
DISS ETH Nr. 21672 

 

 

RATIONALE RISIKOALLOKATION  

UND SICHERSTELLUNG DER RISIKOTRAGFÄHIGKEIT  

FÜR PPP-PROJEKTE IM HOCHBAU 

 

 

 

ABHANDLUNG 

zur Erlangung des Titels 

DOKTOR DER WISSENSCHAFTEN 

der 

ETH ZÜRICH 

 

vorgelegt von 

JENNIFER FIRMENICH 

Dipl.-Wi.-Ing. (Universität Fridericiana zu Karlsruhe (TH)) 

 

geboren am  

16. August 1983 

von 

Bundesrepublik Deutschland 

 

Angenommen auf Antrag von  

Prof. Dr.-Ing Gerhard Girmscheid, ETH Zürich 

Univ.-Prof. Dr.-Ing. Christoph Motzko, Technische Universität Darmstadt 

 

2014  



 

 

Herausgeber 

 

Prof. Dr.-Ing. Gerhard Girmscheid 

Institut für Bau- und Infrastrukturmanagement 

ETH Zürich 

Professur für Bauprozess-  

und Bauunternehmensmanagement 

 

 

 

Autor 

 

Dipl.-Wi.-Ing. Jennifer Firmenich 

Institut für Bau- und Infrastrukturmanagement 

ETH Zürich  

 

 

 

 

 

 

Bibliografische Information der Deutschen Nationalbibliothek  
Die Deutsche Nationalbibliothek verzeichnet diese Publikation in der Deutschen Nationalbibliografie; 
detaillierte bibliografische Daten sind im Internet über http://dnb.d-nb.de abrufbar. 
 
 
Firmenich, Jennifer: 
Rationale Risikoallokation und Sicherstellung der Risikotragfähigkeit für PPP-Projekte im Hochbau 
 
IBI – Institut für Bau- und Infrastrukturmanagement, ETH Zürich 
 
________________________________________________________ 

© Eigenverlag des IBI ( ETH Zürich), Zürich, 2014 
 
ISBN 978-3-906031-53-8 

 



VORWORT  III 

Vorwort 

Bei einer Forschungsarbeit in den angewandten Wissenschaften steht man vor der 

Herausforderung, nicht nur einen wissenschaftlichen, sondern auch einen praktischen 

Mehrwert zu generieren. Diese Herausforderung stellte sich darüber hinaus im vorliegenden 

Fall für einen kontroversen, viel diskutierten und sehr dynamischen Themenbereich: Public 

Private Partnership (PPP) für Infrastrukturprojekte.  

Ein wichtiges Element dieses Konzepts stellt vor dem Hintergrund aktueller gesellschaftlicher 

Probleme die Lebenszyklusorientierung dar. Der resultierende Betrachtungshorizont von 

mehreren Jahrzehnten hat wiederum Auswirkungen auf das Projektrisikomanagement im 

Allgemeinen und die Festlegung der vertraglichen Risikoallokation im Speziellen. Eine 

Analyse der Ausgangslage bezüglich der PPP-Risikoallokation hat ergeben, dass die Praxis 

keine oder einfache Methoden verwendet, statt die Möglichkeiten der Mathematik und 

Statistik auszunutzen, um einen langfristigen Projekterfolg zu fördern.  

Die vorliegende Arbeit stellt die wissenschaftliche Lösung einer konkreten Problemstellung 

dar. Das Ziel eines rationalen Risikoallokations- und Risikotragfähigkeitsmodells für PPP-

Projekte mit Verfügbarkeitszahlungen soll erreicht werden. Zur Anwendung kommen 

quantitative und vor allem probabilistische Methoden. Aber auch qualitative Konzepte 

werden denklogisch entwickelt und sinnvoll mit den quantitativen Modulen kombiniert. Die 

Implementierung der quantitativen Module soll aufzeigen, dass die Anwendung solcher 

Methoden praktikabel umgesetzt werden kann. Letztendlich ist das vorgeschlagene 

Entscheidungsmodell kaum aufwändiger und komplizierter als die bereits standardmässig 

verwendeten Cashflow-Modelle und vor allem ist es rational strukturiert.  

In der Arbeit wird zunächst die Problematik der Informationsbeschaffung unter 

Berücksichtigung des damit einhergehenden Kosten-Nutzen-Verhältnisses beleuchtet. In 

diesem Zusammenhang werden Risikoidentifikation, Risikobewertung, Risikoklassifikation 

und Risikobewältigung als Voraussetzung für eine Risikoallokationsentscheidung betrachtet. 

Das eigentliche rationale Risikoallokationsmodell kombiniert qualitative und quantitative 

Kriterien zu einem ganzheitlichen und fallbasierten Regelsystem der Entscheidungsfindung. 

Der resultierende Risikotransfer wird mittels einer probablistischen Risikosimulation zur 

zeitspezifischen Risikobelastung der wesentlichen privatwirtschaftlichen PPP-Akteure 

umgewandelt. Diese Vorgehensweise erlaubt eine periodengenaue Gegenüberstellung der 

mit einem bestimmten Konfidenzniveau erwarteten Risikobelastung je Periode mit den in der 

jeweiligen Periode zur Verfügung stehenden Risikodeckungsmassen. Bei den 

Risikodeckungsmassen spielen die Liquidität, die aus dem Entgelt resultierenden 

Überschüsse und das eingebrachte Eigenkapital eine besonders grosse Rolle. Bei der 

Risikotragfähigkeitsprüfung werden die einzelnen PPP-Akteure an sich und das Projekt als 

Ganzes unter Berücksichtigung von Konsolidierungseffekten untersucht. 

Der Lebenszyklusansatz bei PPP-Projekten erfordert einen proaktiven, wertmaximierenden 

und rationalen Arbeitsansatz mit langfristigem Betrachtungshorizont. Diese Arbeit soll im 

Rahmen der PPP-Risikoallokation einen Beitrag leisten, dass diese Entwicklung in der Praxis 

fortschreitet.  
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KURZFASSUNG  XIII 

Kurzfassung 

Das Ziel ein rationales Risikoallokations- und Risikotragfähigkeitsmodell für PPP-Projekte im 

Hochbau zu entwickeln konnte erreicht werden. In einem ersten Schritt werden die 

notwendigen Forschungsgrundlagen für die Schweiz, Deutschland und Grossbritannien 

ermittelt. Aus der Gegenüberstellung von Stand der Praxis und Stand der Forschung lässt 

sich die Notwendigkeit ableiten ein praktikables Werkzeug zu entwickeln, das eine rationale 

Risikoallokation ermöglicht. Somit soll der derzeitige Usus verbessert werden nachdem die 

Risikoallokation intuitiv, habitativ, opportunistisch oder nach Verhandlungsstärke 

vorgenommen wird. Dabei stellen pauschale Risikoallokationsvorschläge aus der Literatur 

nur eine unbefriedigende Lösung dar, da sie keine projektspezifische Optimierung 

ermöglichen.  

Das Modell ist dreidimensional unter Berücksichtigung der jeweiligen PPP-Aufgaben, der 

PPP-Akteure und der PPP-Projektphasen aufgebaut. Das Modell besteht ausserdem aus 

zwei Teilmodellen. Der Hauptteil behandelt die eigentliche Entscheidungsfindung. Ein 

vorgeschalteter Modellteil erarbeitet, welche Informationen für eine Entscheidungsfindung 

benötigt werden und wie diese Informationen rational beschafft werden können. Beim Aufbau 

dieses Teils erfolgt eine Orientierung an den üblichen Schritten eines 

Risikomanagementprozesses: Risikoidentifikation, Risikobewertung, Risikoklassifikation und 

Risikobewältigung. Der zweite und wesentliche Modellteil zur Entscheidungsfindung besteht 

aus den Modulen Risikoallokation, Risikobelastungsermittlung, Risikodeckungsableitung und 

Risikotragfähigkeitsprüfung.  

Für eine rationale Risikoallokation wird ein praktikables Regelsystem vorgeschlagen, das 

sich vor allem an der Versicherbarkeit, der Kalkulierbarkeit und der Beeinflussbarkeit der 

identifizierten Risiken orientiert. Die Kombination von Merkmalsausprägungen ergibt Fälle für 

die bestimmte Risikoträgerschaften vorgeschlagen werden. Aus der Risikoallokation folgt 

eine gewisse Risikobelastung für das private Auftragnehmer-Konsortium. Die 

Risikobelastung wird mittels einer modifizierten Monte-Carlo-Simulation probabilistisch 

ermittelt. Dabei werden die Einzelrisiken zum Projektrisiko aggregiert. Insbesondere wird 

dabei die Zeitspezifität der Einzelrisiken berücksichtigt. Aus den Simulationsergebnissen 

kann nach Anwendung von Konfidenzniveaus für jede simulierte Periode gefolgert werden, 

mit welcher Wahrscheinlichkeit welche Risikokosten erwartet werden können. Es werden 

zeit- und akteurspezifische Risikobelastungsszenarien abgeleitet.  

Aus dem geplanten Cashflow des PPP-Projekts lassen sich die Risikodeckungsszenarien 

ableiten. Für eine Risikotragfähigkeitsprüfung werden die Risikobelastungsszenarien den 

Risikodeckungsszenarien gegenübergestellt. Somit wird überprüft, ob die mit einer 

bestimmten Wahrscheinlichkeit zu erwartende Risikobelastung für jede Periode durch eine 

entsprechende Risikodeckung kompensiert wird. Die Risikotragfähigkeitsprüfung erfolgt für 

die wesentlichen Konsortiums-Mitglieder (Projektgesellschaft, Bauunternehmen und 

Betreiber) und das PPP-Projekt als Ganzes. Ist die Risikotragfähigkeit des Risikoempfängers 

für ein bestimmtes Konfidenzniveau zu einem bestimmten Zeitpunkt nicht gegeben, kann der 

Risikotransfer und somit die Risikobelastung reduziert oder das Verfügbarkeitsentgelt und 

somit die Risikodeckung erhöht werden.  



XIV  ABSTRACT 

Abstract 

A rational risk allocation and risk-bearing capacity model for PPP building projects was 

developed and therefore the research project’s goal could be achieved. In a first step, the 

state of research and the state of practice are analyzed for Switzerland, Germany and the 

UK. In a second step, state of research and state of practice are compared to identify the 

research gap and highlight the necessity of a practical tool that allows for a rational risk 

allocation. This tool should improve the state of the art. At the moment, the PPP risk 

allocation is mostly determined according to intuition, habit or even opportunistic behavior.  

The model developed provides such a practical risk allocation tool and is built up three-

dimensional under consideration of PPP tasks, PPP players and PPP phases. Furthermore, 

the model consists of two sub-models. The main sub-model concerns the decision-making 

itself. Additionally, another sub-model identifies the information needed for decision-making 

and acquires the information rationally. The information acquisition sub-model’s set up 

reflects the usual risk management steps: risk identification, risk assessment, risk 

classification and risk mitigation. The decision-making sub-model consists of the following 

modules: risk allocation, risk load simulation, risk coverage derivation and risk-bearing 

capacity testing. 

The decision-making sub-model proposes a practical scheme for a rational risk allocation 

that considers the ability to insure, quantify and influence the respective risks identified 

beforehand. The combination of the criteria leads to nine cases for which risk transfer 

proposals are made. The risk allocation results in a certain risk load for the private joint 

venture. This risk load is calculated probabilistically with a modified Monte Carlo Simulation 

(MCS). The MCS represents an aggregation from single risk perspective to project risk 

perspective as well. In particular, the time aspect of risks is considered. After applying 

confidence levels to the simulation results, the probabilistic project risk cost can be derived. 

The results are time and player specific risk load scenarios. 

Risk coverage scenarios are derived from the planned cash flow of the PPP project. For a 

risk-bearing capacity test, the risk load scenarios and the risk coverage scenarios will be 

compared. This allows for control whether the risk load that can be expected with a certain 

probability can be compensated with risk coverage. The risk-bearing capacity test is 

conducted for the main joint venture players (SPV, contractor and operator) and the project 

as a whole. Is the risk-bearing capacity violated for a certain confidence level and a certain 

point of time, two alternatives are available: (1) the risk transfer to the risk recipient and 

therefore the recipient’s risk load will be reduced or (2) the fee for taking the risks (risk 

premium) and therefore the price paid by the risk sender will be increased. 

 


