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ATOMFONDS — EIN INTERNATIONALER VERGLEICH DER KONZEPTE

HINTERGRUND IN DEUTSCHLAND: RECHTSGRUNDLAGE UND UNSICHERHEITEN

Die Debatte um das Haftungsrisiko des deutschen Staates fiir die die Back-End-Kosten, die
Kosten des Riickbaus der Kernkraftwerke und der Entsorgung des radioaktiven Abfalls, ist
neu aufgeflammt. Jingster Anlass sind zwei Gutachten, die vom Bundesministerium fur
Wirtschaft und Energie (BMWi) in Auftrag gegeben wurden. Diese sollten das Haftungsrisiko
des Staates einschdtzen und gegebenenfalls Reformvorschlage machen. Dem SpIeGEL lagen
beide Gutachten vor, die in seiner Ausgabe 12/2015 kommentiert wurden. Mittlerweile
wurde eines der Gutachten — erstellt von der Kanzlei Becker, Biittner, Held — auch vom
BMWi veroffentlicht. Darlber hinaus wandte sich Bundesminister Gabriel nach
Medienberichten in einem offenen Brief an die Fraktionen der SPD und CDU im Bundestag
und erklarte, ,die Rickstellungen der Atomkonzerne fiir den Riickbau der Anlagen [werden]

umfassend UGberprift” (DIE ZEIT 2015).

Nach §9a, Absatz 1 sowie §21a und §21b des Atomgesetzes ist das Verursacherprinzip
festgelegt: Die Betreiber von Kernkraftwerken muissen fiir die Kosten fiir Stilllegung und
Rickbau der Anlagen und fiir die Entsorgung des radioaktiven Miills vollstandig aufkommen.
Zur Finanzierung missen sie Riickstellungen bilden, die Ende 2013 36 Mrd. Euro betrugen
(KUCHLER ET AL. 2014, S.5). Die Sicherheit dieser Riickstellungen wird jedoch von Gutachtern,
Politikern und Medien aus folgenden Uberlegungen angezweifelt:

e Es ist unsicher, ob die gebildeten Rickstellungen fiir die tatsachlichen Kosten
ausreichend sind. Alternative Kostenschitzungen gehen auf Grundlage von
technischen Unwadgbarkeiten und mangelnder Erfahrung von deutlich héheren
Zahlen aus (KUCHLER ET AL. 2014, S.5). Nach Abschaltung aller Kernkraftwerke 2022
miussen die Back-End-Kosten aus dem Gesellschaftsvermdgen gedeckt werden.
Eine Haftung der Konzernmitter ist aufgrund fehlender Verpflichtungen zu
Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertragen und Patronatserklarungen

nicht vollstdandig gegeben (BECKER, BUTTNER, HELD 2015, S.22).



e Es ist unsicher, ob der Staat auf die gebildeten Riickstellungen im Falle einer
Insolvenz des Betreibers zugreifen kann. Ein primares Zugriffsrecht des Staates ist
nicht gegeben (KUCHLER ET AL. 2014, S. 19).

e Esist unsicher, ob die gebildeten Riickstellungen wertstabil sind. Diese wurden in
Sachanlagen wie Kraftwerke, Gebdude oder Netze angelegt und es ist nicht
auszuschlieBen, dass diese im weiteren Verlauf der Energiewende an Wert

verlieren kdnnen (SPIEGEL 2015, S.80 & DEUTSCHER BUNDESTAG 2014, S. 2).

In allen Fallen wirde der Staat als letzte Instanz haften. So schreiben die Gutachter von

Becker, Biittner, Held:

"Es existieren daher auf Basis der gegenwdirtigen Rechtslage Risiken faktischer und
rechtlicher Art, dass die durch die Betreibergesellschaften getroffene finanzielle
Vorsorge im Kernenergiebereich nicht ausreicht und somit in einer worst case-
Betrachtung nicht auszuschliefSen ist, dass auf die dffentliche Hand erhebliche Kosten
fuir die komplette Beendigung der friedlichen Nutzung der Kernenergie inklusive aller

Folgekosten zukommen kénnen (BECKER, BUTTNER, HELD 2015, S.8f.).

Von Gutachtern, Politikern und Medien wird deshalb recht einstimmig die Einrichtung eines
offentlich-rechtlichen Fonds gefordert, in den die bisher gebildeten Riickstellungen
Uberfihrt werden sollen. BECKER, BUTTNER, HELD schlagt ein ,Kombinationsmodell aus
internem und externem Fonds” vor. Ersterer sei fiir die Finanzierung der Stilllegung und des
Rickbaus vorgesehen, letzterer fir die Entsorgung radioaktiver Abfdlle in Form einer
offentlich-rechtlichen Stiftung (BECKER, BUTTNER, HELD 2015, S.10). Auch der SPIEGEL berichtete,
die Bundesregierung plane ein solches Modell, bei dem eine Summe von 17 Mrd. Euro in
einen oOffentlich-rechtlichen Fonds ausgelagert werden soll, die zur Deckung der
Endlagerungskosten verwendet werden soll. Stilllegung und Riickbau sollen hingegen tber
die in den Konzernbilanzen verbleibenden Riickstellungen finanziert werden (DER SPIEGEL

2015, S. 80).

Wie eine konkrete Umsetzung eines solchen Atomfonds aussehen soll, kann eine
Betrachtung der Modelle anderer europadischer Lander zeigen. Die Schweiz, Schweden und
Finnland haben bereits langjdhrige Erfahrungen mit solchen Konzepten, die fiir eine

deutsche Ausgestaltung als Vorbild oder eben auch als Lehrstlick dienen kénnen. Dafir



sollen im Folgenden nun die Atomfondsmodelle der drei genannten Lander eingehend
hinsichtlich ihrer Charakteristika untersucht werden. Abschliefend soll es so ermdglicht
werden, ein Urteil Uber die auslandischen Konzepte fallen und Empfehlungen fir die
Ausgestaltung eines deutschen Modells geben zu kénnen. Die Hauptmerkmale werden

dafiir in einer zusammenfassenden Ubersicht dargestellt.

SCHWEIZ — STILLLEGUNGS- UND ENTSORGUNGSFONDS

Das Kernenergiegesetz (KEG) der Schweiz verpflichtet die Kernkraftwerkbetreiber nach dem
Verursacherprinzip, die Gesamtkosten fir Stilllegung und Entsorgung (Art. 31, Abs. 1 KEG) zu
tragen. Wahrend der Betriebsphase anfallende Entsorgungskosten miissen laufend bezahlt
werden, wohingegen die Kosten, die nach AulRerbetriebnahme der Kraftwerke anfallen,
durch einen Stilllegungs- und einen Entsorgungsfonds gedeckt werden sollen (Art. 77, Abs. 1
und 2 KEG). In diesen sind die Betreiber verpflichtet, jahrliche Beitrage einzuzahlen (Art. 77,
Abs. 3 KEG), deren Hohe von der Verwaltungskommission auf Grundlage finfjahrlicher
Kostenschatzungen festgelegt wird. Die Verwaltungskommission besteht aus Beamten,
Wissenschaftlern und Vertretern der Kraftwerksbetreiber und ist der Aufsicht des

Bundesrates unterstellt (BFE 20144, S. 1).

In der letzten Kostenstudie von 2011 wurden die Gesamtkosten auf 18.94 Mrd. CHF taxiert
(~18.14 Mrd. Euro; Umrechnungsstand 31. Marz 2015). Abziglich der bereits bis zur
AuRerbetriebnahme laufend zu bezahlenden Entsorgungskosten (7.5 Mrd. CHF), sind
insgesamt 11.4 Mrd. CHF durch den Fonds zu decken. Das Fondsvolumen betrdgt momentan
(Ende 2013) jedoch nur 5.3 Mrd. CHF, sodass sich ab 2014 eine weitere
Finanzierungsnotwendigkeit von 6.1 Mrd. CHF ergibt. Die Kosten werden als Best-Estimate
berechnet, einer Methode aus der Versicherungsbranche, die auf dem aktuellen Stand der

Erkenntnis basiert und Sicherheitszuschldge nicht mit einschlieBt (BFE 2014b, S. 1-4).

Seit 2001 mussten die Gesamtkosten in jeder Schatzung erheblich nach oben korrigiert
werden. Und da dies auch zukinftig nicht auszuschlieBen ist, trug die Kommission der
allgemeinen Unwagbarkeit Rechnung und fiihrte ab 2015 einen Sicherheitszuschlag von 30%
auf die Beitrage ein. AuBerdem wurde die Anlagestrategie auf die verdnderten

Gegebenheiten hinsichtlich der zugrunde liegenden Inflationsrate und des



Nominalrenditeziels angepasst (BFE 2014d). Wie im KEG festgelegt, tragen die Betreiber
primdr das Kosten- und Anlagerisiko. Im Falle von Mehrkosten oder Minderrenditen sind sie
deshalb auch riickwirkend zum Kostenausgleich verpflichtet. Sollte ein Beitragszahler nicht
in der Lage sein, seinen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen, so haften auf nachster
Ebene die lbrigen Beitragszahler und schlussendlich auf unterster Ebene der Staat (BFE

2014a, S. 4).

Die Richtlinien zur Anlagestrategie geben vor, dass ,Sicherheit sowie eine angemessene
Anlagerendite und Zahlungsbereitschaft je Kernanlage gewahrleistet” werden muss.
Dementsprechend verteilt sich das Portfolio auf verschiedene Anlagemaglichkeiten, namlich
auf Schweizer Obligationen (40%), Aktien (40%), Immobilien (10%) und alternativen Anlagen
(10%), wobei jeweils eine gewisse Toleranzbreite zugesprochen wird. Als budgetierte
Realrendite werden 2% angestrebt. Seit der Griindung 1985 bzw. 2002 wurde eine
durchschnittliche Realrendite pro Jahr von 3,67% fiir den Stilllegungsfonds und 2,27% fir
den Entsorgungsfonds erzielt. Beide Werte lagen damit Uber dem angestrebten
budgetierten Wert. 2013 wurden sogar iberdurchschnittliche Nominalrenditen von 7,19%

respektive 7,38% erzielt (BFE 2014c, S. 1ff.).

FINNLAND — NUCLEAR WASTE MANAGEMENT FUND

Der finnische Nuclear Energy Act bietet die Rechtsgrundlage fiir das Verursacherprinzip
(Section 9 (3)) und fiur die Ausgestaltung eines Atomfonds (Chapter 7). Demnach stellt der
Nuclear Waste Management Fund in Finnland ein vom Ministerium fur Wirtschaft und
Beschaftigung kontrolliertes, jedoch vom Staatshaushalt unabhdngiges Vermoégen dar
(Section 38). Das Fondskapital wird durch jéhrliche Beitrage der Kraftwerksbetreiber und
durch die Rendite des angelegten Vermdgens gebildet und soll alle entstehenden Kosten
abdecken, was neben den Kosten fiir Stilllegung und Entsorgung auch Ausgaben fir
Forschung und Entwicklung und flr Verwaltung einschliefSt. Daflir gibt das zustandige
Ministerium Fondsvolumenziele im 3-Jahres Intervall aus, die sich nach den
Kostenschdtzungen der Betreiber richten und aus denen sich die jahrlichen Beitrage ableiten
(MEE FINLAND, 2014 & MTI FINLAND, 2008). Das zukiinftige Fondsvolumen wird jedoch nicht
diskontiert. Das bedeutet, dass die Renditeentwicklung nicht in die langfristige

Kapitalakkumulation miteinbezogen wird, sondern nur ex-post in die Anpassung der



Gebihren einflieBt. Fallen Mehrertrage oder Minderkosten an, so werden die Gebiihren
dementsprechend gesenkt und umgekehrt. Um das finanzielle Ausfallrisiko des Staates zu
mindern, der auf unterster Ebene haftet, und um sich gegen finanzielle Unwagbarkeiten
abzusichern, wird dariiber hinaus ein Risikoaufschlag von 10% erhoben (KUCHLER ET AL. 2014,
S. 46). Ende 2013 betrug das Fondsvolumen ca. 2.27 Mrd. Euro und liegt damit nur knapp
unterhalb der geschatzten Best-Estimate-Kosten von 2.3 Mrd. Euro (OECD NEA 2014, S.8).

Das Management des Fonds hingegen tGbernimmt ein Verwaltungsgremium, das sich aus
Ministerialbeamten und einer externen Wissenschaftlerin zusammensetzt, und das die
gesetzlich vorgeschriebene, sehr restriktive Anlagestrategie umsetzt (MEE FINLAND, 2014):
Diese ist in hohem MaRe auf Sicherheit und Liquiditdt ausgelegt, denn eine Anlage soll
primdr in Staatsanleihen oder Serienanleihen erfolgen. Zusatzlich haben die
Kraftwerksbetreiber auch die Moglichkeit fur Mergers & Acquisitions, bis zu 75% des
Fondsvolumens zu aktuellen Zinssdtzen zu leihen. Damit lieR sich 2013 eine nominale

Rendite von 0,8% erzielen, im Vorjahr noch 1,7% (WORLD NUCLEAR NEws 2015).

SCHWEDEN — NUCLEAR WASTE FUND

Das Finanzierungssystem in Schweden verteilt die Kompetenzen auf mehrere Stellen:
Waéhrend ein Joint Venture der Kraftwerksbetreiber, die Swedish Nuclear Fuel and Waste
Management Co (SKB), fiir Riickbau und Entsorgung des Atommiuills verantwortlich ist, sind
die dafiir vorgesehenen Finanzierungsmittel innerhalb des Nuclear Waste Funds organisiert.
Dieser wird von einem aus Politikern, Wissenschaftlern und Wirtschaftsvertretern
bestehenden Gremium verwaltet. Die Hohe der Gebuhren wird von der Regierung auf
Empfehlung der Swedish Radiation Safety Authority (SSM) und auf Basis einer dreijahrlichen
Kostenschdtzung der Kraftwerksbetreiber festgelegt. Die Geblihren bestehen aus einem
fixen Betrag je produzierter Einheit kWh sowie einer Pauschale fir stillgelegte Kraftwerke.
Die genaue Hohe variiert von Betreiber zu Betreiber zwischen 2,0 und 2,4 6re/kWh plus 0,3
ore/kWh Pauschale und richtet sich nach den jeweiligen Kostenspezifika der nuklearen
Anlage. Dabei gilt das Prinzip der Eigenverantwortung, d.h. jeder Kraftwerksbetreiber ist voll
verantwortlich flr seine eigenen Kosten. Sollte ein Betreiber unfdhig sein, seinen
Verpflichtungen nach zu kommen, so haftet nicht als nadchste Instanz das akkumulierte

Vermogen — wie z.B. in Finnland — sondern der Staat. Zur Risikominderung werden deshalb



Garantieeinlagen verlangt und seit 2008 ist der Staat darliber hinaus berechtigt,
Risikoaufschlage zu erheben. Von diesem Recht wurde bislang jedoch kein Gebrauch

gemacht (KARNAVFALLSFONDEN 2013, S.5-18).

2013 betrug das seit 1982 stetig akkumulierte Fondskapital 51.37 Mrd. SEK (~5.54 Mrd.
Euro, Umrechnungsstand 31. Marz 2015), aus dem die Entsorgung des Atommdiills und der
Rickbau der Kernkraftwerke aber auch Forschungs- und Entwicklungsausgaben,
Verwaltungsaufwendungen und die Informierung und Unterrichtung der Bevdlkerung
finanziert werden soll. Die jlingste Kostenschdtzung von 2010 weist jedoch auf
Gesamtkosten von rund 123 Mrd. SEK hin, sodass 2014 angekiindigt wurde, die Geblihren

deutlich zu erhéhen (WORLD NUCLEAR ASSOCIATION 2015).

Die Richtlinien zur Kapitalanlage des schwedischen Fondsmodells waren dhnlich restriktiv
wie in Finnland und sollten gleichzeitig eine angemessene Rendite und Liquiditat
gewadhrleisten. 2009 wurden die Auflagen jedoch etwas gelockert und die Kapitalanlage
neben Staatsanleihen und inflationsindexierten Anleihen auch auf Covered Bonds und
Repoverbindlichkeiten ausgeweitet. Die reale Rendite betrug zwischen 2009 und 2013
durchschnittlich 2,6% und in Relation zum Vergleichsindex durchschnittlich 1,0% und lag

damit deutlich iber dem angestrebten Niveau von 0,25% (KARNAVFALLSFONDEN 2013, S.9-19).



DISKUSSION UND EINORDNUNG DER KONZEPTE

Die aufgefiihrten Beispiele zeigen anschaulich die Vorteile und Kritikpunkte solcher
Fondslosungen. Fiir eine bessere Nachvollziehbarkeit der folgenden Diskussion werden die

Hauptaspekte der Konzepte in einer Tabelle zusammengefasst und libersichtlich dargestellt.

SCHWEIZ

FINNLAND

SCHWEDEN

ZU DECKENDE KOSTEN

Stilllegung und Riickbau
der Leistungsreaktoren
und Zwischenlager,
Entsorgung der
radioaktiven Abfille

Stilllegung und Riickbau
der Leistungs- und
Forschungsreaktoren;
Entsorgung der
radioaktiven Abfalle

Stilllegung und Riickbau
der Leistungs- und
Forschungsreaktoren;
Entsorgung der
radioaktiven Abfille

SCHATZUNG DER
GESAMTKOSTEN

20.65 Mrd. CHF;
~4000€/kW installierter
Kraftwerksleistung

2.3 Mrd. Euro;
~800€/kW installierter
Kraftwerksleistung

123 Mrd. SEK
~1300€/kW installierter
Kraftwerksleistung

FINANZIERUNGSMITTEL

Jahrliche Beitrage der
KKW-Betreiber;
Kapitalertrage (ex-ante)

Jahrliche Beitrage der
KKW-Betreiber;
Kapitalertrage (ex-post)

Abgabe je produzierter
kWh plus Pauschale fur
stillgelegte KKWs;
Kapitalertrage (ex-post)

VOLUMEN

2013: 5.28 Mrd. CHF;
~1200€/kW installierter
Kraftwerksleistung

2013: 2.27 Mrd. Euro
~800€/kW installierter
Kraftwerksleistung

2013:51.4 Mrd. SEK
~500€/kW installierter
Kraftwerksleistung

RICHTLINIEN DER
ANLAGESTRATEGIE

Angemessene Rendite
und Sicherheit
- diversifiziertes
Portfolio

Sicherheit und Liquiditat
-> Staats- und
Serienanleihen

Sicherheit und Liquiditat
- v.a. schwedische
Blirgschaften

DURCHSCHNITTLICHE
JAHRLICHE
NOMINALRENDITE

Stilllegungsfonds (seit
1985): 4,6%
Entsorgungsfonds (seit
2002): 2,4%

Keine durchschnittlichen
Werte verfligbar;
2012:1,7%; 2013: 0.8%

Seit 1996: ~5%

BEWERTUNG

Sehr hohe Diskrepanz
zwischen
Gesamtkostenschatzung
und aktuellem
Fondsvolumen; hohe
erzielte Renditen

Gesamtkostenschatzung
und aktuelles
Fondsvolumen

deckungsgleich; geringe

erzielte Renditen

Hohe Diskrepanz
zwischen
Gesamtkostenschatzung
und aktuellem
Fondsvolumen; hohe
erzielte Renditen

Tabelle 1: Ubersicht {iber die Fondsmodelle in ausgewahlten Lindern
Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an KUCHLER (2014), S. 29

Gerade mit Hinblick auf die in Deutschland gefiihrte Debatte und der Emphase einer

moglichen Kostenabwalzung auf die Steuerzahler, ist bei einer Fondslésung hervorzuheben,

dass das Fondsvolumen unabhangig von der Solvenz der Kraftwerksbetreiber ist. Damit ist

die Finanzierung der Folgekosten zumindest in dem Male gewahrleistet, wie das

Fondsvolumen tatsachlich kostendeckend ist. Hier schlielt sich jedoch ein entscheidender

Kritikpunkt an. Die Beispiele in Schweden und Finnland zeigen, dass Fondslésungen dazu




neigen, unterfinanziert zu sein. Kostenschdtzungen werden in allen Beispielen von den
Betreibern selbst als Best-Estimate erstellt, bericksichtigen deshalb keine zukiinftigen
Entwicklungen und werden der Natur der Sache wenig gerecht. Schlielllich zeigen die
Erfahrungen mit dem Rickbau der DDR-Kernkraftwerke in Deutschland, wie schwierig es
aufgrund technischer Unwagbarkeiten ist, die Kosten ex-ante realistisch zu schatzen.
Risikoaufschlage, die mogliche Kostenrisiken reduzieren konnen, werden in Finnland nur in
geringem Umfang und in Schweden gar nicht erhoben. Die Schweiz hat immerhin
Aufschldge von 30% implementiert, auch wenn manche Studien im Hinblick auf Erfahrungen
bei vergleichbaren GroRprojekten (Atommiulllager Asse, Riickbau des DDR-Kraftwerks
Greifswald) deutlich hohere Risikopramien fordern. Das SES verwendet gar Aufschlage von
100%, wodurch sich statt geschatzten 20 Mrd. CHF in der Schweiz Gesamtkosten von 40
Mrd. CHF ergeben wiirden (SES 2013, S. 10-13). Moderatere Risikoaufschldge verwendet das
FOS, die im Bereich des Schweizer Modells liegen (KUCHLER ET AL. 2014, S.16). Beriicksichtigt
man zudem die Tatsache, dass die Kapitalakkumulation des Schweizer Modell sowohl mit
einer Laufzeit der Kernkraftwerke von 50 Jahren rechnet als auch mit einer jahrlichen realen
Rendite von 2%, so ergeben sich erhebliche Risiken fiir die Kostendeckung, sollten sich
exogene Faktoren anders entwickeln als geplant. Dazu zahlt z.B. eine friihzeitigere
Abschaltung als geplant oder ein Verfehlen der Realrenditeziele. Letzteres wird zumindest in
Schweden und Finnland dadurch verhindert, dass Renditeziele nicht in das zukiinftige
Fondsvolumen miteinberechnet werden. Auf UGbertroffene Erwartungen wird deshalb mit

einer Senkung der Beitrage oder einer Riickzahlung reagiert und umgekehrt.

Um die finanzielle Vorsorge, die die Kraftwerksbetreiber als Riickstellungen (Deutschland)
oder eingezahlte Beitrdge in Fonds (Schweiz, Schweden, Finnland) aufbringen mussten,
sowie die geschatzten Kosten vergleichen zu kdnnen, verwenden KUCHLER ET AL. (2014) die
BezugsgroRe installierte Kraftwerksleistung. Dies stellt keine optimale VergleichsgréRe dar.
Die Entsorgungskosten, die in hohem Malie von der Menge der benutzten Brennstidbe
abhdngen, lassen sich wohl am besten mit den erzeugten Kilowattstunden vergleichen,
wahrend die Rickbaukosten kraftwerksspezifisch nach Kraftwerkstyp und —eigenheiten
verglichen werden sollten. Nach Argumentation der Autoren liefert die Kraftwerksleistung

jedoch die groflte Schnittmenge beider Ansatze (KUCHLER ET AL. 2014, S. 51f.)



Abbildung 1 zeigt drei flir diese Diskussion entscheidende Gesichtspunkte. Erstens variieren
die Kostenschatzungen in den ausgewahlten Landern erheblich zwischen rund 800€/kW bis
knapp 4000€/kW. Dies kann teilweise mit Unterschieden in Reaktortypen, Stilllegungs- und
Rickbaukonzepten und in den bisherigen Laufzeiten erklart werden (KUCHLER ET AL. 2014).
Dariiber hinaus werden wiahrend der Betriebsphase anfallende Kosten in der Schweiz
laufend bezahlt und sind deshalb nicht in die finanzielle Vorsorge miteingeschlossen, wie in
Schweden und Finnland. Dennoch erscheinen die Unterschiede auffallend eklatant.
Zweitens decken sich nur in Finnland die Kosten mit der finanziellen Vorsorge, wahrend in
Deutschland, Schweden und insbesondere in der Schweiz noch erheblicher
Finanzierungsbedarf besteht. Gerade in letzterem wird mit langen Kernkraftwerkslaufzeiten
und betrachtlicher Verzinsung gerechnet. Drittens ldsst sich nicht belegen, dass eine
Fondslosung zu einer grofReren finanziellen Vorsorge fiihrt. Deutschland hat mit rund
1600€/kW die groRten Riickstellungen aller betrachteten Lander gebildet, wahrend in
Finnland nur rund die Halfte fir Back-End-Kosten bereitgestellt wurde. Punkt eins und drei
lassen folglich eher den gegenteiligen Schluss zu, dass die Politik den Betreibern bei

Atomfondslésungen entgegenkommt und Zugestandnisse bei den Gesamtkosten macht.

EUR/kw m Kostenschatzung m Finanzielle Yorsorge
4.500
4.000
3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1.000 ——

| b =
0 | ]
Deutschland Schweiz Schweden Finnland

Abbildung 1: Kostenschitzungen und finanzielle Vorsorge fur Stilllegung/ Riickbau und Entsorgung in
Deutschland, Schweiz, Schweden und Finnland
Quelle: KUCHLER ET AL. (2014), S. 51




Deshalb besteht gerade bei Fondslésungen die Gefahr, dass die Kraftwerksbetreiber mit den
gezahlten Gebihren auch die Verantwortung an den Staat lbertragen, wie es z.B. die
Betreiber in Deutschland vorgeschlagen haben. In allen Beispiellandern ist zwar das
Verursacherprinzip gesetzlich verankert, ein Kostenrisiko fir den Staat ist aufgrund
moglicher Insolvenzen, konzerneigener Umstrukturierungen und der in bestimmten Umfang
begrenzten Zahlungsfahigkeit der Betreiber nicht auszuschlieBen. So haftet z.B. in Schweden
nach der Zahlungsunfahigkeit eines einzelnen Kraftwerksbetreibers bereits der Staat und
nicht erst das gesamte Fondskapital wie in Finnland oder gar die anderen Betreiber wie in
der Schweiz. Begrindet wurde der Vorschlag in Deutschland durch einen weiteren
moglichen Kritikpunkt: Durch die Beitragszahlungen wiirde sich fir die ohnehin meist
finanziell angeschlagenen Kraftwerksbetreiber ein erheblicher Kapitalentzug ergeben, der

die befurchtete Insolvenz umso wahrscheinlicher werden |asst.

Auf der anderen Seite hingegen kann dies auch als Vorteil ausgelegt werden, denn die
Anlage des entzogenen Kapitals ist damit regulier-, kontrollierbar und transparent. Das
Ausfallrisiko kann durch die gesetzliche Vorschrift einer risikoarmen und liquiden Anlage
(Schweden, Finnland) auRerdem erheblich verringert werden. SchlieRlich zeigt das Beispiel
Deutschland, dass die interne Vermoégensanlage gebildeter Rickstellungen sehr
intransparent und nicht zwingend wertstabil abldauft. Die gebildeten Ricklagen werden
meist in Netze, Gebdude und Kraftwerke angelegt, deren Wert nicht immer transparent

ersichtlich ist und die im Zuge der Energiewende durchaus an Wert verlieren kénnen.

Unter einer Reihe von Bedingungen und Konzeptanpassungen ist deshalb ein
Atomfondsmodell fir Deutschland zu empfehlen. Die Anlagestrategie sollte sich am
finnischen und schwedischen Fokus auf Liquiditdt und Risikoarmut orientieren. Dies geht
zwar zumeist zulasten der Rendite, Uberraschenderweise zeigt das Beispiel Schweden
jedoch, dass auch Risikovermeidung mit angemessenen Renditen vereinbar ist. Die
Kostenschatzungen sollten ferner im Auftrag der Bundesregierung von einer unabhéangigen
Stelle durchgeflihrt werden, nicht als Best-Estimate, sondern mit angemessenen
Risikoaufschlagen im Bereich von 30%. Und schlieBlich sollte das Verursacherprinzip nicht
weiter aufgeweicht werden, denn die Kraftwerksbetreiber sollten auch nach einer
Uberfiihrung der Riickstellungen fiir Mehrkosten weiter haftbar bleiben. Die gemeinsame

Haftung der Betreiber untereinander in der Schweiz kann dabei als Vorbild dienen.



Die eingangs erwdhnten Unsicherheiten kénnten mit solch einer Fondslésung erheblich
reduziert werden, auch wenn dies nicht impliziert, dass mehr finanzielle Mittel flr die
Deckung der Back-End-Kosten zur Verfiigung stehen. Fiir Deutschland scheint eine Wahl des
von den Gutachtern vorgeschlagenen Kombinationsmodells sehr wahrscheinlich, da sie

tragbar fir beide Seiten ware, und damit auch eine Kompromisslosung darstellt.

Weitere interessante  Untersuchungsgegenstiande waren darliber hinaus die
Atomfondskonzepte der USA und Kanada, die im Rahmen dieser Recherche jedoch
unberticksichtigt bleiben mussten, sowie alternative Fondsmodelle, wie der Staatliche
Pensionsfonds Norwegens oder die RAG-Stiftung in Deutschland. Diese stellen hinsichtlich
ihrer Struktur, Finanzierung und Anlagestrategie ebenfalls geeignete Vergleichsbeispiele dar.
Auch eine eingehendere Analyse der Kostenschatzungen in den Vergleichslandern ware
sinnvoll, um die Griinde fir die unterschiedlich hoch bezifferten Kosten erkennen zu

kénnen.
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