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Geschaftsprozesse

pbb-Baumonitoring soll fiir hOhere Transparenz sorgen

Projekteinschdtzungen sind oft von subjektiven Faktoren gepragt. Bei der Ein-
schidtzung von Leistungsstianden sind so unterschiedliche Berufsgruppen wie
Banker, Asset Manager, Architekten oder Vermesser am Werk. Die qualitative
Aussagekraft schwanke daher erheblich. Nach Meinung des Autors weise diese
Herangehensweise dariiber hinaus deutliche Schwichen auf. Als Dienstleistung
fiir die Kapitalgeber konnte hier das ,Baumonitoring” sein. Problematisch sei
allerdings, dass ein standardisiertes Leistungsbild dafiir im Sinne der diversen
Honorarordnungen in Deutschland bislang nicht besteht. Die Pfandbriefbank
jedenfalls setzt auf ein stark systematisiertes Baumonitoring und verspricht sich
davon eine verbesserte Informationslage zu den Risiken der finanzierten Projekt-
entwicklungen. Der Fachbeitrag listet sehr ausfiihrlich die Systematisierungen

auf und begriindet die Einteilung ausfiihrlich.

Der boomende Immobilienmarkt bietet
Projektentwicklern und Immobilienfinan-
zierern groBe Chancen. Kapitalgeber
(Bank, Equity Partner/Mezzanin Kapital),
die groBvolumige Finanzierungen fiir
Projektentwicklungen im gewerblichen
oder wohnwirtschaftlichen Bereich an-
bieten und dafiir oft Darlehensbetrage
im dreistelligen Millionenbereich stellen,
gehen aber auch Risiken ein. Im Eigen-
heimbau wie im GroBprojekt liegen die
Kernrisiken fiir die zwischenfinanzieren-
den Kapitalgeber und fiir den Kaufer in
der termingerechten Lieferung der zuge-
sagten baulichen Qualitaten.

Beim Eigenheimbau hilft die Makler-
und Bautrigerverordnung (MaBV) bei der
Frage, wie viel Kaufpreiszahlung gegen
wie viel gelieferte und abgenommene
mangelfreie Planungs- und Bauleistung
steht. Im Zuge der Fertigstellung flieBen
die vereinbarten Teilzahlungen der Kauf-
preise gegen zuvor festgestellte Bauten-
stdnde und mindern das Risiko der zwi-
schenfinanzierenden Bank. Am Ende wird
flr die Phase der Restmangelbeseitigun-
gen die Ubliche Mangelbirgschaft an
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den Kéufer tiberreicht, um die Mangel-
beseitigung nach Ubergabe des Wohnei-
gentums fiir den Kaufer sicherzustellen.
Trotz der detaillierten Regelungen
kommt es oft zu Problemen: erfolgte
Zahlungen stehen gegen fehlende oder
mangelhafte Leistung.

Blockfinanzierungen sind
die Ausnahme

Zwar wird eine vergleichbare Abwicklung
bei der Finanzierung von GroBprojekten
gepflegt. Dennoch ist diese bei wohnwirt-
schaftlichen und gewerblichen GroBpro-
jekten ungleich komplexer. Entscheidend
ist zundchst die Struktur der gewédhlten
Finanzierung. Bei Blockfinanzierungen
wird der Kredit erst nach Fertigstellung
des Bauwerks ausgezahlt. Voraussetzung
ist, dass die Ubernahme des Bauwerks
durch den Mieter bereits erfolgt ist oder
ihr zumindest keine baulichen Mangel
mehr entgegenstehen. In dieser Variante
ist das Risiko des finanzierenden Kapital-
gebers weitgehend begrenzt: Das Dar-
lehen wird erst gegen ein vollendetes
Bauwerk ausgereicht, wenn die Grund-
schulden in erforderlichem Umfang voll
wirksam werden konnen, aus den flieBen-
den Mieten der Kapitaldienst (Tilgung
und Zinsen) erbracht und die Gebiude-
versicherung fiir mdgliche Schadensfille
ebenfalls vollstdndig zur Verfiigung steht.
Somit kann diese Finanzierungsform fast
als klassische Investmentfinanzierung
qualifiziert werden, also als eine Finan-
zierung fertig gestellter und bereits ver-
mieteter Gebdude.

Diese Finanzierungsform ist gleichwohl
die Ausnahme. Bei marktiblichen Zwi-
schenfinanzierungen von Bauprojekten,

Red.

also von der Phase des Grundstiickskaufs
bis zur Fertigstellung, Abnahme und
Ubergabe an den Mieter, liegt der Fall
anders. Hier flieBt das Darlehen oft ,side
by side” mit dem erforderlichen Eigenka-
pital oder im Anschluss an den nachzu-
weisenden Eigenkapitalanteil des Darle-
hensnehmers/Projektentwicklers. Damit
ist die Risikolage fiir den Kapitalgeber
eine andere. Das Baurecht - die Bauge-
nehmigung - wird fiir die Auszahlung
eines Grundstiicksankaufkredites voraus-
gesetzt. Der termingerechte Projektfort-
schritt von Planung, Bau und Vermark-
tung (Verkauf und Vermietung) wird
intensiv beobachtet. Es gilt der Grund-
satz, dass es keine Uberzahlung gegen-
Uber dem tatsachlich messbaren Leis-
tungsstand im Projekt gibt. Nur in weni-
gen Ausnahmefillen sind Kapitalgeber
bereit, von diesem Prinzip abzuweichen.
Dabei handelt es sich um die branchen-
ublichen Vorauszahlungsmodelle fiir
haustechnische Anlagen wie Aufziige,
Klima- und Liiftungsanlagen oder Fassa-
densysteme. Hier stehen allerdings (ibli-
che Vertragserfillungsbiirgschaften zur
Verfiigung, die die Vorauszahlungen
absichern, solange die Leistung im Pro-
jekt noch nicht sichtbar oder verbaut ist.

Den Leistungsstand periodisch (mitunter
in Zeitabstinden von 6 bis 12 Monaten)
festzustellen, ist traditionell innerhalb
finanzierender Institute dem Gutachter/
Property Analyst liberlassen. Dabei wer-
den Projektberichte des Projektentwick-
lers und Bautenstandsmeldungen der
Bauleitung genutzt. In diesen Féllen
kommen die Informationen aus der
Sphére des Kreditnehmers und seiner
Dienstleister. Nicht selten kommt es
daher in dieser Konstellation zu fehler-
haften Leistungsstandmeldungen, sei es
aufgrund von bewusst zu optimistischen
Annahmen, fehlerhaften Einschatzungen
in einer fortgeschrittenen Bauphase oder
mangelnder Kenntnis der tatsichlichen
Projektrisiken. Der traditionelle zahlen-
bezogene Abgleich der Kapitalgeber vor
den Auszahlungen der Tranchen mit
einem dem Darlehensvertrag zugrunde
liegenden Budget vermittelt nicht zwin-
gend das tatsachliche Risiko beispiels-
weise aus Planungsfehlern, Mangelrisi-
ken oder organisatorischen Schwéchen
im Management. SchlieBlich erfasst eine
gutachterliche Stellungnahme oder ein
Statusreport auf der Grundlage eines auf




pbb-Baumonitoring soll fiir hohere Transparenz sorgen

19

wenige Stunden beschriankten Baustel-
lenbesuchs oftmals nicht ausreichend die
faktische Risikolage im Projekt.

Messungen stark von
Berufsstand geprigt

Auch bei den Kapitalgebern sind Projekt-
einschatzungen oft von subjektiven Fak-
toren gepragt. Die klassischen Verfahren
fur die Messung von Leistungsstanden in
Bauvorhaben spielen sich bislang immer
noch im Gutachterwesen der Banken oder
bei Asset Managern weiterer Kapitalgeber
ab. Hier aber treffen unterschiedliche
Berufsgruppen zusammen, die entweder
aus dem Vermessungswesen, der Archi-
tektur, dem Bauingenieurwesen oder der
klassischen Banklaufbahn kommen. Die
Vorgehensweisen bei der Messung des
Bautenstands sind insofern grundsatzlich
stark vom jeweiligen beruflichen Werde-
gang und der Berufserfahrung geprégt.
Feststellungen werden je nach Ausbil-
dungshintergrund unterschiedlich durch
Baustellenbesichtigungen, Interviews mit
Bau- und Projektleitern oder der Uber-
nahme von Drittinformationen entspre-
chender Projektdienstleister (Projektsteu-
erer, Generalplaner, Architekt) getroffen.
Dadurch schwankt die qualitative Aussa-
gekraft erheblich. Zwar gewinnt der Kapi-
talgeber kontinuierlich Erkenntnisse aus
der eigenen Budgetverfolgung im Zuge
der Tranchenfreigabe. Allerdings vermit-
telt auch der rein zahlenbezogene Ab-
gleich zwischen Rechnungen zum Projekt
und ihrer Zuordnung zum Herkunftsbud-
get kaum etwas Ulber die faktische Risiko-
lage. Diese traditionelle Herangehenswei-
se weist eine Reihe von Schwéchen auf.

Eine neue Methodik um Projektfort-
schritte und Risikostrukturen im Projekt
besser zu analysieren und festzustellen
kann das ,Baumonitoring” als Dienstleis-
tung fiir den Kapitalgeber sein. Doch wie
definiert sich diese Leistung im Detail?
Ein einheitliches standardisiertes Leis-
tungsbild des Baumonitoring im Sinne
der AHO (Honorarordnung fiir Projekt-
managementleistungen in der Bau- und
Immobilienwirtschaft) oder HOAI (Hono-
rarordnung fiir Architekten und Ingeni-
eure) besteht in Deutschland bislang
nicht. Erste Versuche werden aktuell {iber
den ,Baumonitoring e.V." unternommen.
Auch im angelséchsischen Raum (RICS)
sind Ansétze der Standardisierung erst in
jungster Zeit wahrzunehmen.

Mit Einfiihrung des Begriffs ,Baumonito-
ring" in der Immobilien- und Finanzwirt-
schaft entsteht daher die Notwendigkeit

einer Begriffsklarung und Leistungsbe-
schreibung. Wie aber soll sich das Leis-
tungsbild definieren? Hierzu zunéchst
einige grundsatzliche Feststellungen zum
Status quo und Voraussetzungen fiir ein
kiinftiges Leistungsbild:

Starke Varianz externer
Leistungsprofile

Das Spektrum von Monitoring-Berichten
von externen Dienstleistern zeigt eine
breite Palette von Inhalten aus Foto-
Berichten, ,Technical Due Diligence”
Report, Projektsteuerungsberichten und
ingenieurtechnischer Baubetreuung.
Diese sind zudem noch vermischt mit
Tabellen und Grafiken aus dem groBen
Werkzeugkoffer der Immobilienwirt-
schaftsexperten. Die Berichte sind stark
gepragt vom Charakter des beauftragten
Biiros (Dienstleister fiir Projektmanage-
ment, Projektsteuerung, Baubetreuung).
Der Umfang der Berichte flihrt nicht
selten zu Volumen von iber 80 Seiten,
die oft nur in den Zusammenfassungen
gelesen und vor allem nur als Nachweis-
dokument geflihrt werden.

Zu kldren ist daher, was Baumonitoring
Kapitaldienstleistern liefern sollte (Leis-
tungsbild) und in welchem haftungs-
rechtlichen Rahmen es sich bewegt und
in wessen Auftrag es erfolgt. Dabei tre-
ten folgende vier Aspekte besonders in
den Vordergrund:

a) Haftungsrechtlicher Rahmen

Entscheidend ist zunachst die Berticksich-
tigung der Haftungssphére von Kredit-
nehmer und Baumonitor, der im Auftrag
des Kapitalgebers die Beobachtung der
Projektrisiken und ihrer Entwicklung tiber
wenige Kennzahlen und ihr Verhaltnis
zueinander tibernimmt. Als ein Beispiel
kann hier die Beobachtung der Entwick-
lung einer geplanten Reservelinie im
Zuge von Vergaben und der Entstehung
von Nachtragsrisiken genannt werden. In
dem Prozess sollte sich ein Baumonito-
ring rein analytisch verhalten. Es sollte
nicht in steuernder Weise in Projektab-
laufe eingreifen. Es wird grundsatzlich im
Auftrag des Finanzdienstleisters erbracht
und die Berichte dem Kreditnehmer je
nach Vereinbarung zur Verfiigung ge-
stellt. Zur Vermeidung von Haftungskon-
flikten und Doppelbearbeitung sollten
alle verarbeiteten Informationen aus dem
Projekt kommen und nicht etwa parallel
von Finanzdienstleister und Kreditnehmer
an den Baumonitor. So haftet der Moni-
tor nicht fir die Erstellung primarer Do-
kumente, wie Terminplane oder Budget,

sondern plausibilisiert die vom Kunden
bereitzustellenden Dokumente und Un-
terlagen in seinen Berichten. Sein Haf-
tungsrisiko beschrankt sich auf fahrlassi-
ge oder bewusste Fehlmeldungen zu den
berichteten Leistungsstanden.

b) Kennzahlen

Die Kennzahlen der laufenden Berichte
zu Leistungs- und Zahlungsstand im
Projekt (zum Beispiel Planung, Vergabe,
Bau, Zahlungen, Vermarktung) und ihre
Ermittlung sollten nachvollziehbar und
nach zuvor gekldrten Standards erfolgen,
um auch auf hdherer Ebene fiir die tiber-
geordneten Risikogremien des Finanz-
dienstleisters oder Bestandhalters aggre-
gierbar und verwendbar zu sein. Neben
quantitativen Merkmalen sind ebenso
qualitative Merkmale hinzuzuziehen, wie
Projektstruktur und Risikosteuerungsfa-
higkeit des Kreditnehmers.

c) Besonderheit Zahlungsstand -
Abgrenzung und Schnittstelle zur
laufenden Darlehenskontoverwaltung

Eine wesentliche Abgrenzung sollte zur
bankeigenen Uberwachung/Mittelver-
wendungskontrolle des Darlehenskontos
bestehen: Der im Monitoring beobachtete
Zahlungsstand im Projekt wird in festen
Perioden ({iblicherweise zum Ultimo) aus
dem Rechnungswesen und Buchungssys-
tem des Projektes gewonnen. Ubernimmt
der Kapitalgeber diese Information nicht
identisch in die eigene Uberwachung und
generiert eigene Uberwachungslisten in
abweichenden Perioden, sind Unstimmig-
keiten beim Abgleich zwischen Monito-
ring und Darlehenskontoverwaltung vor-
programmiert - und zwar je nach Fall und
Struktur des Darlehens, mit oder ohne
Refinanzierungsmodell.

Entsprechend empfiehlt sich hier eine
organisatorisch gleichlaufende Prozess-
gestaltung, um die Daten aus einem
Monitoring weitgehend direkt verarbei-
ten zu kdnnen. Bei einer entsprechend
systematischen Berichtsfiihrung und
Datenverarbeitung ergibt sich letztlich
eine ideale Verwertbarkeit der geliefer-
ten Analyse. Die vereinbarten Standards
kénnen helfen, das bankeigene Risiko-
management in Bezug auf finanzierte
Projektrisiken wirtschaftlich und tech-
nisch transparent abzubilden.

d) Magliche Auswirkung auf das Ra-
ting und Profilierung einer modernen
Dienstleistung

Fiir den Finanzdienstleister/Kapitalgeber
kann sich so kiinftig ein wesentliches
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Instrument fiir die Transparenz finan-
zierter Projektrisiken und deren Abbil-
dung im Gesamtportfolio der Bank oder
des Bestandhalters (Versicherungen,
Fonds, Immobilien AG) entwickeln. Die-
ses eroffnet auch die Mdglichkeit, das
eigene Rating zu verbessern, sofern der
Umfang der risikoreichen Projektent-
wicklungen im Portfolio einen entspre-
chenden Umfang einnimmt und ein
.Baumonitoring" einen wesentlichen
Beitrag leistet, die entsprechenden Ri-
siken nachvollziehbar besser zu steuern.
Entsprechende aktuelle Ergdnzungen in
der MaRisk zum Thema Monitoring
liefern beispielhaft bereits Hinweise in
Richtung gesetzlicher Rahmenwerke,
die Forderungen an ein Baumonitoring
stellen.

Fiir die Dienstleister im Markt entwickelt
sich ein Geschéftsfeld weiter, das bei
einem klaren Leistungsbild seine Ab-
grenzung zu den traditionellen Dienst-
leistungen wie Projektsteuerung und
Controlling finden wird. Eine wichtige
Voraussetzung wird sein, dieses Leis-
tungsbild in der Branche konsequent zu
entwickeln, zu standardisieren und zu
schulen. Bei einem klaren, branchen-
weiten Leistungsbild wiirden noch vor-
handene Unsicherheiten zum Baumoni-
toring im Markt schwinden und mit
verldsslichen Standards die Akzeptanz
einer bewertbaren und bezahlbaren
Dienstleistung wachsen.

Bei jeder Transaktion
bilden sich Teams

Die pbb Deutsche Pfandbriefbank ist
einer der groBten europdischen Immobi-
lienfinanzierer. Neben Investitionsfinan-
zierungen stellt die Bank auch Develop-
mentfinanzierungen zur Verfligung. Seit
2013 steuert die pbb das Thema Baumo-
nitoring aus dem hausinternen Bereich
.Property Analysis/Valuation”, gesteuert
von einem speziellen Team, im Zusam-
menspiel von ,Kundenbetreuung”,
.Marktfolge" und ,Risikomanagement”.
Je Transaktion bildet sich in der Bank ein
Team, in dem von Beginn an die Gutach-
ter neben dem Originator, Underwriter
und der Rechtsabteilung beteiligt sind.
Das Team begleitet die Finanzierung bis
zur letzten Tranche und Projektfertig-
stellung. Im ,New Deal Comitee” wird
friih unter Hinzuziehung eines Spezialis-
ten entschieden, ob ein Baumonitoring
erforderlich ist und in welcher Intensitat
die Bank es betreiben will. Im Level 2
werden nur Bautenstand und Zahlungs-
stand verfolgt, in Level 3 fiinf Kennwer-
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te: Planungs-, Vergabe-, Bauten-, Zah-
lungs- und Vermarktungsstand. Neben
diesen quantitativen Kennzahlen werden
qualitative Merkmale beobachtet, wie
zum Beispiel. Versicherungsstruktur
(Bauherr, Dienstleister, Generalunter-
nehmer et cetera), Risikovorsorge im
Management oder die Erfahrungsprofile
der handelnden Akteure.

Zuvor hatte sich gezeigt, dass in kon-
kreten Finanzierungen von Projektent-
wicklungen das Zusammenspiel von
Gutachter und Risk Manager in der
Risikoeskalation (beispielsweise Nach-
schussbedarf von Eigenkapital ange-
sichts massiver Kosteniiberschreitungen/
das Vorhaben wurde parallel geplant
und gebaut) nicht vorausschauend ge-
nug agieren konnte. Die Informationen
zum Projektstatus kamen zu diesem
Zeitpunkt ausschlieBlich aus dem pro-
jekteigenen Projektcontrolling, das im
Auftrag des Kunden ausgefiihrt wurde
und auszugsweise der Bank zur Verfii-
gung stand. Die Informationen waren
tendenziell eher positiv. Dariiber hinaus
erfolgte in der Vergangenheit das Moni-
toring zwar im Auftrag der Bank, wurde
aber vom Kunden bezahlt. Daher schien
oft unklar, in welchem Auftrag das Mo-
nitoring tatsachlich erfolgte.

Leistungsbild bankintern
standardisiert

Aus diesen Erfahrungen heraus wurden
auf der Grundlage folgender Aspekte das
Auftragsverhaltnis und das Leistungsbild
bankintern standardisiert:

Auftragsverhiltnis

Baumonitoring erfiillt vor allem Siche-
rungsinteressen des Kapitalgebers. Daher
muss es sich im direkten Auftragsver-
haltnis zu ihm abspielen. Der Kapitalge-
ber ist frei in der Wahl des externen
Dienstleisters auf der Grundlage wettbe-
werblicher Ausschreibungen. Entspre-
chend wurden standardisierte Auftrags-
formulare geschaffen, die nur noch in
den flexiblen Bereichen (Projektname
und -adresse, Kunde, Honorar- und Be-
richtsperioden) angepasst werden. Tra-
ditionell praktizierte Modelle, bei denen
der Kunde die Rechnungen des Monitors
direkt zahlte, wurden eingestellt, um an
der Natur des Auftragsverhaltnisses kei-
nen Zweifel mehr aufkommen zu lassen.
Gleichwohl stehen die Berichte dem
Kreditnehmer zur Verfligung und kénnen
seinem eigenen Management dienen. Die
Weiterverrechnung erfolgt mit jedem

abgerechneten Bericht gegeniiber dem
Kreditnehmer. Die Mehrwertsteuerriick-
erstattung in entsprechend gewerblichen
Projekten geht zwar dabei dem Kunden
verloren, lasst sich aber letztlich insge-
samt beispielsweise mit dem Disagio und
anderen Finanzierungnebenkosten sehr
wohl steuerlich im Projekt absetzen.

Leistungsbild

Im Hinblick auf den gewlinschten Auf-
wand und notwendige Informationen
wurde ein klares Leistungsbild entworfen.
Auf dem zunéchst erforderlichen und in
der Regel im Priifungsaufwand umfang-
reichen Basisbericht folgen periodische
Berichte und ein Abschlussbericht. Im
Basisbericht werden neben den wesentli-
chen Grundlagen des Projektes wie Rah-
menterminplan, Budget (Gesamtinvestiti-
onskosten), Baurecht, Bauqualititen,
Grundstucksrisiken (Altlasten, Kampfmit-
tel, Geologie, Nachbarbebauung) auch
diverse Auszahlungsvoraussetzungen
(beispielsweise Eigenkapitalnachweis,
Vorvermietung, Bauvertrige, Verische-
rungsstruktur) mit geprift.

Auch wenn technische, planerische As-
pekte dabei im Vordergrund stehen, geht
es dariiber hinaus um wirtschaftliche
und kaufmannische Priifungen. Es gilt
allerdings die Regel: Wesentliches und
stichprobenhaft! Wahrend im traditio-
nellen, bankinternen Prifungsprozess
monetare Aspekte stark im Vordergrund
stehen und sich auf den Abgleich zwi-
schen dem Darlehen zugrunde liegenden
Budgets und den Projektkosten be-
schranken, soll das Monitoring einen
tbergreifenden Gesamtblick auf das
Projekt und seine Prozesse liefern und
plausibilisieren. Es greift nicht steuernd
ein. Alle verarbeiteten Informationen
werden vom Projekt oder Kreditnehmer
an den Monitor geliefert und von ihm
lediglich plausibilisiert.

Honorar

Fiir Basis- und Schlussbericht werden je
nach Umfang und Komplexitat des Pro-
jektes acht bis elf Tagessatze kalkuliert,
flir die Monatsberichte vier bis sechs
Tage. Die Tagessatze liegen in der Branche
im marktiiblichen Bereich und schlieBen
als Pauschale in der Regel die Nebenkos-
ten mit ein.

Haftung

Da das Monitoring nicht steuernd in das
Projekt eingreift (wie Controlling, Steu-
erung, Bauleitung und Management),
sind lbliche Haftpflichtversicherungen
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Abbildung: Projektuhr (Angaben in Prozent)
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Der vorstellbare Schaden aus einem Mo-
nitoring heraus ware eine vorzeitige
Auszahlung einer Kredittranche gegen
einen nachweislich bewusst und fahrlas-
sig berichteten Leistungsstand. Damit
entstlinde gegebenenfalls ein Zinsscha-
den, der in der Folge mit Kiirzung der
Folgetranche schon wieder kompensiert
werden kann. Das Risiko ist also entspre-
chend begrenzt.

Muster, Kennzahlen und Merkmale

Die Berichtsvolumina wurden im Zuge der
vergangenen Jahre bei der pbb perma-
nent gestrafft und umfassen bei den
Basis- und Schlussberichten nicht mehr
als 60 Seiten. Bei den Monatsberichten
meist nicht mehr als 18 Seiten nebst
erforderlichen Anlagen. Fir Basis- und
Monatsbericht erhalt der Monitor Muster
in offenen Word-Dokumenten mit vorge-
gebenen Inhaltsverzeichnissen und The-
men, die ihm die abzuarbeitenden Aspek-
te deutlich machen und die Arbeit er-
leichtern. Dabei spielen quantitative
(Leistungssténde) wie auch qualitative
Merkmale (beispielsweise die Bewertung
der Risikosteuerung im Projekt) eine Rolle.

Ebenso werden Excel-Muster ausge-
reicht, die aus zu befiillenden Listen fiir

flinf Kennzahlen die Systematik der
Erfassung und damit verbundene Grafi-
ken vorgeben. So werden zum Pla-
nungsstand, Vergabestand, Bautenstand,
Zahlungsstand und Vermarktungsstand
entsprechende Daten erfasst. Zu Beginn
fasst eine Projektuhr die wesentlichen
Merkmale des Projektes auf einer Seite
zusammen. Diese aggregierten Daten
werden in bankinternen Berichten auf
hoherer Ebene weiter verarbeitet und
bilden das Portfolio ,Projektfinanzie-
rung” in anderer Aggregatstruktur ab,
je nach gewiinschtem Filter und Krite-
rium.

Der vom Monitor monatlich erfasste
Zahlungsstand wird immer aus der Pro-
jektsicht und immer zum Ultimo vorge-
nommen.

Verlassliche Standards

Die Akzeptanz bei Kunden, die wachsen-
de Wahrnehmung von Baumonitoring im
Markt und die aktuellen Trends wesentli-
cher Regelwerke (MaRisk in Deutschland,
Publikationen von RICS) zeigen, dass
Baumonitoring und sein Beitrag zur
systematischen Risikoanalyse zukunfts-
trachtig sind. Die pbb setzt auf Baumo-
nitoring und verspricht sich davon eine
verbesserte Informationslage zu den Risi-
ken der finanzierten Projektentwicklun-
gen. Wichtig fiir die Branche insgesamt
ist es, im Markt und den relevanten Re-
gelwerken verlassliche Standards zu

entwickeln. —

Oleg de Lousanoff / Benoit Laurin

La GmbH

Cadre juridique d’un investissement
en Allemagne

Fiitz Knapp Verlag

Die nach wie vor haufigste
Gesellschaftsrechtsform in
Deutschland, die Gesellschaft
mit beschrankter Haftung
(GmbH), wird in diesem Buch
in franzosischer Sprache erlau-
tert. Dem beschreibenden Teil
folgt eine synoptische Uber-
setzung des GmbH-Gesetzes.
Ein umfangreicher Anhang-

teil (ebenfalls synoptisch ange-
ordnet) enthalt Griindungsun-
terlagen nebst Mustersatzung,
einen Handelsregisterauszug
und die Gliederung der Bilanz
und der Gewinn- und Verlust-
rechnung.

Das Buch stellt auch in seiner
3. Auflage ein unverzichtbares
Handwerkszeug flr Juristen,
Steuer- und Wirtschaftspri-
fungsgesellschaften, Investo-
ren aber auch Privatpersonen
dar, die im Rahmen deutsch-
franzdsischer Beziehungen
tatig sind.
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