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I Bewertungsfragen

Losung von Intransparenzproblemen
bei Kreditpriifungen

Constanze Stuhr

Die Kreditpriifung fiir Unternehmen ist in hohem MaBe auf einen transparenten
Informationsfluss angewiesen. In der Baubranche, die laut Bundesbankstatistik
fast die Halfte aller Kreditengagements der Banken umfasst, verweist die
Autorin auf zwei erschwerende Eigenheiten: die bilanzielle Behandlung
unfertiger Bauten und die Kooperation in Bauarbeitsgemeinschaften. Auch die
IFRS-Vorschriften zur Rechnungslegung konnen die Informationsasymmetrie
zwischen Kreditgeber und -nehmer nur reduzieren. Daher empfiehlt sie, einen
externen Sachverstindigen als Informationsvermittler einzuschalten. (Red.)

Das Wort Kredit (vom lateinischen
credere) impliziert in seinem Kern ein
notwendiges Grundvertrauen des Kredit-
gebers in den Kreditnehmer, insbesonde-
re dahingehend, dass der Kreditnehmer
zukiinftig leistungsfahig und -willig sein
wird. Dies resultiert aus der Problematik,
dass Kreditentscheidungen stets unter
einem unvollkommenen Informations-
stand zu treffen sind. Beispielsweise
besteht immer Unsicherheit tiber Ereig-
nisse, die das Glaubigerrisiko in der Zu-
kunft erh6hen.

Negativauslese

Unvollkommene Informationen gehen in
erster Linie auf die asymmetrische Ver-
teilung von Informationen zwischen
Kreditgeber und potenziellem Kreditneh-
mer zurlick, wobei sich der Kreditgeber
regelmaBig im entscheidenden Informa-
tionsnachteil befindet.” Kreditnehmer
mit Eigenschaften oder Absichten, die
deren Kreditwirdigkeit beeintrachtigen,
haben einen Anreiz, diese bewusst zu
verbergen oder zu manipulieren. Im Ge-
genzug besteht aber auch die Gefahr,
dass Kreditnehmer mit guten Eigen-
schaften ihre Vorziige nicht ausreichend
zeigen kénnen und in eine Risikoklasse
mit einer héheren als der angemessenen
Ausfallwahrscheinlichkeit eingestuft
werden und in der Folge ein vergleichs-
weise schlechtes Vertragsangebot erhal-
ten. Resultat ist eine Negativauslese aus
der Gesamtheit (potenzieller) Kreditneh-
mer, da solche schlechter Bonitat ange-
zogen, solche guter Bonitdt zu den fiir
sie unangemessen hohen Konditionen
hingegen nicht kontrahieren werden.?

Zur Reduzierung der Wissensunter-
schiede und Vermeidung der Auswahl

unerwiinschter Vertragspartner bieten
sich unterschiedliche Losungsansitze an.
Zum einen konnte der Kreditgeber ver-
suchen, die Informationsasymmetrie
mithilfe von Signaling- und Screening-
MaBnahmen zumindest teilweise zu
beheben. Signaling bedeutet im engeren
Sinne die freiwillige Informationsherga-
be durch den besser Informierten, hier
also den Kreditnehmer, zu der er fak-
tisch von Seiten des schlechter Infor-
mierten mehr oder weniger stark moti-
viert werden kann. Damit entsteht ein
Ubergangsbereich zum Screening, das
die Informationssuche des schlechter
Informierten beschreibt.3 Im Rahmen
von Kreditbeziehungen lassen sich etwa
Kreditsicherheiten als Signaling-Instru-
ment, Kreditpriifungen durch Banken als
Screening-Instrument interpretieren.
Grundsatzlich sind hierbei die Zukunfts-
fahigkeit des Unternehmens und dessen
Bilanzbonitat, die die Entwicklung in der
Vergangenheit manifestiert, von vorran-
gigem Interesse.

Hohe Eigenkapitalquote
als Verlustpuffer?

® Zum anderen besteht die Moglichkeit,
Informationsdefizite zu akzeptieren und
eine Risikokompensation auf anderem
Wege zu erlangen. Die nahe liegendste
Losung besteht darin, im Kreditzins eine
hohere Risikopramie einzupreisen, dem
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Kreditnehmer also hohere explizite Kapi-
talkosten in Rechnung zu stellen. Diese
Alternative scheidet fiir Kredite an die
Unternehmen der Baubranche jedoch

in der Regel aus, da die Risikopramien
bereits insofern ausgereizt sind, als eine
weitere Anhebung die ohnehin hohe
Liquiditatsbelastung der Unterneh-
mungen aus dem operativen Geschaft
zu stark erhéhen wiirde.

® Eine zweite Mdglichkeit besteht da-
rin, vom Kreditnehmer eine vergleichs-
weise hohe Eigenkapitalquote als Ver-
lustpuffer zu fordern. Angesichts der
relativ niedrigen Eigenmittelquoten der
kleinen und mittelstindischen Bauun-
ternehmungen, die nur zirka ein Drittel
der Eigenmittelquote im gesamtwirt-
schaftlichen Durchschnitt betragen®,
ist dieser Lésungsansatz indes ebenfalls
nicht realistisch.

® Als dritte Moglichkeit der Risikokom-
pensation waren dem Kreditinstitut
eingerdumte Mitspracherechte anzu-
fihren. Dieser sowie der vorgenannte
Losungsvorschlag, der aus Sicht der
kreditnehmenden Bauunternehmung
gleichfalls eine Erhdhung der impliziten
KapitalkostenS bedeutet, gestaltet sich
aufgrund der starken Fragmentierung
der Baubranche als nicht implementier-
bar, da er mit zu hohen Transaktions-
kosten fiir den Kreditgeber verbun-

den wire. Dies wird besonders deutlich,
wenn man sich vergegenwartigt, dass
90 Prozent der Unternehmen Jahres-
umséatze bis eine Million Euro und nur
0,5 Prozent der Unternehmen Jahres-
umsatze von mehr als zehn Millionen
Euro erzielen.®)

Somit ist zu konstatieren, dass Banken
bei der Kreditvergabe an Bauunterneh-
mungen aufgrund der nicht existenten
oder schwachen Kompensationsmoglich-
keiten liber die expliziten und impliziten
Kapitalkosten in besonderem MaBe auf
Informationen angewiesen sind. Aus
regulatorischem Blickwinkel besteht
zudem sogar die zwingende Notwendig-
keit, darauf zu drangen.

Das Dilemma besteht nun darin, dass
Besonderheiten der Baubranche diese
insofern notwendige Herstellung der
gewiinschten Transparenz beziehungs-
weise Reduzierung asymmetrisch ver-
teilter Informationen blockieren. Zwei
branchentypische Eigenheiten, von de-
nen diese spezifische Intransparenz be-
sonders eklatant gefordert wird, sind die
Bilanzierung unfertiger Bauten und die
Kooperation in Arbeitsgemeinschaften
(ARGE).



Bei Betrachtung der typischen Struktur
einer HGB-Einzelbilanz einer Bauunter-
nehmung (sieche Abbildung 1) wird deut-
lich, dass die wichtigste Position die
Vorraten bilden, die zum lberwiegenden
Teil aus den unfertigen Bauten beste-
hen.”) Sie stellen damit einen Hauptein-
flussfaktor fiir die Bilanzbonitat dar,
weswegen sich auch die Transparenzan-
forderungen an die Jahresabschlussdaten
vor allem hierauf richten.

Intransparenz bei der Bilanzierung

Mit ihrer Verordnung zur Anwendung
internationaler Rechnungslegungsstan-
dards hat die Europaische Union neue
Regeln fiir Bilanzersteller und damit
letztendlich auch neue Herausforde-
rungen fiir Kreditpriifer er6ffnet.8) Daher
ist es flir Kreditnehmer wie -geber erfor-
derlich, sich nicht nur mit dem traditio-
nellen deutschen Jahresabschluss, son-
dern auch dem IAS-/IFRS-Abschluss als
Informationsgrundlage auseinanderzu-
setzen. Die dringende Notwendigkeit
dessen ist nicht langer flir kapitalmarkt-
orientierte Unternehmungen reserviert.

Der jlingste Entwurf des Standardsetters
ist explizit auf kleine und mittelgroBe
Unternehmen ausgerichtet und macht
deutlich, was kiinftig auch von ihnen
erwartet wird.?) Parallel dazu zwingt auf
Kreditgeberseite die Veranderung der
bankaufsichtlichen Rahmenbedingungen
durch Basel Il die Banken immer starker
dazu, eine systematische Bilanzanalyse
von (potenziellen) Kreditnehmern durch-
zufihren und deren Ergebnisse moglichst
in bankinterne Ratingsysteme einflieBen
zu lassen.0)

Unterschiedlich hohe Wertansitze
wihrend der Projektlaufzeit

Bei der Bilanzierung unfertiger Bauten
treten die flr den Kreditgeber bedeu-
tendsten informatorischen Unterschiede
zwischen beiden Rechnungslegungssys-
temen auf der Ebene der Bewertung auf,
denn hier bestehen mit der Completed-
Contract-Methode (HGB) und der Per-
centage-of-Completion-Methode (IFRS)
zwei Methoden, die zu unterschiedlich
hohen Wertansdtzen wéahrend der Pro-
jektlaufzeit fiihren.

Im Rahmen der Completed-Contract-
Methode diirfen Gewinne erst dann
bilanzwirksam realisiert werden, wenn
der Bau fertiggestellt und abgenommen
ist. Bis zu diesem Zeitpunkt wird das
Bauwerk - da es einen eigens erstellten
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Abbildung 1: Typische Struktur einer HGB-Einzelbilanz eines Bauunternehmens
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Vermdgensgegenstand darstellt - gemal
Paragraf 253 Absatz 1 Satz 1 HGB mit
seinen Herstellungskosten bewertet. Da
diese nicht simtliche Kosten beinhalten,
die mit dem Auftrag verbunden sind,
sammeln sich wahrend der Projektlauf-
zeit negative Erfolgsbeitrage an, die
dann auch das Unternehmensergebnis
negativ belasten, obwohl der Auftrag
insgesamt mit Gewinn abschlieBt (Abbil-
dung 2). Die Mdglichkeit einer Teilge-
winnrealisierung, die zu einer Losung des
Problems beitragen wiirde, kommt auf-
grund der strengen Anwendungsvoraus-
setzungen im deutschen Recht nur in
sehr seltenen Fillen in Betracht, bei-

spielsweise wenn Teilabnahmen fir in
sich abgeschlossene Teile des Bauwerkes
vereinbart wurden.!)

Bei der Percentage-of-Completion-Me-
thode dahingegen wird der Projektge-
winn bereits wahrend der Laufzeit des
Vorhabens gemaB Baufortschritt gezeigt,
das heiBt das Projekt trégt in stetig
wachsendem MaBe zu einem positiven
Unternehmensergebnis bei (Abbildung
2). Voraussetzung hierbei ist, dass das
Ergebnis des Fertigungsauftrages hinrei-
chend verlasslich geschitzt werden
kann.'? Das gleiche Bauprojekt fiihrt
unter den beiden Rechnungslegungsphi-

Abbildung 2: Vergleich von Completed-Contract-Methode (cc-Methode)
und Percentage-of-Completion-Methode (poc-Methode)
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losophien somit zu extrem unterschied-
lichen Bilanzansdtzen - mit entspre-
chenden Folgen fiir eine bilanzgestiitzte
Bonitdtsanalyse durch Externe.

Fiir einen Kreditgeber ergibt sich daraus
unmittelbar die Fragestellung, welche
der beiden Methoden das Baugeschehen
transparenter abbildet und somit eher
zur Reduzierung der bilanziellen Intrans-
parenz beitragt. Diese Transparenz von
Jahresabschlussdaten wird in ganz ent-
scheidendem MaBe durch die Mdglich-
keiten zur Bildung und Auflésung stiller
Reserven gefahrdet, die das zugrunde
liegende Rechnungslegungssystem ge-
wahrt. In diesem Zusammenhang sind
folgende Arten stiller Reserven von Rele-
vanz®:

der bilanzielle Wertansatz der unfertigen
Bauten auf die Herstellungskosten be-
grenzt ist und somit nicht simtliche
Auftragskosten oder gar anteilige Pro-
jektgewinne aktiviert werden diirfen.
Zudem kann das bilanzierende Unter-
nehmen in gewissem Rahmen wahlen,
welche Kostenbestandteile es in die Her-
stellungskosten einbezieht.'¥ Ob der
Unternehmer die handelsrechtliche
Wertuntergrenze oder einen Wert zwi-
schen Wertunter- und Wertobergrenze
wahlt, liegt insoweit in seinem Ermessen
und wird lediglich durch den Grundsatz
der Stetigkeit eingeschrénkt.

Bei der Percentage-of-Completion-Me-
thode hingegen dominieren Schatzungs-
reserven, denn diese Methode basiert

Abbildung 3: Bilanzielle Unterscheidung von Bau-Arbeitsgemeinschaften
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- Zwangsreserven, die zwangslaufig
durch die Anwendung der Bewertungs-
vorschriften entstehen,

- Ermessensreserven, die beispielsweise
auf der Nutzung gesetzlicher Ansatz-
und Bewertungswahlrechte und damit
auf einer Ermessensentscheidung des
Bilanzierenden beruhen und

- Schétzungsreserven, die auf mangeln-
der menschlicher Voraussicht und einem
unvollkommenem Informationsstand bei
der Festlegung von Wertansatzen basie-
ren.

Bei der Completed-Contract-Methode
nach HGB spielen Zwangs- und Ermes-
sensreserven die dominante Rolle. Stille
Zwangsreserven entstehen dadurch, dass

gerade darauf, dass Schatzungen vorge-
nommen und Prognosen abgegeben
werden missen. Beispielsweise muss der
Baufortschritt zum Bilanzstichtag abge-
schatzt werden oder es miissen die bis
zum Bauende noch anfallenden Auf-
tragskosten prognostiziert werden. In
gewissem Umfang spielen ebenfalls Er-
messensreserven eine Rolle, beispielswei-
se bei der Wahl der Methode zur Bestim-
mung des Baufortschritts.'s)

Als Fazit ist festzuhalten, dass die Bil-
dung und unbemerkte Auflosung stiller
Reserven bei der Percentage-of-Comple-
tion-Methode gegeniiber der Com-
pleted-Contract-Methode grundsatzlich
eingeschrankt wird und eine Verlagerung
der Gewichtung von Zwangs- und Er-
messensriicklagen hin zu Schatzungs-
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riicklagen stattfindet. Da in der Zukunft
mehr Baufirmen verpflichtend oder frei-
willig nach IAS/IFRS bilanzieren wer-
den, diirfte somit auch generell eine
Verringerung der Intransparenz zu er-
warten sein. Gleichzeitig wird sich der
externe Analyst jedoch mit der zuneh-
menden Problematik der Beurteilung
der geschatzten Komponenten der
Wertansatze auseinanderzusetzen
haben.

Intransparenz infolge der Kooperation
in Arbeitsgemeinschaften

Fiir die Zukunftsfahigkeit der zahlreichen
kleinen und mittelstindischen Bauunter-
nehmen kann es eine strategische Option
sein, dass sie sich der hohen, mit rui-
nosen Preiskimpfen einhergehenden
Wettbewerbsintensitit in der Branche
entziehen und wirksame Markteintritts-
barrieren zum Schutz vor potenzieller
Konkurrenz durch Schaffung von Wett-
bewerbsvorteilen aufbauen. Unterneh-
men, die sich differenzieren und so
schwer imitierbare Produkt- respektive
Dienstleistungsbiindel anbieten, die sich
etwa durch die Schaffung eines echten
Mehrwertes fiir den Kunden vom Wett-
bewerb abheben, konnen solche 6kono-
mischen Marktzutrittsschranken schaf-
fen. Gleiches gilt fiir Unternehmen, die
sich auf wenige Angebote spezialisieren
und auf den sonstigen Gebieten, die
nicht zu ihrem fokussierten Geschafts-
feld gehoren, die der Markt aber gleich-
wohl in Verbindung damit erwartet, mit
anderen Unternehmen vernetzen und
kooperieren.

Die Kooperation von Unternehmen zur
gemeinschaftlichen Durchfiihrung von
Bauprojekten ist daher ein bedeutendes
Spezifikum der Branche. Die hdufigste
Kooperationsform bildet die Bau-Ar-
beitsgemeinschaft (Bau-ARGE). Typi-
scherweise wird die ARGE fiir ein kon-
kretes, zeitlich befristetes Projekt initi-
iert. Die gesellschaftsrechtlichen
Beziehungen beschrénken sich hierbei
auf die kurzfristige Ausstattung der
ARGE mit finanziellen Mitteln. Maschi-
nen, Gerate, Material und Personal wer-
den der Kooperation im Rahmen von
schuldrechtlichen Vertrdgen von den
Gesellschaftern zur Verfligung gestellt.
Es gibt keine eigenstandigen Leitungsor-
gane, vielmehr erfolgt das Treffen von
wichtigen Entscheidungen auf der Ebe-
ne der Gesellschafter. In der deutschen
Bilanzierungspraxis wird diese Art der
Zusammenarbeit als kleine ARGE be-
zeichnet; Arbeitsgemeinschaften, die
diese Merkmale nicht erfiillen, sind



groBe ARGE beziehungsweise ARGE mit
Wiederholungsabsicht (Abbildung 3).19)

Das Kernproblem aus Kreditgebersicht
besteht darin, dass eine Beteiligung des
Kreditnehmers an solchen Kooperationen
erhebliche Risikopotenziale in sich ber-
gen kann. Dies gilt insbesondere fiir die
kleine ARGE, die als BGB-Gesellschaft
durch die gesamtschuldnerische Haftung
der Kooperationspartner gekennzeichnet
ist. Hinzu kommt, dass die Verflech-
tungen zwischen ARGE und ARGE-Part-
ner in der Bilanz intransparent abgebil-
det werden. Dies riihrt hauptséchlich
daher, dass gesellschafts- und schuld-
rechtliche Beziehungen zur ARGE beim
ARGE-Partner als undifferenzierte Saldo-
groBe unter den Forderungen bezie-
hungsweise Verbindlichkeiten ausgewie-
sen werden.!?

Erhohtes Informationsniveau

Im IFRS-Rechnungslegungssystem be-
schéftigt sich ein eigenstandiger Stan-
dard (IAS 31) mit der Bilanzierung von
Joint Ventures, unter die auch Bau-ARGE
zu subsumieren sind.’® Grundsatzlich ist
zu konstatieren, dass sich das Informati-
onsniveau aus Kreditgebersicht im Ver-
gleich zu den deutschen Bilanzierungs-
gepflogenheiten erhdht. Beispielsweise
werden gesellschafts- und schuldrecht-
liche Austauschbeziehungen nicht mehr
als undifferenzierte SaldogroBe gezeigt.
Es kann sich jedoch ein Zuordnungspro-
blem der ARGE zu einem der drei Haupt-
typen ergeben, die IAS 31 unterscheidet:
gemeinschaftlich gefiihrte Tatigkeiten,
gemeinschaftlich gefiihrtes Vermdgen
und gemeinschaftlich gefiihrte Unter-
nehmen.

Fiir jeden der drei Hauptfille enthalt

IAS 31 Bilanzierungsvorschriften, die
durch unterschiedliche Transparenzgrade
gekennzeichnet sind. Die Zuordnung
der ARGE zu einem der drei Typen erfolgt
anhand bestimmter Kriterien wie der
Rechtsform und dem Status des Vermo-
gens der Kooperation.29 Da eine klare
Abgrenzung in der Praxis jedoch schwie-
rig ist, bestehen flr den Kreditnehmer
gewisse Zuordnungsspielrdume, die sich
auf das Informationsniveau des Kredit-
gebers auswirken.

Als Fazit bleibt festzuhalten, dass eine
zutreffende Beurteilung der Chancen
und Risiken aus der Beteiligung an die-
sen branchentypischen Temporargesell-
schaften derzeit duBerst problematisch
ist. Die IAS-/IFRS-Vorschriften kdnnen
zwar in gewisser Weise Abhilfe schaffen,
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die Intransparenzproblematik jedoch
nicht vollsténdig losen.

Die vorangehenden Ausfiihrungen haben
verdeutlicht, dass die Generierung von
transparenten Informationen aus Baubi-
lanzen ein schwieriges und komplexes
Themenfeld ist, das die ohnehin existie-
renden Probleme einer bilanzgestiitzten
Bonitdtsanalyse noch verscharft. Zumin-
dest bei den wichtigsten Baubilanzpositi-
onen ist mit der Anwendung der IFRS-
Rechnungslegungsvorschriften ein ho-
heres MaB an Transparenz und damit
eine Reduzierung der vorvertraglichen
Informationsasymmetrie moglich.
Gleichzeitig ergeben sich jedoch neuar-
tige Schatzunsicherheiten im Rahmen
der Percentage-of-Completion-Methode
sowie Zuordnungsprobleme bei der Bau-
ARGE. Es tritt also keine Beseitigung,
sondern eine Verkleinerung und Verédn-
derung der Wissensunterschiede und
-defizite ein, die eine Fremdkapitallber-
lassung gefahrden.

Fiir die Bewéltigung der aufgezeigten
beziehungsweise neu auftretenden In-
formations- und Intransparenzprobleme
konnte daher auf Branchenspezialisten
zurlickgegriffen werden, die mit den
alternativen Bilanzierungsgepflogen-
heiten umfassend vertraut sind und die
zumindest bei wichtigen Projekten - ob
nun in Eigenregie oder in Kooperation
durchgefiihrt - eine Bewertung des Fer-
tigstellungsgrades, der Mangel sowie der
Fertigstellungs- und Gewahrleistungsri-
siken leisten kdnnen.

Im angelsdchsischen Raum existiert mit
dem Quantity oder Building Surveyor2"
eine Berufsgruppe, die die dafiir erfor-
derliche Expertise mitbringt. In Deutsch-
land gibt es mit dem Deutschen Verband
Chartered Surveyors e. V., einer Vertre-
tung der Royal Institution of Chartered
Surveyors (RICS, Berufsverband der Sur-
veyors), bereits erste Ansitze. Eine eigen-
sténdige Berufsgruppe muss sich jedoch
erst noch herausbilden. Hierflir kdmen
insbesondere unabhingige, spezialisierte
Wirtschaftsingenieur-Sachverstandige in
Frage. Sie kdnnten als Informationsver-
mittler zwischen beiden Kontraktpart-
nern fungieren und zu einer Beseitigung
der Intransparenz beitragen.

An dieser Stelle ist jedoch zu bedenken,
dass der Quantity Surveyor die Interessen
des jeweiligen Auftraggebers vertritt. Das
bedeutet, dass sich fiir die Banken an
dieser Stelle ein neues Informationsprob-
lem ergeben wird, wenn die Bauunter-
nehmung den Quantity Surveyor aus-
wihlt, zumal sich dieser Berufsstand in
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Deutschland erst noch die erforderliche
Reputation aufbauen muss. Zur Vermei-
dung dieses Informationsproblems wére
die Beauftragung des externen Gutach-
ters durch den Kreditgeber erwagens-
wert. Dieser Losungsansatz wird sich
jedoch erst ab einer bestimmten Transak-
tionsgréBe anbieten.
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10)Vergleiche stellvertretend aktuell Gramlich
(2007).

) Vergleiche dazu zum Beispiel Kohl (1994),

S. 134-140 und die dort angegebene Literatur.
12)|m Bilanzschrifttum hat sich die herrschende
Meinung herausgebildet, dass bei Fertigungsauftra-
gen, die sich Giber mindestens einen Bilanzstichtag
erstrecken, eine hinreichend verldssliche Schitzung
der erforderlichen Parameter grundsétzlich moglich
ist, vergleiche dazu stellvertretend Adler/Diiring/
Schmaltz (2006), Abschnitt 16: Fertigungsauftrige,
Rn. 53.

13) Vergleiche zum Beispiel Heinhold (1998), S. 674.
14) Vergleiche zur Wertunter- und Wertobergrenze
nach deutschem Handelsrecht zum Beispiel Ellrott/
Brendt (2006), Paragraf 255 HGB Rn. 340 bis 355.
15)Vergleiche zu den einzelnen Methoden zum Bei-
spiel Stuhr (2007), S. 128-130 mit weiteren Nach-
weisen.

16)Vergleiche zum Beispiel Jacob/Heinzelmann/
Klinke (2003), S. 1300 mit weiteren Nachweisen.
17) Vergleiche dazu Stuhr (2007), S. 152-154 und
Seiten 184 f.

18) Vergleiche dazu zum Beispiel Brune/Mielicki
(2003), S. 34 f.; Pdhz (2005), S. 122 f. und S. 159
sowie Baetge/Klaholz/Harzheim (2007), Rn. 11.

19) Fir eine Darstellung der Bilanzierungsvor-
schriften fiir die drei Haupttypen wird verwiesen
auf Stuhr (2007), S. 156 f. und S. 163-167.

20) Vergleiche zu diesen Kriterien Stuhr (2007),

S. 147-150 mit weiteren Nachweisen.

21) Ein Quantity Surveyor befasst sich im Auftrag
des Bauherrn mit dem Management von Kosten

21
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und Qualitat Gber sdmtliche Lebenszyklusphasen
eines Bauwerkes. Building Surveying ist eine Spezi-
alrichtung des Chartered Surveying, die sich gezielt
an den Objekten orientiert. Vergleiche dazu Winter
(2000), S. 63-74 und Kulick (2003), S. 44-46.
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