SONNABEND
7. JANUAR 2012

WIRTSCHAFT

19

ENERGIEWENDE IN DER KREDITKLEMME: BEIM AUFBAU VON OFFSHORE-WINDPARKS DROHT VERZOGERUNG

Banken fehlt das Geld fur GroBprojekte

Der Energiewende droht eine finanzielle
Klemme. Angesichts der ehrgeizigen Aus-
baupline sehen sich weder die Banken
noch die staatliche Kreditanstalt fiir Wie-
deraufbau (KfW) in der Lage, das nétige
Investmentvolumen zu stemmen. Andere
Finanzierungsmodelle lassen noch auf
sich warten.

VON KRISCHAN FORSTER

tingst drohte im Sitiden ein kapitaler

Stromausfall. Obwohl Sturmtief ,Ekke-

hard” im Norden kraftig geblasen und

fir eine fast volle Windkraftleistung

von 20000 Megawatt gesorgt hatte.
Doch die kamen nicht an — das Stromnetz
konnte sie nicht weiterleiten. Ein befiirchte-
ter ,Blackout” konnte nur vermieden wer-
den, weil Netzbetreiber Tennet Kraftwerks-
reserven in Osterreich zuschalten konnte.
Ware der Winter bislang nicht so mild, hie3
es bei der Bundesnetzagentur, ware das
Problem noch weitaus gravierender. So
blieb es ein alarmierendes Signal.

Ein gutes halbes Jahrist es jetzt her, dass
die Bundesregierung nach den Ereignissen
von Fukushima die Energiewende eingelei-
tet hat. Der Ausstieg aus dem Atomstrom
soll durch andere, vor allem erneuerbare
Energien kompensiert werden. Acht von
17 Kernkraftwerken, vornehmlich im Sa-
den, wurden bereits fiir immer abgeschal-
tet, die anderen werden folgen. Stattdes-
sen soll die Stromerzeugung aus Wind-,
Wasser- und Sonnenkraft oder aus Biogas-
anlagen rasant ausgebaut werden. Bis
2050 soll der Anteil von Okostrom auf 80
Prozent anwachsen, bis 2020 sollen es im-
merhin schon 35 Prozent sein. Laut einer ak-
tuellen Studie sind die Verbraucher auch
bereit, dafiir zu zahlen. So schnell wie ge-
winscht wird es aber kaum gehen. Im Ge-
genteil: Nach Ansicht zahlreicher Experten
drohen erhebliche Verzégerungen. Denn
zu viele Probleme sind noch ungelost —tech-
nisch und vor allem finanziell.

Licken im Netz sind da nur eines der vie-
len milliardenschweren Probleme. Von
den 4400 Kilometern an neuen Uberlandlei-
tungen, die bis 2020 gebaut werden miis-
sen, seien erst 80 Kilometer in Arbeit, be-
klagte Stephan Kohler, Geschaftsfiihrer
der halbstaatlichen Deutschen Energie-
Agentur (Dena), kurz vor dem Jahreswech-
sel. Die Kosten dafiir werden von der Dena
auf sechs Milliarden Euro veranschlagt,
der Bundesverband der Energie- und Was-
serwirtschaft geht sogar vom doppelten Be-
trag aus. Zusatzlich muss in dezentrale Ver-
teilernetze im Landesinneren und in den
Anschluss der neuen Offshore-Windparks
investiert werden.

Ins Stocken geraten

Gerade die Windausbeute auf Nord- und
Ostsee soll entscheidend zum Gelingen der
Energiewende beitragen. 10000 Megawatt
an Leistung, also etwa 2000 Rotoren, sollen
sich bis 2020 auf hoher See drehen, in den
folgenden zehn Jahre soll die Leistung auf
25000 Megawatt steigen und dann 15 Pro-
zent der Energieversorgung sichern. Doch
der Aufbau der GroBkraftwerke vor der
Kiiste ist gewaltig ins Stocken geraten.
Rund 2000 Anlagen in 24 Windparks
sind in den vergangenen zehn Jahren ge-
nehmigt worden, bislang sind aber noch
nicht einmal 100 in drei Windparks in-
stalliert. Offshore-Pioniere haben bei
ihren ersten Projekten viel Lehrgeld
zahlen miissen, weil der logisti-
sche und finanzielle Aufwand viel
hoher ist als gedacht. Mit seinem ersten
Windpark geriet das Emder Unternehmen
Bard in Existenznot, nachdem die Kosten
von 1,1 auf 1,7 Milliarden Euro gestiegen
waren. Bislang konnte Bard knapp 50 von
80 Anlagen installieren, statt 2011 soll der
Windpark nun erst 2014 ans Netz gehen.
Die GroBkonzerne E.on und RWE, die fir
weit mehr als eine Milliarde Euro pro Jahr
Okostrom-Projekte entwickeln wollen, ha-
ben den Start ihrer ersten Windparks ver-
schieben miissen, weil diese vermutlich
zwolf Monate spater als geplant ans Netz
angeschlossen werden kénnen. RWE will
den Bau des Windparks , Nordsee Ost"” den-
noch in diesem Frithjahr beginnen, das auf
eigene Rechnung fiir 100 Millionen Euro in
Korea gebaute Installationsschiff , Victoria
Mathias" wird Ende des Monats in Bremer-
haven erwartet. In einem Brandbrief an
Bundesumweltminister Norbert Rottgen
hatten die RWE-Manager Leonhard Birn-
baum und Fritz Vahrenholt Anfang Dezem-
ber darauf verwiesen, dass die Ausbau-
ziele massiv gefdhrdet seien, wenn der
Netzanschluss ausfdllt. Allein RWE ent-
stiinde durch die Verzégerung ein Scha-
den von 100 Millionen Euro. Den Netzaus-
bau will die Bundesregierung nach eige-

nem Bekunden in diesem Jahr in Gespra-
chen mit den Betreibern forcieren und mit
neuen Gesetzen beschleunigen. Es fehlt
aber auch an Schiffen, geeigneten Hafen
und an Personal. Und kiinftig vermutlich
an viel Geld. Denn mittlerweile wirkt sich
die Bankenkrise direkt auf die Energiebran-
che aus, vor allem im Offshore-Sektor.

,Die Banken werden den Investitionsbe-
darf allein nicht abdecken kéonnen”, warnt
Jan-Philipp Gillmann, Chef der Abteilung
flir erneuerbare Energien bei der Commerz-
bank. Grund: Hohere Auflagen fir Eigen-
kapitalquote und Finanzierungslaufzeiten
déampften bei den
Banken die Nei-
gung, sich in kapital-
intensiven und risiko-
belasteten Projekten
zu engagieren. Dazu
komme die Unsicher-
heit, welche Regularien
und Eruptionen am Fi-
nanzmarkt noch folgen
koénnten.  Kreditzusagen
koénnten angesichts der
Schwache- und Restrukturie-
rungsphase im Bankensektor
kiinftig eher abnehmen als zu-
nehmen, sagt Gillmann. , Damit
offnet sich die Schere zwischen
Installationsbedarf und Kapitalan-
gebot erheblich.”

Das Investitionsvolumen allein
fir Offshore-Windparks in europai-
schen Gewadssern wird in den kom-
menden Jahren auf 75 Milliarden )
Euro geschatzt, 30 Milliarden sollen
vor Deutschlands Kiisten verbaut wer-
den. Das klassische Finanzierungsmo-
dell, bei dem die Banken drei Viertel der
Investitionssumme als Fremdkapital stel-
len, ist laut Gillmann vorerst Ge-
schichte. ,So hohe Mittel werden von
den Banken nicht mehr in Offshore-
Projekte flieBen.”

Beispiel Commerzbank: Mit ei-
nem Portfolio von funf Milliar-
den Euro sieht man sich als
groBter Finanzierer bei erneu-
erbaren Energien. Noch im
vergangenen Jahr habe es
Neugeschaft im Volu-
men von 800 Millionen
Euro gegeben. Bei
Windparks an Land
oder ausgewdhlten

Solar-Projekten hat Gillmann auch kiinftig
wenig Bedenken. ,Das ist zum einen be-
wahrte Technik, zum anderen sind die Kre-
ditbetrage iberschaubar und relativ unpro-
blematisch fiir die Banken zu refinanzie-
ren."” Etwa 15 Millionen Euro wiirden tibli-
cherweise fiir einen Onshore-Windpark be-
reitgestellt. ,Bei Offshore sind wir in einer
ganz anderen Gréoenordnung.”

Ein 1,2-Milliarden-Projekt sei bislang
mit etwa 800 Millionen Euro an Fremdkapi-
tal von Banken finanziert worden. ,Das ist
derzeit durch einzelne Institute nicht vor-
stellbar"”, so Gillmann. Die Branche sei vor-
sichtig geworden und warte eher ab oder
setze sich enge finanzielle Obergrenzen.
.Wir beobachten schon seit Langerem,
dass sich in der Entwicklerbranche die
Spreu vom Weizen trennt”, sagt Gillmann.
Gewarnt und auch abgeschreckt ist die
Branche durch den Fall Bard. Damals hatte
die finanzierende Bank 450 Millionen Euro
abschreiben miissen.

Es gibt europaweit ohnehin nur noch
etwa ein Dutzend Geldinstitute, die tber-
haupt bereit seien, in Offshore zu investie-
ren. Die Bremer Landesbank etwa meidet
das Risiko komplett. Andere wie die Com-
merzbank beteiligten sich mit deutlich we-
niger Geld als frither, im Schnitt vielleicht
mit 75 Millionen Euro pro Einzelprojekt —

2000 Windrader sol-
len sich bis 2020 al-
lein auf der Nordsee
drehen. Durch Finan-
zierungsprobleme
und fehlende An-
schliisse an das
Stromnetz konnten
die Ausbauziele deut-
lich verpasst werden.
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fir die Finanzierung eines einzigen Wind-
parks wirden daher alle zehn Banken ge-
braucht. ,Wenn dann etwas schieflauft, ist
das Geld schnell in Gefahr.”

Die Commerzbank habe sich bislang an
zwel Windparks beteiligt, tiber einen drit-
ten werde verhandelt. , Wir warten erst ein-
mal ab, wie sich das Geschaft weiter entwi-
ckelt.” Fruhestes in einem Jahr werde man
sich tber weitere Projekte Gedanken ma-
chen. Aber auch dann ,werden wir eher op-
portunistisch investieren, also nur dann,
wenn uns ein Projekt wirklich tiberzeugt”,
so Gillmann. Auch die Energieversorger
und mehr noch die Stadtwerke, die vorlau-
fig hinter den meisten Windparks stehen,
hatten nur eine begrenzte Kapitalkraft.
»Ohne neue Akteure oder Finanzierungsin-
strumente wird sich die Energiewende
nicht bezahlen lassen”, sagt Gillmann.

Die allgemeine Zurtuckhaltung und der
Mangel an Geld machen sich in der Off-
shore-Branche langst bemerkbar. Bei der
zuletzt geglickten Finanzierung sicherte
die bundeseigene Kreditanstalt fiir Wieder-
aufbau (KfW) mit Burgschaften aus ihrem
Funf-Milliarden-Sonderprogramm die In-
vestitionen der Banken ab, das aber nur fur
die ersten zehn Vorhaben ausreichen wird.
KfW-Chef Ulrich Schroder hatte
vorsorglich

schon
mal ausge-
schlossen, die gesamte
Energiewende finanzieren zu kon-
nen. Also mussten ganz andere Geldgeber
mit groBen Betragen einsteigen: internatio-
nal operierende Finanzinvestoren wie
Blackstone, Ventizz oder Brancor Capital,
die bereits drei Windparks tbernommen
haben. ,Auch wir suchen Finanzpartner
auf der Fremdkapitalseite”, sagt Gillmann.

In absehbarer Zukunft koénnten zwar
auch Versicherungen oder Pensionsfonds
die Windparks als interessante Geldanlage
fur sich entdecken, nachdem Staatsanlei-
hen zu unsicher geworden sind. Das
konnte aber noch zwei bis drei Jahre dau-
ern, schatzt Gillmann, weil die Vermoégens-
verwalter bei ihrer Risikoabschatzung
noch konservativer agierten als Banken.

Ubergangsweise bastelt die Commerz-
bank deshalb an anderen Losungen fur
den Kapitalmarkt, Fondslosungen zum Bei-
spiel. Das Geldinstitut wurde zwar noch
den Kredit vergeben, anderen Investoren
aber anschlieBend eine Beteiligung samt
ublicher Verzinsung anbieten. , Wir prufen
derzeit alle Moglichkeiten”, sagt Gill-
mann. Spater konnten Projektbonds (Anlei-
hen) dazukommen. Ein erstes Pilotvorha-
ben mit einem Volumen von 120 Millionen
Euro konnte schon bald starten.

Bundesregierung in der Pflicht

Aber auch das wird das Geldproblem nicht
l6sen konnen. Commerzbank-Manager
Gillmann sieht daher die Bundesregierung
in der Pflicht, dem politischen Beschluss
zur Energiewende schnellstmdglich ein
konkretes Konzept folgen zu lassen — mit
Ausbau- und Investitionszahlen, einer Auf-
stellung tber alle nétigen Kraftwerkskapa-
zitdten und passenden, moglicherweise
auch neue Finanzierungsinstrumenten.
+Alle Beteiligten brauchen da noch ein biss-
chen Fantasie", sagt er. Und auch mehr Pla-
nungssicherheit.

Andere wie Claudia Kemfert, Energieex-
pertin des Deutschen Instituts fiir Wirt-
schaftsforschung (DIW), und zuletzt Nieder-
sachsens Ministerprasident David McAllis-
ter fordern einen ,Masterplan”. Berlin
miisse dringend mehr fiir den Ausbau der
Windenergie tun. Neben einer Biindelung
der Zustandigkeiten bei einem , Sonderbe-
auftragten” der Bundesregierung pladiert
McAllister fiir ein Aufstocken der Bundes-
und Landesbtirgschaften.

In Bremen wird diese Forderung bereits
seit einem Jahr von Wirtschaftssenator Mar-
tin Gunthner erhoben. Das bisherige For-
derbudget der KfW sei mit fiinf Milliarden
deutlich zu klein geraten. Mindestens von
einer Verdopplung ist seither die Rede.
Jens Eckhoff, vormals Bausenator in Bre-
men und amtierender Prasident der Deut-
schen Stiftung Offshore, rechnet fest damit,
dass die Diskussion um weitere staatliche
Hilfen neu entfacht wird. , Und zwar nicht
nur dartber, wie viel Geld gebraucht wird,
sondern auch dartiber, wer es in Anspruch
nehmen darf.” Die norddeutschen Kiisten-
lander denken dabeinicht nur an die Finan-
zierung von Windparks, sondern auch an
die funktionierende Infrastruktur in den
Haéafen und an den Netzausbau, das viel-
leicht dringlichste Problem. Denn was
niitzt der ganze Offshore-Strom, wenn er
nicht im Stiden ankommt?

,Wir brauchen ein
neues Ministerium®

Fir eine erfolgreiche Energiewende fordert Clau-
dia Kemfert vom Deutschen Institut fiir Wirt-
schaftsforschung (DIW) schnellstmd&glich einen
Masterplan der Bundesregierung und die Schaf-
fung eines eigensténdigen Energieministeriums.
Mit der Expertin sprach Krischan Forster.

Frau Kemfert, halten Sie die Ziele der von
der Politik ausgegebenen Energiewende
fiir noch erreichbar?

Claudia Kemfert: Es sind jedenfalls die rich-
tigen Vorgaben. Es ist durchaus zu schaf-
fen, aber dafiir miissen noch einige Hebel
umgelegt werden. Wir brauchen schnellst-
moglich einen Masterplan.

Was sind denn die dringendsten Auiga-
ben?

Die Stromnetze miissen endlich ausgebaut
werden. Ben6tigt werden neue Strom-Auto-
bahnen im Norden, um die auf der Nordsee
erzeugte Energie auch ableiten zu kénnen.
Genauso aber fehlt es aber auch an Vertei-
lernetzen im Stden, um eine dezentrale
Versorgung zu sichern. Gerade dort wer-
den ja die meisten Atomkraftwerke abge-
schaltet. Und schlieBlich missen die Netze
,intelligent” werden — ohne bessere Steue-
rung werden sich
kiinftig groBe
Schwankungen zwischen
Angebot und Nachfrage nicht aus-
gleichenlassen. Die Frage leistungsfahiger
Speicher ist bislang ebenso wenig gelost
und auch mit der Finanzierung groBer Pro-
jekte hapert es.

Ist sich die Politik aus Ihrer Sicht all dieser
Probleme bewusst?

Ich glaube schon, nicht nur in Berlin, son-
dern auch bei der EU. Aber gerade die Zu-
standigkeiten in Deutschland sind bislang
nicht klar genug geregelt. Stattdessen gibt
es immer wieder Rangeleien zwischen den
verschiedenen beteiligten Ministerien. Ich
pladiere daher fiir ein neues, eigenstandi-
ges Energieministerium, wie es das in fast
allen europdischen Landern langst gibt,
um diese groBe Aufgabe anzupacken. In
der Energiewende steckt eine unglaubli-
che Dynamik, dafiir miissen alle Kréafte ge-
bilindelt und innovative Ideen entwickelt
werden.

Stattdessen wollen sowohl das Umwelt-
als auch das Wirtschaftsministerium unab-
hingig voneinander die Energiebranche
zu Fachgesprachen nach Berlin einladen.
Was bringen solche Runden?

Ich finde es richtig, alle Beteiligten an ei-
nen Tisch zu holen. Denn es geht ja auch
darum, in der Gesellschaft Akzeptanz und
Transparenz dafiir zu schaffen. Die Umstel-
lung der Energieversorgung ist ein hoch-
komplexes Thema, das nicht jeder sofort
versteht. Aber nochmals: Viel besser ware
dafir ein eigenes Ministerium.

Gerade die Offshore-Branche beklagt ne-
ben den genannten Schwierigkeiten ein
weiteres Problem: Es sei derzeit kaum
moglich, Windparks zu finanzieren.

Einen Mangel an Geld sehe ich nicht, es ste-
hen ausreichend Investoren bereit. So hore
ich jedenfalls immer aus der Finanzbran-
che. Aber richtig ist auch, dass sich durch
die Krise viele Projekte verzogert und die
Risikoaufschlage deutlich erh6ht haben —
deshalb wollen Investoren jetzt auch gré-
Bere Sicherheiten, etwa durch Biirgschaf-
ten.

Das Finf-Milliarden-Sonderprogramm
der Bundesregierung soll helfen, die ers-
ten zehn Windparks zu finanzieren. Wire
also sehr viel mehr an staatlicher Hilfe no-
tig?

Es wird immer schnell viel Geld gefordert,
auch wenn es gar nicht unbedingt nétig
ware. Allein durch die gewdhrte Einspeise-
vergitung sollten sich die Projekte rech-
nen - auch ohne zusatzliche Milliarden-
Sonderzahlungen. Ich sehe aber durchaus
die Gefahr, dass bei einer anhaltenden
Krise weitere Verzogerungen drohen. Inso-
fern ist die Bundesregierung eindeutig in
der Pflicht, der Branche mehr Rickende-
ckung zu geben.

Wenn nicht mit Geld, wie dann?

Wie genau, wird in den Gesprachen noch
zu klaren sein. Die Probleme sind ja alle be-
kannt. Nun muss es darum gehen, praktika-
ble Lésungen fiir den Netzausbau oder die
Finanzierung zu finden. Das kann tber die
richtigen Rahmenbedingungen und Sti-
muli geschehen, im Notfall, wenn es gar
nicht anders geht, auch tiber zusatzliche fi-
nanzielle Hilfen der Bundesregierung. Vor
allem aber muss es schnell passieren, wenn
die Energiewende nicht ins Stocken gera-
ten soll.
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