ein gutes Verstandnis flir die Funktionsweise von Energiedienst-
leistungsprojekten hat. Abhangig von der konkreten Analyse des Projekts
sind diese LFI in der Lage, die Refinanzierung hauptsachlich auf den Projekt-
Cashflow und nicht auf den Kreditnehmer abzustellen. Als Sicherheiten kén-
nen Projekteinklinfte (z. B. Einspeisetarife flir die Stromerzeugung aus er-
neuerbaren Energien) abgetreten werden.

> Managementaufwand: Im Allgemeinen bieten LFI umfangreiche Bera-
tungsleistungen an, wobei sich diese auf die Besteuerung, Bilanzangele-
genheiten und rechtlichen Aspekte des EDL-Projekts beziehen. Dies fligt sich
gut in den vorgeschlagenen umfassenden Blick auf alle Finanzierungsauswir-
kungen und sollte zu einer allgemeinen Kostenoptimierung fihren. Typi-
scherweise umfassen die LFI-Leistungen Beratung lber das Aufsetzen und
Management von Vertragen, Versicherungen, Beauftragung von Unterauf-
tragnehmern, Buchhaltung, Controlling und Auszahlung von Rechnungen,
MWSt.-Abwicklung, um die wichtigsten Dienstleistungen aufzuzahlen. Dies
sollte zu einer Verringerung der Summe der Transaktionskosten fiihren.

Unterscheidungen zwischen Operate- und Finanzierungs-Leasing werden in den
beiden folgenden Kapiteln beschrieben.
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5.3 Operate-Leasing-Merkmale und Kundenbedarf

Traditionellerweise wird Operate-Leasing flr Autos und bewegliche Glter wie be-
wegliche Maschinen verwendet, ist aber nicht auf diese Art von Wirtschaftsglitern
beschrankt. Operate-Leasing wird zunehmend zur Finanzierung von EDL-
Investitionen verwendet, allerdings schwerpunktmaBig Liefer-Contracting-Projekte.

Die Anwendung des Operate-Leasing-Modells auf Energiedienstleistungen kann dem
Leasingnehmer Vorteile wie z. B. die Aktivierung der Anlagen beim Leasinggeber
(bilanzneutraler Finanzierung fir den Kunden), Ausweitung des eigenen Kreditrah-
mens bzw. verringerte Transaktionskosten bringen.

Mogliche Nachteile kénnen sein:
> Nur leasingfahige Guter sind geeignet (siehe Kapitel 5.3.2),

» vorzeitige Vertragsauflésung kann zu unverhaltnismaBig hohen Kosten flihren
und

» auch wenn in der Bilanz keine Leasingverpflichtungen aufscheinen, missen
sie potenziellen Glaubigern als schwebende Geschéfte offenbart werden.

Diese und andere Auswirkungen werden in den nachsten Kapiteln abgehandelt. Um
den Uberblick zu erleichtern, werden die Anmerkungen in Tabellen zusammenge-
fasst, wobei einige Einzelheiten naher erlautert werden.

Im Hinblick auf die Kriterien aus dem Kundenprofil bieten die standardmaBigen
Operate-Leasing-Finanzierungsinstrumente die folgenden Eigenschaften (Allgemei-
ne Leasingeigenschaften, welche sich sowohl auf Operate-Leasing als auch Finan-
zierungs-Leasing beziehen, sind im vorhergehenden Kapitel 5.2 beschrieben).

5.3.1 Direkte Finanzierungskosten

Kosten so niedrig wie még-

G [lich:

1]

P‘ v Zinssatze, Gebuhren ... v Leasingzahlungen (Annuitat)

% v Einmalzahlungen:

) - Vertragsgeblhr (1% der Summe der Leasingzahlungen)
% - Bearbeitungsgebiihr (verhandelbar)

g v Finanzierungsumfang v Finanzierung der Gesamtinvestition einschlieBlich von ,Soft
c ” o . .

i Cost” (90 - 100%ige Finanzierung)

] v Férderungen: Integrierbar- v Ja, verringert die Leasingrate

o k.e't’ Kompatibilitat, Berech- .~ Antrag durch den Verleiher (Investitionseigentiimer)

o tigung v Besonderes Know-how erforderlich — typischerweise haben

Leasingbanken Spezialisten fir Férderungen

Tabelle 8: Operate-Leasing - direkte Finanzierungskosten

GEA-T16_Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen_Endbericht_080113, 13.01.2008 35 von 98
© Grazer Energieagentur G.m.b.H. und Autoren



Finanzierungsmodelle fur Energiedienstleistungen (Contracting)
5 Leasing-Finanzierung flr Einspar-Contracting

5.3.2 Rechtliche Aspekte

Rechtliche Belange

v Finanzierungszeitraum v Objektabhangig: grundlegende Leasingdauer: 40 — 90%
(beweglich), < 90% (unbeweglich) der Nutzungsdauer
@ v"Was kann finanziert wer- v Nur leasingfahige EDL-Investitionen einschlieBlich von ,Soft
f, den? Cost” (z. B. Projektentwicklung und Planungskosten)
% v Vorzeitige Vertragsauflosung v Im Allgemeinen ist keine Auflosung wahrend der grundle-
< genden Leasingzeit moglich
% v Rechtliche und wirtschaftli- v" Der Leasinggeber ist rechtlicher und wirtschaftlicher Eigen-
= che Aspekte des Eigentums  timer
'§ v Eigentumsiibergang am v Der Leasinggeber bleibt der Eigentimer
*= Ende der Laufzeit v Der ESC-Vertrag darf keinen automatischen Eigentumsiiber-

gang an den Auftraggeber beinhalten

v Betriebs- und Wartungsver- v Der Leasingnehmer muss Betrieb und Wartung geméaB den
antwortung Forderungen des Leasinggebers durchflihren und die Investi-
tion sicherstellen

Tabelle 9: Operate-Leasing - rechtliche Aspekte
Weitere Anmerkungen:

» Finanzierungszeitraum: Um Leasing zu ermdglichen, darf die Finanzie-
rungsdauer nicht tGber einen gewissen Prozentsatz der geschatzten Lebens-
dauer des Investitionsgutes hinausgehen (90% laut dsterreichischem und
deutschem Recht, 75% des Wirtschaftslebens laut US GAAP - Generally Ac-
cepted Accounting Principles, allgemein anerkannte Buchhaltungsgrundsat-
ze).

> Was kann finanziert werden: Jedoch kénnen nicht alle Energieversor-
gungs- und Einsparinvestitionen durch Operate-Leasing finanziert werden.
Der Fachausdruck heiBt Fungibilitat bzw. Wiederverwertbarkeit. Diese
wird (durch Steuergesetze) von EE-Investitionen verlangt, damit er flir Ope-
rate-Leasing zulassig ist: Nach der grundsatzlichen Leasingzeit missen die
EE-Investitionen wieder verwendbar sein, ohne wesentlichen Schaden zu er-
leiden, wenn er von seinem Einbauort entfernt wird. Beispielsweise gelten
Container-Blockheizkraftwerke als wiederverwertbar, hingegen Warmedam-
mungen an Hausfassaden nicht. Mindestens ungefahr 80 % der Gesamtin-
vestition mussen fungibel sein.

In der Praxis sind viele ESC-MaBnahmen nicht geeignet, wahrend Liefer-
contracting-MaBnahmen geeignet sind. Jedoch gibt es einen Interpretations-
spielraum und einige Leasing-Finanzierungsinstitutionen sind kreativer als
andere.

> Eigentum: Der Leasinggeber ist der rechtliche und wirtschaftliche Eigenti-
mer der EE-Investitionen. Der Leasingnehmer hat das ausschlieBlich Verwen-
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dungsrecht Uber die EE-Investitionen als Gegenleistung fir eine vorher fest-

gelegte Leasinggebhr.

5.3.3 Sicherheiten

Verringerung der erforderli-
chen Sicherheiten und Ei-
genrisiken:

v Finanzierung aus Projekt-
Cashflow

v’ Finanzielle Sicherheiten

Sicherheiten

v Dingliche Sicherheiten

v Personliche Sicherheiten

Der Leasinggeber moéchte den Leasinggegenstand sichern.
In erster Linie beruhen Sicherheiten auf dem Projekt, wo-
bei es einige zusatzliche Schuldnerhaftungen gibt

v Der Cashflow des Projekts wird als Hauptsicherheit aner-
kannt (und erfordert eine detaillierte Projekttberprifung und
Know-how) seitens des LFI

v Einklinfte aus z. B. Einspeisetarifen und Versicherungen
werden an das LFI abgetreten

v Eigenkapital ist erforderlich (0-20 %) (ein MindestmaB an
Kundenengagement ist erforderlich)

v Leasinggeber akzeptieren geleaste EE-Investitionen oft als
Hauptsicherheiten

v Versicherungen fir die Investitionsgdter (z.B. Elementar-,
Maschinenbruch- u. Betriebsunterbrechungs-Versicherung)

v’ Zuséatzliche Sicherheiten wie Biirgschaften von Muttergesell-
schaften oder Banken (Hermes, OKB) und Garantien von
Muttergesellschaften hangen vom jeweiligen Projekt ab

v Offentliche Rechtspersonen: Nichtbewilligungsrisiko fiir den
Leasinggeber'*

v Nein, denn der Leasinggeber ist der Eigentlimer und hat das
Eigentumsrecht!®

v Nur auf kleine Projekte anwendbar

Tabelle 10: Operate-Leasing — Sicherheiten

4 In den USA enthalten Leasingvertrage oft Nichtbewilligungsklauseln. Das heiBt, dass Gemeinden bzw.
Regierungen Leasingzahlungen jedes Jahr neu bewilligen missen. Da die mdgliche Nichtbewilligung
von Zahlungen ein héheres Risiko fur den Leasinggeber bedeutet, haben Vertrdge unter solchen Bedin-
gungen Ublicherweise hdhere Leasinggebiihren.

15 Risiko des Verlustes von Eigentumsrechten: Vermégenswerte, welche untrennbar mit einem Gegens-
tand verbunden sind, werden dessen integrierender Bestandteil (in Deutschland: BGB § 946). Beispie-

le: neue Fenster oder Fassaden.
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5.3.4

Besteuerung

Besteuerung

Der Leasinggeber kann dem Kunden dabei helfen, Steuern
Verringerung des zu ver- zu sparen, um die billigste Gesamtlésung fiir die Finanzie-
steuernden Einkommens: rung anzubieten

v steuerlich absetzbare Aus- v Die komplette Leasinggebuihr ist steuerlich absetzbar.
gaben

v Optimierung der zeitlichen v Die Abschreibung kann durch den ,Leasingeffekt“ beschleu-
Einplanung von absetzbaren  nigt werden (geringere Abschreibungszeiten fiir Leasingge-
Ausgaben ber)

v Konstante Tarife (Annuitaten) wahrend der gesamten Ver-
tragszeit
v Mehrwertsteuer (MWSt.) v MWSt. ist pro Tarif gultig (pro rata temporis) => Die MWSt.
wird Uber die Projektdauer aufgeteilt

v' Ausnutzung von Steuerbe- v In Osterreich sind keine Beispiele bekannt'®
freiungen

Tabelle 11: Operate-Leasing — Besteuerung

Weitere Anmerkungen:

>

Steuerlich absetzbare Ausgaben: Operate-Leasing ermdglicht die Uber-
tragung von steuerlichen Vorteilen von jenen, welche die EE-Investitionen
nutzen, zu jenen, welche die Vorteile am besten ausnutzen kénnen (LFI als
Eigentimer der EE-Investitionen).

Steuerlich absetzbare Ausgaben: Das LFI ist der wirtschaftliche Eigenti-
mer der EE-Investitionen und zeichnet alle Steuerabzlige zwecks Abschrei-
bung und Zinsen auf.

Steuerlich absetzbare Ausgaben: Abschreibung: Leasinggeber dirfen
spezielle Abschreibungstabellen mit kiirzeren Abschreibungsdauern anwen-
den (,Leasingeffekt").

MWSt.: Offentliche Rechtspersonen, welche keine Vorsteuer abziehen kdn-
nen (keine Vorabzugsberechtigung), profitieren von der gestiickelten Zahlung
der MWSt. pro Leasingrate anstatt fiir die Gesamtinvestition auf einmal. Da-
fir muss es mdoglich sein, das rechtliche Eigentum beim Leasinggeber zu be-
lassen.

MWSt.: Zinszahlungen sind von der Besteuerung ausgenommen.

MWSt.: Fir offentliche Rechtspersonen gibt es eine Steuereinsparungen aus
der Vorsteuerkorrektur nach 10 Jahren.

16 Us-Beispiel fiir eine steuerlich befreite Leasing-Finanzierung:
http://www.energystar.gov/ia/business/easyaccess.pdf

GEA-T16_Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen_Endbericht_080113, 13.01.2008 38 von 98
© Grazer Energieagentur G.m.b.H. und Autoren




Finanzierungsmodelle fur Energiedienstleistungen (Contracting)

5 Leasing-Finanzierung flr Einspar-Contracting

5.3.5

Bilanz- und Buchhaltungsbelange

Bilanz- & Buchhaltungs-

belange

Optimierung der Bilanzkenn-
zahlen: LFI will den Kunden bei der Gesamtoptimierung unterstlitzen

v Aktivierung von Investitionen v Der Leasinggeber ist der rechtliche und wirtschaftliche Eigen-
timer => Er muss die Investitionen in seiner Bilanz aktivieren
=> Kirzung der Bilanz (bilanzneutral) fiir den Leasingnehmer

v Bilanzkennzahlen v Investitionsgiter und Leasingzahlungsverpflichtungen wer-
den nicht in der Bilanz aktiviert => Verzerrung von Kennzah-
len, z. B. Verbesserung der Eigenkapitalquote!”

v Offentlicher Sektor: Maastricht-neutral

Tabelle 12: Operate-Leasing — Bilanz- & Buchhaltungsaspekte

5.3.6

Weitere Anmerkungen:

» Aktivierung: Die EE-Investitionen scheinen nicht in der Bilanz des Leasing-
nehmers auf.

>

Aktivierung: Zuklnftige Verbindlichkeiten aus Operate-Leasing-

Vereinbarungen werden nicht in der Bilanz des Auftraggebers eingetragen.
Dennoch missen diese Verbindlichkeiten im Anhang des Jahresabschlusses
als schwebende Geschafte ausgewiesen werden.

Kennzahlen: Leasing ermdglicht es dem Leasingnehmer, seinen Kreditrah-
men auszuweiten, weil zukiinftige Leasing-Verbindlichkeiten nicht als Schul-
den angesehen werden.

Managementaufwand und Transaktionskosten

Managementaufwand / Transak-

tionskosten

Das Fl mochte die Transaktionskosten verringern (Stan-
Aufwand so gering wie mog- dardprodukte, Erhéhung des Finanzierungsvolumens =>
lich: groBere Projekte)

v ein Ansprechpartner/alles v Grundsétzlich ja (hAngt vom LFI ab)
aus einer Hand

v"kundiger Finanzierungspart- v" Hangt von der Bank ab und erfordert ein spezielles Know-
ner how; einige Banken haben spezialisierte Projektfinanzie-
rungsabteilungen fir EDL

v Beratung hinsichtlich Steuer v Die Dienstleistung beinhaltet typischerweise Steuer- und
und Buchhaltung, rechtliche Rechtsberatung => weniger Koordinationsaufwand fur den
Optimierung und Forderun- Kunden

gen v Die Investitionen werden vom Leasinggeber aktiviert

7 Weitere Erklarungen finden Sie bitte in Kapitel 7.2
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tationsaufwands

v’ Zeit bis zur Finanzierungs-
zusage

v Hausinterne Freigabe beim
Kunden

v Verringerung des Dokumen-

v Detaillierte Projektdokumentation (Investitionsplan, Projekt-
Cashflow, GuV)

v’ Kreditauskunft

v Typischerweise 1 Monat nach Fertigstellung der Dokumenta-
tion

v Offentliche Rechtspersonen: Operate-Leasing wird rechtlich
nicht als Verschuldung angesehen, was den Freigabepro-
zess erleichtern kann. Die Freigabe ist einfacher, wenn das
Geld operativen Budgets (nicht Investitionsbudgets) ent-
nommen wird

v Einige offentliche Einrichtungen haben die allgemeine Frei-
gabe von ESC-Projekten, die aus Energiekosten-
Einsparungen finanziert werden (Dritt-Parteien-
Finanzierung), eingefiihrt

Tabelle 13: Operate-Leasing — Managementaufwand und Transaktionskosten

5.4
bedarf

Finanzierungs-Leasingeigenschaften und Kunden-

Finanzierungs-Leasing kann als eine Mischung zwischen einem konventionellen
Kredit- und Operate-Leasing angesehen werden. Viele Eigenschaften sind dem Kre-
dit ndher, auBer dem projektorientierteren Ansatz flir die Refinanzierung und den

erforderlichen Sicherheiten.

Im Hinblick auf die Kriterien aus dem Kundenprofil bieten die standardmaBigen -

Finanzierungs-Leasinginstrumente die folgenden Eigenschaften. Um den Uberblick
zu erleichtern, werden die Eigenschaften in Tabellen zusammengefasst, wobei zu-
satzlich einige Anmerkungen in FuBnoten gemacht werden:

Kriterien |Kundenerwartungen

Finanzierungs-Leasing

Kosten so niedrig wie még-
lich:

v Zinssatze, Gebuhren ...

v Finanzierungsumfang

Direkte Finanzie-
rungskosten

v Leasingzahlungen (Annuitat)
v Einmalzahlungen
- Bearbeitungsgebiihren (verhandelbar)

v Finanzierung der Gesamtinvestition einschlieBlich von ,Soft
Cost” (90 - 100%ige Finanzierung) méglich
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Kriterien

Kundenerwartungen

Finanzierungs-Leasing

v Foérderungen: Integrierbar-
keit, Kompatibilitat, Berech-
tigung

v' Ja, verringert die Leasingrate

v Beantragung durch den Leasingnehmer (den wirtschaftlichen
Eigentimer der Investition) bzw. durch den Leasinggeber fiir
den Leasingnehmer

v Spezielles Know-how ist erforderlich — typischerweise haben
Leasingbanken Spezialisten fir Férderungen

Rechtliche Aspekte

Rechtliche Belange

v Finanzierungszeitraum

v' Was kann finanziert wer-
den?

v Vorzeitige Vertragsauflosung

v Rechtliche und wirtschaftli-
che Aspekte des Eigentums

v Eigentumsiibergang am
Ende der Laufzeit

v Verantwortung fiir Betrieb
und Wartung

v Flexibel: je nach Kundenbedarf (keine gesetzliche Rege-
lung); unter der Nutzungszeit der EE-Investitionen

v Komplette EDL-Investition einschlieBlich von ,Soft Cost”
(z. B. Projektentwicklung) und Planungskosten

v Hangt von der Art des Vertrags ab, Ublicherweise fixe Bedin-
gungen

v Stornogeblhren fallen bei vorzeitiger Kiindigung an

v Der Leasinggeber ist der rechtliche Eigentlimer

v Der Leasingnehmer ist der wirtschaftliche Eigentliimer (der
Leasinggeber darf einen Eigentumsvorbehalt anmelden)

v Der Leasinggeber bleibt der Eigentimer

v" Der ESC-Vertrag darf keinen automatischen Eigentumsiber-
gang an den Auftraggeber beinhalten

v Der Leasingnehmer muss Betrieb und Wartung geméag den

Anforderungen des Leasinggebers durchfiihren und muss die
Investition versichern

Sicherheiten

Verringerung der geforder-
ten Sicherheiten und Eigen-
risiken:

v Finanzierung aus Projekt-
Cashflow

Der Leasinggeber méchte den Leasinggegenstand sichern.
In erster Linie beruhen Sicherheiten auf dem Projekt, wo-
bei es einige zusiatzliche Schuldnerhaftungen gibt

v Der Cashflow des Projekts wird als Hauptsicherheit aner-
kannt (und erfordert eine detaillierte Projektiiberprifung und
Know-how) seitens des LFI

v Einkiinfte aus z. B. Einspeisetarifen und Versicherungen
werden an das LFI abgetreten
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Kriterien

Kundenerwartungen

Finanzierungs-Leasing

v’ Finanzielle Sicherheiten

v Dingliche Sicherheiten

v Personliche Sicherheiten

v Eigenkapital ist erforderlich (0-30 %) (mindestens etwas
Kundenverpflichtung ist erforderlich)

v Leasinggeber akzeptieren geleaste EE-Investitionen oft als
Hauptsicherheiten

v Versicherungen fir die Investitionsgdter (z.B. Elementar-,
Maschinenbruch- u. Betriebsunterbrechungs-Versicherung)

v’ Zusatzliche Sicherheiten wie Biirgschaften von Muttergesell-
schaften oder Banken (Hermes, OKB) und Garantien von
Muttergesellschaften hangen vom jeweiligen Projekt ab

v Offentliche Rechtspersonen: Nichtbewilligungsrisiko fiir den
Leasinggeber

v"Nein, denn der Leasinggeber behélt das Eigentumsrecht bis
zur Zahlung der letzten Rate!'®

v Nur auf kleine Projekte anwendbar

Besteuerung

Verringerung des zu ver-
steuernden Einkommens:

v Steuerlich absetzbare Aus-
gaben

v Optimierung des Zahlungs-
zeitpunkts

v Mehrwertsteuer (MWSt.)

v Ausnutzung von Steuerbe-
freiungen

Der Leasinggeber kann dem Kunden dabei helfen, Steuern
zu sparen, um die billigste Gesamtlésung fiir die Finanzie-
rung anzubieten

v Zinsen und Abschreibung (lineare AfA-Tabellen) sind steuer-
lich absetzbar. Tilgungszahlungen sind nicht steuerlich ab-
setzbar

v Die Abschreibung ist linear (manchmal degressiv)
v  Zinszahlungen gehen im Laufe der Zeit zuriick

v MWSt. ist zu Projektbeginn fir die Summe der Gebihren
fallig => MWSt. fallt auch fiir die Bankmarge an*®

v Offentliche Rechtspersonen kénnen keine Vorsteuer abzie-
hen (zusatzliche Anfangskosten)

v ,Geschaftsdhnliche Aktivitaten“ kdnnen steuerlich absetzbar
gemacht werden (z. B. Miete von Anzeigetafeln auf StraBen-
laternen)

v In Osterreich sind keine Beispiele bekannt?®

18 Risiko des Verlustes von Eigentumsrechten: Vermégenswerte, welche untrennbar mit einem Gegens-
tand verbunden sind, werden dessen integrierender Bestandteil (in Deutschland: BGB § 946). Beispie-
le: neue Fenster oder Fassaden.

19 Osterreich: keine MWSt. auf Zinsen (UStG § 6 (2) 1994)

20 ys-Beispiel fir eine steuerlich befreite Leasing-Finanzierung:
http://www.energystar.gov/ia/business/easyaccess.pdf

GEA-T16_Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen_Endbericht_080113, 13.01.2008

© Grazer Energieagentur G.m.b.H. und Autoren

42 von 98




Finanzierungsmodelle fur Energiedienstleistungen (Contracting)
5 Leasing-Finanzierung flr Einspar-Contracting

Bilanz- und Buchhaltungs-
belange

Optimierung der Bilanzkenn-
zahlen:

v" Aktivierung von Investitionen

v’ Bilanzkennzahlen

LFI will den Kunden bei der Gesamtoptimierung unterstiit-
zen

v Der Leasinggeber ist der rechtliche Eigentlimer

v Der Leasingnehmer ist der wirtschaftliche Eigentiimer => er
muss die Investitionen aktivieren 2

v" Das Darlehen und die Investitionsgiiter miissen im Bilanz-
konto aktiviert werden => nachteilige Auswirkungen auf die
Bilanzkennzahlen

v Offentlicher Sektor: Manchmal sind besondere Regelungen
anwendbar, um die Aktivierung von Leasing und damit die
Maastricht-Kriterien zu vermeiden

Managementaufwand / Transaktionskosten

Aufwand so gering wie még-
lich:

v ein Ansprechpartner/alles
aus einer Hand

v kundiger Finanzierungspart-
ner

v/ Beratung hinsichtlich Steuer
und Buchhaltung, rechtliche
Optimierung und Férderun-
gen

v Verringerung des Dokumen-
tationsaufwandes

v Zeit bis zur Finanzierungs-
zusage

v Hausinterne Freigabe beim
Kunden

Das Fl mochte die Transaktionskosten verringern (Stan-
dardprodukte, Erh6hung des Finanzierungsvolumens =>
groBere Projekte)

v"Im Allgemeinen ja (hangt vom LFI ab)

v Hangt von der Bank ab und erfordert ein spezielles Know-
how; einige Banken haben spezialisierte Projektfinanzie-
rungsabteilungen fiir EDL

v Die Dienstleistung beinhaltet typischerweise Steuer- und

Rechtsberatung => weniger Koordinationsaufwand fur den
Kunden

v Die Investitionen werden vom Leasingnehmer aktiviert

v Dokumentation hangt ab von der Projektfinanzierung
(=>Operate-Leasing) bzw. Unternehmensfinanzierung (=>
Kredit)

v Kreditauskunft

v Typischerweise 1 Monat nach Fertigstellung der Dokumenta-
tion

v Die Freigabe ist einfacher, wenn das Geld operativen Bud-
gets (nicht Investitionsbudgets) entnommen wird

v Einige lokale Behdérden haben die allgemeine Freigabe von

ESC-Projekten, die von Einsparungen und Cashflow finan-
ziert werden (Dritt-Parteien-Finanzierung), eingefihrt

Tabelle 14: Finanzierungs-Leasing — gesamte Tabelle

2! Der Leasingnehmer ist der wirtschaftliche Eigentiimer und muss die Investitionen in seiner Bilanz
belegen. Somit ist Finanzierungs-Leasing nicht Maastricht-neutral.
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6 Zession von Contracting-Raten

6.1 Einleitung

Zession oder Abtretung zukinftiger Forderungen (hier Contracting-Raten) von
einer Partei (dem Zedenten - in unserem Fall einem ESCo) an eine andere (den
Zessionar bzw. Forderungskdaufer - in unserem Fall ein Finanzierungsinstitut -
FI) abgetreten wird. Der urspriingliche Glaubiger (der ESCo) tritt seine Forderungen
ab, und der neue Glaubiger (das FI) erhalt das Recht, vom Schuldner (vom Auf-
traggeber) zukiinftige Contracting-Raten zu verlangen. Eine wichtige Voraussetzung
ist die RechtmaBigkeit der Forderungen. Das heiBt, dass der ESCo den Einsparver-
trag erfolgreich umsetzen und die garantierten Einsparungen liefern muss.

Im Wesentlichen werden zwei Arten der Abtretung verwendet:

1. Zession: Eine Zession kann zuséatzlich zu einer Kredit- bzw. Leasing-
Finanzierung angewendet werden. Die abgetretenen Contracting-Raten dienen
als (zusatzliche) Sicherheit fir das FI, und die Auftraggeber zahlen die Contrac-
ting-Raten (bzw. Teile davon) direkt an das FI. (Mehr Details finden Sie in Kapi-
tel 6.2). Manchmal wird diese Variante als Forfaitierung bezeichnet. Aus Grin-
den der Klarheit schlagen wir vor, zwischen Zession und Forfaitierung wie hier
angegeben zu unterscheiden.

2. Forfaitierung: Liegt einer Abtretung keine Finanzierungsvereinbarung (Kredit
bzw. Leasing) zugrunde, so heil3t diese Abtretung (echte) Forfaitierung. Das
FI kauft die zukinftigen Contracting-Raten und zahlt einen abdiskontierten
Barwert direkt an den ESCo (siehe Kapitel 6.3).

Forfaitierung ist bei der Exportfinanzierung Ublich. Im Allgemeinen werden die
abtretbaren Forderungen mit einer Laufzeit von 6 Monaten bis 5 Jahren als Gegen-
leistung fir Investitionsgiter bzw. Dienstleistungen geltend gemacht. Dies ist im
Prinzip auch auf Contracting-Raten anwendbar.

Die Finanzierung von ESC-Projekten mit (echter) Forfaitierung ist bislang wenig
bekannt. Aus Sicht des Auftraggebers ware es interessant, sie weiter zu entwickeln,
vor allem wenn der Cashflow des Projekts als Hauptsicherheit dienen kénnte. Heut-
zutage bringt Forfaitierung wirtschaftliche Vorteile, wenn die Kreditwilrdigkeit des
Auftraggebers besser ist als die des Energiedienstleisters.

Eine dhnliche Form der Zession wird als Factoring?? bezeichnet. Diese wird fiir
kurzfristige Forderungen und/oder die Abtretung von Einzelrechnungen verwendet.
Factoring Ubertragt vor allem das Inkasso von Zahlungen und bei Factoring ohne
Regress auch finanzielle Risiken an ein FI. Factoring ist nicht anwendbar auf ESC,

22 Factoring: Abtretung eines Biindels an Forderungen im Hinblick auf Waren und Dienstleistungen mit
einem kurzfristigen Zahlungsziel (6 Monate)
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weil die Vertragsdauer bei ESC langfristig ist.

6.2 Zession von Contracting-Raten zur Sicherung und
Tilgung von Kredit- oder Leasingfinanzierungen

Eine Abtretung von Contracting-Raten in diesem Sinn ist keine selbstidndige Fi-
nanzierungsoption, sondern kann als (zusatzliche) Sicherheit fiir ein FI dienen.
Und sie kann durch die direkte Tilgungszahlung an das FI Cashflows vereinfachen.

Die Forderungen des ESCo an den Auftraggeber werden rechtlich an das FI Ubertra-
gen (Abtretung). Der Kunde zahlt den Finanzierungsanteil der Contracting-Raten
direkt an das FI. Sodann werden diese Contracting-Raten zur Tilgung der Schulden
des ESCo verwendet. Diese Art Abtretung wird in Osterreich auch als Drittschuld-
nererkldarung bezeichnet.

Die folgende Grafik zeigt die Cashflows:

Contracting-Raten
ohne Finanzierung

Zahlung der \
/

Kunde

Kredit 0. Leasing
Summe

Finanzierungsanteil
der Contracting-Raten

Abbildung 9: Abtretung bei Zession zur Besicherung von Kredit- oder Leasingfinan-
zierungen - Cashflows

Die Drittschuldnererklarung ist eine (zusatzliche) Sicherheit fiir das FI, vor allem
wenn die abgetretenen Contracting-Raten vom Kunden unabhé&ngig von der Erfil-
lung des EDL-Vertrags beglichen werden missen (Einredeverzicht).

Kunden missen nicht die kompletten Contracting-Raten abtreten. Ein angemesse-
ner Grenzwert kdnnte folgendermaBen aussehen: Investition plus Kapitalkostenan-
teil der Contractingrate. Der verbleibende Teil wird weiterhin an den ESCo bezahlt.

Aus Sicht des ESCo ist es wiinschenswert, dass das FI mit der Drittschuldnererkla-
rung gewisse Risiken Gbernimmt wie das Zahlungsrisiko des Kunden. In diesem
Zusammenhang heiBt ,ohne Regress", dass das FI auf das Recht verzichtet, auf den
ESCo zurlickzugreifen, vorausgesetzt der ESCo hat die vertraglichen Verpflichtun-
gen einschlieBlich der ESC-Einsparungsgarantien (technische Leistungsrisiken)
erflllt.

Die Vertragsbeziehungen zwischen den drei Partnern sind in der folgenden Grafik
dargestellt:
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_\ EDL-Vertrag

Kredit 0. Leasing
Vertrag Kunde

Zession der
- Contracting-Raten

Abbildung 10: Abtretung bei Zession zur Besicherung von Kredit- oder Leasingfi-
nanzierungen - Vertragsbeziehungen

Verschiedene Arten der Abtretung sind die offene, halb offene und versteckte Ab-
tretung der Forderungen. Dabei wird unterschieden zwischen einer explizit mit dem
Kunden vereinbarten Abtretung der Verbindlichkeiten und einer stillschweigenden
Vereinbarung zwischen dem ESCo und dem FI ohne Zustimmung bzw. Kenntnis des
Kunden.

6.3 Forfaitierung

Contracting, das auf (echter) Forfaitierung beruht, bedeutet, dass der ESCo - ohne
zusatzliche Finanzierungsvereinbarung - die zukiinftigen Contracting-Raten als Ge-
genleistung fir eine abdiskontierte Einmalzahlung an eine Finanzinstitution ver-
kauft. Die Vertragsbeziehungen bei der Forfaitierung werden in der folgenden Grafik
dargestellt:

EDL-Vertrag ohne
Finanzierung
Forfaitierungs- Kunde
vertrag
Zession der

Contracting-Raten

Abbildung 11: Forfaitierung - Vertragsbeziehungen

Der Kunde, Energiedienstleister und die Finanzinstitution unterzeichnen ublicher-
weise eine ,,Abtretungsbestitigung™. Der Kunde bestatigt darin die laufenden
Zahlungsverpflichtungen an die Finanzinstitution unabhangig von jeglichen Streitig-
keiten zwischen dem Kunden und dem ESCo. Eine versteckte Abtretung ohne Uber-
tragung zwischen allen Partnern ist auch innerhalb dieses Modells mdglich, aber
nicht tblich. Auch hier kann die Hohe des Forderungsverkaufs auf den Finanzie-
rungsanteil der Contractingrate begrenzt werden. Der verbleibende Anteil der
Contractingrate wird direkt an den ESCo bezahlt.
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6.3.1

Im Hinblick auf die Kriterien aus dem Kundenprofil hat die Forfaitierung die folgen-
den Eigenschaften. Um den Uberblick zu erleichtern, werden die Eigenschaften in
Tabellen zusammengefasst, wobei einige Einzelheiten naher erlautert werden.

Finanzielle Aspekte

Kriterien

Kundenerwartungen

Forfaitierung

Direkte Finanzierungskosten

Kosten so niedrig wie moglich:

v’ Zinssatze, Gebuhren ...

v Finanzierungsumfang

v Férderungen: Integrierbarkeit,

Kompatibilitat, Berechtigung

v Ein fixer Teil der Contractingrate wird an ein Fl abgetreten

v Das Fl zahlt die Summe der abdiskontierten Forderungen
an den ESCo

v Die Hoéhe der Diskontierung ergibt sich aus:

- Refinanzierungskosten fiir die gesamte Dauer (Zinsen,
Risiken)

- Provision und Verwaltungsgebiihr
- Gewinnaufschlag

v" Ruckzahlung geméaB einem festgelegten Zahlungsplan

v Flexibel: Finanzierung der Gesamtinvestion oder von Tei-
len davon (0 - 100%)

v" Ja, verringert das Finanzierungsvolumen und die Contrac-
ting-Raten

Tabelle 15: Forfaitierung - finanzielle Aspekte

Der ESCo kann die Contractingrate vollstéandig bzw. teilweise an die Finanzinstituti-
on abtreten. Von der Summe der abgetretenen Contracting-Raten zieht das FI ei-
nen Abschlag ab und bezahlt den verringerten Betrag an den ESCo. Dies kommt
einem Liquiditatstransfer gleich. Die H6he des Abschlags hangt ab von:

» Refinanzierungskosten fiir die gesamte Dauer einschlieBlich der Zinsen und
des Risikoabschlags,

» Geblhren fir die Bereitstellung von Kapital und die Verwaltung, und

» Gewinnaufschlag.

Zur Rickzahlung verrechnet das FI dem Kunden Tilgungsraten nach einem festge-
legten Zahlungsplan.

Die Cashflows zwischen diesen drei Partnern werden in der folgenden Grafik darge-

stellt:
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Contracting-Raten
ohne Finanzierungsanteil

Abdiskontierte

Forfaitierungs Kunde
Summe
Zahlung der
abgetretenen

Contracting-Raten

Abbildung 12: Forfaitierung - Cashflows

Forfaitierung bringt insbesondere dann wirtschaftliche Vorteile, wenn die Kreditwir-
digkeit des Kunden besser ist als die des Energiedienstleisters, oder wenn der Pro-
jekt-Cashflow als Hauptsicherheit dienen kénnte.

Bei 6ffentlichen Kunden ist die gute Kreditwirdigkeit vorhanden, aber in allen ande-
ren Fallen sollte mit einer Bank lber die Situation gesprochen werden, um festzu-
stellen, ob Forfaitierung geringere Zinssatze zuldsst.

6.3.2 Rechtliche Aspekte

Kriterien| Kundenerwartungen Forfaitierung

Rechtliche Belange

v Finanzierungslaufzeiten v Fixe Dauer je nach Kundenbedarf, mindestens 6 Monate
bis 5 Jahre oder langer

v Ublicherweise geringer als die Nutzungsdauer

v"Was kann finanziert werden? v Komplette EDL-Investition einschlieBlich von ,Soft Cost”

v Vorzeitige Vertragsauflésung v Im Allgemeinen ist keine Auflésung wahrend der Vertrags-
laufzeit méglich

v Rechtliche und wirtschaftliche v Der ESCo fiihrt die Investition in seinem Namen und Risiko

Aspekte des Eigentums durch und bleibt wéhrend der Vertragszeit der Eigentumer

Rechtliche Aspekte

v Eigentumsilibergang am Ende v Der ESC-Vertrag darf Eigentumsiibergang beinhalten
der Laufzeit

v Betriebs- und Wartungsver- v Betrieb und Wartung sind Ublicherweise im EDL-Vertrag
antwortung inbegriffen und werden vom ESCo wahrgenommen. Sie
werden durch die Contractingrate finanziert

Tabelle 16: Forfaitierung - rechtliche Aspekte

Der ESCo bleibt haftbar fiir die vertragliche Erflillung des EDL-Vertrags (technische
Leistungsrisiken, Einsparungsgarantien ...). Die rechtliche Verpflichtung des Kunden
zur Zahlung der Contracting-Raten beginnt nach der Umsetzung der EffizienzmaB-

nahmen, d. h. zu Beginn der Einspargarantiezeit.

Nach der Realisierung der EinsparmaBnahmen und der Unterzeichnung des ,Uber-
nahmezertifikats" bleibt der ESCo der rechtliche und wirtschaftliche Eigen-
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Contracting-Raten

6.3.3

tiimer der Investition und erbringt die Dienstleistung (z. B. Verringerung des Ener-
gieverbrauchs) fir den Kunden. Er kann auch die EE-Investitionen als Sicherheiten
fur die Forfaitierungs-Finanzierung verwenden.

Es gibt auch die Option, dass der Kunde nach Fertigstellung der Installation der
rechtliche und wirtschaftliche Eigentiimer der Investition wird. Diese Option ist der
Kreditfinanzierung ziemlich ahnlich und wird daher hier nicht genau beschrieben.

Die abgetretene Contractingrate kann in einem Wechsel oder in Buchungsforderun-
gen dokumentiert sein. Durch die Abtretung der Contracting-Raten gehen die Rech-
te aus den Forderungen an das FI Uber, welche die Kreditrisiken (z. B. Wahrungsri-
siko, Delkredere und politische Risiken) tGbernimmt.

Das FI hat keinen Anspruch auf Regress gegeniber dem ESCo, solange der ES-
Co seine Einspargarantien erflllt. Gleichzeitig verzichtet der Kunde auf sein Ein-
spruchsrecht gegeniiber dem ESCo. Im Fall unzureichender Leistungserfillung
des ESCos, muss er von diesem Ausgleichszahlungen verlangen, weil das techni-
sche Erfiillungsrisiko beim ESCo (z. B. Einsparungsgarantie oder Gewahrleis-
tung) bleibt.

Sicherheiten

Kriterien]| Kundenerwartungen Forfaitierung

Das Fl mochte die Contracting-Raten absichern. Sicher-
Verringerung der geforderten heiten beruhen auf dem Schuldner und nur teilweise auf
Sicherheiten und Eigenrisiken: dem Projekt.

v Finanzierung aus Projekt- v In Wirklichkeit Kundenfinanzierung und nicht Projekifinan-
Cashflow zierung; die Riickzahlung beruht auf der Kreditwiirdigkeit
des Kunden
v Theoretisch kénnte der Projekt-Cashflow als Projektfinan-
zierung dienen. Dies wére wiinschenswert.

v Finanzielle Sicherheiten v Garantien bzw. Aval seitens der Bank des Kunden oder
unwiderruflicher bestatigter L/C (Letter of Credit — Kredit-
brief)

v Die Kreditwirdigkeit des Kunden und die landerspezifi-
schen Risiken bilden die Berechnungsgrundlage

Sicherheiten

v Dingliche Sicherheiten v Pfand auf EE-Investitionen
v Pfand auf Anlagen
v Personliche Sicherheiten v Nein

Tabelle 17: Forfaitierung - Sicherheit

Nicht jede Forderung wird von der Finanzinstitution gekauft. Vor Abschluss des For-
faitingvertrags werden die KreditwUrdigkeit des Kunden und die landerspezifischen

Risiken Uberprift. Auf der Grundlage dieser Variablen berechnet die Finanzinstituti-
on die Refinanzierungskosten. Solange der Projekt-Cashflow nicht als Hauptsicher-

heit dienen kann, muss Forfaitierung als Kundenfinanzierungsmodell eingestuft
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werden.
Die folgenden Arten von finanziellen Sicherheiten kénnen verwendet werden:
» Bankgarantie der Bank des Kunden (diese kénnen anteilig erfolgen),

» Aval (Wechselblirgschaft) bzw. Blrgschaft der Bank des Auftraggebers (diese
kann anteilig erfolgen) und

» unwiderruflicher bestatigter Akkreditiv.

Zusatzlich zu diesen Sicherheiten kann das FI ein Pfand auf EE-Investitionen bzw.
Anlagen verlangen, wenn es einen Wiederverkaufsmarkt dafir gibt. Im Allgemeinen
sind flUr Finanzinstitute finanzielle Sicherheiten interessanter als dingliche.

6.3.4 Besteuerung

Kriterien| Kundenerwartungen Forfaitierung

Verringerung des zu versteu-
ernden Einkommens:

v Optimierung des Zahlungs- v Kunde: Aufteilung in Raten auf die Vertragsdauer

zeitpunkts v ESCo: zur Zeit der Abrechnung des Forfaitingvertrags

Besteuerung

v Ausnutzung von Steuerbefrei- v Unbekannt
ungen

Tabelle 18: Forfaitierung - Besteuerung

Die Forfaitierungskosten (einschlieBlich von Zinsen) erhéhen die fir die Finanzie-
rung erforderliche Projektsumme, aber sie sind fiir den ESCo steuerlich absetzbar,
genau so wie die Anlagen-Abschreibung. Die MWSt., die wahrend der Bauphase
anfallt, ist ebenfalls fir den ESCo steuerlich absetzbar, aber die MWSt. wird wah-
rend der Betriebsphase den Contracting-Raten fir den Kunden angerechnet. Aus
Sicht des Kunden sind die Contracting-Raten einschlieBlich der MWSt. steuerlich
absetzbare Ausgaben (pro rata temporis).
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Bilanz- und Buchhaltungsaspekte

Kundenerwartungen Forfaitierung

6.3.5

Kriterien
1
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Optimierung der Bilanzkenn-
zahlen:

v Aktivierung von Investitionen v Der ESCo als rechtlicher und wirtschaftlicher Eigentimer
muss die Investitionen aktivieren

v’ Bilanzkennzahlen v Positive Bilanzeffekte fir den ESCo, weil die Forderungen
und eigenen Verbindlichkeiten mit der Forfaitierungszah-
lung auf einmal beglichen werden

v Positive Bilanzeffekte fiir den Kunden, weil er nur die
Contracting-Raten begleichen und sie als Ausgaben aus-
weisen muss

Tabelle 19: Forfaitierung - Bilanz- und Buchhaltungsaspekte

Der ESCo ist der rechtliche und wirtschaftliche Eigentiimer und muss die gesamte
Investition in seinen Blchern aktivieren: die Verbindlichkeiten aus der Umsetzung
der MaBnahmen, die Forfaitierungskosten, die Mehrwertsteuer und die Abschrei-

bung der

gesamten Investition. Im Gegenzug kann er seine Forderungen und seine

Verbindlichkeiten, die sich aus der Projektdurchfiihrung ergeben, auf einmal mit der
Forfaitierungszahlung begleichen. Dies hat positive Auswirkungen auf seine Bilanz-
kennzahlen und Liquiditat.

Der Kunde muss die Contracting-Raten begleichen, die ihm vom FI verrechnet wer-

den, und

6.3.6

muss sie als Ausgaben ausweisen.

Managementaufwand / Transaktionskosten

Kriterien

Kundenerwartungen Forfaitierung

Managementaufwand / Transak-
tionskosten

Aufwand so gering wie mog- Hohe Transaktionskosten (kein Standardprodukt, Erfiil-
lich: lung der Sicherheiten problematisch)

v ein Ansprechpartner/alles aus v Im Allgemeinen nein (ESCo + Fl)
einer Hand

v kundiger Finanzierungspartner v" Hangt von der Bank ab; erfordert ein spezielles Know-how;
Energiedienstleistungen gehdren nicht zu den typischen
Kernkompetenzen von Finanzinstitutionen

v Beratung hinsichtlich Steuer v Die Dienstleistung ist auf Finanzierung beschrankt. Zusatz-
und Buchhaltung, rechtliche liche Steuer- und Rechtsleistungen sind typischerweise
Optimierung und Férderungen  nicht inbegriffen

v Geringer Koordinationsaufwand flir den Kunden, aber
erheblicher Aufwand fir den ESCo
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tionsaufwands

v Zeit bis zur Finanzierungszu-
sage

v Hausinterne Freigabe beim
Kunden

v Verringerung des Dokumenta- v Firmendokumentation des Kunden: letzte drei Jahresab-

schllisse + Kreditauskunft

v Projektdokumentation wird vom ESCo verlangt: Investiti-
onsplan, Projekt-Cashflow, GuV

v’ Kreditauskunft

v Typischerweise 1 Monat nach Fertigstellung der Dokumen-
tation (die erforderliche Dokumentation hangt vom Sicher-
heitskonzept ab)

v Die Freigabe ist einfacher, wenn das Geld operativen Bud-
gets (nicht Investitionsbudgets) entnommen wird

v Einige lokale Behérden haben die allgemeine Freigabe von
ESC-Projekten, die von Einsparungen und Cashflow finan-
ziert werden (Dritt-Parteien-Finanzierung), eingefiihrt

Tabelle 20: Forfaitierung - Managementaufwand / Transaktionskosten

Echte Forfaitierung ist noch nicht als Standard Finanzierungsinstrument fiir EDL am
Markt eingefiihrt. Entsprechend hoch sind die Kosten um einen Forfaiting-Vertrag
zu erstellen. Nichts desto trotz kdnnen die genannten Vorteile den Aufwand recht-
fertigen. Aus Kunden- und aus ESCo-Sicht ware es wiinschenswert echte Forfaitie-
rungs-Finanzierungsoptionen weiter zu entwickeln, insbesondere dann, wenn die
zuklinftigen Energiekosteneinsparungen als Hauptsicherheit dienen kénnen.
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7 Vergleich der Finanzierungsoptionen und
Schlussfolgerungen
7.1 Vergleich von Finanzierungsoptionen mit dem

Kundenbedarf und Bewertung

Vergleiche werden gezogen zwischen einem typischen Kundenbedarfsprofil
und standardmaBigen Kredit-, Operate-Leasing-, Finanzierungs-Leasing
und Forfaitierungs-Angeboten. Alle Vergleiche sind allgemein gehalten und kén-
nen naturbedingt fiir spezifische Projekte, Kreditnehmer, Finanzinstitutionen und
ihre Produkte unterschiedlich sein.

Die wesentlichen Eigenschaften und Unterscheidungen zwischen diesen Finanzie-
rungsoptionen werden hier aufgezahlt. Eine detailliertere Beschreibung und Erkla-
rung der Bedarfsseite und der verschiedenen Finanzierungsinstrumente finden Sie
bitte in den jeweiligen Kapiteln. Die umfassende Matrix im Anhang ist eine Zu-
sammenstellung von typischen Eigenschaften im Hinblick auf Finanzierungskosten
und -geblihren, der Integration von Férderungen, rechtlichen Aspekte, erforderli-
chen Sicherheiten, steuerlichen Belange, Bilanzeffekten, Management- und Trans-
aktionskosten.

Viele Schlussfolgerungen beziehen sich auf den Vergleich zu Kreditfinanzierungen,
da diese am weitesten verbreitet sind.

1. Direkte Finanzierungskosten sind auf individueller Basis zu vergleichen und
zwar unter Bericksichtigung aller Faktoren. Zinssatze und Geblhren sind typi-
scherweise bei Leasing etwas hdher. Denn hier bietet das LFI zusatzliche
Dienstleistungen an, und der Leasinggeber ibernimmt hdéhere Risiken. Der Fi-
nanzierungsumfang des LFI ist typischerweise héher und lasst bis zu 100 %
Fremdfinanzierung zu. Zum Vergleich dazu betragt der typische Hochstwert bei
Krediten 70 - 90%.

Direkte Finanzierungskosten kénnen am Besten mit einer Kostenvergleichs-
rechnung verglichen werden: Alle Finanzierungsausgaben (einschlieBlich des
Eigenkapitals und der Opportunitatskosten) Gber der Vertragsdauer der ver-
schiedenen Finanzierungsoptionen sollten aufgezeichnet werden und auf einen
Nettobarwert abdiskontiert werden, um die niedrigsten direkten Finanzierungs-
kosten zu finden.

2. Forderungen koénnen in allen Finanzierungsoptionen integriert werden. LFI
nehmen oft Akquirierung von Férderungen und deren Abwicklung in ihr
Portfolio auf und bieten so dem Kunden umfangreichere Leistungen an.
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3. Nicht alle Energieversorgungs- und Einsparinvestitionen kénnen durch Opera-
te-Leasing finanziert werden. Der Fachausdruck heiBt Fungibilitat bzw. Wie-
derverwendbarkeit. Diese wird (durch Steuergesetze) von EE-Investitionen
verlangt, damit sie fiir Operate-Leasing zugelassen sind: Nach der grundsatzli-
chen Leasingzeit missen die EE-Investitionen wieder verwendbar sein, ohne
wesentlichen Schaden zu erleiden, wenn sie von ihrem Einbauort entfernt wer-
den. In der Praxis ldsst das einen gewissen Interpretationsspielraum zu.

4. Im Allgemeinen verlangt ein Leasinggeber ein umfangreiches Versiche-
rungspaket wie auch Betriebs- und Wartungsgarantien fiir seine Anlagen.
Dies kann zu zusatzlichen Kosten fiir den Leasingnehmer fihren.

5. Einige Leasing-Finanzierungs-Institutionen (und hoffentlich auch zunehmend
andere Finanzinstitutionen) haben spezialisiertes und kundiges Personal,
das ein gutes Verstandnis fir die Funktionsweise von Energiedienstleistungs-
projekten hat. Abhangig von der konkreten Analyse des Projekts sind diese LFI
in der Lage, die Refinanzierung hauptsachlich auf den Projekt-Cashflow und
nicht auf den Kredithehmer abzustellen. Als Sicherheiten kénnen Projektein-
kinfte (z. B. Einspeisetarife fir die Stromerzeugung aus erneuerbaren Ener-
gien) abgetreten werden.

6. Die Hauptunterschiede im Hinblick auf Sicherheiten, Besteuerung und Buchhal-
tung zwischen Kredit- und Leasingfinanzierung ergeben sich aus der Unter-
scheidung zwischen rechtlichem und wirtschaftlichem Eigentum der EE-
Investitionen. Wirtschaftliches Eigentum bedeutet die Aktivierung der EE-
Investitionen in den Blichern des Eigentiimers. Anders gesagt: Bilanzneutrale
Finanzierung mit all ihren Auswirkungen (z. B. Bilanzkennzahlen wie Kreditrah-
men, Bilanzverkirzung) erfordert, dass ein Dritter bereit und fahig ist, flr die
EE-Investitionen bilanztechnisch zu ibernehmen. Das ist ausschlieBlich bei
Operate-Leasing-Finanzierung mdoglich?3.

Die Beibehaltung des rechtlichen Eigentums der Investitionen bringt nicht
nur rechtliche Verantwortlichkeiten mit sich. Sie erméglicht es dem LFI auch,
weniger Sicherheiten vom Leasingnehmer zu verlangen als bei der Kreditfinan-
zierung. Das gilt sowohl flir Finanzierungs-Leasing als auch fiir Operate-
Leasing.

7. Finanzierungs-Leasing kann als eine Mischung zwischen einem konventionel-
len Kredit- und Operate-Leasing angesehen werden. Viele Eigenschaften sind
dem Kredit-Leasing naher, auBer dem projektorientierteren Ansatz fiir die Refi-
nanzierung, den erforderlichen Sicherheiten und der umfassenden Beratung
durch das LFI.

8. Im Allgemeinen bieten LFI umfangreichere Beratungsleistungen an, wobei
sich diese auch auf die Besteuerung, Bilanzangelegenheiten und rechtliche As-
pekte des EDL-Projekts beziehen. Dies fligt sich gut in den hier vorgeschlage-

z Im offentlichen Sektor gelten spezielle Regeln, um die Aktivierung von Finanzierungs-
Leasingraten zu vermeiden.

GEA-T16_Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen_Endbericht_080113, 13.01.2008 54 von 98
© Grazer Energieagentur G.m.b.H. und Autoren



Finanzierungsmodelle fur Energiedienstleistungen (Contracting)
7 Vergleich der Finanzierungsoptionen und Schlussfolgerungen

10.

7.2

nen umfassenden Blick auf alle Finanzierungsoptionen. Bei konventionellen Fi-
nanzinstitutionen ist dies noch immer die Ausnahme. Typischerweise umfassen
die Beratungsleistungen im Rahmen des Leasing Beratung liber das Aufsetzen
und das Management von Vertragen, Versicherungen, Beauftragung von Unter-
auftragnehmern, Buchhaltung, Controlling und Auszahlung von Rechnungen,
MWSt.-Abwicklung, um die wichtigsten Dienstleistungen aufzuzahlen. Dies kann
zu einer Verringerung der Transaktionskosten fiir die Kunden fiihren. Natdrlich
kann Beratung Uber Besteuerung, Buchhaltung und rechtliche Belange auch
einzeln eingeholt werden, solange alle Belange berilicksichtigt werden.

Was die geeigneten ProjektgroBen betrifft, kdnnen keine konkreten Zahlen
angegeben werden. Um Transaktionskosten fiir die Einrichtung einer Fremdfi-
nanzierung zu rechtfertigen, ist ein Mindest-Finanzierungsvolumen erforderlich.
Konkrete Mindestzahlen schwanken je nach der jeweiligen FI zwischen € 50.000
und € 500.000.

Je mehr eine Finanzierung standardisiert werden kann, desto kleiner kann das
Finanzierungsvolumen sein. Eine gut vorbereitete Projektprognose und -doku-
mentation durch den Projektentwickler (siehe unten) verringert auch die Trans-
aktionskosten. Im Vergleich zu Kreditfinanzierung sind LFI stdarker involviert,
was groBere Finanzierungsvolumina erfordert.

In vielen Fallen ist das, was als Forfaitierung bezeichnet wird, tatsachlich nur
eine Abtretung (oder Zession) von Contractingraten vom ESCo an das FI. Die
abgetretenen Forderungen dienen als (zusatzliche) Sicherheit fir einen Kredit-
bzw. Leasing-Finanzierungsvertrag. Als Gegenleistung sollte der Glaubiger bzw.
Leasinggeber Zahlungsrisiken (bernehmen.

(Echte) Forfaitierung bedeutet den Verkauf von Forderungen ohne eine
zugrunde liegende Finanzierungsvereinbarung (Kredit bzw. Leasing). Das FI
kauft die zukinftigen Contractingraten und zahlt einen abdiskontierten Barwert
direkt an den ESCo. Forfaitierungs-Finanzierung in diesem Sinn ist in der Praxis
bislang noch wenig bekannt.

Schlussfolgerungen und Empfehlungen

Wir bleiben in der Kundensicht und beschreiben die Schlussfolgerungen und Emp-
fehlungen aus der Sicht des Vertragspartners, welcher um eine Finanzierung an-
sucht.

1.

Grundsatzlich sind alle beschriebenen Finanzierungsoptionen geeignet
flr die Finanzierung von Energieversorgungs- und Einsparinvestitionen. Es ist
nicht moéglich, eine einzelne Finanzierungsform als die am Besten geeignete
hervorzuheben. Jede Option hat ihre spezifischen Merkmale bzw. Vor- und
Nachteile, die in der Matrix im Anhang zusammengefasst sind.

Die beste verfligbare Finanzierung erfordert einen umfassenden Blick auf
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alle Merkmale einer Finanzierungsoption einschlieBlich der geforderten Si-
cherheiten, Transaktionskosten sowie steuerliche und Bilanzierungs-Effekte. Die
beste Finanzierungsvariante zeichnet sich nicht nur durch den geringsten Zins-
satz oder die Annuitat aus. Sie hangt vom Kredithnehmer und vom jeweiligen
Projekt ab und erfordert die Berlicksichtigung von Buchhaltung und Steuerbera-
tung in der Finanzierungsentscheidung.

Das Kundenbedarfsprofil aus Kapitel 3.2 kann als Checkliste verwendet
werden, um sicherzustellen, dass alle wichtigen Themenbereiche der Projektfi-
nanzierung bericksichtigt wurden.

Bei groBeren Projekten kénnte ein Vergleich durch eine Kosten-Nutzen-
Analyse®* gezogen werden, welche es erméglicht, monetare und andere Krite-
rien in einem Bewertungssystem zu integrieren.

3. Eine Prognose der Gewinn- und Verlustrechnung zeigt am Besten die Ge-
samtauswirkung aller quantifizierbaren Kosten jeder Finanzierungsvarian-
te. Weiters missen indirekte Kosten wie Managementaufwand bzw. eine Ver-
schlechterung der Bilanzkennzahlen beriicksichtigt werden, um die beste Finan-
zierungsoption zu finden.

4. Aus Kundensicht ist es wiinschenswert, die Schulden aus dem Projekt-
Cashflow zu tilgen und nicht auf der Grundlage der Kreditwirdigkeit des Kun-
den allein. Die Schulden sollten aus zukiinftigen Projekteinkinften wie Energie-
kosteneinsparungen (Einspar-Contracting) bzw. gelieferter Energie (Liefer-
Contracting) rlickzahlbar sein. Dieses Konzept erfordert ein besseres Verstand-
nis bei Finanzierungsinstitutionen fiir die Funktion von EDL-Projekten bzw. die
Geschaftsmodelle der ESCo.

5. Allgemein gesagt, beruht die Kreditzusage fir eine Kreditfinanzierung zu-
meist auf der Kreditwlrdigkeit des Schuldners und nicht auf dem Cashflow des
Projekts, in welches investiert wird. Banken tendieren dazu, sich als reine Geld-
verleiher zu sehen, die nichts mit dem Projekt zu tun haben, fir welches das
Geld ausgeborgt wurde. Im Gegensatz dazu besitzen LFI die EE-Investitionen
und verdienen Geld, indem sie sie vermieten. Sie sind viel ndher an der tat-
sachlichen Verwendung der Investition und haben im Allgemeinen ein besseres
Wissen und Urteil Gber den Markt der Investition und die zu erwartende Rendi-
te.

6. Leasing-Finanzierung verlangt rechtlich, dass kein automatischer Eigen-
tumsiibergang im Einspar-Vertrag festgelegt wird. Sonst wird sie als Variante
eines Kaufvertrags angesehen. Anders gesagt: Enthalt ein Leistungsvertrag ei-
nen definitiven Eigentumsiibergang an den Auftraggeber am Ende der Vertrags-
zeit, so ist keine Leasing-Finanzierung madglich.

Bestehende ESC-Mustervertriage beinhalten oft einen fixen kostenlosen Ei-
gentumsilibergang nach Beendigung des Vertrags. Diese sind zu lUberarbeiten,

24 Diese Art der Analyse wird auch angewandt, um ESCo-Angebote aus Funktionsangeboten zu bewerten.
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wenn man eine Leasing-Finanzierungs-Option ermdglichen will.

7. Nicht bilanzierte Leasing-Finanzierungs-Vereinbarungen kénnen Bilanzkenn-
zahlen wesentlich verzerren und deren erklarenden Charakter einschranken.
Der Leser des Jahresabschlusses, der keine zusatzlichen Informationen hat, be-
kommt ein verzerrtes Bild der Vermdgens- und der finanziellen Situation des
Unternehmens, z. B.:

» Bonitatskennzahlen wie der Verschuldungsgrad und das Verhaltnis zwischen
Eigenkapital und Anlagevermdgen werden in einem zu positiven Licht darge-
stellt.

» Der Cashflow und davon abgeleitete Kennzahlen wie die Dauer der Schulden-
tilgung sind irrefihrend.

» Rentabilitdtskennzahlen wie z. B. Gesamtkapitalrentabilitdt werden nicht sehr
von nicht bilanzierten Leasingvereinbarungen beeinflusst.

8. Wir empfehlen grundsatzlich eine Unterscheidung zwischen Finanzierung
einerseits und technischen und wirtschaftlichen Dienstleistungen ande-
rerseits zu machen. ESCos sind Experten fir technische, wirtschaftliche und or-
ganisatorische Belange von Energiedienstleistungen, und sollten in erster Linie
damit beauftragt werden. Finanzierung ist nicht unbedingt ihr Kerngeschaft.
ESCos koénnen als Finanzierungsvehikel angesehen werden. In vielen Fallen ist
es sinnvoll, ein Finanzierungsinstitut (FI) als Dritten Partner mit der Ubernahme
von Finanzierungsangelegenheiten und -risiken zu betrauen.

9. Finanzierung ist eine Dienstleistung, welche ausgeschrieben werden kann. Ma-
chen Sie einen ,Wettbewerb" zwischen verschiedenen Finanzierungsan-
geboten.

10. Es ist méglich, Operate- und Finanzierungs-Leasing in einem Projekt zu
kombinieren, um bezliglich des leasingfahigen Teils der Investition von den
Besteuerungs- bzw. Bilanzierungsvorteilen zu profitieren. Auf Grund héherer
Transaktionskosten fiir das LFI erfordert dies ein hdheres Projektvolumen.

11. Um Finanzierungsinstitutionen (und sich selbst) eine solide Entscheidungs-
grundlage zu geben, ist es wichtig, eine aussagekriftige und umfangreiche
Projektbeschreibung zu erstellen. Diese sollte eine Cashflow- und GuV-
Prognose Uber die gesamte Laufzeit des Projekts und auch eine Sensibilitats-
analyse flr die kritischsten Parameter des Projekts enthalten (mehr Details und
Vorlagen finden Sie im Kapitel 7.3.3).

12. Sale-and-Lease-Back-Vertrage werden vor allem verwendet, um umfangrei-
che Sanierungsprojekte zu finanzieren, nicht nur EE-MaBnahmen. In vielen Fal-
len ist das Ziel, durch den Verkauf ,versteckter Riicklagen™ Barmittel in die Kas-
sen zu bekommen, z. B. in 6ffentlichen Gebauden. Wird eine Sale-and-Lease-
Back-Finanzierung fir ein Bauprojekt verwendet, so wird dringend empfohlen,
flr die thermische Sanierung Mindeststandards oder Energieverbrauchsgaran-
tien in die Vergabeunterlagen aufzunehmen.

13. Forfaitierung: Aus Kundensicht ware es wiinschenswert, eine echte Forfaitie-
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rungs-Finanzierungsoption weiter zu entwickeln, die in erster Linie auf dem
Cashflow aus den zukiinftigen Projekteinsparungen beruht. ESC-Einsparungen
werden vom ESCo vertraglich garantiert und bei Nichterfiillung durch eine Zah-
lungsverpflichtung abgesichert.

Diese Liste erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Anmerkungen und Ergan-
zungen sind gerne willkommen (Bleyl@grazer-ea.at).

7.3

7.3.1

Empfehlungen fiir die Vorbereitung der Finanzie-
rung

Wie erstellen Sie Ihr individuelles Finanzierungsbedarfsprofil?

Als Hilfe bei der Erstellung Ihres individuellen Finanzierungsbedarfsprofils empfeh-
len wir Ihnen, das Kundenbedarfsprofil aus Kapitel 3.2 als Vorlage zu verwenden.
Prifen und bearbeiten Sie jede der sechs Kategorien und Unterkategorien und stel-
len Sie Ihren individuellen Finanzierungsbedarf und Rahmenbedingungen fest. Und
fragen Sie sich, welche Art von Sicherheiten Sie als Gegenleistung anbieten kdén-
nen. Dies ist eine gute Vorbereitung fir die Verhandlungen mit den Finanzierungs-
institutionen.

7.3.2

Standardisierter Finanzierungs-Projektablauf

Die folgenden wesentlichen Schritte sind einzuhalten, um eine Finanzierungszusage
far ein erfolgreiches ESC-Projekt zu erhalten:

1.

Finanzierungsinstitute so friith wie mdglich kontaktieren und Uber das ge-
plante ESC-Projekt informieren

Die erforderliche Finanzierungsdokumentation erstellen (eine Vorlage finden
Sie im Kapitel 7.3.3)

Vorlaufige Bewertung des moglichen Kreditnehmers und des Projekts durch
das FI

Zu diesem Zeitpunkt lehnt das FI es entweder ab, das Projekt zu finanzieren,
oder erstellt eine ,unverbindliche Liste mit Bedingungen". Eine solche Liste
stellt — ohne jegliche Verpflichtung des FI - die wesentlichen Bedingungen einer
moglichen Finanzierung dar. Dies kdnnte auch einige zusatzliche Anforderungen
an die Projektstruktur mit einbeziehen.

Die Bedingungslisten verschiedener Finanzierungsinstitute sollten vergli-
chen und gereiht werden. Auf der Grundlage dieser Reihung ist es empfeh-
lenswert, nur mit 2 - 3 Banken in Verhandlungen zu treten.

Die Detailverhandlungen behandeln vor allem Bedingungen des vorgeschla-
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genen Darlehensvertrags. Jede Bank besteht auf ihrem eigenen Entwurf eines
Darlehensvertrags. Darlehensvertrage sind viel umfangreicher als unverbindli-
che Bedingungsblatter. Es kdnnte ratsam sein, einen Rechtsanwalt im Hinblick
auf spezifische Rechtsfragen bezliglich des Darlehensvertrags zu konsultieren.

7. Die endgiiltige Auswahl des FI sollte die gesamte Palette an Finanzierungsbe-
langen abdecken, wie sie in Kapitel 3 beschrieben sind, und Finanzierungskos-
ten und -laufzeiten, rechtliche Belange, Steuer- und Bilanzeffekte wie auch Ma-
nagementaufwand und natirlich die ,Chemie" zwischen den beteiligten Perso-
nen und Institutionen umfassen.

Eine frihe Einbeziehung der Finanzierungsinstitution ist auch empfehlenswert, weil
sie es ermdéglicht, besondere Regelungen und Anforderungen zu berticksichtigen
und so z. B. Regelungen Uber automatischen Eigentumsiibergang bei Vertragsende
von Mustervertragen zu entfernen. Sonst ist eine besondere Finanzierungsoption -
wie im letzteren Fall des Leasings - nicht durchfiihrbar.

7.3.3 Beschreibung einer vom Kunden vorzulegenden Projektdokumen-

tation
Die folgende Dokumentation muss einer Finanzierungsinstitution vorgelegt werden,
um ein Finanzierungsangebot zu erhalten:
1. Projektbeschreibung der zu finanzierenden Liegenschaft (und des ESC-Projekts)

2. Planung der Investitionskosten fir ESC-MaBnahmen mit einer kurzen techni-
schen Beschreibung (Spezifikationen)

3. (ESC-Projekt)-GuV-Prognose flr die gesamte Projektdauer (zumindest fir die
Finanzierungsdauer)

4. (ESC-Projekt)-Cashflow-Prognose fiir die gesamte Projektdauer (zumindest flr
die Finanzierungsdauer)

5. Sensibilitdtsanalyse flr die relevanten Projektparameter
6. Chancen- und Risikoanalyse

7. Information Gber den Kreditnehmer, vor allem wenn es sich um eine kommer-
zielle Rechtsperson handelt:

» geprifte Jahresabrechnungen (letzte drei Jahre)

» glltige administrative Dokumente wie Unternehmensanmeldung oder Versi-
cherungspolizzen

Das FI verwendet diese Dokumentation, um die Kreditwirdigkeit und Finanzie-
rungsbedingungen zu bewerten.

Kommunalkredit Public Consulting schlagt vor, fir die Projektdokumentation die
Formulare (kurze und lange Version) zu verwenden, welche im Anhang Fehler!

Verweisquelle konnte nicht gefunden werden. und Fehler! Verweisquelle
konnte nicht gefunden werden. angefiihrt sind.
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7.3.4 Die Wunschliste eines Finanzierungsinstituts im Hinblick auf

Sicherheiten
Typischerweise von Finanzierungsinstitutionen verlangte Sicherheiten sind (in der
Reihenfolge der Praferenz):
1. Grundpfandrecht/Hypothek - als Hochsicherheitswert angesehen

2. andere dingliche Sicherheiten wie Projekt-Investitionsgiter (wenn sie wieder
verwendbar sind) - hier wird nur der Prozentsatz der Investitionskosten be-
ricksichtigt

3. Darlehensgarantien vor allem von 6ffentlichen Behérden bzw. Muttergesell-
schaften - Hochsicherheitswert (je nach der Glaubwiirdigkeit des Blrgen)

4. Projekt-Cashflow, vor allem wenn das FI (oder ein anderer ESCo) das Projekt
Ubernehmen (bzw. weitervergeben) kann - leider wird dies als risikoreiche Si-
cherheit angesehen

Sie sollten versuchen den Projekt-Cashflow als Sicherheit zu deklarieren und die
Finanzierung nicht nur auf die Kreditwlirdigkeit des Unternehmens abzustellen.

7.3.5 Wesentliche Banken und Leasing-Institutionen in Osterreich

Anhang 3 gibt eine Liste von wesentlichen Finanzierungsinstitutionen in Osterreich
mit den jeweiligen Internet-Link.

GEA-T16_Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen_Endbericht_080113, 13.01.2008 60 von 98
© Grazer Energieagentur G.m.b.H. und Autoren



Finanzierungsmodelle fur Energiedienstleistungen (Contracting)
7 Vergleich der Finanzierungsoptionen und Schlussfolgerungen

Abbildungen

Abbildung 1: EDL-Modelle: Leistungsgrenzen und typische MaBnahmen .......... 12
Abbildung 2: ELC: Ein Modulares Dienstleistungspaket mit

Erfolgsgarantien ... e 13
Abbildung 3: Geschaftsmodell flr Einspar-Contracting.........c.covvvviiiiiiiniininnnnn. 13
Abbildung 4: Allgemeines Schema fiir Kreditfinanzierung...........c.covvviviininnnnn. 19
Abbildung 5: Cashflow bei einem ESC-Projekt mit ESCo-Finanzierung ............. 20
Abbildung 6: Cashflow bei ESC-Projekten mit Kunden-Finanzierung................ 21
Abbildung 7: Vertragsbeziehungen eines Leasingvertrags mit dem ESCo

(links) und dem Kunden (reChts) ....ooviieiiiiiiiiiii e 31
Abbildung 8: Cashflow-Beziehungen einer Leasingvereinbarung mit dem

ESCo (links) und dem Auftraggeber (rechts) .......cccooiiiiiiiiiiiii s 32
Abbildung 9: Abtretung bei Zession zur Besicherung von Kredit- oder

Leasingfinanzierungen - Cashflows.......ccoiiiiiiiiiiiiiiic e 45
Abbildung 10: Abtretung bei Zession zur Besicherung von Kredit- oder

Leasingfinanzierungen - Vertragsbeziehungen ..........c.cccooiiiiiiiiiiiinienns 46
Abbildung 11: Forfaitierung — Vertragsbeziehungen ..., 46
Abbildung 12: Forfaitierung — CashflowS ........ccoieiiiiiiii e 48

GEA-T16_Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen_Endbericht_080113, 13.01.2008 61 von 98

© Grazer Energieagentur G.m.b.H. und Autoren



Finanzierungsmodelle fur Energiedienstleistungen (Contracting)
7 Vergleich der Finanzierungsoptionen und Schlussfolgerungen

Tabellen
Tabelle 1: Kundenbedarfsprofil ......ccoviiiiiiiiiiii e
Tabelle 2: Kreditfinanzierung - direkte Finanzierungskosten..............
Tabelle 3: Kreditfinanzierung - rechtliche Aspekte ..............c.cciiitts
Tabelle 4: Kreditfinanzierung - Sicherheiten.............coioiiiiiinns
Tabelle 5: Kreditfinanzierung - Besteuerung........c.cooevvieiiiiiiiennanens

Tabelle 6: Kreditfinanzierung — Bilanz- und Buchhaltungsbelange

Tabelle 7: Kreditfinanzierung - Managementaufwand /

TransaktionsSKOSteNn ......vvviiiiiii
Tabelle 8: Operate-Leasing - direkte Finanzierungskosten ................
Tabelle 9: Operate-Leasing - rechtliche Aspekte........c.ccviviiiiininnns
Tabelle 10: Operate-Leasing — Sicherheiten ............ccooiiiiiiiienns
Tabelle 11: Operate-Leasing — Besteuerung.........ccoooeviiiiiiiiiiiiinnnne,

Tabelle 12: Operate-Leasing - Bilanz- & Buchhaltungsaspekte ..........

Tabelle 13: Operate-Leasing - Managementaufwand und

TransaktionSKOSLEN ... e
Tabelle 14: Finanzierungs-Leasing — gesamte Tabelle.......................
Tabelle 15: Forfaitierung - finanzielle Aspekte..........coooiiiiiiiiiiennns
Tabelle 16: Forfaitierung - rechtliche Aspekte .......ccccoiiiiiiiiiiiiiiinnnne,
Tabelle 17: Forfaitierung - Sicherheit ...,
Tabelle 18: Forfaitierung - BesteUerung.......ccvviiiiiiiiiiiiiiiii i
Tabelle 19: Forfaitierung - Bilanz- und Buchhaltungsaspekte ............
Tabelle 20: Forfaitierung - Managementaufwand / Transaktionskosten

Tabelle 21: Matrix Innovative Finanzierungsalternativen - Uberblick

GEA-T16_Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen_Endbericht_080113, 13.01.2008
© Grazer Energieagentur G.m.b.H. und Autoren

62 von 98



Finanzierungsmodelle fur Energiedienstleistungen (Contracting)
8 Anhang

8 Anhang

8.1 Anhang 1: Vorlage Projektbeschreibung fiir das

Finanzierungsinstitut (Kurzfassung) ......c.ocooiiiiiiiiii e 64
8.2 Anhang 2: Vorlage Projektbeschreibung fiir das

Finanzierungsinstitul .. .c.voiii e e 70
8.3 Anhang 3: Liste der wichtigsten Banken und Finanzinstitutionen in

(03 = o =1 2 P 86
8.4 Anhang 4: Umfassende Matrix: Kundenerwartungen und

Eigenschaften von Finanzierungsalternativen............cooiiiiiiiiiii et 88

GEA-T16_Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen_Endbericht_080113, 13.01.2008 63 von 98

© Grazer Energieagentur G.m.b.H. und Autoren



Finanzierungsmodelle fur Energiedienstleistungen (Contracting)

8 Anhang
8.1 Anhang 1: Vorlage Projektbeschreibung fiir das
Finanzierungsinstitut (Kurzfassung)
Vorlage fiir ein Formular zur Projektbeschreibung, die an Fi-
nanzinstitute zu iibermitteln ist (Kurzfassung)®®
Allgemeine Informationen liber den Projektsponsor
Firmenname und Kontaktdetails einer Person, die befugt ist, im Namen der
Firma zu handeln und Projektdetails zu erklédren
Name:
Adresse:
Tel.: Fax: Mail:
MWSt.-Nummer
Kontaktperson
Tel. :
Fax :
Mail :
Rechtsstatus der Firma
( ) Offentliche Gesellschaft ( ) Private Gesellschaft (bitte die Art
angeben)
( ) NGO ( ) Sonstiges (bitte angeben)
25 Quelle: Kommunalkredit Public Consulting 2006
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8 Anhang
Kurzbeschreibung des Geschéftsprofils und Schlisselaktivitdten des Unter-
nehmens
Beschreibung des Markts und der Marktposition des Unternehmens (Markt-
gréBe, Marktanteil, Hauptkonkurrenten ...)
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8 Anhang
Beschreibung des vorgeschlagenen Projekts
Beschreibung und aktueller Status des Projekts
Begrindung des Projekts
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8 Anhang
Technische Details Uber das Projekt (verwendete Technologie, Details (iber
die Anlagen, Spezifikationen fir die Installation)
Standort des Projekts
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8 Anhang
Zeitplan fur die Projektdurchfiihrung (Projektbeginn, Bau und Installation,
Fertigstellung und Abnahme, Betriebsbeginn)
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Wirtschaftsdaten des Projekts

Geschéatzte Gesamtkosten fiir das Projekt

Position

EUR

% der Sum-
me

Projektvorbereitung (Machbarkeitsstudie, technische
Studien ...)

Anlagen

Bau- und Installationsarbeiten

(Etwaige) Rechtsgebiihren

(Etwaige) Vorfinanzierungskosten

Sonstiges (bitte angeben)

Insgesamt

100%

Eingegangene Finanzierungsverpflichtungen und Finanzierungsan-

forderungen

Gesamtkosten fir das Projekt:

Bereits zugesagte Finanzierung in EUR: Abgesicherte Finanzierung in % der
Summe der Projektkosten:

Finanzierungsanforderungen in EUR: Finanzierungsanforderungen in % der
Summe der Projektkosten:
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8 Anhang
8.2 Anhang 2: Vorlage Projektbeschreibung fiir das
Finanzierungsinstitut
Vorlage fiir ein Formular zur Projektbeschreibung, die an Fi-
nanzinstitute zu iibermitteln ist®®
Dieser Entwurf eines Formulars fiir die Projektbeschreibung kann von Projektspon-
soren verwendet werden, um ihre aktuellen Aktivitaten und ihr Projekt strukturiert
darzustellen.
Dieses Formular sollte als Leitfaden fur die Art der Informationen dienen, welche
Banken und andere finanzielle Institutionen héchst wahrscheinlich verlangen wer-
den, wenn man sich an sie wendet. Ausgefiillt gibt dieses Formular dem Projekt-
sponsor ein gutes und praktisches Rahmenwerk fir die Projektprasentation bei ei-
ner Bank.
Inhalt:
A) Allgemeine Informationen lGber den Projektsponsor
B) Detailinformationen Uber die aktuellen Geschaftsaktivitdten des Projektspon-
sors (vor Durchfihrung des vorgeschlagenen Projekts)
C) Beschreibung des vorgeschlagenen Projekts
D) Wirtschaftsdaten und Umsetzung des Projekts
E) Details Gber die Finanzierungsanforderungen
26 Quelle: Kommunalkredit Public Consulting 2006
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A) Allgemeine Informationen liber den Projektsponsor

Firmenname und Kontaktdetails einer Person, die befugt ist, im Namen der
Firma zu handeln und Projektdetails zu erklédren

Name:

Adresse:

Tel.: Fax:

Mail:

MWSt.-Nummer

Kontaktperson
Tel. :
Fax :
Mail :

A-2: Rechtsstatus der Firma

( ) Offentliche Gesellschaft

( ) Private Gesellschaft (bitte die Art

angeben)

( ) NGO

( ) Sonstiges (bitte angeben)
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8 Anhang
A-3: Kurzbeschreibung des Geschéftsprofils und Schlisselaktivitdten des
Unternehmens
A-4: Beschreibung der Produkte und Dienstleistungen des Unternehmens
und Anteil eines jeden Projekts am Gesamtumsatz
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8 Anhang
A-5: Beschreibung des Markts und der Marktposition des Unternehmens
(MarktgréBe, Marktanteil, Hauptkonkurrenten ...)
A-6: Beschreibung der Hauptkunden (bitte geben Sie die Namen, die % des
Gesamtumsatzes sowie den absoluten Umsatz an)
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8 Anhang
A-7: Beschreibung der Hauptlieferanten (bitte geben Sie die Namen, die %
der Gesamtbelieferung, den Absolutwert der Lieferungen und die Art der
Produkte an)
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8 Anhang
B) Detailinformationen iiber die aktuellen Geschaftsaktivitiaten des
Projektsponsors vor Durchfiihrung des vorgeschlagenen Projekts
B-1: Eigentimerstruktur
B-2: Anzahl der Beschéftigten
B-3: Details Uber die Organisations- und Managementstruktur des Unter-
nehmens
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B-4: Finanzinformationen (auf der Grundlage eines gepriften Jahresab-
schlusses und von Zukunftsprognosen)

Zahlen in EUR Bisher Plan Prognostiziert

Punkt 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Verkaufserlose

Bruttogewinn

Earnings before interest
and taxes (EBIT) - Gewinn
vor Zinsen und Steuern

Nettofinanzierungskosten

Gewinn aus gewohnlichen
Geschaften

Nettoeinkinfte

B-5: Anlagevermégen und Betriebskapital

Zahlen in EUR Bisher Plan Prognostiziert

Punkt 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Anlagevermégen

Bestande

Debitoren

Kreditoren
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B-6: Verschuldungsdetails

Zahlen in EUR Bisher Plan Prognostiziert

Position 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Langfristige Schulden (>
1 Jahr)

Kurzfristige Schulden (<
1 Jahr)

B-7: Kennzahlen

Zahlen in EUR Bisher Plan Prognostiziert

Position 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Bruttogewinnspanne in
%

Nettogewinnspanne in%

Aktuelle Kennz. in %

Eigenkapitalrentabilitat
(ROE) in %

Gewinn pro
durchschnittlich
eingesetztem Kapital
(ROACE) in %

Fremd- und Eigenkapi-
talquote
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8 Anhang
C) Beschreibung des vorgeschlagenen Projekts
C-1: Beschreibung und aktueller Status des Projekts
C-2: Begriindung des Projekts
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C-3: Technische Details Uber das Projekt (verwendete Technologie, Details

Uber die Anlagen, Spezifikationen fir die Installation)

C-4: Partner bei der Projektdurchfiihrung (Energiedienstleister, Berater,

Leasingunternehmen ...) und Griinde flir deren Einbeziehung

Name:

Adresse:

Tel.: Fax: Mail:

Grund (Griinde) flir die Einbeziehung

Details Uber Vorvertrage
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8 Anhang
C-5: Standort des Projekts
C-6: Zeitplan fir die Projektdurchfiihrung (Projektbeginn, Bau und Installa-
tion, Fertigstellung und Abnahme, Betriebsbeginn)
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D) Wirtschaftsdaten des Projekts
D-1: Estimated total project costs

Position

EUR

% der Sum-
me

Projektvorbereitung (Machbarkeitsstudie, technische
Studien ...)

Anlagen

Bau und Installation

(Etwaige) Rechtsgebiihren

(Etwaige) Vorfinanzierungskosten

Sonstiges (bitte angeben)

Insgesamt

100%

D-2: Geschétzte jahrliche Betriebs- und Wartungskosten
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8 Anhang

D-3: Technische Beschreibung der bestehenden Technologie und der in die-
sem Projekt zu verwendenden Einrichtungen und Anlagen

Name und Beschreibung

Zustand (neu, gut, mittel-
maBig, schlecht)

Lebenszeit

D-4: Chronologischer Plan der Projektdurchfiihrung und die geplanten Aus-

zahlungsstréme, die zur Fertigstellung des Projekts erforderlich sind

Kaufdatum bzw. erwach-
sene Kosten

Kurzbeschreibung des ge-
kauften Artikels

Betrag in EUR
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8 Anhang
D-5: Details tUber den Einsparvertrag (wesentliche Geschéftsbedingungen,
Laufzeit, Zahlungsplan, Pénalen ...)
D-6: Zusammenfassung des geschéatzten Projekt-Cashflows
Jahr 0 1 2 3 4 .. | Summe
in EUR
Investitionskosten
Energieeinsparungen
Anderer Nettonutzen (Einsparungen, Ein-
kommenszuwachs ...)
Nettoverringerung- bzw. steigerung der Be-
triebs- und Wartungskosten
Abschreibung von Projektgiitern
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8 Anhang
E) Details iiber die Finanzierungsanforderungen
E-1: Fur das Projekt vorgeschlagene Finanzierungsstruktur
Finanzierungsquelle Betrag in EUR % des Gesamtbetrags
Eigenmittel des Kreditneh-
mers (bitte angeben)
Lieferantenkredite
Umfang der geleasten An-
lagen
(gegebenenfalls) Eigenka-
pitalanteil anderer Parteien
(gegebenenfalls) Zuschiisse
bzw. gefdrderte Darlehen
Bankdarlehen
Sonstiges (bitte angeben)
Summe der Projektkosten 100%
E-2: Eingegangene Finanzierungsverpflichtungen und Finanzierungsanforde-
rungen
Gesamtkosten fiir das Projekt:
Bereits zugesagte Finanzierung in EUR: Abgesicherte Finanzierung in % der
Summe der Projektkosten:
Finanzierungsanforderungen in EUR: Finanzierungsanforderungen in % der
Summe der Projektkosten:
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E-3: Details iber (eventuell) gegebene Sicherheiten flr die Finanzierung
Beschreibung des Artikels Geschatzter Wert in EUR
Insgesamt
E-4: Spezifikation irgendwelcher (etwaiger) vorhandener Bewertungen, die
flr die Einschdtzung des Werts der Sicherheiten angewendet werden
Begutachter:
Begutachtungsdatum:
Adresse:
Tel.: Fax: Mail:
E-5: Beschreibung von (Vor-)Vertrdgen, welche mit Finanzierungspartnern
unterzeichnet werden
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8.3

Anhang 3: Liste der wichtigsten Banken und Finanz-

institutionen in Osterreich

Eine Liste aller in Osterreich eingetragenen Banken und Finanzinstitutionen gibt es
auf der Homepage der Osterreichischen Finanzmarktaufsicht (FMA) und der Oster-
reichischen Nationalbank (OeNB):

>
>

www.fma.gv.at

www.oenb.at

Eine Liste der Leasing-Finanzierungsinstitutionen (LFI) gibt es hier:
www.leasingverband.at

Ausgewdhlite Banken und Internet-Links:

>

YV V ¥V VY VY V¥V Vv VY

Bank Austria Creditanstalt: www.ba-ca.com

Bawag P.S.K.: www.bawagpask.com

Erste Bank: www.erste-bank.at

Investkredit: www.investkredit.at

Kommunalkredit Austria AG: www.kommunalkredit.at

Landes-Hypothekenbanken: www.hypoverband.at/verband.htm

Osterrechische Volksbanken AG: www.oevag.at

Raiffeisenbanken und Raiffeisenlandesbanken: www.raiffeisen.at

Raiffeisen Zentralbank AG: www.rzb.at

Ausgewadhlite Leasing-Finanzierungsinstitutionen und Internet-
Links:

>
>

YV V ¥V ¥V V¥V VvV VY

Bank Austria Creditanstalt Leasing GmbH: http:/www.ba-ca-leasing.com

Bawag P.S.K. Leasing GmbH: http://www.leasing.at

BKS Leasing GmbH: http://www.bksleasing.at

EBV-Leasing Ges.m.b.H. & Co. KG: http://www.ebv-leasing.at

Hypo SiidLeasing GmbH: http:/www.hyposuedleasing.com

IKB Leasing Austria GmbH: http://www.ikb-leasing.com

IMMORENT Aktiengesellschaft: http://www.immorent.at

Raiffeisen-Leasing GmbH: http://www.raiffeisen-leasing.at

VB Leasing Finanzierungsgesellschaft m.b.H.: http://www.vbleasing.at
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Andere ausgewadhlite Institutionen und Internet-Links:
> Austrian Energy Agency: Datenbank fiir Fordermittel
http://www.energyagency.at/esf/index.htm
> Austria Wirtschaftsservice: Zurverfligungstellung von Finanzierungsmit-
teln und Staatszuschiissen vor allem fir Klein- und Mittelbetriebe (KMUs):
www.awsg.at
>» Graz Energy Agency Ltd: Unabhangige EDL-Beratung und Hauptverfasser
dieses Leitfadens www.grazer-ea.at
> Kommunalkredit Public Consulting GmbH: Management von Staats- und
Umweltférderprogrammen (relevant fir EnergieeffizienzmaBnahmen) und
Mitautor dieses Leitfadens: www.publicconsulting.at
Im Hinblick auf Férderprogramme und finanzielle Unterstiitzung auf der Ebene der
Bundesléander wenden Sie sich bitte an die jeweiligen Landesregierungen.
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8.4 Anhang 4: Umfassende Matrix: Kundenerwartungen und Eigenschaften von Finan-
zierungsalternativen
Kriterien |Kundenerwartungen Kredit Finanzierungs-Leasing Operate-Leasing Forfaitierung
Kosten so niedrig wie
mdoglich:
v Zinssatze, Geblhren ... v Rickzahlung + Zinsen v Leasingzahlungen (Annuitat) v Leasingzahlungen (Annuitat) v Ein fixer Teil der Contractingrate
v Einmalzahlungen?®’: v Einmalzahlungen v Einmalzahlungen: wird an ein Fl abgetreten
v Anschaffungsgebhren (0,1- - Bearbeitungsgebiihren  (ver- ¥ Vertragsgebiihr (1% der Summe ¥ Das Fl zahit die Summe der
0,5% des Darlehensbetrags) handelbar) der Leasingzahlungen) abdiskontierten Forderungen an
v Bereitstellungsprovision v Bearbeitungsgebiihr (verhan- EEN S50
i v Die Héhe der Diskonti
Direkte v Verwaltungsgebiihren (verhan- delbar) |e.bto.eh ef .|s T
Finanzie delbar) ergiot sich aus:
rungs- v Notariatsgebihren - Refinanzierungskosten fir die
gesamte Dauer (Zinsen, Risi-
Kosten
ken)
- Provision und Verwaltungs-
gebihr
- Gewinnaufschlag
v Rlckzahlung gemaB einem
festgelegten Zahlungsplan
v Finanzierungsumfang v Nur Teilfinanzierung (typischer- v Finanzierung der Gesamtinves- v Finanzierung der Gesamtinves- ¥ Flexibel: Finanzierung der Ge-
weise 70 - 80%) tition einschlieBlich von ,Soft tition einschlieBlich von ,Soft samtinvestion oder von Teilen
Cost” (90 - 100%ige Finanzie- Cost” (90 - 100%ige Finanzie- davon (0 - 100%)

2 Werte in Osterreich giiltig

GEA-T16_Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen_Endbericht_080113, 13.01.2008
© Grazer Energieagentur G.m.b.H. und Autoren

88 von 98




Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen (Contracting)

8 Anhang
Kriterien |Kundenerwartungen Kredit Finanzierungs-Leasing Operate-Leasing Forfaitierung
rung) méglich rung)

v Forderungen: Integrier- v Ja, verringert den Darlehensbet- v Ja, verringert die Leasingrate v' Ja, verringert die Leasingrate v' Ja, verringert das Finanzie-
barkeit, Kompatibilitét, rag bzw. den Zinssatz*® v Beantragung durch den Lea- v Antrag durch den Verleiher rungsvolumen und die Contrac-
Berechtigung v Antrag seitens des Schuldners ~ singnehmer (den wirtschaftli- (Investitionseigenttimer) ting-Raten

(Investitionseigentimers); typi-  chen Eigentiimer der Investition) .~ Besonderes Know-how erforder-
scherweise keine Unterstlitzung  bzw. durch den Leasinggeber lich — typischerweise haben
durch die Bank far den Leasingnehmer Leasingbanken Spezialisten fiir
v Spezielles Know-how ist erfor- Foérderungen
derlich — typischerweise haben
Leasingbanken Spezialisten flr
Forderungen

Rechtliche Rahmenbe-

dingungen

v Finanzierungslaufzeit v Flexibel: je nach Kundenbedarf, v Flexibel: je nach Kundenbedarf v Objektabhéangig: grundlegende v Fixe Dauer je nach Kundenbe-

Ublicherweise unter der Nut- (keine gesetzliche Regelung); Leasingdauer: 40 — 90% (be- darf, mindestens 6 Monate bis 5
zungszeit der Investition unter der Nutzungszeit der EE- weglich), < 90% (unbeweglich) Jahre oder langer
Investitionen der Nutzungsdauer v Ublicherweise geringer als die
Rechtli- Nutzungsdauer
che As- |V Was kann finanziert v Vollstandige Energiedienstleis- v Komplette EDL-Investition ein-  v" Nur leasingfahige EDL- v Komplette EDL-Investition ein-
pekte werden? tungshardware schlieBlich von ,Soft Cost” Investitionen einschlieBlich von schlieBlich von ,Soft Cost”
(z. B. Projektentwicklung) und ,S0ft Cost” (z. B. Projektent-
Planungskosten wicklung und Planungskosten)
v Vorzeitige Vertragsauflo- v Hangt von der Vertragsart ab; v Hangt von der Art des Vertrags v Im Allgemeinen ist keine Auflé- v Im Allgemeinen ist keine Aufl6-
sung Ublicherweise fixe Laufzeiten ab, Ublicherweise fixe Bedin- sung wahrend der grundlegen- sung wahrend der Vertragslauf-
v Stornogebiihren fallen bei vor- gungen den Leasingzeit moglich zeit moglich
zeitiger Kiindigung an v Stornogebiihren fallen bei vor-
zeitiger Kiindigung an
28 Einige Subventionsprogramme férdern eher Zinssatze als direkte Investitionssubventionen
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Kriterien

Kundenerwartungen

Kredit

Finanzierungs-Leasing

Operate-Leasing

Forfaitierung

v Rechtliche und wirt-
schaftliche Aspekte des
Eigentums

v Eigentumsiibergang am
Ende der Laufzeit

v Verantwortung fiir Be-
trieb und Wartung

v Der Schuldner ist rechtlicher
und wirtschaftlicher Eigentlimer
(die Bank kénnte einen Eigen-
tumsvorbehalt oder Pfandrecht
anmelden)

v Der Schuldner bleibt der Eigen-
timer

v Ein ESC-Vertrag kann Eigen-
tumslibergang beinhalten

v Der Schuldner ist auf sein eige-
nes Risiko fiir Betrieb und War-
tung verantwortlich

v Der Leasinggeber ist der rechtli-
che Eigentimer

v Der Leasingnehmer ist der wirt-
schaftliche Eigentimer (der
Leasinggeber darf einen Eigen-
tumsvorbehalt anmelden)

v Der Leasinggeber bleibt der
Eigentlimer

v Der ESC-Vertrag darf keinen
automatischen Eigentumsiiber-
gang an den Auftraggeber bein-
halten

v Der Leasingnehmer muss Be-
trieb und Wartung geméan den
Anforderungen des Leasingge-
bers durchfiihren und muss die
Investition versichern

v Der Leasinggeber ist rechtlicher
und wirtschaftlicher Eigentimer

v Der Leasinggeber bleibt der
Eigentiimer

v Der ESC-Vertrag darf keinen
automatischen Eigentumsiber-
gang an den Auftraggeber bein-
halten

v Der Leasingnehmer muss Be-
trieb und Wartung geman den
Forderungen des Leasingge-
bers durchfiihren und die Inves-
tition sicherstellen

v Der ESCo fiihrt die Investition in
seinem Namen und Risiko
durch und bleibt wéhrend der
Vertragszeit der Eigentimer

v Der ESC-Vertrag darf Eigen-
tumslibergang beinhalten

v Betrieb und Wartung sind tbli-
cherweise im EDL-Vertrag in-
begriffen und werden vom ES-
Co wahrgenommen. Sie werden
durch die Contractingrate finan-
ziert

Sicher-
heiten

Verringerung der gefor-
derten Sicherheiten und
Eigenrisiken:

v Finanzierung aus Pro-
jekt-Cashflow

Die Bank mochte das Darlehen
absichern. Im Allgemeinen be-
ruhen Sicherheiten auf der Kre-
ditwiirdigkeit des Schuldners,
nicht des Projekts.
Erforderliche Sicherheiten

~ 100 %

v Keine Projektfinanzierung, son-
dern Kundenfinanzierung. Die
Rickzahlung beruht auf den Si-
cherheiten des Unternehmens
und wirtschaftlichen Schlissel-

Der Leasinggeber méchte den
Leasinggegenstand sichern. In
erster Linie beruhen Sicherhei-
ten auf dem Projekt, wobei es
einige zusétzliche Schuldner-
haftungen gibt

v Der Cashflow des Projekts wird
als Hauptsicherheit anerkannt
(und erfordert eine detaillierte
Projektiberpriifung und Know-
how) seitens des LFI

Der Leasinggeber méchte den
Leasinggegenstand sichern. In
erster Linie beruhen Sicherhei-
ten auf dem Projekt, wobei es
einige zusétzliche Schuldner-
haftungen gibt

v Der Cashflow des Projekts wird
als Hauptsicherheit anerkannt
(und erfordert eine detaillierte
Projektuberprifung und Know-
how) seitens des LFI

Das Fl mochte die Contracting-
Raten absichern. Sicherheiten
beruhen auf dem Schuldner und
nur teilweise auf dem Projekt.

v In Wirklichkeit Kundenfinanzie-
rung und nicht Projektfinanzie-
rung; die Rickzahlung beruht
auf der Kreditwirdigkeit des
Kunden
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Kriterien

Kundenerwartungen Kredit

Finanzierungs-Leasing

Operate-Leasing

Forfaitierung

zahlen, nicht auf dem Cashflow
des Projekts.

v Finanzielle Sicherheiten v Typischerweise Eigenkapital
erforderlich (> 20 %)

v’ Zusétzliche Sicherheiten wie
Garantien, Burgschaften von
Muttergesellschaften oder Ban-
ken (Hermes, OKB) hingen
vom jeweiligen Projekt ab

v Dingliche Sicherheiten v Erwiinscht/erforderlich

v Einklinfte aus z. B. Einspeiseta-
rifen und Versicherungen wer-
den an das LFI abgetreten

v Eigenkapital ist erforderlich (0-
30 %) (mindestens etwas Kun-

denverpflichtung ist erforderlich)

v Leasinggeber akzeptieren ge-
leaste EE-Investitionen oft als
Hauptsicherheiten

v Versicherungen fir die Investiti-
onsguter (z.B. Elementar-, Ma-
schinenbruch- u. Betriebsun-
terbrechungs-Versicherung)

v’ Zuséatzliche Sicherheiten wie
Garantien, Birgschaften von
Muttergesellschaften oder Ban-
ken (Hermes, OKB) hangen
vom jeweiligen Projekt ab

v Offentliche Rechtspersonen:
Nichtbewilligungsrisiko fur den
Leasinggeber

v Nein, denn der Leasinggeber
behalt das Eigentumsrecht bis

v Einkiinfte aus z. B. Einspeiseta-
rifen und Versicherungen wer-
den an das LFI abgetreten

v Theoretisch kdnnte der Projekt-
Cashflow als Projektfinanzie-
rung dienen. Dies ware wiin-
schenswert.

v Garantien bzw. Aval seitens der
Bank des Kunden oder unwider-
ruflicher bestatigter L/C (Letter
of Credit — Kreditbrief)

v Die Kreditwiirdigkeit des Kun-
den und die landerspezifischen
Risiken bilden die Berech-
nungsgrundlage

v Eigenkapital ist erforderlich (0-
20 %) (ein MindestmaB an Kun-
denengagement ist erforderlich)

v Leasinggeber akzeptieren ge-
leaste EE-Investitionen oft als
Hauptsicherheiten

v Versicherungen fiir die Investiti-
onsguter (z.B. Elementar-, Ma-
schinenbruch- u. Betriebsun-
terbrechungs-Versicherung)

v’ Zusétzliche Sicherheiten wie
Biirgschaften von Muttergesell-
schaften oder Banken (Hermes,
OKB) und Garantien von Mut-
tergesellschaften hdngen vom
jeweiligen Projekt ab

v Offentliche Rechtspersonen:
Nichtbewilligungsrisiko fiir den
Leasinggeber?®

v Nein, denn der Leasinggeber ist ¥ Pfand auf EE-Investitionen

der Eigentiimer und hat das Ei-

29 1n den USA enthalten Leasingvertrage oft Nichtbewilligungsklauseln. Das heiBt dass Gemeinden bzw. Regierungen Leasingzahlungen jedes Jahr neu bewilligen
miussen. Da die mogliche Nichtbewilligung von Zahlungen ein hoheres Risiko fiir den Leasinggeber bedeutet, haben Vertrage unter solchen Bedingungen Ublicher-

weise hdéhere Leasinggeblhren.
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Kriterien

Kundenerwartungen

Kredit

Finanzierungs-Leasing

Operate-Leasing

Forfaitierung

v Eintrag ins Grundbuch, Pfand

auf bewegliche Giiter, Einbehal-

tung von Eigentumsrechten

bar

zur Zahlung der letzten Rate!*°

v Personliche Sicherheiten v nur auf kleine Projekte anwend- v Nur auf kleine Projekte an-

wendbar

gentumsrecht’?

v Nur auf kleine Projekte an-
wendbar

v Pfand auf Anlagen

v Nein

Besteue-
rung

Verringerung des zu
versteuernden Einkom-
mens:

v Steuerlich absetzbare
Ausgaben

v Optimierung des Zah-
lungszeitpunkts

Der Leasinggeber kann dem
Kunden dabei helfen, Steuern
zu sparen, um die billigste Ge-
samtlésung fiir die Finanzie-
rung anzubieten

Der Leasinggeber kann dem
Kunden dabei helfen, Steuern
zu sparen, um die billigste Ge-
samtlésung flr die Finanzie-
rung anzubieten

v  Zinsen und Abschreibung (linea- v* Zinsen und Abschreibung (linea- v" Die komplette Leasinggeblihr ist v Kosten fiir Forfaitierungsfinan-

re AfA-Tabellen) sind steuerlich
absetzbar. Tilgungszahlungen
sind nicht steuerlich absetzbar

v Die Abschreibung ist typischer-
weise linear

v’ Zinszahlungen gehen im Laufe
der Zeit zuriick und sind deg-
ressiv

re AfA-Tabellen) sind steuerlich

absetzbar. Tilgungszahlungen
sind nicht steuerlich absetzbar

v' Die Abschreibung ist linear
(manchmal degressiv)

v’ Zinszahlungen gehen im Laufe
der Zeit zurick

steuerlich absetzbar.

v' Die Abschreibung kann durch
den ,Leasingeffekt“ beschleu-
nigt werden (geringere Ab-
schreibungszeiten fur Leasing-
geber)

v Konstante Tarife (Annuitaten)

zierung und Abschreibung sind
fir den Eigentimer der Investi-
tion, den ESCo, steuerlich ab-
setzbar.

v Fir den Kunden sind die Cont-
racting-Raten steuerlich absetz
bar (pro rata temporis)

v Kunde: Aufteilung in Raten auf
die Vertragsdauer

v ESCo: zur Zeit der Abrechnung
des Forfaitingvertrags

30 Risiko des Verlustes von Eigentumsrechten: Vermdgenswerte, welche untrennbar mit einem Gegenstand verbunden sind, werden dessen integrierender Bestandteil
(in Deutschland: BGB § 946). Beispiele: neue Fenster oder Fassaden
31 Risiko des Verlustes von Eigentumsrechten: Vermdgenswerte, welche untrennbar mit einem Gegenstand verbunden sind, werden dessen integrierender Bestandteil
(in Deutschland: BGB § 946). Beispiele: neue Fenster oder Fassaden
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Kriterien |Kundenerwartungen Kredit

Finanzierungs-Leasing Operate-Leasing

Forfaitierung

ten)

v Ausnutzung von Steuer- v Unbekannt
befreiungen

v Offentliche Rechtspersonen
kénnen die Vorsteuer nicht ab-
ziehen (zusétzliche Anfangskos- v Offentliche Rechtspersonen

wahrend der gesamten Ver-
tragszeit

v Mehrwertsteuer (MWSt.) v Die MWSt. ist bei Projektbeginn v MWSt. ist zu Projektbeginn flir v MWSH. ist pro Tarif glltig (pro
fur die Gesamtinvestition fallig

die Summe der Geblhren féllig rata temporis) => Die MWSt.
=> MWSt. fallt auch fir die wird Uber die Projektdauer auf-
Bankmarge an®? geteilt

kénnen keine Vorsteuer abzie-
hen (zusatzliche Anfangskos-
ten)

v ,Geschéftsahnliche Aktivitaten®
kénnen steuerlich absetzbar
gemacht werden (z. B. Miete
von Anzeigetafeln auf StraBen-
laternen)

v In Osterreich sind keine Beispie- v In Osterreich sind keine Beispie-

le bekannt33 le bekannt>*

v Kunde: MWSt. ist mit Contrac-
ting-Raten fallig (pro rata tempo-
ris)

v Die MWSt., die wahrend der
Bauphase anfallt, ist fur den
ESCo steuerlich absetzbar

v Offentliche Rechtspersonen
kénnen die Steuer nicht abzie-
hen

v" Unbekannt

Bilanz- |o5timierung der Bilanz-
und |kennzahlen:

Buch-
hal- tionen und wirtschaftliche Eigentimer
tungsbe- => Der Schuldner muss die In-
lange vestitionen aktivieren

32 Bsterreich: keine MWSt. auf Zinsen (UStG § 6 (2) 1994)

LFI will den Kunden bei der LFI will den Kunden bei der
Gesamtoptimierung unterstiit- Gesamtoptimierung unterstiit-
zen zen

che Eigentimer che und wirtschaftliche Eigen-
timer => Er muss die Investitio-
nen in seiner Bilanz aktivieren

=> Kirzung der Bilanz (bilanz-

v Der Leasingnehmer ist der wirt-
schaftliche Eigentlimer => er
muss die Investitionen aktivie-

33 Us-Beispiel fiir eine steuerlich befreite Leasing-Finanzierung: http://www.energystar.gov/ia/business/easyaccess.pdf
34 US-Beispiel fiir eine steuerlich befreite Leasing-Finanzierung: http://www.energystar.gov/ia/business/easyaccess.pdf

v Aktivierung von Investi- v Der Schuldner ist der rechtliche v Der Leasinggeber ist der rechtli- v" Der Leasinggeber ist der rechtli- v Der ESCo als rechtlicher und

wirtschaftlicher Eigentimer
muss die Investitionen aktivie-
ren
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Kriterien |Kundenerwartungen Kredit Finanzierungs-Leasing Operate-Leasing Forfaitierung
ren 3° neutral) fir den Leasingnehmer
v Bilanzkennzahlen v Das Darlehen und die Investiti- v Das Darlehen und die Investiti- v Investitionsglter und Leasing- v Positive Bilanzeffekte fir den
onsguter missen im Bilanzkon-  onsguter missen im Bilanzkon-  zahlungsverpflichtungen werden  ESCo, weil die Forderungen
to aktiviert werden => nachteili- to aktiviert werden => nachteili- nicht in der Bilanz aktiviert => und eigenen Verbindlichkeiten
ge Auswirkungen auf die Bi- ge Auswirkungen auf die Bi- Verzerrung von Kennzahlen, z. mit der Forfaitierungszahlung
lanzkennzahlen lanzkennzahlen B. Verbesserung der Eigenkapi-  auf einmal beglichen werden
v Offentlicher Sektor: Kreditver- v Offentlicher Sektor: Manchmal talquote® v Positive Bilanzeffekte fiir den
bindlichkeiten werden als sind besondere Regelungen v Offentlicher Sektor: Maastricht- Kunden, weil er nur die Contrac-
Schulden behandelt => Die Ver-  anwendbar, um die Aktivierung neutral ting-Raten begleichen und sie
schuldungsgrenzen der Maast- von Leasing und damit die als Ausgaben ausweisen muss
richt-Kriterien sind anzuwenden  Maastricht-Kriterien zu vermei-
den
Aufwand so gering wie  Sowohl das Fl als auch der
moglich: Kunde méchten die Transakti- Das Fl méchte die Transakti- Das Fl méchte die Transakti-
onskosten verringern (Stan- onskosten verringern (Stan- onskosten verringern (Stan-
Mana- dardprodukte, Erhéhung des dardprodukte, Erh6hung des dardprodukte, Erhéhung des Hohe Transaktionskosten (kein
gement- Finanzierungsvolumens => Finanzierungsvolumens => Finanzierungsvolumens => Standardprodukt, Erflillung der
roBere Projekte r6Bere Projekte r6Bere Projekte Sicherheiten problematisch
Aufwand 9 J ) 9 ] ) g J ) P )
/ Tran- | Ein Ansprechpart- v Im Allgemeinen nicht der Fall v"Im Allgemeinen ja (hangt vom v Grundsatzlich ja (hdngt vom LFI ¥ Im Allgemeinen nein (ESCo +
sakti- ner/alles aus einer Hand LFI ab) ab) FI)
ons- v Kundiger Finanzierungs- v Hangt von der Bank ab; erfor- v Hangt von der Bank ab und v Héngt von der Bank ab und v Hangt von der Bank ab; erfor-
Kost partner dert ein spezielles Know-how; erfordert ein spezielles Know- erfordert ein spezielles Know- dert ein spezielles Know-how;
osien Energiedienstleistungen geho- how; einige Banken haben spe-  how; einige Banken haben spe- Energiedienstleistungen geho-
ren nicht zu den typischen zialisierte Projektfinanzierungs- zialisierte Projektfinanzierungs- ren nicht zu den typischen
Kernkompetenzen von Banken abteilungen fur EDL abteilungen fur EDL Kernkompetenzen von Finanz-
institutionen

35 Der Leasingnehmer ist der wirtschaftliche Eigentiimer und muss die Investitionen in seiner Bilanz belegen. Somit ist Finanzierungs-Leasing nicht Maastricht-

neutral.

36 Weitere Erklarungen finden Sie bitte in Kapitel 7.2
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Finanzierungsmodelle fiir Energiedienstleistungen (Contracting)

8 Anhang

Kriterien

Kundenerwartungen

Kredit

Finanzierungs-Leasing

Operate-Leasing

Forfaitierung

v Beratung hinsichtlich
Steuer und Buchhaltung,
rechtliche Optimierung
und Férderungen

v Verringerung des Doku-
mentationsaufwands

v’ Zeit bis zur Finanzie-
rungszusage

v Hausinterne Freigabe
beim Kunden

v Die Dienstleistung ist auf Finan-
zierung beschrankt; zusétzliche
Steuern und Rechtsservice sind
typischerweise nicht inbegriffen

v' => hoherer Koordinationsauf-
wand fir den Kunden

v Die Investitionen werden vom
Schuldner verbucht

v Firmendokumentation: die letz-
ten drei Jahresabschlussberich-
te

v Etwas Projektdokumentation
erforderlich: Investitionsplan

v’ Kreditauskunft

v Typischerweise 1 Monat nach
Fertigstellung der Dokumentati-
on
(die erforderliche Dokumentati-
on hangt vom Sicherheitskon-
zept ab)

v Die Freigabe ist einfacher, wenn v' Die Freigabe ist einfacher, wenn

das Geld operativen Budgets
(nicht Investitionsbudgets) ent-
nommen wird

v Die Dienstleistung beinhaltet
typischerweise Steuer- und
Rechtsberatung => weniger
Koordinationsaufwand fir den
Kunden

v Die Investitionen werden vom
Leasingnehmer aktiviert

v Dokumentation hangt ab von
der Projektfinanzierung
(=>Operate-Leasing) bzw. Un-
ternehmensfinanzierung (=>
Kredit)

v Kreditauskunft

v Typischerweise 1 Monat nach
Fertigstellung der Dokumentati-
on

das Geld operativen Budgets
(nicht Investitionsbudgets) ent-
nommen wird

v Offentliche Rechtspersonen: die v Einige lokale Behdrden haben

Kreditfinanzierung unterliegt
Schuldengrenzen und kann die
Freigabe durch eine gesetzge-
bende Behdrde bzw. Uberwa-

die allgemeine Freigabe von
ESC-Projekten, die von Einspa-
rungen und Cashflow finanziert
werden (Dritt-Parteien-

v Die Dienstleistung beinhaltet
typischerweise Steuer- und
Rechtsberatung => weniger
Koordinationsaufwand fir den
Kunden

v Die Investitionen werden vom
Leasinggeber aktiviert

v Detaillierte Projektdokumentati-
on (Investitionsplan, Projekt-
Cashflow, GuV)

v’ Kreditauskunft

v Typischerweise 1 Monat nach
Fertigstellung der Dokumentati-
on

v Offentliche Rechtspersonen:
Operate-Leasing wird rechtlich
nicht als Verschuldung angese-
hen, was den Freigabeprozess
erleichtern kann. Die Freigabe
ist einfacher, wenn das Geld
operativen Budgets (nicht Inves-
titionsbudgets) entnommen wird

v Einige 6ffentliche Einrichtungen

v Die Dienstleistung ist auf Finan-
zierung beschrankt. Zusatzliche
Steuer- und Rechtsleistungen
sind typischerweise nicht inbeg-
riffen

v Geringer Koordinationsaufwand
flr den Kunden, aber erhebli-
cher Aufwand fiir den ESCo

v Firmendokumentation des Kun-
den: letzte drei Jahresabschlis-
se + Kreditauskunft

v Projektdokumentation wird vom
ESCo verlangt: Investitionsplan,
Projekt-Cashflow, GuV

v Kreditauskunft

v Typischerweise 1 Monat nach
Fertigstellung der Dokumentati-
on (die erforderliche Dokumen-
tation hangt vom Sicherheits-
konzept ab)

v Die Freigabe ist einfacher, wenn
das Geld operativen Budgets
(nicht Investitionsbudgets) ent-
nommen wird

v Einige lokale Behérden haben
die allgemeine Freigabe von
ESC-Projekten, die von Einspa-
rungen und Cashflow finanziert
werden (Dritt-Parteien-
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Finanzierungsmodelle fur Energiedienstleistungen (Contracting)

8 Anhang

Kriterien |Kundenerwartungen Kredit Finanzierungs-Leasing Operate-Leasing Forfaitierung
chungsstelle erfordern => mog- Finanzierung), eingeflhrt haben die allgemeine Freigabe Finanzierung), eingefiihrt
licherweise zeitaufwandig von ESC-Projekten, die aus

v Einige lokale Behérden haben Energiekosten-Einsparungen
die allgemeine Freigabe von flnanzllert vyerde.n (Dritt- '
ESC-Projekten, die von Einspa- Parteien-Finanzierung), einge-
rungen und Cashflow finanziert fhrt
werden (Dritt-Parteien-
Finanzierung), eingefiihrt
Tabelle 21: Matrix Innovative Finanzierungsalternativen - Uberblick
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IEA DSM Task XVI Participating Countries and Contacts

Austria

Jan W. Bleyl (Operating Agent and NE)
Email: bleyl@grazer-ea.at
Tel: +43-316-811848-20

Daniel Schinnerl (National Expert)
Email: schinnerl@grazer-ea.at
Tel: +43-316-811848-15

Grazer Energieagentur GmbH
Kaiserfeldgasse 13

8010 Graz

www.grazer-ea.at

Belgium

Lieven Vanstraelen (National Expert)
Email: lieven.vanstraelen@fedesco.be
Tel: +32-2-76202-80

Fedesco

Royal Green House, Rue Royale 47
1000 Bruxelles

www.fedesco.be

Johan Coolen (National Expert)
Email: johan.coolen@factor4.be
Tel: +32-3-22523-12

Factor4

Lange Winkelhaakstraat 26
2060 Antwerpen
www.factor4.be

Finland (until 06/2009)

Seppo Silvonen (Co-Operating Agent)
Email: seppo.silvonen@motiva.fi
Tel: +358-424-281-232

Pertti Koski (National Expert)
Email: pertti.koski@motiva.fi
Tel: +358-424-281-217

Motiva Oy

P.0.Box 489; 00101 Helsinki
Fax: +358-424-281-299
www.motiva. fi

India

Srinivasan Ramaswamy (NE 10/2009)
Email: srinivasan.ramaswamy@gtz.de
Tel: +91-11-26179699

Abhishek Nath (NE until 10/2009)
Email: abhishek@teri.res.in
Tel: +491-11-2617-9699

Bureau of Energy Efficiency

4th Floor, Sewa Bhavan, R.K. Puram
New Delhi -110066, India

Fax: +91-11-2617-8352
www.bee-india.nic.in

Japan (Sponsor until 06/2009)

Takeshi Matsumura (National Expert)
Email: matsumura@j-facility.com
Tel: +81-3-522929-22

Japan Facility Solutions, Inc.
1-18 Ageba-cho Shinjuku-ku
Tokyo 162-0824, Japan

Fax: +81-3-5229-2912
www.j-facility.com

Netherlands

Ger Kempen (National Expert)
Email: ger.kempen@essent.nl
Tel: +31-43-36903-53

Essent Retail Services BV
Withuisveld 7

6226 NV Maastricht

Fax: +31-43-369-0359
www.essent.nl

Spain (since 07/2009)

Andrés Sainz Arroyo (National Expert)

Email: asainz@ree.es
Tel. +34-91-650 20 12-2252

Red Eléctrica de Espaia

Dpto. Gestion de la Demanda

Paseo del Conde de los Gaitanes, 177
28109 Alcobendas, Madrid, Spain
WwWWw.ree.es

Borja Herrero Ruiz (National Expert)
Email: bherrero@hitachiconsulting.com
Tel. +34-91-7883100

Hitachi Consulting
Orense, 32

28020, Madrid, Spain
www. hitachiconsulting.com
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IEA DSM Task XVI Participating Institutions
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Contact details are provided at the back side of the cover.





