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 Gutachten bei Projektfinanzierungen/strukturierten Finanzierungen

Bei Projektfinanzierungen ist vor einer Entscheidung 

des Interministeriellen Ausschusses (IMA) über die In 

deckungnahme eines Projektes in aller Regel eine gut

achtliche Stellungnahme zur wirtschaftlichen Tragfähig

keit und zur risikomäßigen Vertretbarkeit des jeweiligen 

Vorhabens einzuholen.

Im Zusammenhang mit der Beauftragung eines Gutach

ters durch den Antragsteller (Exporteur/Bank) sind im 

We  sentlichen die folgenden Aspekte zu berücksichtigen:

a. anforderungsprofil

Gutachter müssen folgende Anforderungen erfüllen:

i.  gewährleistung der unabhängigkeit
@ Risiko und Wirtschaftlichkeitsbeurteilung aus der Sicht 

des Bundes

@ grundsätzlich exklusive Tätigkeit der Gutachter für den 

Bund (im Einzelfall Möglichkeit zur Erweiterung des 

Tätigkeitsbereichs nach vorheriger Abstimmung mit 

dem Bund)

@ keine aktive Strukturierung der Finanzierung des Pro

jektes im Rahmen der Gutachtertätigkeit

@ fachliche und honorarmäßige Unabhängigkeit

@ Ausschluss von Interessenkonflikten

ii. international tätige 
 wirtschaftsprüfungsgesellschaft

@ umfassende theoretische und praktische Kenntnisse 

über die Instrumente und Elemente von Projektfinan

zierungen und strukturierten Finanzierungen

@ Kenntnis der Deckungsinstrumente und der beson

deren Anforderungen des Bundes

@ Erfahrung mit der Arbeitsweise internationaler Banken 

und anderer Finanzierungsinstitute (IFIs etc.), Export  

kreditversicherer, Financial Adviser, Legal Adviser, 

Sponsoren, anderer Gutachter (z.B. Technik, Markt)

@ Einsatz eines Teams erfahrener Mitarbeiter mit geeig

netem Ausbildungshintergrund (Betriebswirtschaft, 

Volkswirtschaft, internationales Wirtschaftsrecht, Sta

tistik)

@ Expertise im Financial Modelling mit der Fähigkeit, 

Model Checks vorzunehmen; technisches Grundver

ständnis im Hinblick auf Anlagenkonfiguration, Pro

duktionsprozesse und Produktspezifika; Sicherstellung 

einheitlicher Untersuchungsstandards mit Qua litäts

sicherung

@ funktionssichere, geschützte ITSysteme zur Auswer

tung sehr umfangreicher Datenbestände (Schriftstücke 

und Rechenmodelle)

@ Erfahrungen mit der Auswertung von Studien inter

nationaler Consultants zu Technologie und Markt

iii. zusammenarbeit mit den ima-ressorts 
 und euler hermes

@ enge Kooperation mit den Experten von Euler Hermes 

während der Gutachtenphase

@ Bereitschaft zur Auskunftserteilung an die Ressorts 

und die Experten von Euler Hermes   während des Un 

tersuchungs prozesses

@ Erstellung des Gutachtens in deutscher Sprache

@ Präsentation/Vortrag des detaillierten Untersuchungs

ergebnisses im Arbeitskreis Projektfinanzierung

@ Bereitschaft zur Teilnahme an/Begleitung von Bespre

chungen auch im internationalen Rahmen mit Spon

soren, Banken und Beratern

@ Begleitung der Projekte ggf. auch nach der grundsätz

lichen Entscheidung des Bundes bzw. nach längeren 

Unterbrechungen

b. inhalt und prüfungstiefe 
 des gutachtens

Inhalt und Prüfungstiefe des Gutachtens orientieren sich 

an den Erfordernissen des jeweiligen Einzelfalles. Gene

relle Zielsetzung ist die Analyse der wirtschaftlichen Trag
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 fähigkeit und die Bewertung der risikomäßigen Vertret

barkeit eines Projektes aus der Sicht des Bundes.

Der Gutachtenauftrag ist grundsätzlich uneingeschränkt 

zu erteilen. Die folgenden Kernpunkte sollen generell im 

Gutachten behandelt werden:

@ Einführende erläuternde Projektbeschreibung

@ Rechtliche Grundlagen des Projektes

 – Gesellschafts und Beteiligungsverhältnisse sowie

 – wesentliche Vertragsverhältnisse des Projektes

@ Wirtschaftliche Verhältnisse der Projektbeteiligten

@ Analyse und Beurteilung des Projektkonzeptes

 – technisches Konzept

 – Investitionskosten und Finanzierung

 – Sicherheitenkonzept

 – Marktanalyse

@ Bewertung der betriebswirtschaftlichen Durchführbar

keit des Projektes (CashflowAnalyse)

 – Grundlage und Ergebnisse der Cashflow Analyse

 – Analyse der vom Antragsteller vorgelegten Cash 

 flowRechnung

 – Simulationsanalyse (Sensitivitätsrechnungen)

@ Zusammenfassende Darstellung der Untersuchungs

ergebnisse

Im Einzelfall kann es erforderlich sein, weitere Prüfungs

punkte und kriterien in die Analyse einzubeziehen. 

c. verfahren

@ auswahl des gutachters:
 Die Auswahl des jeweiligen Gutachters erfolgt grund

sätzlich durch den Antragsteller. Abweichungen von 

diesem Grundsatz sind nur mit Zustimmung des Bun

des möglich. Die Beauftragung des Gutachters sollte 

frühzeitig erfolgen, d.h. möglichst unmittelbar nach 

der Entscheidung des IMA zur kur sorischen Vorprü

fung, die die Grundlage für die Ein leitung der Gut

achtenphase darstellt. Die Auswahl des Gutachters  

hat keinen Einfluss auf die spätere Deckungsentschei

dung des Bundes.

@ auslieferung:
 Der Gutachter liefert die gutachtliche Stellungnahme 

an die mit der Entscheidung befassten Stellen (Res

sorts und Euler Hermes) aus. Der Antragsteller erhält 

eine endgültige Fassung des Gutachtens nach der 

grundsätzlichen Entscheidung des Bundes. Die He

rausgabe von Zwischenständen an den Antragssteller 

ist nur zum Zwecke der Faktenkontrolle zulässig.

d. qualität und kosten des gutachtens

Die Verantwortung für die Qualität des Gutachtens liegt 

beim Antragsteller. Dieser trägt die mit der Erstellung des 

Gutachtens verbundenen Kosten. Die Vereinbarung von 

Pauschalhonoraren ist in diesem Zusammenhang nicht 

zulässig.

Die vorstehenden Ausführungen gelten auch für struk-

turierte Finanzierungen, sofern der Bund im Einzelfall 

die Erstellung einer gutachtlichen Stellungnahme für 

erforderlich hält.

ansprechpartner
Bei Rückfragen wenden Sie sich bitte an das Bundes

ministerium für Wirtschaft und Klimaschutz (Referat 

VC2, Email: bueroVC2@bmwk.bund.de) oder an die 

Euler Hermes Aktiengesellschaft/Exportkreditgarantien 

des Bundes (Department Project Finance).



Euler Hermes Aktiengesellschaft

Postadresse: 
Postfach 50 03 99
22703 Hamburg

Hausanschrift: 
Gasstraße 29
22761 Hamburg 

Telefon: +49 (0)40/88 34-90 00
Telefax: +49 (0)40/88 34-91 75

info@exportkreditgarantien.de
info@ufk-garantien.de
www.agaportal.de

Außendienst: Berlin, Dortmund, Frankfurt,  
Freiburg/Stuttgart, Hamburg, München,  
Nürnberg, Rheinland

 

 Auslandsgeschäftsabsicherung der Bundesrepublik Deutschland

Exportkreditgarantien und Garantien für Ungebundene Finanzkredite sind seit 

Jahrzehnten etablierte und bewährte Instrumente der Außenwirtschaftsförderung  

der Bundesregierung. Exportkreditgarantien (sog. Hermesdeckungen) sichern 

deutsche Exporteure und exportfinanzierende Banken gegen politische  

und wirtschaftliche Risiken ab. Mit Garantien für Ungebundene Finanzkredite  

unterstützt die Bundesregierung förderungswürdige Rohstoffprojekte im Ausland. 

Beide Förderinstrumente tragen maßgeblich zu wirtschaftlichem Wachstum  

sowie der Sicherung und Schaffung von Arbeitsplätzen bei. Mit der Durchführung  

der Bundesförderinstrumente Exportkreditgarantien und Garantien für  

Ungebundene Finanzkredite hat die Bundesregierung die Euler Hermes 

Aktiengesellschaft beauftragt.

Informationen zu weiteren Außenwirtschafts förderinstrumenten der 

Bundesregierung finden Sie  unter www.bmwk.de unter dem Stichwort 

Außenwirtschaftsförderung.

www.exportkreditgarantien.de
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