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Zusammenfassung

Die Finanzierung der globalen Transformation der Energiesysteme stellt die deutsche Volkswirt-
schaft und vor allem die heimische Energiebranche vor enorme Herausforderungen. Um die rele-
vanten Investitionen zu stemmen, miissen sich sowohl private als auch Akteure der &ffentlichen
Hand gemeinsam engagieren. Das gilt auch und gerade fiir die kommunale Ebene bzw. die Stadt-
werke. Es gilt geeignete Rahmenbedingungen und Mobilisierungsstrategien fiir das erforderliche
Kapital zu schaffen bzw. zu entwickeln, um neben den technologischen Innovationen auch hin-
sichtlich der Finanzierung erfolgreich zu sein. Konsequenz und Nachhaltigkeit werden auch fiir
die Finanzierungsansitze benétigt, um fiir die Realisierung einer dekarbonisierten Energiewirt-
schaft die damit verbundenen investiven Herausforderungen zu meistern.

Schliisselbegriffe: Energiewirtschaftliche Transformation; kommunale Ebene; Stadtwerke; In-
vestitionsfinanzierung; Nachhaltigkeit; Finanzierungsstrategien

1 Dr. Hans-Georg Napp (Diplom-Volkswirt) ist Bankdirektor a.D. und unabhingiger Berater (hans-
georg.napp@t-online.de); Andreas Meyer ist Bereichsleiter Steuern, Finanzen und 6ffentliche Bé-
der beim Verband kommunaler Unternehmen e.V. (meyer@vku.de).
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Financing the Energy Transformation — Challenges at the Municipal Level

Financing the global transformation of energy systems poses enormous challenges for the German
economy and especially for the domestic energy sector. Both private and public-sector players
will have to join forces to make the relevant investments. This also and especially applies to the
municipal level or rather the public utilities. Suitable framework conditions and mobilization
strategies for the necessary capital must be created or developed in order to be successful not only
in terms of technological innovations but also in terms of financing. Consistency and sustainabil-
ity are also needed for the financing approaches in order to master the associated investment chal-
lenges for the realization of a decarbonized energy economy.

Keywords: energy transformation; municipal level; public (municipal) utilities; investment fi-
nancing; sustainability; financing strategies

JEL Codes: G28, H81, L90
DOI 10.35998/joefin-2023-0017

A. Einleitung und Problematisierung

Im Zuge des europidischen Green Deals und der 6kologischen Erneuerung der deut-
schen Volkswirtschaft (industrielle, energie- und mobilitdtswirtschaftliche klima-
schutzrelevante Transformationsplédne der Ampelkoalition) wird die erforderliche
Energieinfrastruktur zum zentralen Thema. Wir stehen vor einer Epoche der radi-
kalen Erneuerung und Modernisierung dieser Assets. Bedeutende Herausforde-
rung in diesem Kontext wird es sein, den immensen Bedarf an Investitionen mit
dem erforderlichen Kapital (Eigen- wie Fremdmittel) in Einklang zu bringen —
sprich die Energiewende addquat zu finanzieren.

Die angestrebte Transformation zu nachhaltigen Energiesystemen stellt die deut-
sche Volkswirtschaft und vor allem die heimische Energiebranche vor enorme
Herausforderungen. Fiir verbesserte Energieeffizienz, die Umstellung auf erneuer-
bare Energien sowie die Realisierung einer dekarbonisierten Energiewirtschaft im
vorgesehenen zeitlichen Transformationskorridor miissen dabei hohe Anfangsin-
vestitionen getitigt werden. Um die ambitionierten Ziele der BUNDESREGIERUNG
in den kommenden Jahren zu erreichen, sind Milliardeninvestitionen erforderlich
und die dafiir notwendigen Finanzierungsbedarfe {ibersteigen die tradierten Erfor-
dernisse in der Energiebranche um ein Vielfaches.

Auch die EUROPAISCHE UNION verfolgt mit ihrer Initiative ,,Fit for 55°* eine
schnelle Reduzierung der Treibhausgase. Angestrebt ist eine Senkung der CO2-
Emissionen um 55 % gegentiber 1990 bis zum Jahre 2030. Bis 2050 soll Europa

2 European Union (EU) (2023).
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komplett treibhausgasneutral werden. Nach dem deutschen Klimaschutzgesetz
muss das Ziel der Treibhausneutralitét bereits 2045 erreicht werden.

Die Umsetzung dieser européischen und nationalen Vorgaben stellt eine gesamt-
gesellschaftliche Mammutaufgabe dar. Das sind nicht nur technische Herausfor-
derungen, wie bspw. die Frage, wie und wo in hinreichender Menge griiner Was-
serstoff produziert werden und auf welche Weise dieser nach Deutschland
gelangen kann. Auch der Fachkrdftemangel oder biirokratisch iiberladene Geneh-
migungsverfahren haben das Potenzial, die Klimaschutzziele in Deutschland
auszubremsen.

Wihrend die vorgenannten Themen in der Politik wie auch im wissenschaftlichen
Diskurs lédngst angekommen sind, bleibt eine weitere Hiirde, die ebenfalls die
Transformation der Wirtschaft empfindlich verzogern konnte, noch weitgehend
unbeachtet. Der Umbau der Wirtschaft im Allgemeinen, wie auch des Energiesek-
tors, der nachfolgend konkret beleuchtet werden soll, ist mit Investitionen in sig-
nifikantem Umfang verbunden.

So sind laut Schitzungen der Wirtschaftsberatung ERNST & YOUNG? Investitionen
in Hohe von rund 600 Mrd. Euro notwendig, um die Klimaziele bis zum Jahr 2030
zu erreichen. Bis zum Jahr 2045 werden diese auf mindestens eine Billion Euro
ansteigen. Ein Grofteil dieser geschitzten Investitionskosten bis 2030 entféllt mit
351 Mrd. Euro auf den Anlagenbau, also Photovoltaik- und Windkraftanlagen. Fiir
den Ausbau der Stromnetzte werden ca. 126 Mrd. Euro prognostiziert. Fiir klima-
neutrale Gase (Elektrolyseure und Biogasanlagen) werden rund 12 Mrd. Euro und
fiir den Ausbau der E-Mobilitit, das heif3t die Errichtung von 6ffentlicher Ladein-
frastruktur, rund 9 Mrd. Euro veranschlagt. Weitere 104 Mrd. Euro entfallen unter
anderem auf Wérmeversorgung und Verteilnetze, inklusive Gaskraftwerke, Fern-
wiarmenetzinfrastrukturen und Gas-Rohrleitungen.

Diese Zahlen betreffen den Energiesektor in Deutschland insgesamt, doch auch
und gerade Stadtwerke, die die Energiewende vor Ort gestalten, miissen Investiti-
onen stemmen, die in den néchsten Jahren zu einer Verdopplung bis Verdreifa-
chung des Anlagevermdgens fithren werden. Dabei rechnen viele Unternehmen
mit einem Multiplikator von bis zu vier hinsichtlich ihrer bisher iiblichen jahrli-
chen Investitionstatigkeit.

Neben dem Ausbau der erneuerbaren Energien und dem Bau neuer, mit Wasser-
stoff betreibbarer Gaskraftwerke entféllt ein GroBteil der Investitionen der
kommunalen Energieversorgungsunternehmen auf die folgenden Infrastruktur-
bereiche:

3 Vgl. Emst & Young (EY) (2023).
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— Ausbau der Fernwdrme: Aktuell werden in Deutschland rund 14 % der
Haushalte mit Fernwirme versorgt. Ziel ist es, diesen Anteil zu verdrei-
fachen. Dafiir miissten mittelfristig jéhrlich mindestens 100.000 Ge-
biude neu an Wirmenetze angeschlossen werden.* Zugleich miissen kli-
maneutrale Warmequellen erschlossen werden.

— Investitionen fiir den Ausbau der Stromnetze: Auch der Ausbau der
Stromnetze erfordert hohe Investitionen, um Erneuerbare-Energien-An-
lagen oder flexible Verbraucher wie Warmepumpen und E-Autos zeit-
nah anschlielen zu konnen. Die Stromnetze miissen dabei einerseits ver-
starkt und auf der anderen Seite intelligenter und flexibler werden, um
auch bei einem hohen Anteil volatiler Einspeisung und unregelméfigem
Verbrauch die zum Erhalt der Versorgungssicherheit erforderliche Netz-
stabilitdt gewdhrleisten zu konnen.

— Umbau der Gasnetze und Energietrdger Wasserstoff- Absehbar ist, dass
die Bedeutung des Gasgeschifts im Zuge der Dekarbonisierung des
Wiérmemarktes abnehmen wird. Dennoch wird an vielen Orten das be-
stehende Gasverteilnetz zukiinftig fiir die Versorgung der an die Verteil-
netze angeschlossenen Industrie- und Gewerbekunden mit Wasserstoff
genutzt werden.

All diese Investitionen miissen finanziert werden. Grundvoraussetzung hierfiir ist,
dass die Politik durch das Setzen verlédsslicher Rahmenbedingungen ein attraktives
Investitionsklima schafft. Das allein wird jedoch nicht reichen, um sicherzustellen,
dass das in den Finanzmaérkten grundsétzlich hinreichend vorhandene Kapital in
Transformationsprojekte kommunaler Versorgungsunternechmen gelenkt werden
kann. Folglich stellt auch die bloBe Finanzierung der in den néchsten Jahren anste-
henden Investitionen sich damit als enorme Kraftanstrengung dar.’

Dazu kommt das Regelwerk in den Bereichen der EU-Taxonomie, die sog. Offen-
legungs- und Transparenzverordnung® (Sustainable Finance Disclosure Regula-
tion (SFDR)) sowie die Direktive zur Nachhaltigkeitsberichterstattung (Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD)), welche zwar jeweils einzeln und zu-
sammengenommen langfristig den Transformationsprozess flankieren und Kon-
formititsnachweise erbringen konnen, doch ist zundchst der Ressourcenbedarf in
den betroffenen Unternehmen, um zu Standards und Mindestkriterien bei relevan-
ten Datensétzen zu kommen, erheblich und tangiert entsprechende Investitions-
und Finanzierungsentscheidungen. Dieser Datenerhebungsaufwand und damit ggf.
auch verbundene Kulturwandel zu deutlich mehr Transparenz hilft zwar langfristig

4 Vgl. BMWK (2023a).

5 Vgl. auch BDEW et al. (2023).
[ Vgl. dazu Becker et al. (2022).
52

Promotional material
For distribution and publication
For further information please visit our homepage: www.steiner-verlag.de



VT R ¥R RS e

CH
2
.. is that the end? % *:9 )
h(‘w *Qa ¥ .ﬂA"l?)f ,..
P %’e ,6

You can purchase the complete work:

« ‘ 1

VWA LY RV . o b ;

e s
“u o T AR

&

O &y A N ... either on our elibrary at

r*; d . ~

2 u? O ‘\: " elibrary.bwv-verlag.de
'\ \ & > W 51
N = ¢ ‘e N [ b Q )on‘ 7‘%:@1&
N"e ji'l <
-

..orin printon our homepage

a - i www.bwv-verlag.de
~ . %
o Sg

o R

U

Please share this PDF! Post it on Twitter or
Facebook or email it — very easily done via
the elibrary.

Tell your friends and colleagues about your latest

publication —it's quick and easy and in accordance Berliner

. . . L Wissenschafts-Verla
with copyright conventions. There are no restrictions E
on sharing this PDF via social media.






