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Liebe Leserin, lieber Leser,

wir wissen alle: Erneuerbare Energien sind auf
dem Vormarsch. Was noch vor wenigen Jahren
schwer vorstellbar war, belegen die jlingsten
Daten des Bundesministeriums fiir Umwelt-, Na-
turschutz- und Reaktorsicherheit: Strom aus ermeu-
erbaren Energien hat bereits einen signifikanten
Anteil an der Gesamtversorgung gewonnen. Jenseits
effizienterer Energienutzung und des sparsame-
ren Umgangs mit Ressourcen sind erneuerbare
Energiequellen der Kdnigsweg zur Bewéltigung
des Klimawandels. Wir sind fest davon iiberzeugt,
dass der erneuerbare Energieanteil in den nachs-
ten Jahren bestandig steigen wird.

Welche Rolle spielt dabei die Finanzbranche? Nun:
Sie ist Uber ihre Kunden mit vielfaltigen Heraus-
forderungen konfrontiert. Den Banken féllt beson-
dere Verantwortung zu, da ohne eine gesicherte
Finanzierung viele unternehmerische Vorhaben
nicht stattfinden kénnten. Umweltrisiken miissen
bei der Kreditwiirdigkeitspriifung umfassend ab-
geschatzt werden. Denn umweltpolitische Unwag-
barkeiten konnen schnell zu Reputationsverlust
und finanziellen EinbuRen fiihren.

Aber es geht nicht nur um Risiken. Banken kon-
nen sich mit Branchen- und Klimawandel-Know-
how profilieren, ihre Geschéftstatigkeit ausweiten
und gleichzeitig zum Klimaschutz beitragen.

Diese Broschiire vermittelt einen Uberblick, inwie-
weit Banken mit dem Klimawandel in Beriihrung
kommen und sich dafiir einsetzen, diesen aufzu-
halten. Wir als HypoVereinsbank konnen bei der
Realisierung klimafreundlicher Projekte mitwirken.
Denn der Klimawandel ist fiir uns nicht nur ein
bereits florierendes Geschaftsfeld, sondern auch
ein ethisches Anliegen.

In diesem Sinne wiinsche ich [hnen eine interes-
sante Lektiire!

Stefan Lobbert

Leiter Corporate Social Responsibility-Manage-
ment, HypoVereinsbank
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Im letzten Jahrzehnt noch eines der groRen Streit-
themen, gilt die globale Erwdarmung heute als wis-
senschaftlich erwiesen. In seinem jlingsten Bericht
geht der Weltklimarat IPCC (Intergovernmental
Panel on Climate Change) davon aus, dass die
Durchschnittstemperatur um 1,5 bis 3,5 Grad Cel-
sius steigen wird. Nur wenn der AusstoR von Treib-
hausgasen ab 2015 sinken wiirde, konnte die Erd-
erwarmung bei bis zu 2,4 Grad stabilisiert werden.
Dies gilt als Grenze, deren Uberschreiten vermut-
lich zu einem extremen Klimawandel fiihren
wiirde. Zwischen 2015 und 2050 miissten nach
dem IPCC die CO,-Emissionen um 50 bis 85 Pro-
zent unter den AusstoB des Jahres 2000 sinken.
Um dieses Ziel zu erreichen, empfiehlt der Aus-
schuss einerseits, Energie zu sparen, wo immer es
moglich ist. Andererseits mussten deutlich mehr
erneuerbare Energien wie Solarenergie, Biomas-
se, Wind- und Wasserkraft eingesetzt werden.

Okonomische Relevanz

Uberschwemmungen, Diirren und Stiirme, ausster-
bende Tier- und Pflanzenarten und Epidemien
werden haufiger auftreten. Selbst bei einem
moderaten Temperaturanstieg werden sich die
Verdnderungen nicht nur ékologisch, sondern
auch 6konomisch realisieren. In seinem Bericht
aus dem Jahr 2006 rechnet der friihere Chefoko-
nom der Weltbank, Sir Nicholas Stern, vor, effek-
tiver Klimaschutz wiirde jéhrlich etwa ein Prozent
der weltweiten Wirtschaftsleistung kosten; bei un-
verdnderten CO,-Emissionen dagegen seien wirt-
schaftliche Schaden in zwanzigfacher Hohe des-
sen zu erwarten.

Die Finanzwirtschaft steht beim Thema ,Klima-
wandel" bisher nicht stark im Fokus, im Gegen-
satz zur Energie- und Automobilbranche. Dennoch
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ist ihre Verantwortung mit diesen beiden durch-
aus zu vergleichen. Zwar haben bereits 31 der
45 grolten Banken Europas Stellungnahmen zum
Klimawandel veréffentlicht, doch die wenigsten
haben bislang eine umfassende Klimaschutzstra-
tegie in ihr operatives Geschéft integriert. Eine
solch weitreichende Anderung des unternehmeri-
schen Selbstverstandnisses ist jedoch notwendig,
um den beiden relevanten Handlungsfeldern
gerecht zu werden: Einerseits die unternehmens-
internen Emissionen zu vermindern, die durch die
Unterhaltung von Infrastruktur, Geschéaftsreisen
etc. entstehen, und andererseits sogenannte exter-
ne Emissionen, verursacht durch die Finanzierung
von klimarelevanten Aktivitdten, zu verringern.

Den okologischen FuBabdruck verbessern

Die EU hat sich zum Ziel gesetzt, ihre Treibhaus-
gasemissionen bis zum Jahr 2020 um 20 Prozent
gegeniiber dem Stand von 1990 zu reduzieren.
Diese Vorgabe soll auf 30 Prozent erhoht werden,
sollte es in diesem Zeitraum zu einer internatio-
nalen Vereinbarung kommen, die dieses ehrgeizi-
gere Ergebnis vorsieht. Der World Wildlife Fund
(WWF) als unabhangige NGO (Non Governmen-
tal Organisation) berat zu diesem Zweck Finanz-
dienstleister und entwickelt gemeinsam mit die-
sen Strategien, um klimarelevante Bereiche zu
ermitteln und deren Einsparpotenziale zu analy-
sieren. Beispielsweise lassen sich durch moderne
Blirogebaude, verglichen mit bestehenden Immo-
bilien, rund 70 Prozent Energie einsparen.

Sollte es trotz intensiver Bemiihungen nicht ge-
lingen, die eigenen Emissionen ausreichend zu
verringern, miissten Banken in Kompensations-
maBnahmen investieren, um zu dem EU-weiten
Sparziel ihren Beitrag zu leisten. Dabei konnten




Zertifikate erworben werden, wie sie nach den
Richtlinien des ETS (Emission Trading System) an
der Bérse gehandelt werden. Alternativ kommen
auch MaBnahmen in Frage, die vergleichbar
hohen Standards gentigen und von unabhangi-
gen Gutachtern zertifiziert werden kénnten.

Externe Emissionen verringern

Banken sollten bei der Kreditvergabe fiir Unter-
nehmen die Klimawirksamkeit von Geschaften be-
riicksichtigen, um so die Entwicklung einer emis-
sionsdrmeren Weltwirtschaft mit zu beeinflussen.
Bei Unternehmen kdnnten Finanzdienstleister zum
Beispiel Einfluss nehmen, in welche Energiever-
sorgung investiert wird, welche Baustoffe genutzt
werden oder wie sich Produkte im spateren Ge-
brauch und bei ihrem Recycling auswirken. Dies
wadre beispielsweise moglich, indem sich Banken
verpflichten, nur klimafreundliche und energieef-
fiziente Technologien zu finanzieren - so kann z. T.
ein hoher Druck auf Unternehmen ausgelibt wer-
den. Das gleiche gilt auch fiir Privatleute, die bei-
spielsweise ein Eigenheim bauen oder eine neue

Heizungsanlage installieren méchten - fast immer
[dsst sich in eine Kreditvergabe der Klimaschutz
integrieren.

Zukunftsorientierte Finanzdienstleister sollten
iiber das notige Fachwissen verfiigen, um ihre
Kunden in Richtung einer klimaschonenden
Handlungsweise beraten zu kénnen.

Kompetenz ist gefragt

Insbesondere bei der Analyse der externen Emis-
sionen zeigt sich, dass geeignete Instrumente feh-
len, diese zu messen und zu quantifizieren. Um
die Vorgabe zu erfiillen, diese Emissionen um
30 Prozent bis 2020 zu reduzieren, misste folg-
lich das aktuelle Portfolio der jeweiligen Bank
systematisch untersucht werden, bis genaue Er-
kenntnisse tiber die jeweilige Klimarelevanz der
einzelnen Finanzaktivitaten vorliegen.

In einer Matrix kdnnten dazu die verschiedenen
Geschaftsbereiche der Bank mit emissionrelevan-
ten Themengebieten verkniipft werden. Auf diese
Weise sollten mégliche ,Hot Spots” ausfindig ge-
macht werden konnen, an denen die Reduktions-
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malnahmen am dringlichsten sind und//oder den
gréBten Erfolg versprechen. Kompensationsmal-
nahmen, wie sie bei internen Emissionen vorgese-
hen sind, lassen sich fir externe Emissionen nicht
bewerkstelligen. Dennoch sollte ein vergleichba-
res System entwickelt werden, um den Druck auf
die betroffenen Unternehmen zu mehr Klima-
schutz zu erhéhen, sowie Anreize zu schaffen, in
diesem Sinne aktiv zu werden. Um Indikatoren zu
entwickeln, erforderliche Daten zu erheben und
die Ergebnisse in eine konsistente Strategie zu
liberfiihren, ist ein spezieller Bereich mit Fachleu-
ten zu besetzen, der den verschiedenen Geschafts-
feldern der Bank beratend zur Seite steht.

Durch den Austausch und die Kooperation mit an-
deren Banken und angrenzenden Sektoren sowie
ihren Kunden konnten die Finanzdienstleister
einerseits ihre Kompetenz erhéhen. Andererseits
wird dadurch die Bedeutsamkeit des Klimaschut-
zes noch weiter in das Rampenlicht der Wirtschaft
geriickt und der Druck auf untéatige Finanzdienst-
leister verstarkt, ebenfalls eine Klimastrategie zu
entwickeln und in ihre Geschaftsfelder zu imple-
mentieren.

Engagement wird erweitert

Mitte 2006 unterzeichnete eine Gruppe von Ban-
ken die sogenannten ,Equator Principles”. Diese
umfassen 15 globale Umwelt- und Sozialstan-
dards, zu deren Einhaltung bei der Kreditvergabe
sich die unterzeichnenden Finanzdienstleister ver-
pflichteten. Mit einer neuen Strategie zum Klima-
schutz muss nun ein weiterer und umfassender
Schritt in Richtung einer nachhaltigen Unterneh-
menskultur gegangen werden. Dazu missen die
teilnehmenden Banken baldmdglichst ihre exter-
nen Emissionen ermitteln, um die nétigen Einspar-
maRnahmen formulieren und Schritt fiir Schritt
umsetzen zu kénnen. Dieser Prozess sollte konti-
nuierlich dafiir sorgen, dass das 30-prozentige Ein-
sparziel bis 2020 erreicht werden kann.

Positionierung im griinen Bereich

Die Gesellschaft erwartet, dass Banken ihre Ver-
antwortung ernst nehmen. Chancen und Risiken
liegen fiir die Branche sehr eng beieinander. So
kann sich ein Unternehmen, das Kapital fiir kli-
mafreundliche Innovationen oder Anpassung an
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den Klimawandel bereitstellt und sich in die 6f-
fentliche Diskussion einbringt, als Vorreiter einen
Imagevorteil sichern. In Zukunft werden Banken
verpflichtet sein, den eigenen sogenannten ,Green-
house-Footprint” zu ermitteln und zu reduzieren.
Zusatzliche Reputation und nachhaltige Rendite
lasst sich gewinnen, indem Kredite und Invest-
ments flr Projekte bereitgestellt werden, die mit
Klimaschutzzielen vereinbar sind.
Finanzdienstleister, die sich dieser Verantwortung
entziehen, werden dagegen in Zukunft damit rech-
nen miissen, dass sich ihr Ruf in der Offentlichkeit
verschlechtert.

Biindel an Herausforderungen

Die groBe Herausforderung fiir die Finanzbranche
besteht darin, die langfristige Dynamik des Klima-
wandels und seinen Einfluss auf die Weltwirt-
schaft richtig einzuschatzen, die passenden Stra-
tegien zu entwickeln und schlieBlich geeignete
MaBnahmen zu ergreifen. So erwarten die Aktio-
nare, dass die neuen wirtschaftlichen Risiken der
Kreditnehmer professionell ,gemanagt” und die
neuen Geschaftsmoglichkeiten - zum Beispiel
durch Emissionshandel, Finanzierung erneuerba-
rer Energien und nachhaltiger Geldanlagen - ef-
fizient genutzt werden. Auf der anderen Seite sind
fiir die Kunden eine fachkundige Beratung und
innovative Losungen ebenfalls von groBer Bedeu-
tung. Neue Risiken ergeben sich zum Beispiel
durch haufigere Extremwetterereignisse fiir Ge-
baude und Anlagen. Allméhliche Klimaverande-
rungen, wie schneearme Winter und zu heie Som-
mer, beeinflussen die Geschéafte von Kunden, die
zum Beispiel in Bereichen der Tourismusbranche
oder der Landwirtschaft tatig sind.

Neben diesen wetterbedingten Einfliissen miissen
aber auch die Effekte der Klimaschutzpolitik
genau berlicksichtigt werden. Vor allem fiir Un-
ternehmen, die groBe Mengen CO, emittieren,
entstehen hier in Zukunft zusatzliche Kosten.
Strengere Gesetze bieten neue Geschafts- und
Gewinnmoglichkeiten im wachsenden Markt fiir
Umwelttechnologien und durch klimafreundliche
Investmentprodukte. Eine kompetente Finanzbe-
ratung, die langerfristige Entwicklungen mitein-
bezieht, ist deshalb ein unverzichtbarer Baustein
auf dem Weg zu weltweitem Klimaschutz.




Die Hypovereinsbank (HVB) ist als Projektfinan-
zierer im Bereich der erneuerbaren Energien seit
Jahren aktiv und méchte vom Wachstum dieser
Energiequellen weiterhin profitieren. Um hier in
Zukunft besser positioniert zu sein, setzt die HVB
auf wissenschaftliche Expertise. Zu einem umfas-
senden Uberblick tiber das Potenzial und die
Marktentwicklung der Branche tragen Studien bei,
die von der HVB selbst erstellt oder in Auftrag ge-
geben werden. Der folgende Beitrag fasst die Er-
kenntnisse aus der Studie ,Power fiir Deutschland
- Energieversorgung im 21. Jahrhundert” sowie
der Expertenbefragung ,Erneuerbare Energien -
Finanzierungsusancen und Marktperspektiven” zu-
sammen. Hierzu wurden 35 Tiefeninterviews mit
Unternehmensvertretern aus den Bereichen Wind-
und Solarenergie sowie Biomasse gefiihrt. Die Stu-
die ,Power fiir Deutschland” basiert auf offiziel-
len Quellen wie dem Bundesministerium fiir Um-
welt, Naturschutz und Reaktorsicherheit (BMU),
dem Hamburgischen WeltWirtschaftsinstitut
(HWWI) und zahlreichen anderen wissenschaftli-
chen und behordlichen Institutionen, die sich mit
der Energieversorgung in Deutschland beschaf-
tigen. Auf diese Weise konnte ein weitreichen-
der und objektiver Blick auf die Entwicklung der
erneuerbaren Energien in Deutschland erzielt
werden.

Was sind erneuerbare Energien?

Zu den erneuerbaren oder regenerativen Energie-
quellen zéhlen all jene Primarenergietrager, die
nach menschlichen Malstaben nie versiegen. Zu
ihnen zéhlen Sonne, Wind und Wasser sowie nach-
wachsende Biomasse. Erneuerbare Energiequellen
sind COyneutral, tragen also nicht zum Klimawan-
del bei - im Gegensatz zu fossilen Brennstoffen
wie Kohle, Erdol und Erdgas. Bei ihrer Verwen-
dung entstehen nur geringe Mengen an Treib-
hausgasen und es fallen wenig schwer zu entsor-
gende Abfalle an, wie es bei der Stromerzeugung
in Atomkraftwerken der Fall ist. Neben ihrer be-

Versorgungs- und Marktpotenzial
erneuerbarer Energiequellen

trieblichen CO,-Neutralitat haben die erneuerba-
ren Energien den Vorteil, die Abhdngigkeit von
Brennstoffimporten zu verringern. Sie sind - wie
es ihr Name sagt - prinzipiell immer wieder erneu-
erbar bzw. unbegrenzt verfiigbar, dennoch lasst
sich ihr Potenzial nicht beliebig weit ausschopfen,
wie im Folgenden deutlich wird. Weil die fossilen
Brennstoffvorrate der Erde in absehbarer Zeit zur
Neige gehen werden, miissen regenerative Ener-
giequellen stetig ausgebaut werden. Da diese
Rohstoffe oft aus Krisenregionen stammen, ist
eine unterbrechungsfreie Versorgung nicht immer
gewahrleistet.

Erneuerbar, aber nicht immer vorhanden

Trotz aller Vorteile ist der Einsatz erneuerbarer
Energien nicht unproblematisch: Im Moment ist
die aus regenerativen Quellen gewonnene Ener-
gie noch teurer als solche aus fossilen Rohstoffen.
Die Preise sollten sich jedoch in den nachsten
Jahrzehnten aneinander angleichen. An windigen
Tagen kostet die Kilowattstunde Strom bereits
heute an der Strombdrse ebenso viel wie eine kon-
ventionell erzeugte. Bislang werden erneuerbare
Energien in Deutschland iiber das Erneuerbare-
Energien-Gesetz (EEG) mit hohen Einspeisevergi-
tungen unterstitzt. Ein Nachteil stellt die Verflig-
barkeit dar: Erneuerbare Energien sind nicht
immer und tberall vorhanden - wenn die Sonne
nicht scheint oder kein Fluss mit ausreichendem
Gefalle zur Verfligung steht. Dariiber hinaus kann
man sie nicht beliebig ausbauen. Im Bereich der
Windkraft werden deutschlandweit nahezu alle
geeigneten Standorte auf dem Festland genutzt.

Die Briicke iiber den Engpass

Das Potenzial der erneuerbaren Energien ist noch
lange nicht ausgeschopft. Ihr Anteil an der deut-
schen Stromerzeugung betragt mittlerweile rund
zehn Prozent. Um den Ausstieg aus der Atomkraft
umzusetzen und die deutschen Klimaschutzziele
zu erreichen, plant die Bundesregierung einen
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starken Ausbau der erneuerbaren Energien. Bis
zum Jahr 2020 sollen bereits 25 bis 30 Prozent,
im Jahr 2050 sogar 50 Prozent des deutschen
Stroms regenerativ erzeugt werden. Zwischenzeit-
lich wird eine Versorgungsliicke von rund 16 Pro-
zent des deutschen Stromverbrauchs entstehen.
Diesem Engpass muss mit sogenannten ,Briicken-
technologien" begegnet werden.

Hier bietet sich Erdgas an, bei dem es sich zwar
um einen relativ teuren Brennstoff handelt, bei
dessen Verbrennung im Vergleich zu Kohle oder
Erdol aber vergleichsweise wenig Schadstoffe ent-
stehen. Durch den hohen Wirkungsgrad von Erd-
gaskraftwerken sind die CO,-Emissionen relativ
gering. Der Wirkungsgrad bezeichnet das MaR an
produzierter Energie im Verhaltnis zum Energie-
gehalt des Energietrdgers. Neben der Erdgasnut-
zung konnten Kernkraftwerke und Kohlekraftwer-
ke eine zweite Briickentechnologie darstellen.
Dazu misste die Sicherheitsproblematik von End-
lagerstatten mit radioaktiven Abfallen geldst
werden. Die Effizienz von Kohle- und Erdgaskraft-
werken musste weiter erhdht und die Technik zur
CO,-Abscheidung und -Lagerung weiterentwickel

werden. Neben finanziellen Investitionen besteht
die Notwendigkeit, die Forschung und Bildung im
Bereich der erneuerbaren Energien weiter voran-
zutreiben.
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Von der Wassermiihle zum GroBkraftwerk -
Wasserkraft

Die Wasserkraft tragt als eine der altesten Ener-
giequellen weltweit rund 18 Prozent zur Stromver-
sorgung bei. Neben den klassischen Laufwasser-
und Speicherkraftwerken zahlen auch Wellen-,
Strémungs- und Gezeitenkraftwerke dazu. Lauf-
wasser- und Speicherkraftwerke sind auf Gefélle
angewiesen. Deshalb befinden sich nahezu alle
Wasserkraftwerke in Stiddeutschland. Insgesamt
werden rund drei Prozent des deutschen Stroms
in Wasserkraftwerken erzeugt. Ein weiterer Aus-
bau dieser Energiequelle ist nur in der Form zu er-
warten, dass bestehende Anlagen mit neuerer
Technik ausgestattet werden und eventuell weni-
ge Kleinkraftwerke genehmigt werden kénnten.
Denn zum einen fehlen geeignete Standorte und
zum anderen wird die Gewasserdkologie durch die
Wehr- und Stauanlagen negativ beeinflusst. Die
Genehmigungsverfahren sind daher sehr streng
gestaltet und erfordern auch die Einbeziehung
eines 6kologischen Gutachtens in die Entschel-
dungsfindung.

Mithilfe von Wasserkraft

die Windenergie speichern

Die Wasserkraft hat gegentiber anderen regene-
rativen Energiequellen den Vorteil, dass sie grund-




lastfahig ist. Die Grundlast bezeichnet den steti-
gen Energieverbrauch, der kontinuierlich gedeckt
sein muss. Solar- und Windkraftwerke scheiden fr
diese Aufgabe folglich aus, da sie von den aktu-
ellen Wetterbedingungen abhangig sind.

Vor diesem Hintergrund werden Investitionen
besonders in neuere Techniken erwartet, mit
denen Energieliberschiisse gespeichert werden
kénnen. Dazu sollen beispielsweise Pumpspeicher-
kraftwerke genutzt werden, mit denen in Nord-
deutschland Windstrom in Spitzenzeiten gespei-
chert wird, wenn die Stromnetze Uberlastet sind.
Dabei wird Wasser in einen Stausee gepumpt, der
mit einem zweiten Becken auf einem niedrigeren
Niveau verbunden ist - die elektrische Energie fiir
die Pumpen liefert der Wind. Haben die Stromnet-
ze tagsiiber erhdhten Energiebedarf, lasst man
das Wasser durch eine Turbine zuriick in das nied-
rigere Becken flieBen. Dabei wird wie bei einem
Laufwasserkraftwerk mittels eines an die Turbine
angeschlossenen Generators Strom erzeugt. Pump-
speicherkraftwerke kénnten so den Betrieb der
Windkraft in den Kiistenregionen effizienter und
flexibler machen.

Wo die steife Brise weht - Windenergie

Die Windkraft ist unter den erneuerbaren Ener-
gien mit einem Anteil von 6,5 Prozent an der deut-
schen Gesamtstromproduktion beteiligt. Waren es
Mitte der 1990er-Jahre ca. 500 Megawatt Leis-
tung, die jahrlich zugebaut wurde, stieg diese Zahl
im Boomjahr 2002 sogar auf (iber 3000 Mega-
watt. Heute sehen Experten nahezu keine wei-
teren geeigneten Standorte auf dem deutschen
Festland. Unter anderen Vorzeichen wird die Wind-
energie jedoch weiter ausgebaut:

.Repowering" -

gute Idee mit Startschwierigkeiten

Fehlenden Standorten begegnet die Branche mit
dem sogenannten ,Repowering”, dabei werden
die Generatoren alterer Anlagen durch leistungs-
starkere ersetzt. Diese einfache Idee wird durch
verschiedene Faktoren gebremst. Bislang wurden
nur 0,1 Prozent der deutschen Windkraftwerke mit
neuerer Technologie ausgestattet. Der Grund hier-
flr liegt oft in den Eigentumsverhaltnissen: Insbe-
sondere groRere Windparks gehdren meist einer
Investorengruppe, bei der sich die einzelnen Ka-
pitalgeber meist tiber ein Beteiligungsmodell an
der Finanzierung engagiert haben. Hat sich das
Objekt amortisiert und die Investoren erhalten
gute Renditen, ist der Anreiz fiir sie eher gering,
erneut zu investieren. Denn dies wiirde die Lauf-
zeit ihrer Beteiligung verlangern und die Rendite
wiirde sich eine Zeit lang wieder verringern. Zu-
letzt behindert auch die fehlende Kapazitat der
Stromnetze das Repowering. Besonders in den Kii-
stenregionen ist die installierte Windkraftleistung
sehr hoch und die veralteten und fiir diesen Zweck
nicht ausgelegten Stromnetze stoBen an guten
Windtagen schnell an ihre Grenzen. Um diese Si-
tuation zu verbessern, miissten sowohl die Strom-
netze der Kiistenregionen erneuert bzw. ausge-
baut als auch Speichertechnologien, etwa in Form
von Pumpspeicherkraftwerken, errichtet werden.

Windrader auf hoher See

Neben dem ,Repowering” wachst auch die Bedeu-
tung der Offshore-Windkraft, der Windenergienut-
zung auf dem offenen Meer. Bislang ist der viel-
fach vorhergesagte Boom ausgeblieben, weil
keine Langzeiterfahrungen mit Technologien exis-
tieren, die die Anlagen vor dem korrosiven Salz-
wasser bewahren und somit flir eine lange Lauf-
zeit garantieren wiirden. Deshalb und aufgrund
hoher zu erwartender Unterhaltungskosten haben
sich Investoren bisher zuriickgehalten, im Offshore-
segment grol3e Investitionen zu tatigen. Bis An-
fang 2008 hat das Bundesamt fiir Seeschifffahrt
und Hydrografie 19 Windparks genehmigt. Ob-
wohl kaum neue Standorte auf dem Land hinzu-
kommen werden und bislang nur wenig Erfahrung
im Offshore-Geschaft errungen wurde, kann davon
ausgegangen werden, dass die Windkraft in Zu-
kunft immer mehr zur Stromversorgung beitragen
wird. Zu dem fiir das Jahr 2015 prognostizierten
Strombedarf wird die Windenergie dann zehn Pro-
zent beitragen, im Jahr 2020 sogar rund 13,5 Pro-
zent. Gleichzeitig stieg die Zahl der Beschaftigten
in diesem Sektor in den letzten Jahren an und soll
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von 84.000 Personen Ende 2007 auf 135.800 im
Jahr 2015 und auf 179.500 Beschéftigte im Jahr
2020 anwachsen.

Der Investitionsbedarf wird im Sektor der Wind-
energie bis 2020 mit rund 35 Mrd. Euro beziffert,
davon entfallen 25 Mrd. Euro auf den Offshore-
Bereich. Zur Finanzierung erwartet man neben
den nun einsteigenden GroBinvestoren weiterhin
klassische Beteiligungs- und Fondsmodelle fiir
Kleinanleger.

Genug Holz fiir den Winter - Biomasse
Biomasse ist eine jahrhundertealte Energiequel-
le, denkt man an den altbewahrten Holzofen. Zu
den Festbrennstoffen kamen in den letzten Jah-
ren Pflanzendl und Biogas hinzu, die teilweise fos-
sile Brennstoffe ersetzen kdnnen. Aufbereitetes
Biogas wird auch ins Erdgasnetz eingespeist. Die
Biomasse leistet nach Wind- und Wasserkraft den
zweitgréBten Beitrag zur Stromerzeugung aus er-
neuerbaren Energien (etwa 25 Prozent). 2,8 Pro-
zent des gesamtdeutschen Stromverbrauchs
stammten 2007 aus der Biomasse. Sie erlebt der-
zeit einen vergleichbaren Boom wie die Windener-
gie in der Anfangsphase: 2004 wurden 8600 Giga-
wattstunden Strom auf diesem Weg erzeugt, im
Jahr 2006 waren es bereits 50 Prozent mehr. Im
Gegensatz zur Windkraft ist Strom aus Biomasse
grundlastfahig, da Gas gut gespeichert werden
kann und sich die Leistung der Kraftwerke nach
Bedarf regeln lasst.

Fir die Produktion von Energiepflanzen wurden
im Jahr 2006 etwa 13 Prozent der deutschen
Ackerflache genutzt. Um Konkurrenz zur Nah-
rungsmittelproduktion zu vermeiden, wird ver-
sucht, nicht essbare Pflanzenteile zur Erzeugung
von Biogas einzusetzen. Wenngleich auf diesem
Gebiet aktuell mit Nachdruck geforscht wird und
die Erwartungen grof3 sind, ist dennoch zu beden-
ken, dass der Energiegehalt der nicht essbaren
Pflanzenteile bei Weitem geringer ist als der der
essbaren. Daher ist es fraglich, ob bei der Verga-
rung von Pflanzenreststoffen effizient Energie er-
zeugt werden kann.

Einsatz ausbaufahig

Doch nicht nur fiir die Stromproduktion spielt die
Biomasse eine wichtige Rolle. Unter den erneuer-
baren Energien halt sie mit einem Anteil von
93 Prozent den Spitzenplatz bei der Warmeerzeu-
gung. Biomasseheizkraftwerke sind hoch effizient,
besonders wenn sie neben Strom zugleich Warme
im sogenannten Kraft-Warme-Kopplungs-Modus
produzieren. Zumindest teilweise kann Biomasse
auch fossile Kraftstoffe ersetzen. Will man jedoch
nicht in Konkurrenz zur Nahrungsmittelprodukti-
on treten, ist nur ein begrenztes Wachstum még-
lich. Nach Schatzungen werden im Jahr 2020
rund flinf Prozent des prognostizierten Stromver-
brauchs durch Biomasse abgedeckt, mehr als das
Doppelte im Vergleich zu 2006. Aktuell ist die Bio-
massebranche mit etwa 97.000 die mit den meis-
ten Beschaftigten unter den erneuerbaren Ener-
gien. Fiir 2020 sagen Fachleute die Tatigkeit von
170.000 Personen in diesem Bereich voraus.

Multitalent mit Einschrankungen

Fiir die weitere Entwicklung der Branche missen
eine Reihe von Faktoren beachtet werden. Die ge-
stiegenen Preise flir die Rohstoffe spielen dabei
eine entscheidende Rolle. Nicht nur die Preise fiir
das Substrat der Biomassekraftwerke haben sich
erhoht; auch die Materialkosten fiir den Bau und
die Instandhaltung eines derartigen Kraftwerks
sind aufgrund der hohen Rohstoffpreise gestie-
gen. Insgesamt wird fiir die Biomassebranche mit
einem Investitionsvolumen von 20 Mrd. Euro bis
zum Jahr 2020 gerechnet. GréBere Anlagen im
Megawattbereich werden durch ein novelliertes
EEG wahrscheinlicher, bei der Projektplanung
muss allerdings beachtet werden, ob in der Um-
gebung ausreichend Rohstoffe fiir einen nachhal-
tigen Kraftwerksbetrieb produziert und auch die
Garreste, etwa als Dlinger, in der Landwirtschaft
sinnvoll genutzt werden kénnen. Ob den GroRan-
lagen die Zukunft gehort, 1sst sich noch nicht
sicher abschatzen. Sowohl Banken- wie auch eini-
ge Branchenvertreter sind beziiglich der Renta-
bilitat derartiger Anlagen skeptisch.
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Sonnenstrahlen direkt nutzen - Solarenergie
Die nahezu unerschopfliche Kraft der Sonne kann
auch direkter genutzt werden, als es bei den bis-
her genannten Energieformen geschieht. Solar-
energietechnologien gibt es in zwei Formen: Bei
der Solarthermie wird die Sonnenenergie zur Er-
zeugung von Warmwasser genutzt. Beim Einsatz
von Photovoltaikzellen wir die Sonneneinstrah-
lung direkt in elektrischen Strom umgewandelt.
Das durch Solarthermieanlagen erwarmte bzw.
vorgewdrmte Warmwasser kann zum Beispiel zum
Heizen oder flir den Gebrauch eingesetzt werden.
In Deutschland wurden bis 2006 rund 800.000
solarthermische Anlagen installiert, die sich vor-
wiegend auf den stiddeutschen Raum konzentrie-
ren. Die Anlagen sind im Vergleich zur Photovol-
taik giinstiger und lassen sich meist einfach in das
bestehende Warmwassersystem des Gebaudes in-
tegrieren. Prognosen gehen davon aus, dass sich
die Energieproduktion mittels Solarthermie von
3700 Gigawattstunden im Jahr 2007 auf 14.600
Gigawattstunden im Jahr 2020 erhéhen wird.
Die Photovoltaik dagegen bietet weitaus mehr
Einsatzmdglichkeiten und ein prinzipiell groReres
Ausbaupotenzial. Derzeit tragt sie mit 0,3 Prozent
zwar nur zu einem geringen Mal zur Stromversor-
gung in Deutschland bei, sie wird aber in rasan-
tem Tempo ausgebaut. So erhohte sich die instal-
lierte Leistung von 2005 auf 2006 um 50 Prozent
- und betrug 2007 bereits 3500 Gigawattstun-
den. Zu diesem Boom hat unter anderem das EEG
beigetragen, das fiir die Photovoltaik die héchste
Einspeiseverglitung unter den erneuerbaren Ener-
gien vorsieht. AuBerdem sind Solarzellen in den
letzten Jahren deutlich glinstiger und effizienter
geworden. Obwohl bisher nur eine im Vergleich
zu den anderen erneuerbaren Energien geringe
Anlagenleistung in Deutschland installiert ist, sind
in der Branche bereits 40.000 Personen beschaf-
tigt. Dies ist zum einen auf den hohen Export zu-
riickzufiihren - im Jahr 2007 wurden rund 43 Pro-
zent der produzierten Solarzellen ins Ausland
verkauft. Die groRen Absatzmarkte sind in siidli-

cheren Regionen, da Lander wie Spanien oder Ita-
lien aufgrund ihrer hoheren globalen Sonnenein-
strahlung deutlich bessere Ertrage erwirtschaften.
Zum anderen wirkt sich auf die Beschaftigung po-
sitiv aus, dass deutsche Unternehmen in hohem
MaBe in die Weiterentwicklung der Photovoltaik-
technologie investieren, um international ihren Spit-
zenplatz zu verteidigen. Prognosen gehen davon
aus, dass im Jahr 2015 bereits 95.000 Personen in
der Branche beschéftigt sein werden und sich ihre
Zahl bis 2020 auf 122.700 Personen erhdhen wird.

Spitzentechnologie weiter ausbaufahig?

Die Photovoltaik wird zur deutschen Stromversor-
gung wegen der oben genannten unzureichenden
Sonneneinstrahlung keinen entscheidenden Bei-
trag leisten kénnen. Experten gehen davon aus,
dass 2020 gut 1,4 Prozent des Strombedarfs von
Solarzellen produziert werden. Das Investitionsvo-
lumen wird bis zu diesem Zeitpunkt auf 32 Mrd.
Euro geschatzt. Effizienzspriinge oder neue tech-
nologische Wege konnten die Kosten fiir die An-
lagen verringern. Der Preis fir kristalline Solarzel-
len hangt zu einem Grof3teil von den Kosten fiir
das zur Herstellung notwendige hochreine Silizi-
um ab, das zuletzt aufgrund mangelnder Kapazi-
taten auf dem Weltmarkt knapp wurde. Dies wie-
derum trieb den Preis der Solarmodule in die
Hohe. Kristalline Solarzellen haben zwar einen
hohen Wirkungsgrad, zu ihrer Herstellung aber
wird bereits so viel Energie benétigt, dass sie sich
aus energetischer Sicht erst nach drei bis sieben
Jahren amortisiert haben und deshalb ihre Ener-
giebilanz erst nach dieser Zeit positiv ausfallt.
Giinstiger in der Anschaffung sind die neueren
Diinnschichtzellen. Fiir ihre Fertigung wird weni-
ger Energie und weniger Silizium, dafiir mehr Kup-
fer und Cadmium bendétigt. Aus energetischer
Sicht amortisieren sich Diinnschichtzellen nach
ein bis drei Jahren, allerdings ist ihre Energieaus-
beute geringer als die kristalliner Zellen. Dies
schmalert auch den Ertrag, der pro eingespeister
Kilowattstunde Strom verglitet wird. Technologie-
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«Fiir Photovoltaikinvestitionen liegt eine realistische Rendite-

erwartung bei 8 bis 8,6 Prozent jahrlich."

Manfred Jakobs, Teamleiter Finanzierung Unternehmen juwi

spriinge kdnnten jedoch auch dieser Zellenart zum
Marktdurchbruch verhelfen. Die zuversichtlichsten
Prognosen sehen die Preise fiir Solarzellen in acht
Jahren so weit gesunken, dass eine Kilowattstun-
de Solarstrom nicht mehr kosten werde, als Strom-
kunden derzeit an ihre Versorger zahlen.

Im Augenblick sind Solarzellen also eine zwar
teure, langfristig jedoch recht sichere Geldanlage.
Aufgrund des lediglich minimalen Risikos werden
Kreditanfragen fiir derartige Anlagen in der Regel
bewilligt, einige Branchenkenner vergleichen Pho-
tovoltaikanlagen gar mit sicheren Bankprodukten.
Mit dem Bau groRer Solarkraftwerke ist in Deutsch-
land - auBer zu Forschungszwecken - wohl nicht
zu rechnen, da aufgrund der geringen Sonnenein-
strahlung derartige Investitionen nicht sinnvoll
sind. Daneben ist die Besiedlung sehr dicht und
der Flachenverbrauch ohnehin zu hoch. Deshalb
sind grol3e Freianlagen verglichen mit der Mog-
lichkeit, diese Flache land- oder forstwirtschaftlich
zu nutzen, Vergeudung wertvoller Flache. Weiter-
hin ist mit dem Aufbau von Kleinanlagen auf oder
an Gebauden zu rechnen, die zunehmend in Ge-
baudefassaden integriert werden oder in Zukunft
Dachziegel ersetzen konnten. Die mdgliche Ren-
dite solcher Anlagen schatzen Branchenexperten
auf sechs bis acht Prozent.

Energie aus der Erde - Geothermie

Geothermie oder Erdwarme wird zunehmend fir
private Kleininvestoren verfiigbar und sinnvoll. Fir
kleinere Anlagen ist im Prinzip nur ein in den
Boden eingegrabenes Leitungssystem sinnvoll, das
eine Warmeleitflissigkeit durch den Grundwasser-
strom leitet. Dabei wird dem Grundwasser Warme
entzogen. Der gewonnene Warmegradient zwi-
schen der Warmeleitflissigkeit und dem Grund-
wasser wird, im Haus angekommen, mit entspre-
chender Technik komprimiert bzw. verstarkt und
kann so fiir die Heizung oder zur Erwarmung von
Brauchwasser verwendet werden. Bei den groRen
und leistungsfahigeren Geothermieanlagen wer-
den Rohre mittels Tiefenbohrungen bis in eine
Tiefe der Erdkruste gelegt, in der die Temperatur
sehr hoch ist. Diese wird in Form von Fernwédrme
und/oder zur Stromerzeugung genutzt. Derzeit
produzieren Geothermieanlagen hierzulande etwa
2000 Gigawattstunden Strom und Warme. Man
erwartet, dass diese Zahl bis zum Jahr 2020 auf
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rund 3200 Gigawattstunden Strom und 14.000
Gigawattstunden Warme ansteigen wird. Beson-
ders beim Hausneubau erfahrt die Technologie
derzeit eine groRe Nachfrage: 2001 wurden nur
1,6 Prozent der installierten Heizleistung von Neu-
bauten durch Warmepumpen zur Verfligung ge-
stellt, bis 2006 stieg dieser Wert bereits auf etwa
elf Prozent an.

Hohes Potenzial - groe Aufgaben

Den erneuerbaren Energien gehort die Zukunft,
wenn nicht mittelfristig zur Ganze, so doch auf
lange Sicht. Nicht nur rasant wachsende Beschéaf-
tigungszahlen der Branche deuten darauf hin. Be-
sonders die begrenzte Verfiigharkeit von Uran und
fossilen Energietrdgern machen die Weiterentwick-
lung und den Ausbau regenerativer Energie un-
ausweichlich. Auch wenn zwischenzeitlich Bri-
ckentechnologien mit Erdgas, Kohle oder
Kernkraft einen Teil der Energieversorgung iiber-
nehmen miissen, werden erneuerbare Energien in
absehbarer Zeit die Rolle der fossilen Rohstoffe
iibernehmen miissen. Bis zum Jahr 2020 werden
zum Ausbau von Wind- und Solarenergie sowie
der Energiegewinnung aus Biomasse Investitio-
nen von rund 90 Mrd. Euro erforderlich sein. Ge-
stlitzt durch das EEG und indirekt geférdert Giber
steigende Preise flir konventionell erzeugte Ener-
gie, sind Investitionen in erneuerbare Energien be-
reits heute eine sichere Anlageform. Neben Fonds
oder anderen Beteiligungen an GroBanlagen gilt
dies auch fiir Kleinanlagen wie das Solarmodul
auf dem Dach oder die Warmepumpe im Garten.
Daneben muss die Ausbildung von Fachpersonal
sowie die Forschung und technologische Entwick-
lung kontinuierlich geférdert werden, um die Fiih-
rungsrolle Deutschlands in diesem boomenden
Sektor nicht zu verlieren, sondern noch weiter aus-
zubauen.

Erneuerbare in % der Stromver- Arbeitsplatze | Investitionskosten
Zahlen sorgung (2007) (2007) bis 2020
Wasser ca. 3 - -
Wind 6,5 84.000 35 Mrd.
Biomasse 2.8 96.000 20 Mrd.
Sonne 0,5 40.000 32 Mrd.

Quelle: , Power fiir Deutschland - Energieversorgung im 21. Jahrhundert"; Studie HVB 2008 (2. Auflage);
www.hypovereinsbank.de/ firmenkunden,/media,/pdf/ Power_fuer_Deutschland_final_27.06.08.pdf
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Emissionshandel

Die Umwelt als kostbare Ware - so kann man den
Grundgedanken des Emissionshandels beschrei-
ben. Ein Zuteilungsplan (nationaler Allokations-
plan) des jeweiligen EU-Mitgliedsstaates weist
den am Emissionshandel beteiligten Industrieun-
ternehmen bestimmte Emissionsmengen zu. Falls
zum Beispiel Betreiber einzelner Kraftwerke mehr
CO, ausstoRen, als sie geméaR nationalem Alloka-
tionsplan dirfen, miissen sie entweder ihren Aus-
stol3 reduzieren oder Emissionszertifikate kaufen.
Auf der anderen Seite kdnnen Unternehmen, die
ihre CO,-Emissionen senken, Zertifikate verkau-
fen und so mit dem Klimaschutz Geld verdienen
oder CO,-ReduktionsmaBnahmen finanzieren. Die
Idee hinter dem Ansatz ,Umwelt als Ware": Statt
gesetzlicher Auflagen sollen ,marktwirtschaftli-
che" Mechanismen den Grundgedanken umset-
zen. Umweltschutz soll effektiv und gleichzeitig
effizient, also kostengiinstig sein. Die Mdglichkeit,
Emissionszertifikate gewinnbringend zu verkau-
fen, schafft auRerdem zusatzliche Anreize fiir For-
schungsarbeiten, um weitere CO,-Reduzierungen
zu erzielen.

Ausgangspunkt flir den Emissionshandel sind die
Treibhausgas-Einsparungsziele, zu denen sich 1997
im Kyoto-Protokoll 177 Staaten verpflichtet haben.
Sie wollen den Ausstol8 von Treibhausgasen bis
2012 um 5,2 Prozent unter das Niveau von 1990
senken. Die Europdische Union muss dafiir ihren
Ausstol8 um insgesamt acht Prozent reduzieren.
Deutschland hat sich zu einer Reduktion von
21 Prozent verpflichtet. Wie die Einsparungen er-
reicht werden, iiberldsst das Protokoll weitgehend
den Landern. Neben dem Handel mit Zertifikaten
definiert es drei weitere marktbasierte Instrumen-
te: Die ,Joint Implementation” (JI), den ,Clean De-
velopment Mechanism” (CDM) und das ,Burden
Sharing”. Die EU-Kommission startete im Januar
2005 die erste Periode eines europaweiten Emis-
sionshandels, die bis Ende April 2008 dauerte.
Die zweite begann 2008 und endet 2012. Ahn-

lich wie Wertpapiere konnen die Emissionszertifi-
kate entweder bilateral zwischen Vertragspartei-
en (,0TC") oder an Bérsen gehandelt werden; in
Deutschland kann dies iiber die European Energy
Exchange (EEX) in Leipzig erfolgen. Auch Banken
haben die Méglichkeit, fiir ihre Kunden die besten
Preise zu erreichen, indem sie mit Emissionsrech-
ten handeln und von den Preisschwankungen
profitieren. EU-weit nahmen an der ersten Han-
delsphase etwa 12.000 energieintensive Unter-
nehmen teil, die ungeféhr 45 Prozent der europai-
schen Treibhausgasemissionen verursachten. Dazu
gehoren Kraftwerke, Chemiefirmen, Stahlwerke
sowie Zement- und Papierfabriken. Rund 2400
von ihnen sind deutsche Betriebe. Die Gesamt-
menge der Zertifikate, wie auch deren Verteilung,
legen jeweils die nationalen Allokationsplane fest.
In Deutschland wird der Plan diber ein Zuteilungs-
gesetz umgesetzt. Der Emissionshandel selbst wird
im Treibhausgas-Emissionshandelsgesetz (TEHG)
geregelt.

Verlauf der ersten Handelsperiode

Laut Berechnungen des Bundesumweltministeri-
ums (BMU) hat Deutschland seine Emissionen
bis 2007 um 20,4 Prozent gegeniiber 1990
gesenkt. Damit ware es von seinem Klimaziel
(21 Prozent bis 2012) nur noch einige Zehn-
telprozentpunkte entfernt. Allerdings beruht ein
GroBteil der Einsparungen auf der Stilllegung vie-
ler Industriebetriebe in Ostdeutschland. Damit
erreichte Deutschland etwa die Hélfte der ange-
strebten Einsparung. Laut BMU sind weitere Ein-
sparungen nur erreichbar, wenn die Regierung
die beschlossenen KlimaschutzmaBnahmen kon-
sequent umsetzt.

Lessons learned

Nach Abschluss der ersten Handelsperiode zeich-
nete sich ab, dass die EU-Komission und die EU-
Lander die Zertifikate zu groRziigig verteilt haben.
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So gaben die EU-Lander im Jahr 2005 CO»-Emis-
sionsrechte in Hohe von 1865 Millionen Tonnen
aus, genutzt wurden aber nur 1835 Millionen, wie
sich zwei Jahre spater herausstellen sollte. Anfang
2007 wurden die endgiiltigen Zahlen Gber die tat-
sachliche Emissionsmenge der betroffenen Betrie-
be veroffentlicht, die zuvor zum Teil auf Schatzun-
gen basierten. Die Folge: Durch das Uberangebot
ist der Preis fiir die Emissionsrechte dramatisch
eingebrochen. Er fiel von 30 Euro pro Tonne CO,
Anfang 2006 auf 1 Cent (!) Ende 2007. Bei die-
sem Kaufpreis geht der Anreiz, Treibhausgase ein-
zusparen, um Uberschissige Zertifikate zu verkau-
fen, gegen Null. Nur wenn eine Knappheit im
Markt entsteht, kann der Emissionshandel seine
Wirkung entfalten.

Neuerungen in der zweiten Handelsperiode
Das Zuteilungsgesetz fiir die zweite Handels-
periode (2008 bis 2012) ist im August 2007 in
Kraft getreten. Nach den neuen Regeln missen
die Energieversorger und Industrieunternehmen
ab 2008 ihren AusstoB von CO, stérker als in der
ersten Periode reduzieren. Insgesamt diirfen in der
EU 57 Millionen Tonnen weniger CO, ausgesto-
Ben werden als in der ersten Phase. Damit wird
die Zuteilungsmenge um mehr als sieben Prozent
verringert, gleichzeitig wurden zusatzliche Bran-
chen in den Emissionshandel aufgenommen. Der
Marktpreis je Emissionszertifikat fir das Jahr
2008 pendelt momentan um die 24-Euro-Marke.
Eine Preisprognose fiir die zweite Phase ist nicht
moglich, da der Markt sehr stark von politischen
Einflissen und von der Nachfolgeregelung des
Kyoto-Protokolls bestimmt wird.

Auch die kostenlose Zuteilung von Emissionszer-
tifikaten in der ersten Handelsperiode war von vie-
len Seiten kritisiert worden. Ab 2008 diirfen bis
zu zehn Prozent der Emissionsberechtigungen von
den Landern verkauft oder versteigert werden.
Deutschland teilt seit 2008 seinen Kraftwerks-
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betreibern insgesamt 40 Millionen Berechtigun-
gen pro Jahr weniger zu, die spatestens ab 2010
versteigert werden. Bis zum Beginn der Versteige-
rung verkauft Deutschland die Zertifikate zum
Marktpreis iber die Bérsenplatze. Das Bundesum-
weltministerium hat die KfW-Bankengruppe mit
dem Verkauf beauftragt.

Uberarbeitung der

bestehenden Zuteilung gefordert

Bereits zu Beginn der zweiten Handelsperiode gab
es Kritik am neuen Zuteilungsgesetz. So fordern
vor allem Umweltorganisationen, dass Verkehr
und private Haushalte als wichtige Emittenten in
den Emissionshandel mit einbezogen werden. Der
Emissionshandel wird fiir Fluggesellschaften, die
in der EU-27 starten und landen, zur Realitat.
Nach den Klimaverhandlungen in Bali zu einem
Nachfolgeabkommen fiir das Kyoto-Protokoll hat
die EU im Januar 2008 ein neues Energie- und
Klimapaket vorgelegt. Danach soll der Treibhaus-
gasausstoR der EU-Staaten bis 2020 um mindes-
tens 20 Prozent gegeniiber 1990 sinken. Zusatz-
lich wird Folgendes vorgeschlagen: Wenn bei den
Klimaverhandlungen in Kopenhagen Ende 2009
ein internationales Klimaschutzabkommen zustan-
de kommt, erhoht die EU ihr Ziel automatisch auf
30 Prozent. Fiir Deutschland bedeutet dies ein Re-
duktionsziel von 33 Prozent.

AuBerdem sollen die Emissionszertifikate nach
2012 nicht mehr von den nationalen Regierun-
gen, sondern zentral von der EU vergeben werden.
Umweltverbande sehen dies als gelungenen
Schritt gegen eine starke Industrie-Lobby in den
einzelnen Nationalstaaten. Die Industrieverban-
de befiirchten dagegen einen zu starken Einfluss
Briissels auf die nationale Energie-, Industrie- und
Standortpolitik. Daneben ist geplant, dass die
Kraftwerksbetreiber kiinftig ihre Zertifikate zu
100 Prozent ersteigern miissen und weitere Bran-
chen in den Emissionshandel einbezogen werden.
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Als selbstverstandlichen Umgang mit dem Klima-
wandel sieht die HVB die nachhaltige Steuerung
der internen Betriebsablaufe. Dabei sind die
Reduktion des Energieverbrauchs und die Scho-
nung von Ressourcen und damit verbundene
Kostensenkung die wichtigsten Treiber. Die Um-
weltauswirkungen des Bankbetriebs betreffen
hauptsachlich die Bereiche Biirogebdude, Mobili-
tat, Beschaffung und Abfall. Zu unseren Priorita-
ten im nachhaltigen Bankbetrieb gehéren: Vermei-
dung von Schadstoffemissionen (vor allem von
Treibhausgasen durch Verbrauchsminderung und
Effizienzsteigerung); Umweltbewusstes Bauen
unter Einbezug von regenerativen Energien; Nach-
haltige Mobilitat (wie Beschaffung von Hybrid-
Fahrzeugen oder Dienstfahrréddern) und nachhal-
tiger Einkauf. Der nachhaltige Bankbetrieb ist
Grundvoraussetzung fiir eine solide Klimastrate-
gie, die auch in der UniCredit Group gerade erar-
beitet wird. Die Bank will im eigenen Hause mit
gutem Beispiel vorangehen und gegeniiber ihren
Kunden glaubwiirdig auftreten.

Finanzierung erneuerbarer Energien

Die Finanzierung von Windparks, Solarstrom- (Pho-
tovoltaik) oder Biogas- und Biomasseanlagen er-
fordert umfangreiches Spezialwissen. Neben der
klassischen Projektfinanzierung sollte der Investor
zum Beispiel klaren, ob Mittel aus staatlichen For-
derprogrammen eingeplant werden kénnen oder
ob eine Finanzierung lber den Kapitalmarkt in-
frage kommt und sinnvoll ist. Die HVB sammelt

Die HVB - mit eigenem Beispiel voran und
fiihrend in der Produktgestaltung

seit vielen Jahren Erfahrung in allen Bereichen der
erneuerbaren Energien. Allein 2007 erreichte ihr
Neugeschaftsvolumen in diesem Segment insge-
samt eine Hohe von 468 Millionen Euro. Der
Schwerpunkt lag dabei im Bereich Windenergie,
auf den derzeit rund zwei Drittel des Kreditvolu-
mens entfallen.

Neue Finanzierungsmaglichkeiten

Wahrend viele Projekte Zins und Tilgung haupt-
sachlich oder ausschlieBlich aus dem Cashflow
eines Projektes finanzieren und damit auf den
wirtschaftlichen Erfolg der Investition abstellen,
bietet die HVB auch anderweitige, neuartige Fi-
nanzierungsmodelle. Durch die enge Zusammen-
arbeit mit der Division Markets & Investment Ban-
king der UniCredit Group konnen ihre Kunden in
diesem Bereich auf eine groRe Kompetenz vertrau-
en. So hat die HVB mit ,Breeze" als erste Bank ein
geschlossenes Portfolio von Windparks als Kapi-
talmarktanleihe auf den Markt gebracht. 2007
wurde dieses Angebot vom Euromoney Magazin
und Ernst & Young mit dem ,Global Renewable
Energy Award" ausgezeichnet. Hinter dem Portfo-
lio verbirgt sich ein Konzept, das eine Win-win-
Situation fr alle Beteiligten schafft. So kdnnen
sich Investoren damit an einigen der groften und
in puncto Standort und Anlagentechnik am starks-
ten diversifizierten Windparkportfolios Europas
beteiligen. Die Entwickler der Windparks wieder-
um - oftmals kleinere oder mittelstédndische Un-
ternehmen - erhalten iiber den Kapitalmarkt die
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Mittel flr ihre Projekte. Damit ist die Breeze-Serie
das bisher einzige Finanzierungsinstrument in
Europa, lber das kleine und mittelstandische Un-
ternehmen Zugang zu Kapitalanlagen im Bereich
erneuerbarer Energien erhalten. Wegen der regen
Nachfrage wurden inzwischen drei derartige Emis-
sionen mit einem Gesamtvolumen von gut einer
Milliarde Euro platziert. Das Programm wird in
Zukunft neben Windenergie auch andere erneu-
erbare Energien, wie zum Beispiel Sonne und Erd-
warme, iiber den Kapitalmarkt zuganglich ma-
chen.

Gebiindeltes Wissen

Die HVB verfiigt liber ein langjahriges Know-how
in Bezug auf erneuerbare Energien und hat ihre
Kompetenzen gebiindelt. Die Firmenkundenbe-
treuer vor Ort vereinen ein breites inhaltliches Wis-
sen mit der Fahigkeit, komplexe Finanzierungen
zu strukturieren. So stehen Kunden, deren Bedarf
in einer cashflowbasierten Finanzierung liegt,
Spezialisten zur Seite. Sie informieren (iber den
Zugang zu staatlichen Férdermitteln, wickeln in-
landischen und grenziiberschreitenden Zahlungs-
verkehr ab und managen das Finanzrisiko durch
Zins-, Wahrungs- und Rohstoffkosten mithilfe von
Derivaten. Als Teil der UniCredit Group verfligt die
HVB aulerdem (ber ein breit gefachertes Netz
werk in Mittel- und Osteuropa. Diese Verbindun-
gen stehen ihren Kunden zum Beispiel beim Sub-
strateinkauf im Bereich Biomasse oder bei der
Realisierung ganzer Projekte zur Verfligung.

Partner im Emissionshandel

Neben der Finanzierung von Projekten im Bereich
erneuerbarer Energien hat sich die HVB auf den
Handel mit Emissionsrechten spezialisiert. Denn
CO, als handelbares Gut bietet fiir die betroffe-
nen Unternehmen zugleich Chancen und Risiken.
Wer Kohlendioxid einspart, kann Zusatzertrage
generieren, wer dagegen Uber die Zuteilung hin-
aus emittiert, erhoht seinen Aufwand. Die Spezia-
listen der HVB informieren Unternehmen zur
aktuellen Marktsituation und zu den speziellen
Chancen und Risiken innerhalb einer Branche. Sie
stehen bei der Entwicklung einer CO,-Handelsstra-
tegie beratend zur Seite und fiihren die notwen-
digen Transaktionen aus.

Als eine der wenigen Banken in Europa steht die
HypoVereinsbank als direkter Handelspartner zur
Verfligung. Sie agiert im Emissionshandel nicht
als Broker, sondern handelt als Vertragspartner.
HVB-Kunden kdnnen damit ihre bestehende Bank-
verbindung und ihren Kreditrahmen nutzen, ohne
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auf weitere Partner angewiesen zu sein. Damit
wird der Handel mit Emissionszertifikaten vom
Aufwand her vergleichbar mit einem einfachen
Devisengeschaft. Die HVB bietet eine Vielzahl von
Emissionshandelsprodukte, wie zum Beispiel
EUAs (Emissionsberechtigungen, die EU-Mitglieds-
staaten den Unternehmen zuteilen), CERs (han-
delbare Emissionsgutschriften aus Klimaschutz
projekten) oder EUA-CER Swaps (Tauschgeschafte
zwischen beiden Zertifikatarten) an. Mit dem
Open End Partizipationszertifikat WKN: HV2C02
,ECX Carbon Financial Instruments Future” bietet
sie jetzt auBerdem auch Investoren die Moglich-
keit, am Handel mit EUAs teilzunehmen, ohne
sich bei der Emissionshandelsbérse registrieren zu
lassen.

Nachhaltige Anlageprodukte

Langst dem Nischendasein entwachsen, bieten
nachhaltige Anlageprodukte die Moglichkeit, at-
traktive Anlageformen mit der Investition in Um-
welt- und Klimaschutz zu verbinden, und das zu
herkdmmlichen Anlageprodukten vergleichbaren
Renditechancen. Das Produktangebot ist dabei
vergleichsweise breit: Vom Pioneer Global Ecolo-
gy - dem altesten und einem der besten Umwelt-
technologiefonds am deutschen Markt - tiber Zer-
tifikate auf den HVB-Nachhaltigkeitsindex bis zur
nachhaltigen Vermégensverwaltung: Fiir alle Pri-
vatkunden ist etwas dabei. Im Wealth Manage-
ment gehdren die nachhaltigen Geldanlagen
bereits zum Kerngeschaft. Auch auf ihre Bera-
tungsqualitat kann die HypoVereinsbank beson-
ders stolz sein: Im Beratungstest in Sachen Nach-
haltigkeit der Fachzeitschrift ,global21" erreichte
die HVB den ersten Platz.
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