Finanzielle Blrgerbeteiligung
Im Rahmen der Energiewende:

Optionen zur Finanzierung von
Netzausbau und Erzeugung?

Prof. Dr. Thomas Lenk, Dr. Oliver Rottmann,
Dipl.-Geogr./Dipl.-Ing. André Griittner

WorTER & HOPPENBERC bdew e B UM | BertelsmannStiftung

Energie. Wasser. Leben.



Prof. Dr. Thomas Lenk

Dr. Oliver Rottmann
Dipl.-Geogr./Dipl.-Ing. André Griittner
Unter Mitarbeit von B.Sc. Tim Starke
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Vorwort der Herausgeber

Angesichts aktueller politischer Entwicklungen, des Sanierungsstaus im Bereich 6ffent-
licher Investitionen und der Energiewende wird in Deutschland in den nachsten Jahren ein
immenses Investitionsvolumen zu bewiltigen sein. Neben der Offentlichen Hand und Un-
ternehmen der gewerblichen Wirtschaft werden auch die Biirger gefragt sein, notwendiges
Kapital zur Verfiigung zu stellen. Die vorliegende Studie veranschaulicht deutlich, ob und
auf welche Weise dies bezogen auf den Bereich der Energiewende infrage kommt oder gar
bereits praktiziert wird und ob eine Biirgerbeteiligung neben finanziellen Aspekten auch
grofere Akzeptanz bei der Projektumsetzung schaffen kann.

Wy

Michael Hoppenberg

Rechtsanwalt | Partner

Fachanwalt fiir Verwaltungsrecht

Wolter Hoppenberg Rechtsanwilte Partnerschaft mbB

Die Energiewende lebt von der Akzeptanz. Der rasante Ausbau der Erneuerbaren Energien
verdeutlicht die ungebrochen breite Zustimmung zum grundsatzlichen Kurs der Energie-
wende. Neben den Unternehmen der deutschen Energiewirtschaft treiben auch ihre Kunden
die Transformation konsequent voran. Der zunehmende Einsatz von privaten, erneuerbaren
Erzeugungsanlagen macht aus immer mehr Konsumenten zugleich Produzenten — soge-
nannte Prosumer.

Wenn es um das Thema Netzausbau geht, endet die Unterstiitzung der Energiewende jedoch
oft in deutschen Vorgdrten. Dabei sind wir als Gesellschaft und Industriestandort mehr
denn je auf eine moderne Infrastruktur angewiesen. Leistungsfahige Netze sind das Nerven-
system unserer Wirtschaft und unseres Wohlstandes. Die infrastrukturelle Erneuerung
Deutschlands sowie die Energiewende gelingen nur, wenn Politik, Unternehmen und Ver-
waltung den gestiegenen Anspriichen der Biirger nach Information, Transparenz und Mitbe-

stimmung Rechnung tragen. Die Beteiligung kommt zu spat, wenn die Bagger bereits rollen.

Im Rahmen der voranschreitenden Transformation unserer Energieversorgung spielt neben
der Akzeptanz auch die Frage der Finanzierung der Energiewende und der dafiir notwendi-
gen Netze eine entscheidende Rolle. Im Kontext dieser beiden Faktoren kommt einer wis-
senschaftlichen Untersuchung finanzieller Biirgerbeteiligungen eine grofle Bedeutung zu,

die der Bundesverband der Energie- und Wasserverband daher mit Freude unterstiitzt.

Dipl.-Ing. Johannes Kempmann
Prdsident BDEW
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1 Problemaufriss und Zielstellung der Studie

Die Energiewende bildet eine groRe gesellschaftliche Herausforderung, welche von allen
Beteiligten und Betroffenen — im Besonderen aber eine allgemeine gesellschaftliche -
Akzeptanz bendtigt, soll sie erfolgreich umgesetzt werden. Die Erth6hung des Anteils erneu-
erbarer Energien an der Energieversorgung steht ebenso im Fokus wie der Netzausbau oder
die Umsetzung von Energieeffizienzmafnahmen.

Besonders der Netzausbau kommt derzeit nur unzureichend voran. Jedoch ist die Ubertra-

gung der Energie aus Sonne, Wind und Co. von den Erzeugungsregionen, meist im Norden

der Republik, hin zu den Verbrauchszentren vorrangig im Siiden und Westen Deutschlands
ein wesentlicher Bestandteil der Energiewende. Die planmafRige Umsetzung der Leitungs-

vorhaben nach dem Bundesbedarfsplangesetz (BBPIG) und dem Energieleitungsausbauge-
setz (EnLAG) ist dabei fiir die Energiewende insgesamt zentral.

Im vierten Quartal 2014 waren von den insgesamt 23 von der Bundesnetzagentur besta-
tigten Vorhaben nach EnLAG, die sich in 67 Teilvorhaben gliedern, sechs Vorhaben voll-
standig und fiinf teilweise realisiert. Dies allein verdeutlicht die inhdrente Diskrepanz. Wei-
tere sieben Teilvorhaben sind genehmigt oder befinden sich im Bau. Damit sind nach sieben
Jahren knapp 39 Prozent der Teilvorhaben realisiert oder im Bau bzw. genehmigt. Ein Grof3-
teil der Teilvorhaben (55 %) befindet sich vor dem oder im Planfeststellungsverfahren. Gut
zwei Drittel der Vorhaben befinden sich noch in keinem Planungsverfahren.

Neben oftmals komplexen und langwierigen Planungsverfahren, welche regelmafig die
vorgeschriebenen Verfahrenszeiten {iberschreiten, sind aufer wechselnden politischen
Entscheidungen zu konkreten Vorhaben in einigen Bundesldandern? auch grofe Akzeptanz-
probleme des Netzausbaus bei der Bevolkerung verantwortlich fiir dessen Verzug. Der in ei-
nigen Regionen teilweise massive Netzausbau trifft dabei aus verschiedenen Griinden auf
starke lokale Widerstdande. Dabei sind insbesondere befiirchtete negative Effekte, wie Ge-
sundheitsbeeintrachtigungen durch elektromagnetische Felder, visuelle Effekte durch sich
verdndernde Landschaftsbilder oder wirtschaftliche Auswirkungen (Wertverlust von Grund-
stlicken oder riickgangiger Tourismus), und Ergebnisse ungiinstiger Kommunikationspro-
zesse fiir Akzeptanzprobleme ursdchlich.3

Der Ausbau des Ubertragungs-, aber auch Verteilnetzes birgt folglich zahlreiche Konflikte.
Je nach Ursache des Konflikts konnen verschiedene Instrumente zur Losung bzw. Milderung
herangezogen werden. Bezogen auf die Bedenken bzgl. der Verdnderung des Landschafts-
bildes - hier sind die tatsdchliche Trassenplanung als wesentliches Ergebnis der formellen

1 Berechnungen auf Basis der Angaben zu den Vorhaben der Bundesnetzagentur (2015: 46 f.).

2 Hier sein andie ,Kehrtwende" zum Netzausbau der Bayerischen Staatsregierung verwiesen. Nachdem Bayern urspriinglich bspw.
der Suedlink-Leitung zugestimmt hatte, welche Strom aus erneuerbaren Energien von Norddeutschland nach Bayern transportie-
ren sollte, forderte Ministerprasident Horst Seehofer im Oktober 2014 eine grundlegende Uberarbeitung der entsprechenden
Pline und will Bayern unabhangig mit Energie aus Gaskraftwerken versorgen (vgl. bspw. Focus online vom 3.10.2014.)

3 Vgl. Hildebrand, Rau und Schweizer-Ries 2013: 58 f.

raumordnungsrechtlichen und die Ausfiihrung der Leitungen (Uberland- bzw. Erdkabel) als
jenes der baurechtlichen Planungsverfahren maRgeblich - kann mittels Anpassung beste-
hender oder Nutzung neuer Planungsverfahren Abhilfe geschaffen werden. Diese zielen
insbesondere auf verbesserte Kommunikation und Mitwirkungsoptionen wahrend und in
den Planungsverfahren und sollen so Akzeptanz schaffen.« Mithin scheinen aber auch
verbesserte Beteiligungsverfahren insbesondere beim oberirdischen Leitungsbau entspre-
chende Konflikte kaum 16sen zu konnen, denn an verschiedenen sich in Planungsverfahren
befindlichen Trassen vermehren sich Proteste von Biirgern und Umweltverbanden, es wer-
den bspw. Biirgerinitiativen gegriindet mit dem Ziel, den Bau von Leitungen ganzlich zu
verhindern oder zu verlangsamen, mindestens aber Einfluss auf die konkrete Umsetzung zu
nehmen. Hier setzt die vorliegende Studie an.

Vor diesem Hintergrund entschied die Bundesregierung 2013, dass sich Biirger in der Nahe
der geplanten Trassen finanziell am Ausbau der Netze beteiligen kénnen. Die sogenannte
,,Biirgerdividende“, welche eine Mindesteinlage von 1.000 Euro mit einer Rendite von bis zu
5 Prozent vorsieht, soll einen reibungslosen Bauprozess fiir die erforderlichen Trassen er-
moglichen, da sich Politik und Netzbetreiber aus dieser weniger Widerstand gegen die Lei-

tungstrassen erhoffen.

Die erhoffte Wirkung blieb in der Breite jedoch bislang aus. Bereits vor diesem Schritt hatte
ein Ubertragungsnetzbetreiber 2013 versucht, iiber eine finanzielle Biirgerbeteiligung die
Akzeptanz fiir den Bau einer Ubertragungsleitung zu erhéhen. Im Pilotprojekt ,,Biirgeran-
leihe Westkiistenleitung“ durch die TenneT TSO GmbH sollten betroffene Biirger die Mog-
lichkeit erhalten, sich am Netzausbau finanziell beteiligen zu kdnnen. Neben der Beteili-
gung der Biirger an den Kosten des Netzausbaus in Form einer Kapitalanlage, deren Gewinne
aus den Netzentgelten finanziert werden sollten, lag in der Beschleunigung des Ausbauzeit-
rahmens von zehn auf vier Jahre ein weiteres Ziel. Zwar zeigte sich zu Beginn des Projektes
ein grofles Interesse seitens der Biirger ab, das jedoch zum Ende der Zeichnungsfrist abflau-
te. Von der beabsichtigten maximalen Zeichnungssumme der Biirgerbeteiligung von etwa 6
Millionen Euro wurden tatsdchlich nur rund 830.000 Euro gezeichnet?, folglich nur ca. zwei
der beabsichtigten 15 Prozent des Eigenkapitalanteils. Als wesentlicher Grund fiir dieses
eher erniichternde Ergebnis zeigte sich jedoch, dass selbst der relativ geringe Mindestzeich-
nungswert von 1.000 Euro auflerhalb des Budgetrahmens der Anwohner und Grundstiicks-
eigner lag (47 Prozent der befragten Anwohner gaben dies als Grund an). Aus der 6ffentli-
chen Debatte ergab sich zudem, dass die Biirgeranleihe als Anlage zu unattraktiv und als zu
komplex gesehen wurde, zudem wurde bemadngelt, dass keine direkte Beteiligung am Netz
selbst erfolgte.” Am folgenreichsten fiir die Entscheidung der Zeichnung entsprechender
Anlagen war mithin, dass diese nicht nur von den Biirgern als zu risikobehaftet angesehen
wurden, sondern dass auch Finanzexperten vor diesen Anlagemodellen Vorbehalte hatten.
So handelte es sich bei der Biirgerbeteiligung zur Westkiistenleitung um eine Anleihe, wel-
che wie jeder Kredit nur dann zuriickgezahlt wird, wenn das Unternehmen diesen zuriick-
zahlen kann. Da es sich bei einer Anleihe um einen nachrangigen Kredit handelt und das

Fur die verschiedenen Verfahren, Anwendungsmaéglichkeiten etc. vgl. bspw. Albrecht et al. 2013.
Vgl. Pennekamp 2013.

Vgl. TenneT TSO GmbH 2013: Folie 11.

Vgl. TenneT TSO GmbH 2013: Folie 10.
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2 Finanzierung von Netzausbau und Ausbau der Energieerzeugung

Unternehmen in den Niederlanden sitzt, wiirde im Insolvenzfall das gezeichnete Geld der
Biirgeranleihe nicht vom deutschen Staat garantiert werden, und da dann die Biirger als
Letztes bedient wiirden, kann es im Extremfall zum Totalausfall der Investition kommen.
SchlieRlich verfiigten diese Papiere iiber keine feste Laufzeit, sodass auch kein fixes Riick-
zahlungsdatum existiert.® Als Konsequenz dieses Pilotprojektes wollen die Ubertragungs-
netzbetreiber vorerst keine weiteren finanziellen Biirgerbeteiligungen fiir den Netzausbau
auflegen.? Aus diesem Pilotprojekt ausschlieflich negative Riickschliisse zu entsprechenden
Biirgerbeteiligungsmodellen zu ziehen, fiihrt jedoch zu weit. Im Verteilnetzausbau konnten
entsprechende Beteiligungsformen moglicherweise die hdufig damit intendierten Effekte -
Akzeptanzforderung und Beschleunigung des Netzausbaus - erzielen (vgl. Abschnitt 3,
Abbildung 14). Immerhin ergab im Rahmen einer projektbegleitenden Befragung nach Ende
des Pilotprojektes, dass die Biirger im Grofen und Ganzen (71 %) die Idee einer finanziellen
Biirgerbeteiligung am Netzausbau als sinnvoll erachten.® Andererseits zeigte eine repra-
sentative Befragung des Forschungszentrums Jiilich, dass die Akzeptanz neuer Stromtras-
sen nicht steigt, wenn es hierfiir eine finanzielle Beteiligung gibt (55 % Ablehnung, 24 %
Zustimmung); ein deutlicher Akzeptanzgewinn kann hingegen verzeichnet werden, wenn
durch entsprechende Mafnahmen die Strompreise nicht steigen (55 % Zustimmung, 27 %
Ablehnung)." Aus diesen beiden kontrdren Aussagen wird ersichtlich, dass bisher noch kein
abschlieffender Erkenntnisstand vorliegt, welche Einflussgroflen die notwendige Akzeptanz
der Biirger fiir notwendige Vorhaben im Rahmen der Energiewende - nicht zuletzt im Netz-
ausbau - erhohen.?

Wie bereits erwédhnt, bildet die Erh6hung des EE-Anteils (Erneuerbare Energien) an der En-
ergieerzeugung den zentralen Pfeiler der Energiewende. In diesem Rahmen stofien finanzi-
elle Beteiligungen bei den Biirgern bereits jetzt auf hoheres Interesse. Dies ist mithin den
rechtlichen Rahmenbedingungen als auch den Beteiligungsmaoglichkeiten geschuldet. Hie-
rauf wird in Abschnitt 2 der Studie vertiefend eingegangen.

Mit Blick auf die Praxis scheint die finanzielle Biirgerbeteiligung in der Energieerzeugung
hingegen ein probates Modell zu sein, Biirger sowohl finanziell als auch gestalterisch an der
Energiewende partizipieren zu lassen. Ferner bieten Anleihen oder geschlossene Fonds die
Moglichkeit, an der Energiewende teilzuhaben, wenngleich sie kein ,,persénliches“ Engage-
ment erfordern.

Die fiir den EE-Ausbau erforderlichen Kapazitdten bedingen ebenfalls erhebliche Finanzie-
rungsbedarfe. Dabei sind neben dem Bedarf am Ausbau der Erzeugungskapazitaten zwei
damit verbundene Faktoren von hoher Relevanz: Die verdnderten raumlichen als auch zeit-
lichen Erzeugungsstrukturen. Raumlich gesehen wandeln sich die Erzeugungsstrukturen
von der zentralen hin zur dezentralen Erzeugung, temporal nimmt die Volatilitdt der Erzeu-
gung, d. h. zunehmende zeitliche Schwankungen der Erzeugungsmenge, zu. Aus beiden

8 Vgl. Ankenbrand und Kremer 2013.

9 Vgl. Focus online vom 3.10.2014.

10  Vgl. TenneT TSO GmbH 2013: Folie 13.

11 Vgl. Pennekamp 2013. Zu diesem Ergebnis kommt auch eine 2012 im Auftrag der Agentur fur Erneuerbare Energien durchgefihrte
Befragung von TNS Infratest (vgl. Grundmann 2012: Folie 6).

12 Vgl.auch Hildebrand, Rau und Schweizer-Ries 2013: 58.
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Aspekten resultiert wiederum der oben genannte enorme Aus- und Umbaubedarf der
Stromnetze, sowohl fiir die Ubertragung als auch fiir die Verteilung.

Im Hinblick auf die praktische Anwendung und Verbreitung finanzieller Biirgerbeteili-
gungsformen konnte a priori erwartet werden, dass ihr Schwerpunkt eher im Bereich der
Energieerzeugung liegt als im Netzbereich. In Letzterem werden bezogen auf die einzelnen
MaRnahmen jedoch hohe Investitionssummen bendtigt. Mit der Konzeption der bisherigen
Modelle scheint hier eine Finanzierung durch Biirger bezogen auf die Kosten-Nutzen-Rela-
tion zumindest herausfordernd, was die Komplexitdt und den finanziellen Aufwand betrifft.
Dies ist aber auch anderen Rahmenbedingungen geschuldet, etwa rechtlich-regulatorischen
Erfordernissen oder den Konditionen alternativer, klassischer Anlageformen. Diese Analyse
bildet das Wesen der Studie.

Vor diesem Hintergrund zielt die vorliegende Studie darauf ab, mégliche Modelle bzw. For-
men finanzieller Biirgerbeteiligungen fiir Netzausbau und Energieerzeugung aufzuzeigen
und - soweit moglich — hinsichtlich der damit verbundenen (politischen) Zielstellungen zu
bewerten. Dabei soll v. a. darauf eingegangen werden, wie diese Instrumente auf die Umset-
zung der Energiewende entsprechend der Zielstellungen der Bundesregierung wirken.

Zudem sollte mittels einer schriftlichen Befragung der Netzbetreiber und Energieversor-
gungsunternehmen deren Erfahrungen mit finanziellen Beteiligungsmodellen eruiert wer-
den. Im Rahmen der Studie liegt das Interesse darin, aufzuzeigen, welche Bedeutung priva-
tem Kapital fiir einen ziigigen Netzausbau und den weiteren Ausbau der Energieerzeugung
attestiert wird. Ein Schwerpunkt liegt darin, welche Rolle Kapital von Privatpersonen spielt
(,,Biirgerbeteiligung*), da speziell die Bundesregierung in der finanziellen Beteiligung be-
stimmte Vorteile beziiglich Akzeptanz und zeitlicher Umsetzung sieht.

Ein wesentliches Ziel der Energiepolitik der Bundesregierung bildet die moglichst vollstandige
Stromversorgung aus erneuerbaren Energiequellen, d. h. ein moglichst hoher Anteil am Brut-
tostromverbrauch. Um dieses Ziel zu erreichen, ist ein massiver Ausbau der Erzeugungskapa-
zitdten erneuerbarer Energien erforderlich. Dafiir wurde im ,,Gesetz fiir den Ausbau erneuer-
barer Energien“ (EEG) ein Ausbaukorridor verankert. Dieser Anteil soll bis zum Jahr 2050
mindestens 80 Prozent betragen: In diesem Rahmen sind zwei Teilziele festgelegt worden: ein
Anteil von 40 bis 45 Prozent bis zum Jahr 2025 und von 55 bis 60 Prozent bis zum Jahr 2035.3

13 Vgl.§ 1Abs. 2EEG.
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2 Finanzierung von Netzausbau und Ausbau der Energieerzeugung

Wesentliche Mafnahmen fiir den Netzausbau liegen sowohl im Ubertragungsnetz als auch
im Verteilnetz. Der Ausbau des Ubertragungsnetzes ist dabei v. a. infolge der zunehmenden
Dezentralisierung von Erzeugung und Verbrauch erforderlich. Die Erzeugung erneuerbaren
Stroms erfolgt v. a. im Norden der Bundesrepublik, der Schwerpunkt des Verbrauchs liegt
jedoch im Siiden und Westen. Damit ist eine Ubertragung der erzeugten Mengen von Nord
nach Siid/West erforderlich. Das Verteilnetz, welches einerseits den aus EE-Anlagen er-
zeugten Strom aufzunehmen und andererseits den Strom an den Endverbraucher abzugeben
hat, ist v. a. infolge der Anforderung an die Netzkapazitdt anzupassen. Insgesamt miissen in
den Netzausbau bis 2020 etwa 70 Milliarden Euro investiert werden.®

2.1.1 Ubertragungsnetz

Das Ubertragungsnetz wird in Deutschland von den vier grofen Netzbetreibern Amprion,
TenneT TSO, Transnet BW und 50Hertz Transmission betrieben. Der Investitionsbedarf im
Ubertragungsnetz wurde dabei in den beiden Netzstudien dena I und dena II untersucht und
entsprechende Vorhaben im Netzentwicklungsplan verankert. Nach Schdtzung der dena-I-
Studie ist bis 2015 ein Erweiterungsbedarf des Ubertragungsnetzes um 845 km erforderlich,
wofiir Gesamtkosten von ca. 1,1 Milliarden Euro veranschlagt wurden. Auf dieser Studie ba-
sierend, nun aber neueren Rahmenbedingungen angepasst (u. a. Kapazitdtsausweitung der
Erzeugung von Strom aus Windkraft) und Netzmanagementstrategien beriicksichtigend,
kommt die Deutsche Energie-Agentur in ihrer Netzstudie II je nach technischer Variante und
systematischem Ansatz zu dem Ergebnis, dass bis 2020 ein Ubertragungsnetzausbau zwischen
1.700 und 3.600 km sowie eine Netzmodifizierung von bis zu 5.700 km erforderlich wdre.
Die jahrlichen Kosten bis 2020 beliefen sich auf 946 Millionen bis 1,617 Milliarden Euro.¢

Insgesamt bedingen die Mafnahmen fiir den Ubertragungsnetzaus- und -umbau, welche
im Netzentwicklungsplan aufgenommen wurden, den Neubau von 3.800 km Stromleitungen
sowie die Modernisierung weiterer 4.000 km. Hierfiir werden Kosten in Héhe von rund

20 Milliarden Euro veranschlagt.”” Die Finanzierung des Ubertragungsnetzausbaus erfolgt
dabei mittels Eigenkapitals der Netzbetreiber sowie Fremdkapitals, das am internationalen
Finanzmarkt aufgenommen wird. Neben strategischen und institutionellen Investoren sind
hier auch Versicherer aktiv, da diese besonders an langfristigen, nachhaltig wertschépfen-
den Kapitalanlagen interessiert sind.*® Grundsatzlich sind Investitionen hier durch einen
hohen Kapitalbedarf und relativ lange Laufzeiten gekennzeichnet. Bereits diese Eigenschaf-
ten lassen vermuten, dass hier Anleihen im Sinne einer klassischen finanziellen Biirgerbe-
teiligung — eher geringe Kapitalanlagen mit {iberschaubaren Laufzeiten oder gar Unterneh-
mensbeteiligungen mit geringen Kapitalanlagen, wie bspw. bei Genossenschaftsmodellen

- nur schwer realisierbar sind. Zudem sind gangige Modelle, etwa Hybridanleihen, relativ
komplex und mitunter risikobehaftet, sodass diese dem Zweck der Biirgerbeteiligung kaum
gerecht werden.

14 Vgl. Deutscher Bundestag 2012.

15  Vgl. HWWI, HSH Nordbank und DICE 2014: 29.
16  Vgl.dena2010:13.

17  Vgl. Deutscher Bundestag 2012.

18  Vgl.GDV2013:1.

Bezogen auf die Fragestellung der Studie, ob finanzielle Biirgerbeteiligungen eine Option
auch fiir den Netzausbau darstellen, ist im Falle der Ubertragungsnetze von untergeordneter
Natur. Nicht nur die Erfahrungen mit dem in Abschnitt 1 beschriebenen Pilotprojekt spre-
chen fiir diese Aussage. Zwar wird von den Ubertragungsnetzbetreibern am Kapitalmarkt
Fremdkapital in Form von Investments oder hybriden Finanzierungsmodellen aufgenom-
men, an welchen sich grundsatzlich auch Biirger beteiligen konnen, aber iiblicherweise
werden von den Ubertragungsnetzbetreibern keine entsprechenden Anleihen emittiert, die
sich explizit an Biirger richten. Mitunter ware dies zwar grundsatzlich denkbar, indem der
Ubertragungsnetzbetreiber damit versucht, eine groRere Nachfrage fiir Anleihen zu erzie-
len. Hier wére dann jedoch ein spezielles Design erforderlich und der Prozess wiirde hhere
Transaktionskosten nach sich ziehen, da nicht wenige, grole Investoren entsprechende
Anleihen halten wiirden, sondern ein breites Publikum mit relativ niedrigen Anteilen.
Andererseits kdnnte eine entsprechende ,,Biirgeranleihe“ als Instrument der Akzeptanz-
steigerung von bestimmten, regionalen Mafnahmen gesehen werden. Sofern das einer ent-
sprechenden Anleihe zugrunde gelegte Rendite-Risiko-Portfolio marktiiblich ist, werden
akzeptanzsteigernde Effekte weniger stark auftreten.> Folglich wiirden nur Anleihen mit
hoéheren als den marktiiblichen Renditen zumindest theoretisch zu Akzeptanzsteigerungen
fiihren. Hier kommt ein weiterer Aspekt zum Tragen: die Verfiigbarkeit von Kapital der ein-
zelnen Personen, die im Rahmen einer , Akzeptanzerhhung® entsprechende Anleihen
zeichnen sollen. Denn wenn nur durch hohere Renditen entsprechende akzeptanzstei-
gernde Effekte generierbar sind, so bedeutet dies, dass die infrage kommenden Personen
entsprechend risikofreudig sein und iiber hinreichend Kapital verfiigen miissen. Im Falle
der ,,Biirgeranleihe Westkiistenleitung“ zeigte sich jedoch, dass selbst die Mindestzeich-
nungshohe von 1.000 Euro das finanzielle Budget der potenziellen Anleger {iberschritt und
zudem die Anleihe als zu kompliziert eingeschdtzt wurde.* Daher erscheint es auch auf Ba-
sis der Fachdiskussion fraglich, ob Anwendungspotenziale fiir derartige Anleihen bestehen,
die die Ubertragungsnetzbetreiber zudem freiwillig emittieren wiirden.?* Eine Finanzierung
iiber den Kapitalmarkt liegt vor diesem Hintergrund zumindest starker im Fokus. Daher
wurden entsprechende Optionen im Rahmen der vorliegenden Studie fiir die Finanzierung
des Netzausbaus der Ubertragungsnetze nicht weiter betrachtet.

2.1.2 Verteilnetz

Der Schwerpunkt der Studie im Netzbereich liegt im Folgenden auf dem Investitionsbedarf
fiir das Verteilnetz. Mit Vero6ffentlichung der dena-Verteilnetzstudie am 11.12.2012 (dena
2012) wurde im Rahmen des sog. ,,Bundesldnderszenarios® (Untersuchung der 13 Flachen-
lander) auch der regionalisierte Ausbau- und Investitionsbedarf fiir das Stromverteilnetz bis
2030 ermittelt. Dabei ergibt sich der Aus- und Umbaubedarf fiir die Verteilnetze infolge der
Einspeisegarantie fiir Strom aus erneuerbaren Energien insbesondere aus den damit ver-
bundenen netztechnischen Anforderungen (Netzkapazitdt, Spannungshaltung, Lastma-
nagement etc.). Dabei ist neben der kontinuierlich steigenden Einspeisemenge auch deren
Volatilitdt ein wesentlicher Anpassungsgrund fiir den Netzaus- und -~umbau.

19  Vgl.Beckersetal.2014: 266.

20  Vgl.ebd.: 267.

21 Vgl. TenneT TSO GmbH 2013: Folie 14.
22 Vgl.Beckersetal.2014: 268.
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Tabelle 1: Uberblick zu den Ergebnissen der dena-Verteilnetzstudie

bis 2015 bis 2020 bis 2080  bis 2015 bis 2020 bis 2030

NS 38.673 44746 51.563 41.242 47.624 57.299
Ausbau in Stromkreis-
. MS 19.828 42.855 72.051 29.711 71.002 117.227
kilometern [km]
HS 2,676 6.173 11.094 3.017 10.255 18.445
Modifizierung bestehender
. HS 12.934 19.208 24.545 8.100 14.597 21.100
Stromkreise [km]
Zubau an Trafoleistung MS/NS 5.860 6.876 16.036 12.856 14.107 33.977
[MVA] HS/MS 48.068 49.655 53.159 48.744 51.880 59.313
Zusatzliche Umspannwerke N
. HS/HOS 14 18 18 11 14 23
HS/HOS
NS 2,6 3,0 3,6 2,8 3,2 4,2
MS 32 52 7.8 4,1 7.7 12,0
Investition [Mrd. EUR]
HS 5,6 10,2 16,1 6,5 15,8 26,3
gesamt 9,1 18,4 27,5 13,4 26,7 42,5
Quelle: dena 2012: 8, Gesamtsumme Investitionen erginzt. | BertelsmannStiftung

Bezogen auf das Szenario NEP B 2012 ergibt sich im Jahr 2030 ein variierender Investitions-
bedarf fiir die Verteilnetzverstarkung je Bundesland. Absolut gesehen liegt der hochste In-
vestitionsbedarf in Bayern (4,7 Mrd. Euro), gefolgt von Niedersachsen (3,6 Mrd. Euro) und
Nordrhein-Westfalen (2,9 Mrd. Euro). Den niedrigsten absoluten Investitionsbedarf ver-
zeichnet das Saarland mit 0,2 Milliarden Euro, gefolgt von Sachsen (1,4 Mrd. Euro) und
Rheinland-Pfalz (1,5 Mrd. Euro). Pro Kopf ist hingegen der Investitionsbedarf in Mecklen-
burg-Vorpommern mit 996 Euro/Einwohner am groften, gefolgt von Thiiringen (699 Euro/
Ew.) und Sachsen-Anhalt (671 Euro/Ew.). Den niedrigsten Investitionsbedarf pro Kopf be-
notigt Nordrhein-Westfalen mit 163 Euro/Einwohner, gefolgt vom Saarland (239 Euro/Ew.)
und Baden-Wiirttemberg (244 Euro/Ew.).>

Dem Investitionsbedarf nach dem Bundesldnderszenario liegen die Zielstellungen der ein-
zelnen Bundesldnder zugrunde. Diese setzen mitunter deutlich hohere Ziele bzgl. des Aus-
baus erneuerbarer Energien als der Bund. Damit korrespondieren hohere Investitions-
bedarfe in den Netzausbau. Absolut gesehen dndert sich die Reihenfolge der héchsten
Investitionsbedarfe gegeniiber dem Szenario NEP B 2012 nicht. Bayern steht mit 7,2 Milliar-
den Euro auch hier an der Spitze, wiederum gefolgt von Niedersachsen mit 5,6 Milliarden
Euro und Nordrhein-Westfalen mit 4,3 Milliarden Euro. Gleiches gilt fiir die Bundesldander
mit dem niedrigsten absoluten Investitionsbedarf, auch hier ist dieser im Saarland mit 0,4
Milliarden Euro am geringsten, gefolgt von Sachsen mit 2,1 Milliarden Euro und Rheinland-
Pfalz sowie Hessen mit je 2,4 Milliarden Euro.? Auch nach Investitionsbedarf pro Kopf ver-
dndert sich die Rangfolge der Investitionshéhen nicht, dieser ist auch im Bundesldndersze-
nario in Mecklenburg-Vorpommern mit 1.591 Euro/Einwohner am hochsten, wiederum

gefolgt von Thiiringen mit 1.151 Euro/Einwohner und Sachsen-Anhalt mit 1.035 Euro/Ein-

23 Vgl.dena2012:155.
24  Vgl.ebd.: 159.
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wohner. Den niedrigsten Investitionsbedarf pro Kopf verzeichnet erneut Nordrhein-West-
falen mit 243 Euro/Einwohner. Tabelle 2 stellt die Investitionsbedarfe der einzelnen Bun-
desldnder insgesamt und pro Kopf der beiden Szenarien gegeniiber.

Tabelle 2: Vergleich Investitionsbedarfe der Bundeslander (ohne Stadtstaaten) nach
Szenario NEP B 2012 und Bundesldnderszenario im Jahr 2030

Investition Investition Investition Investition ~ Verdnderung Veradnderung

insgesamt pro Kopf insgesamt pro Kopf Investition Investition

Mrd. Euro Euro/Ew. Mrd. Euro Euro/Ew. insges.in%  pro Kopfin %
Baden-Wirttemberg 2,6 244 3,9 363 +50,0 +48,8
Bayern 4,7 374 72 573 +53,2 +53,2
Brandenburg 2,3 387 3,6 602 +56,5 +55,6
Hessen 1,6 265 24 398 +50,0 +50,2
Mecklenburg-Vorpommern 1,6 996 2,6 1.591 +62,5 +59,7
Niedersachsen 3,6 424 56 652 +55,6 +53,8
Nordrhein-Westfalen 2,9 163 4,3 243 +48,3 +49,1
Rheinland-Pfalz 1,5 370 24 606 +60,0 +63,8
Saarland 0,2 239 0,4 368 +100,0 +54,0
Sachsen 14 331 21 509 +50,0 +53,8
Sachsen-Anhalt 1,6 671 24 1.035 +50,0 +54,2
Schleswig-Holstein 1,9 406 2,9 629 +52,6 +54,9
Thuringen 1,6 699 2,6 1.151 +62,5 +64,7
Quelle: Eigene Berechnung, Daten dena 2012. | BertelsmannStiftung

Es zeigt sich, dass die Investitionsbedarfe insgesamt und pro Kopf nach dem Bundesldander-
szenario deutlich iiber denen des Szenarios NEP B 2012 liegen. Im Durchschnitt liegt der
Investitionsbedarf der Bundesldnder insgesamt um 57,8 Prozent und der Investitionsbedarf
der Bundesldnder pro Kopf um 55,1 Prozent {iber den Ergebnissen der Bundesldnder nach
dem Szenario NEP B 2012. Mithin ist eine gemeinsame Strategie des Bundes und der Lander

anzudenken, um eine entsprechende Planungssicherheit zu schaffen.

Wenngleich der hohe Investitionsbedarf in die Verteilnetze vermuten ldsst, dass hier Biir-
geranleihen nicht geeignet erscheinen, da die gleichen Voraussetzungen wie in den Uber-
tragungsnetzen vorliegen, er6ffnet die Struktur des Verteilnetzes hier andere Optionen als
beim Ubertragungsnetz. Derzeit agieren in Deutschland ca. 900 Stromnetzbetreiber.?

Zu diesen zdhlt auch eine Vielzahl von Unternehmen, welche zugleich Strom erzeugen.
Zwar sind den Autoren gegenwartig keine finanziellen Biirgerbeteiligungen bezogen auf den
Verteilnetzausbau bekannt, jedoch haben zahlreiche Verteilnetzbetreiber einerseits ent-
sprechende Erfahrungen aus dem Bereich Stromerzeugung, andererseits konnen die klein-
teiligeren Strukturen des Verteilnetzes entsprechende Optionen eréffnen. Dieser Frage wird
in Abschnitt 3.3 nachgegangen.

25  Eine exakte Angabe ist nicht moglich. Auf Basis der dieser Studie zugrundeliegenden Unternehmensliste des Bundesverbands der
Energie- und Wasserwirtschaft e. V. (BDEW) sind es 928 Stromnetzbetreiber, mit Meldestand der Bundesnetzagentur zum
3.2.2015 hingegen 887. Letztere erfasst jedoch nur jene Unternehmen, welche der Bundesnetzagentur bis zum Stichpunkt ihre
Stammdaten gemeldet haben.
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Im Bereich der Stromerzeugung aus erneuerbaren Energietragern existieren hingegen zahl-

reiche finanzielle Biirgerbeteiligungen in unterschiedlichen Formen. Hier soll zundchst kurz
auf den Investitionsbedarf fiir erneuerbare Energien und die Investitionen in die Erzeugung

von Strom aus erneuerbaren Energien eingegangen werden, anschliefend werden die am

hdufigsten genutzten Finanzierungsmodelle kurz vorgestellt.

Kostenseitig ist eine Aussage zum Finanzierungsbedarf in die Erzeugung von Strom aus er-
neuerbaren Energien nur schwer abschatzbar. Die Griinde sind mehrschichtig: Einerseits ist
dies der Vielzahl spezifischer Technologien zur Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien
geschuldet, deren Investitionskosten infolge des technischen Fortschritts, aber auch eines
zukiinftigen Anteils am Energiemix nicht abgeschétzt werden kdnnen. Weiterhin ist unklar,
wie sich Stromverbrauch und Verbrauchsverhalten entwickeln werden. Dennoch kann auf
Basis entsprechender Daten der Vergangenheit in Verbindung mit den Zielstellungen der
Bundesregierung ceteris paribus ein entsprechender Wert geschdtzt werden (vgl. Abbildung
1). Von 2000 bis 2009 wurden insgesamt ca. 105 Milliarden Euro in erneuerbare Energien in-
vestiert, unterteilt in die Sektoren Strom und Warme fast 73 Prozent in die Erzeugung von
Strom, und knapp 27 Prozent in die Warmegewinnung. Fiir das aktuelle Jahrzehnt (2010 bis
2020) wird von einer Gesamtinvestitionssumme in erneuerbare Energien von iiber 200 Mil-
liarden Euro ausgegangen, die wiederum zu fast drei Viertel (73,8 Prozent) im Stromsektor
anfallen. Fiir die Jahre 2021 bis 2050 werden weitere Investitionen von etwa 590 Milliarden
Euro prognostiziert. Hier wird wiederum mit etwa 70 Prozent schwerpunktmagig in den
Sektor Strom investiert, wobei knapp ein Viertel der Investitionen erstmals in den Strom-
import fliefit.

Abbildung 1: Investitionen in erneuerbare Energien 2000 bis 2050 in Deutschland

in Millionen Euro

179.075
52.907
28.590
Waérme insgesamt
76.020 149.172 407.277 S e
Summe Summe Summe
2000 bis 2009 2010 bis 2020 2021 bis 2050
Quelle: Eigene Darstellung, Daten hier zitiert nach Kemfert und Schifer 2012: 4. | BertelsmannStiftung

Abbildung 2 zeigt die Investitionen in erneuerbare Energien von 2000 bis 2013 insgesamt
und differenziert nach Energietragern. Deutlich wird, dass ab 2007 kontinuierlich anstei-
gende Investitionen in die Solarenergie zu verzeichnen sind, die in den Jahren 2008 bis 2012
den Grofiteil der Investitionen umfassten. Seit 2013 wird verstdarkt in Windenergie inve-
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stiert. Im Jahr 2014 stiegen die Investitionen erneut, es wurden 18,8 Milliarden Euro in die Er-
richtung von Anlagen zur Nutzung erneuerbarer Energien eingebracht.2® Nahezu zwei Drittel
davon wurden in die Windenergie investiert, gut 12 Prozent in Photovoltaik. Hier zeigt sich die
veranderte Forderpolitik: Mit den Anderungen des EEG 2012 und 2014 wurden die Einspeise-
sdtze fiir Solarstrom deutlich reduziert*” und zudem verbindliche Zubaukorridore festgelegt.

Abbildung 2: Investitionen in die Errichtung von Anlagen zur Nutzung erneuerbarer
Energien in Deutschland 2000 bis 2013 nach Energietrager in Mrd. Euro
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Quelle: Agentur fir Erneuerbare Energien 2014, Datengrundlage BMU, AGEE-Stat,
Stand 5/2015. | BertelsmannStiftung

Im Rahmen der Untersuchung soll ebenfalls der Fokus auf die Struktur der Investoren gelegt
werden. Einleitend wurde bereits darauf verwiesen, dass die Energiewende eine gesamtgesell-
schaftliche Aufgabe darstellt. Folglich kann sie nur gelingen, wenn diese auch von den Biir-
gern getragen und mitgestaltet wird. Tatsdchlich ist bezogen auf die Energieerzeugung eine
Trendwende zu beobachten. Auf dem Energiemarkt agieren neben den traditionellen Strom-
versorgungsunternehmen (die vier groRen Energieversorgungsunternehmen sowie Stadtwer-
ke) vermehrt neue Erzeuger, etwa in Form von Privatpersonen oder Energiegenossenschaften.
Zum 31.12.2014 existierten bereits 973 Genossenschaften (vgl. Abbildung 3).

26  Vgl.BMWi2015:9.

27 Fur Freiflichenanlagen ab 10 Megawatt (MW) installierter Leistung erfolgt keine Vergtitung mehr, zudem wurde der Vergltungssatz
zum 1.7.2012 um 15 Prozent reduziert. Fur Dachanlagen wurden vier Vergltungsklassen eingeftihrt, hingegen jene fir Freiflaichen-
anlagen angeschafft.
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Abbildung 3: Entwicklung von Energiegenossenschaften in Deutschland
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Quelle: Eigene Darstellung, Datengrundlage Kayser 2014; Miiller und Holstenkamp .
2015: 6. | BertelsmannStiftung

Dabei verzeichnet Bayern mit 26,7 Prozent den gréiten Anteil, gefolgt von Baden-Wiirttem-
berg (16,3 %), Niedersachsen (14,3 %) und Nordrhein-Westfalen (12,3 %). In diesen vier Bun-
desldndern haben folglich fast 60 Prozent der Energiegenossenschaften ihren Sitz.

Nun gibt die Anzahl von Energiegenossenschaften oder privaten Erzeugungsanlagen noch
keine Auskunft dariiber, welchen Anteil entsprechende Akteure an der installierten Leis-
tung und den Investitionshohen halten. Um hier eine Aussage treffen zu konnen, ist zu-
ndchst zu klaren, wie diese Akteursgruppe definiert werden kann. Hierzu hat die Agentur
fiir Erneuerbare Energien eine Studie beauftragt,>® deren Autoren hierfiir den Begriff , Blir-
gerenergie“ gepragt haben. Da die Motive fiir Investitionen in eigene oder gemeinschaft-
liche Anlagen zur Nutzung erneuerbarer Energien heterogen sind, wurde basierend auf einer
finanzwirtschaftlichen Perspektive — der Investition von Kapital in entsprechende Anlagen
- Biirgerenergie als Erzeugung von Energie unter zumindest teilweiser finanzieller Eigenka-
pitalbeteiligung von Privatpersonen definiert.?? Hieraus ergeben sich fiir die Biirgerenergie-
erzeugung im Bereich erneuerbarer Energien drei Eigentiimergruppen: Einzeleigentiimer
von entsprechenden Anlagen, Biirgerenergiegesellschaften (gemeinschaftlicher Besitz ent-
sprechender Anlagen) und Biirgerbeteiligungen ({iberregionale Investments und Minder-
heitsbeteiligungen von Biirgern an Betreibergesellschaften entsprechender Anlagen).’° Im
Rahmen benannter Studie wurden weiterhin Energieversorger sowie institutionelle und
strategische Investoren als Akteursgruppen definiert. Fiir das Jahr 2012 zeigte sich, dass die
sog. Biirgerenergie 34 Gigawatt (GW) der installierter Leistung (47 %) bereitstellte, gefolgt
von institutionellen und strategischen Investoren (30 GW bzw. 41 %). Die Energieversorger
hatten mit 9 GW installierter Leistung (bzw. 12 %) den geringsten Anteil an den erneuer-
baren Energien.* Differenziert nach den drei benannten Eigentiimergruppen wiesen dabei
die Einzeleigentiimer mit 18 GW (52 %) den grofiten Anteil an der Biirgerenergie auf, Biir-
gerbeteiligungen und Biirgerenergiegesellschaften folgten mit etwa gleich groften Anteilen
(9 GW bzw. 27 % sowie 7 GW bzw. 21 %). Einzeleigentiimer verfiigen dabei v. a. iber Photo-
voltaikanlagen (16 der 18 GW installierter Leistung), Biirgerenergiegesellschaften und Biir-

gerbeteiligungen fast ausschlieRlich {iber Windenergieanlagen (onshore, 14 der 16 GW in-

28  trend:research und Leuphana Universitit 2013.

29 Vgl. Agentur fiir Erneuerbare Energien 2014: 1 f. Fiir die vorliegende Studie steht der Begriff der Blrgerenergie synonym fir die
finanzielle Biirgerbeteiligung an der Energieerzeugung.

30 Vgl.ebd.:2.

31 Vgl.ebd.: 1.
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stallierter Leistung). Bezogen auf die Investitionssumme in erneuerbare Energien 2012
(ohne Offshore-Wind, Geothermie, Wasserkraft und Abfall) zeigte sich, dass die finanzielle
Biirgerbeteiligung mit 5,1 Milliarden Euro einen Anteil von gut 31 Prozent an der Gesamtin-
vestitionssumme von 16,7 Milliarden Euro hatte, was dem dreifachen Investitonsvolumen
der Energieversorger (1,7 Mrd. Euro bzw. 10 %) und der Hélfte des Investitionsvolumens der
institutionellen und strategischen Investoren (9,9 Mrd. Euro bzw. 59 %) entsprach. Bezogen
auf den Anteil der finanziellen Biirgerbeteiligung investierten dabei die Einzeleigentiimer
mit ca. 4,4 Milliarden Euro den groften Teil (ca. 85 % der Investitionen). 3>

Es bleibt folglich festzuhalten, dass durch finanzielle Biirgerbeteiligungen ein Grofteil des
onshore erzeugten Stroms aus erneuerbaren Energien bereitgestellt wird und durch diese
ebenfalls ein nicht unerheblicher Teil der Investitionen in den weiteren Ausbau der Erzeu-

gungskapazititen erfolgt.

Die Bedeutung der Akzeptanz von MafRnahmen durch die Biirger fiir das Gelingen der Ener-
giewende wurde bereits angesprochen. Dabei wird auch in der finanziellen Beteiligung an
entsprechenden Mafnahmen bzw. deren Erfolg ein Mittel gesehen, Akzeptanz und Umset-
zung zu erhohen bzw. zu beschleunigen. Daher werden auch finanzielle Biirgerbeteiligungen
als adaquates Mittel betrachtet, die Energiewende entsprechend der zeitlichen Zielset-

zungen umzusetzen und mogliche Konflikte zu beseitigen bzw. zu minimieren.

Wenngleich illustriert wurde, dass speziell im Stromnetzausbau keine expliziten Investi-
tions- bzw. Beteiligungsmodelle speziell fiir Biirger bzw. die breite Offentlichkeit existie-
ren, und Versuche, diese zu implementieren, beispielhaft gescheitert sind, so existieren
dennoch entsprechende Modelle im Bereich der Stromerzeugung. Diese sollen hier kurz

vorgestellt werden.

Mogliche finanzielle Beteiligungsformen sollten das damit intendierte Ziel — die planma-
Rige Umsetzung der Energiewende - forcieren. Dabei sind mit diesem Instrument insbe-
sondere jene Biirger am finanziellen Erfolg von Mafnahmen der Energiewende zu beteili-
gen, die direkt von diesen betroffen sind. Eine Akzeptanzerhohung und die Umsetzung
entsprechender Vorhaben liegen dem zugrunde. Um dies gewdhrleisten zu kdnnen, sind
eine geringe Zeichnungshohe, im Falle von Kapitalanlagen iiberschaubare Laufzeiten, eine
relativ attraktive Verzinsung (iiber dem marktiiblichen Zins fiir klassische Geldanlagen)
sowie einfach strukturierte Instrumente inhdrent. Weiterhin wird die Form der Beteiligung
vom Interesse des potenziellen Kapitalanlegers bestimmt. So sind hier grundsatzlich zwei
wesentliche Motivationen denkbar: einerseits eine aktive Mitgestaltung der Klima- und
Energiepolitik vor Ort, andererseits eine eher passive Teilhabe an der Energiewende in Form

einer reinen Kapitalanlage.

32  Vgl.ebd.: 3.
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Im Rahmen finanzieller Beteiligungen sind dabei grundsdtzlich zwei Formen als partizipa-
tive Instrumente zu unterscheiden: eine aktive finanzielle Biirgerbeteiligung - der Biirger
tritt nicht nur als Geldgeber auf, sondern ist zugleich Miteigentiimer an entsprechenden
Gesellschaften bzw. hat entsprechende Mitspracherechte — und eine passive finanzielle
Biirgerbeteiligung — der Biirger fungiert ausschlieflich als Geldgeber ohne gesonderte Mit-
spracherechte.” Technisch gesehen, stellt die aktive Biirgerbeteiligung in der Regel eine
Eigenkapitalbeteiligung dar.34 Diese hat generell eine unbegrenzte Laufzeit, gewdhrt dem
Kapitalgeber das Recht zur Ausiibung der Geschdftsfiihrung bzw. zur Bestellung der Ge-
schaftsleitung sowie eine Beteiligung am Gewinn des Unternehmens (bzw. hier des Ener-
giewendeprojektes). Er unterliegt jedoch einem erhdhten Risiko, denn im Falle einer Insol-
venz wird das Eigenkapital erst an letzter Stelle bedient.

Die passive Beteiligung stellt hingegen in der Regel eine Fremdkapitalbeteilung dar.» Diese
hat eine begrenzte Laufzeit, gewdhrt eine feste Vergiitung (Verzinsung), aber keine Beteili-
gung am Gewinn. Der Kapitalgeber hat kein unternehmerisches Mitsprachrecht. Im Falle
einer Insolvenz wird Fremdkapital jedoch vorrangig bedient.

Die finanzielle Beteiligung der Biirger an der Energieerzeugung weist oftmals einen regio-
nalen Bezug auf, es werden vorrangig Anlagen zur lokalen bzw. regionalen Stromerzeugung
errichtet. Dies ist begriindet durch den Wunsch der kommunalen Anteilseigner, dass Wert-
schopfung in der Region bleibt. Der Investitionsbedarf fiir ein Vorhaben liegt dabei i. d. R.
deutlich unter dem von Vorhaben des Netzausbaus, daher sind hier andere Finanzierungs-
modelle anwendbar, welche zudem fiir eine breite Beteiligungsbasis mit niedrigen Kapital-
einlagen geeignet sind. Abbildung 4 zeigt zundchst die grundsatzlichen Formen finanzieller
Biirgerbeteiligungen an EE-Projekten.

Abbildung 4: Finanzielle Beteiligungsméglichkeiten fir Biirger bei EE-Projekten

Finanzielle Beteiligungsméglichkeiten
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- Stille Beteiligungen

Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

33 Vgl hierzu Bertelsmann Stiftung 2014: 23 f. Die hier verwendeten Begriffe ,aktive finanzielle Biirgerbeteiligung” und , passive
finanzielle Biirgerbeteiligung” werden auch als ,indirekte Beteiligung” bzw. ,direkte Beteiligung" bezeichnet, vgl. bspw. Diirr und
Snurawa 2014: 15.

34  Fureine generelle Darstellung der Funktionsweise des Eigenkapitals siehe z.B. Beckers et al. 2014: 131.

35 Fur eine generelle Darstellung der Funktionsweise des Fremdkapitals siehe z.B. Beckers et al. 2014: 183.
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Nachfolgend werden diese Beteiligungsmodelle kurz beschrieben. Dabei sind diese Ausfiih-
rungen weitestgehend der Zusammenstellung der Studie der Bertelsmann Stiftung 20143,
die von den Autoren erstellt wurde, entnommen.

2.3.1 Passive Beteiligungsformen

Biirgeranleihen

Eine Anleihe ist grundsatzlich eine verbreitete Form der Finanzierung mit Fremdkapital.
Der Kdufer einer Anleihe stellt dem Emittenten Fremdkapital zur Verfiigung. Im Unter-
schied zu einem Kredit sind Anleihen verbrieft, d. h. sie sind handelbar. Eine besondere
Form der Anleihe wurde mit dem Konzept der , Biirgeranleihe“ geschaffen, welches auf dem
2012 vom damaligen Bundesminister fiir Umwelt, Naturschutz und Reaktorsicherheit, Peter
Altmaier, vorgeschlagenen Konzept ,,Biirgerdividende Netzausbau“3” basiert. Es sollte eine
Anlagenmoglichkeit geschaffen werden, die vielen Biirgern eine Beteiligung an Vorhaben
der Energiewende ermdglicht. Primdr sollte v. a. von den Mafnahmen direkt betroffenen
Biirgern die Moglichkeit einer Beteiligung gegeben werden. Diesen sog. ,,Direktbetrof-
fenen“ wurde eine Mindestzeichnung garantiert. Die Rahmenbedingungen sahen vor, dass
iiber die finanzielle Biirgerbeteiligung 15 Prozent des Investitionsvolumens entsprechender
Vorhaben bereitgestellt werden sollen. Mit der Option von Einlagen ab 1.000 Euro soll v. a.
Kleinanlegern die Moglichkeit einer Beteiligung gegeben werden. Grundsatzlich waren
langfristige Laufzeiten mit einer marktgerechten Rendite von bis zu 5 Prozent intendiert.
Dem liegt der Anreiz der Emittenten zugrunde, den Zinssatz durch grofere Nachfrage ent-
sprechend seiner Zielstruktur zu beeinflussen sowie — wie erwdhnt — Akzeptanz fiir das
Vorhaben zu generieren.® Gerade fiir Letztere ist allerdings das ,,Rendite-Risiko-Profil“
relevant. Renditeseitig sollte diese bei der Biirgeranleihe hoher ausfallen als bei Anleihen,
die ein identisches Risiko aufweisen. Dann ware ceteris paribus zu erwarten, dass gewisse
akzeptanzsteigernde Wirkungen auftreten, sofern die Gewahrung der erhdhten, das Markt-
preisniveau fiir entsprechend risikobehaftete Investments iibersteigende Verzinsung an die
Realisierung des Projektes gebunden wird.4°

Kritisiert wird demgegendiiber risikoseitig bspw. von Verbraucherschiitzern, aber ebenfalls
von Analysten und Fondsmanagern deutscher Banken, dass es sich im Rahmen dieser Form
um einen Kredit handelt, den Biirger an den Stromnetzbetreiber vergeben, der dessen Be-
dienung durch den mdglichen Insolvenzfall dann allerdings nicht garantieren kann. Der
Grund hierfiir liegt darin, dass die Biirgeranleihe in Form einer Hybridanleihe ausgestaltet
wurde. Diese weist sowohl Fremdkapital- als auch Eigenkapitalcharakteristika auf. Im Ge-
gensatz zu gew6hnlichen Anleihen wird sie ,,nachrangig® behandelt und damit im Fall der
Insolvenz zuletzt bedient.4

36  Bertelsmann Stiftung 2014: 26 ff.

37 Vgl. bspw. Wirtschaftswoche vom 30.9.2012
38  Vgl.Beckersetal.2014: 266.

39  Vgl.ebd.

40  Vgl.Beckersetal.2014: 267.

41 Vgl. Ankenbrand und Kremer 2013.
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2 Finanzierung von Netzausbau und Ausbau der Energieerzeugung

Schuldverschreibungen

Hierbei handelt es sich um ein verbrieftes Schuldversprechen des Kreditnehmers zur Riick-
zahlung des gezeichneten Betrages (zuziiglich Zinsen) nach Ablauf der zuvor vertraglich
vereinbarten Laufzeit. Es besteht eine sehr flexible Vertragsgestaltung im Hinblick auf die
Vertragslaufzeit, Verzinsung sowie Kiindigungsfristen. Es handelt sich bei diesen Modellen
um unmittelbare Beteiligungen am Fremdkapital mittels Verbriefung. Grofe Bedeutung be-
sitzt insbesondere die Inhaberschuld- und Namensschuldverschreibung.

Inhaberschuldverschreibungen dienen der Einbindung von Biirgerkapital. Das Unterneh-
men, welches finanziell unterstiitzt wird, verpflichtet sich, dem Anleger das Kapital ein-
schlieRlich eines vereinbarten Zinssatzes nach Endfdlligkeit zuriickzuzahlen. Sparbriefe
bzw. Namensschuldverschreibungen werden vorwiegend von Banken und Sparkassen aus-
gegeben. Auch diese werden als Geldanlagen mit Zinsgarantien bezeichnet. Der Sparbrief
wird dabei aber auf den Namen des Kapitalgebers ausgestellt und ist somit nicht ohne Wei-

teres auf eine andere Person {ibertragbar.

Das von den Banken gesammelte Kapital wird deren Kunden - z. B. Stadtwerken - als Kredit
fiir Investitionen in Projekte fiir erneuerbare Energien zur Verfiigung gestellt. Die Laufzeit
von Schuldverschreibungen variiert in der Praxis bei Energiewendeprojekten zwischen zwei
bis fiinf Jahren. Innerhalb dieser Zeitspanne ist die Einlage fiir den Kapitalgeber nicht ver-
fiigbar. Es gibt bei beiden Modellen keine Gewinn- oder Verlustbeteiligung.

Die Sicherheit des angelegten Kapitals hangt davon ab, ob das Unternehmen eine Mitglied-
schaft in einem Sicherungssystem besitzt, das Schuldverschreibungen abdeckt. Sollte dies
nicht der Fall sein, droht im Falle einer Insolvenz des Unternehmens der komplette Verlust
des angelegten Vermogens. Es empfiehlt sich aus diesem Grund eine Priifung der wirt-
schaftlichen Lage, der Seriositdt und der kiinftigen Perspektive des Unternehmens, bevor
die Schuldverschreibung gezeichnet wird. Im Grofen und Ganzen werden beide Geldanlagen
mit sehr geringem Risiko behaftet.

Eine weitere Moglichkeit liegt in zielgruppenspezifischen Anlageprodukten zur Kundenbin-
dung, wobei es sich um regionale Schuldverschreibungen fiir EE-Projekte handelt, die an
eine definierte Zielgruppe gerichtet sind. Dabei erfolgt eine Kopplung der Einlage an einen
bestimmten Zweck, wie die Finanzierung eines zu errichtenden Windparks. Auch bei sol-
chen speziellen Modellen ist der Zinssatz wahlbar, wahrend nur ein geringes Anlagenrisiko
auftritt.

Genussrechte

Genussrechte sind eine hybride Anlageform, welche gleichzeitig Eigen- und Fremdkapital-
charakteristika aufweist. Dem Inhaber eines Genussrechts wird vom emittierenden Unter-
nehmen eine jdhrliche Ausschiittung aus dem Bilanzgewinn zusichert, d. h. dhnlich wie bei
einem Eigenkapitalgeber ist die Vergiitung nicht auf einen festen Betrag begrenzt. Im Ge-
genzug bergen Genussrechte jedoch ein gewisses Risiko, da im Falle einer Insolvenz Riick-
zahlungen in der Regel erst nach Befriedigung der Forderungen anderer Gldubiger erfolgen,
was mithin zum Totalverlust der Anlagesumme fiihren kann.
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Je nach Ausgestaltung des Genussrechts konnen diese sowohl Eigenkapital als auch Fremd-
kapital darstellen. Genussrechte besitzen meist eine mittelfristige Laufzeit und das indivi-
duelle Investitionsvolumen kann vergleichsweise gering ausfallen. Das Modell eignet sich
fiir eine grofle Anzahl an Beteiligten/Biirgern, da deren Haftung sich ausschlieflich auf ihre
Kapitaleinlage beschrankt und ein Mitspracherecht nicht vorhanden ist.4> Genussrechte
sind bspw. im Bereich der Erzeugung erneuerbarer Energien aus Windkraft verbreitet.

Darlehen

Die finanzielle Beteiligung der Biirger an groferen Investitionsvorhaben kann auch iiber
den klassischen Weg eines Darlehens erreicht werden. In diesem Falle {iberlassen die Biirger
einer Projektgesellschaft finanzielle Mittel als Kredit. Sie erhalten als Fremdkapitalgeber im
Gegenzug eine feste oder variable Verzinsung.

Geschlossene Fonds

Fonds stellen aktiv verwaltetes Kapital fiir eine Gruppe von Anlegern dar. Bei Fonds wird ein
Angebot an einen nicht eingrenzbaren Personenkreis gerichtet. Die ausgebende Stelle ist
zudem verpflichtet, den Anleger iiber die wesentlichen Eigenschaften und Risiken der Ver-
mogensanlage zu informieren. Fonds sind im Besonderen geeignet, vor Ort Projekte umzu-
setzen, nicht zuletzt dann, wenn der fiskalische Rahmen der Kommune angespannt ist.
Sicherheiten (Immobilien) gewdhrleisten den Kapitalerhalt der Biirger, die Ertragskraft ist
allerdings durch ein aktives Management des Fonds sicherzustellen. Durch eine regionale
Verankerung der Projekte ldsst sich eine hohe Verbundenheit und Akzeptanz der Biirger ge-
nerieren. Geschlossene Fonds werden hdufig als GmbH & Co. KG realisiert. Die Biirger als
Zeichner sind in diesem Falls als Kommanditisten beteiligt, sie haften mit ihrer Einlage,
erhalten eine Rendite und partizipieren des Weiteren an der Wertentwicklung.

Stille Beteiligungen

Bei ,,Stillen Beteiligungen‘ handelt es sich rechtlich gesehen um eine Unterform der BGB-
Innengesellschaft, es handelt sich folglich um eine echte gesellschaftsrechtliche Beteili-
gung. Die Bezeichnung ,,still“ begriindet sich darauf, dass der Investor sich zwar am Han-
delsgeschift eines anderen beteiligt, nach aufen aber nicht erkennbar als Gesellschafter
auftritt bzw. dessen Kapitaleinlage nach aufen nicht erkennbar ist. Fiir seine Einlage in das
Unternehmensvermogen erhalt er als Gegenleistung eine Gewinnbeteiligung.

2.3.2 Aktive Beteiligungsformen

Bei aktiven Beteiligungsformen, an denen die Kapitalgeber entweder Anteile an der Gesell-
schaft halten oder andere Mitspracherechte innehaben, werden i. d. R. Unternehmen als
Tragergesellschaften gegriindet, welche theoretisch die gesamte Bandbreite der Rechts-
formen umfassen kdnnen. In der Praxis haben sich jedoch nachstehende Modelle besonders
etabliert.

42 Vgl.ThEGAo.J.:29.
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2 Finanzierung von Netzausbau und Ausbau der Energieerzeugung

Gesellschaftsmodelle

Gesellschaft biirgerlichen Rechts (GbR)

Besonders fiir kleine Projekte (bspw. kleinere Anlagen erneuerbarer Energien) mit relativ
geringen Investitionsvolumina und kleinem Investorenkreis eignen sich Rechtsformen, die
im Hinblick auf Haftung und Einlagenhdhen moderat gestaltet sind. Der Aufwand zur Insti-
tutionalisierung der Gesellschaft fdllt sehr gering aus. Zudem sind die Griindungskosten
relativ niedrig. Allerdings ist die Beschlussfassung mit je einer Stimme pro Gesellschafter
einstimmig zu treffen. Das ,,Standard-Modell“ gestaltet sich dabei wie folgt: Die interes-
sierten Biirger beteiligen sich in Zeichnungsrunden an einer Betreibergesellschaft in Form
einer GbR (synonym BGB-Gesellschaft, §§ 705 ff. BGB). Die anfallenden Aufgaben der GbR
werden in der Regel ehrenamtlich vollzogen. Die Gewinn- und Verlustbeteiligung erfolgt
auf die Gesellschafter je nach deren Einlagen. Durch den Bezug des Modells auf ein Vorha-
ben eignet sich die GbR nicht zur umfangreichen Weiterentwicklung des Vorhabens. Da die
Gesellschafter allerdings mit ihrem Privatvermdégen haften, ist im Vorfeld eine addquate
Risikoabschdtzung unerldsslich.

Publikums-KG als Sonderform der Personengesellschaft

Die Biirger treten bei dieser Form als Kommanditisten einer Kommanditgesellschaft mit
den entsprechenden Mitspracherechten auf. Die Kommanditgesellschaft zeichnet sich fiir
die Planung und Durchfiihrung des Projektes verantwortlich. Die erwirtschafteten Gewinne
werden an die Anteilseigner ausgezahlt. Da die Mindesteinlage bei einer Publikums-KG fiir
den Durchschnittsbiirger haufig nicht unerheblich ausfallt (bspw. mindestens 5.000 Euro
als Einlage), eignet sich diese Form nicht ubiquitdr fiir die Beteiligung der breiten Bevélke-
rung.s

Hybridmodelle — GmbH & Co. KG

In der Diskussion stehen auch Hybridmodelle, bspw. aus einer GmbH & Co. KG und einer
Genossenschaft, indem ein kommunales Stadtwerk als privatrechtlich firmiertes (formell
privatisiertes) Unternehmen die Leitungsrolle einnimmt. Diese Mischform bendtigt zur
Griindung zwei Gesellschafter (hier eine GmbH als Komplementir und mindestens einen
Kommanditisten). Die Biirger erhalten in diesem Modell zwar weniger Mitspracherechte,
gleichsam ist aber die simultane Integration von Klein- und Groflanlegern in einem Projekt
erreichbar.4 Institutionalisierbar ist diese Form dann, wenn die Zahl der Beteiligten im
Zeitverlauf steigt, das Investitionsvolumen groRer wird oder das Haftungsrisiko minimiert
werden soll (Beschrankung auf Einlage). Die Funktion des Kommanditisten ist auf den Ka-
pitalmarkt beschrankt.* Allerdings steigen mit zunehmender GréRe auch die formellen und
finanziellen Anforderungen.

Aktiengesellschaft

Die Aktiengesellschaft (AG) stellt eine Kapitalgesellschaft dar, bei der das Grundkapital
mindestens 50.000 Euro betragt. Die Organisationsstruktur bei der AG ist komplex, da ne-
ben dem Vorstand ein Aufsichtsrat und eine Hauptversammlung notwendig sind. Letztere

bestimmt iiber die Gewinnverteilung. Buchfiihrungspflicht, Erstellung eines Jahresab-

43  Vgl.Einhaus 2012: 8.
44 Vgl.ebenda.
45  Vgl.Kneuper 2012.
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schlussberichtes und Kontrolle durch einen Wirtschaftspriifer sind immanent. Eine Aus-
schiittung erfolgt nach dem Verhadltnis der Anzahl der Aktien. Die Anteilseigner haften al-
lerdings ausschlieflich {iber ihre Kapitalanlage. Diese determiniert hingegen auch - anders
als bei der Genossenschaft — die Mitbestimmung. Fiir kleinere regionale Beteiligungspro-
jekte ist die AG allerdings haufig zu grof. Die Komplexitdt und organisationsstrukturelle In-
tensitdt wird dem Kontext hdufig nur unzureichend gerecht.

Obwohl der Zugang der AG als anonyme Gesellschaft zum Kapitalmarkt hoch ist und damit
hohe Investitionssummen realisierbar werden, ist die komplexe Struktur fiir den , biirger-
nahen“ kommunalen Kontext eher nachrangig geeignet.

Genossenschaftsmodelle

Genossenschaften werden derzeit ebenfalls im Bereich der Stromerzeugung aus erneuer-
baren Energien genutzt. Derzeit existieren knapp 1.000 Energiegenossenschaften in
Deutschland (vgl. Abbildung 3). Biirger konnen bei diesem Modell direkt auf das Unterneh-
men durch ihre Stimmrechte einwirken, wobei jedes Mitglied unabhangig der Hohe der
Kapitaleinlage exakt eine Stimme hat. Da Beschliisse mit einfacher Stimmenmehrheit ge-
fasst werden, ist der Einfluss des Einzelnen grundsatzlich gleich hoch. Die Haftung der Mit-
glieder ist in der Regel auf ihre Genossenschaftsanteile beschrankt. Je nach Ausgestaltung
der Satzung kann jedoch eine Nachschusspflicht fiir die Mitglieder bestehen, wenn im Falle
der Insolvenz das Vermogen der Genossenschaft nicht ausreicht, um die Anspriiche der
Gldubiger zu befriedigen.

Durch den Zusammenschluss der Mitglieder ergeben sich sowohl Synergien und Skalenef-
fekte, mit denen eine Effizienzsteigerung im Erwerb, in der Produktion und in der Bewirt-
schaftung korrespondieren kann. Die Genossenschaft erbringt Leistungen fiir ihre Mitglie-
der und stellt diese langfristig giinstig zur Verfiigung (gegebenenfalls iiber Sondertarife).4
Das Identitdtsprinzip resultiert aus der dualen Struktur der Genossenschaftsmitglieder: Sie
fungieren sowohl als Kapitalanleger als auch als Nutzer. Der {ibliche Gegensatz zwischen
Eigentiimer- und Nutzerinteressen entfdllt damit bzw. schwacht sich ab.#

46 Vgl.Baker Tilly Roelfs 2013.
47 Vgl.u. a.Lenk, Rottmann und Hesse 2011: 17 ff.
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3 Ergebnisse der Befragung zur finanziellen Blrgerbeteiligung

Die Studie zielt darauf ab, mogliche Modelle bzw. Formen finanzieller Biirgerbeteiligungen
flir Netzausbau und Energieerzeugung aufzuzeigen. Dafiir wurde zusammen mit der
Bertelsmann Stiftung und dem Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft e. V.
(BDEW) fiir jede dieser Sparten ein Fragebogen mit {iberwiegend geschlossenen Fragen

entwickelt.

Der Fragebogen umfasste dabei jeweils einen Teil zu allgemeinen Unternehmensangaben,
bei den Energieerzeugern zum Angebot und Erzeugungskapazitaten von Strom aus erneuer-
baren Energien bzw. bei den Stromnetzbetreibern zu Netzumbau- und Netzneubaumafnah-
men im Rahmen der Energiewende sowie wiederum fiir beide zur Rolle von finanziellen

Biirgerbeteiligungen fiir entsprechende Mafinahmen.

Die Befragung der Stromnetzbetreiber und Energieerzeuger zur finanziellen Biirgerbeteili-
gung wurde in Kooperation mit dem BDEW durchgefiihrt. Dabei wurde eine schriftliche Be-
fragung von Netzbetreibern und Energieversorgungsunternehmen durchgefiihrt. In diesem
Rahmen wurden 1.459 Unternehmen befragt. Neben Unternehmen, die jeweils nur im Netz-
bereich (271 Netzbetreiber) bzw. Erzeugungsbereich (531 Energieerzeuger) tatig sind, sind
657 Unternehmen sowohl im Netzbereich als auch der Energieerzeugung tatig.

Der Riicklauf betrug mit 102 antwortenden Mitgliedsunternehmen rund 7,0 Prozent. Diffe-
renziert nach Unternehmenssparten antworteten 62 Unternehmen aus der Sparte Energieer-
zeugung (Riicklauf 5,2 %) und 40 Unternehmen aus der Sparte Stromnetze (Riicklauf 4,3 %).

3.2.1 Struktur des Riicklaufs

Nach Bundesldndern zeigte sich der in Abbildung 5 dargestellte Riicklauf (oberer Balken).
Mit gut 30 Prozent antworteten vorrangig Unternehmen aus Bayern, auch jene aus Nord-
rhein-Westfalen (14,5 %), Niedersachsen (9,7 %) und Rheinland-Pfalz (8,1 %) sind in relativ
groferer Zahl vertreten. Dennoch zeigt sich eine deutliche Abweichung von der bundes-
deutschen Struktur der Lieferanten, die Haushalte mit Energie versorgen (unterer Balken).
Da jedoch nur Unternehmen, welche Haushaltskunden mit Energie beliefern, bei der
Bundesnetzagentur (BNetzA) anzeigepflichtig sind, werden hier nicht zwingend alle Strom-
lieferanten erfasst. Fiir den Vergleich mit dem Bundesschnitt nach Daten der Bundesnetza-
gentur ist dies im Falle des Riicklaufs jedoch unkritisch, da fast alle Unternehmen, die an

der Befragung teilnahmen, auch Haushalte mit Energie versorgen (87,1 %; vgl. nachfolgende
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Ausfithrungen zum Versorgungsgebiet). Folglich kann der Vergleich des Riicklaufs mit der
Struktur nach Anzeige bei der Bundesnetzagentur erfolgen.

Besonders Nordrhein-Westfalen, Niedersachsen, Thiiringen und Rheinland-Pfalz sind sehr
stark liberreprdsentiert, ebenso Bayern und Hessen mit einem fast doppelt so hohen Anteil
wie im Bundesvergleich. Hingegen sind Berlin, Hamburg und Schleswig-Holstein im Riick-
lauf iiberhaupt nicht vertreten, Baden-Wiirttemberg, Brandenburg und Bremen sind teil-
weise deutlich unterreprasentiert. Lediglich das Saarland, Sachsen und Sachsen-Anhalt

bilden im Riicklauf die Strukturen auf Bundesebene ab. Daher lassen sich bezogen auf mog-

liche Tendenzaussagen keine regionalisierten Aussagen treffen.

Abbildung 5: Riicklauf der befragten Energieversorgungsunternehmen (Lieferanten)
nach Bundeslandern und Vergleich zur bundesdeutschen Struktur

. 6,5%
Baden-Wirttemberg 22.4%
30,6%
Bayern 14,0%
Berlin 12,5%
4,8%
Brandenburg 9.7%
1,6%
Bremen 7.6%
Hamburg 54%
6,5%
Hessen 43%
4,8%
Mecklenburg-Vorpommern 40%
. 9.7%
Niedersachsen 36%
. 14,5%
Nordrhein-Westfalen 33%
. 8,1%
Rheinland-Pfalz 31%
3.2%
Saarland 31%
3.2%
Sachsen 31%
3.2%
Sachsen-Anhalt 23%
Schleswig-Holstein 09%
T 32% Rucklauf nach BL
CihEEn 0,7% Anteil entspr. BNetzA

Quelle: Eigene Darstellung.
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3 Ergebnisse der Befragung zur finanziellen Blrgerbeteiligung

In der Regel entsprechen die Versorgungsgebiete den Bundeslandern, in denen die Unter-
nehmen ihren Sitz haben. Das Versorgungsgebiet des iiberwiegenden Teils der Unterneh-
men (88,7 %) liegt dabei in nur einem Bundesland, nur 11,3 Prozent der Unternehmen zah-
len zwei oder mehr Bundesldnder zu ihrem Versorgungsbereich, davon 6,5 Prozent zwei bis
drei und 4,8 Prozent vier und mehr Bundeslander. Wird danach differenziert, wie viele
Haushalte die Unternehmen als Grundversorger mit Strom versorgen (vgl. Abbildung 6),
zeigt sich, dass grofitenteils lokale bzw. regionale Energieversorger an der Befragung teilge-
nommen haben. So versorgen 14,5 Prozent der befragten Unternehmen kleine Gemeinden
(bis 2.500 Haushalte), 50 Prozent Klein- und Mittelstddte ({iber 2.500 bis 10.000 Haushalte
bzw. iiber 10.000 bis 50.000 Haushalte) und 22,6 Prozent Groftstadte (iiber 50.000 Einwoh-
ner) mit Strom. Die Einteilung in die Gréfenklassen erfolgte dabei angelehnt an die Eintei-
lung der Stadtetypen nach Einwohnerzahl.4

Abbildung 6: Anzahl der belieferten Haushalte der befragten Energieversorgungs-
unternehmen

6,5% .
14,5% W bis 2.500 Haushalte

6,5%
iber 2.500 bis 10.000 Haushalte

B (ber 10.000 bis 50.000 Haushalte
Giber 50.000 Haushalte

B keine Haushalte

B keine Angabe

29,0%

Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Die haufigste Rechtsform der antwortenden Unternehmen ist die GmbH (46,8 %), gefolgt von
der Aktiengesellschaft (17,7 %) und der eingetragenen Genossenschaft (11,3 %). Weitere
Rechtsformen sind kommunale Eigenbetriebe, Hybridgesellschaften (GmbH & Co. KG), Kom-
munalunternehmen als Anstalt des 6ffentlichen Rechts (A6R) und offene Handelsgesellschaft
(OHG) (zusammen 24,2 %). Dabei sind die {iberwiegenden Unternehmen (72 %) in mehrheit-
lich kommunalem Eigentum (kommunaler Anteil am Unternehmen {iber 50 %), davon knapp
ein Drittel (32 %) in alleinigem kommunalen Eigentum. Nur 10 Prozent der antwortenden
Unternehmen haben keine kommunalen Anteilseigner.

Nach der Umsatzhdhe dominieren Unternehmen mit einem Jahresumsatz von unter 50 Mil-
lionen Euro (54,8 %; vgl. Abbildung 7), was jedoch mit der Anzahl der Unternehmen mit

48  Vgl.bspw. Heineberg 2006: 26. Dabei erfolgt die Typisierung der Stadte in Landstadte (2.000 bis 5.000 Einwohner, Kleinstadte
(5.001 bis 20.000 Einwohner), Mittelstadte (20.001 bis 100.000 Einwohner) und GroBstadte (tiber 100.000 Einwohner). Wird die
durchschnittliche HaushaltsgréRe Deutschlands mit 2,01 Personen je Haushalt (Stand 2014, vgl. Statistisches Bundesamt 2015)
zugrunde gelegt, ergeben sich die in der Abbildung 6 verwendeten GréRenklassen. Dabei bleibt unberticksichtigt, dass die durch-
schnittliche HaushaltsgroRe je nach raumstrukturellen, wirtschaftlichen und sozialen Gegebenheiten regional deutlich schwanken
kann.
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einer relativ kleinen Anzahl versorgter Haushalte zu korrespondieren scheint. Aber immer-
hin noch 11,3 Prozent der Unternehmen gaben an, Umsatzerldse von iiber 500 Millionen
Euro zu erzielen.

Abbildung 7: Umsatzhéhe der befragten Energieversorgungsunternehmen

<50 Mio. EUR 54,8%
50 bis <100 Mio. EUR 9.7%
100 bis <250 Mio. EUR 8,1%
250 bis <500 Mio. EUR 16,1%

>500 Mio. EUR 11,3%

Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Die Kapitalstruktur wird von einem Fremdkapitalanteil von tiber 50 bis 75 Prozent und folg-
lich einen Eigenkapitalanteil von {iber 25 bis 50 Prozent gepragt (vgl. Abbildung 8). Grund-
sdtzlich dominieren Unternehmen mit einem Fremdkapitalanteil von mindestens 50 Prozent
(gut zwei Drittel der Nennungen). Der Fremdkapitalanteil der antwortenden Unternehmen
wurde mit durchschnittlich 52,0 Prozent angegeben, der Eigenkapitalanteil mit 48,0 Prozent.

Abbildung 8: Kapitalstruktur der befragten Energieversorgungsunternehmen

Eigenkapital 11,5% 52,5% 49 98%
(N=61)
Fremd(ﬁf?é)' 15,5% 20,7% 13,8%

bis 25 Prozent M (ber 25 bis 50 Prozent uber 50 bis 75 Prozent

B (ber 75 bis unter 100 Prozent B genau 100 Prozent

Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung
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3.2.2 Angebot erneuerbarer Energien und Finanzierungs-
optionen einer zukinftigen Kapazitatserhéhung - Finanzielle
Blrgerbeteiligung als Option?

Um die Bedeutung erneuerbarer Energien fiir die Energieversorgungsunternehmen (EVU)
einschdtzen zu konnen, ist ein Blick auf den Stromanteil aus erneuerbaren Energien not-
wendig, welchen die Unternehmen ihren Letztverbrauchern liefern. Unter Letztverbraucher
sind nach § 3 Nr. 25 EnWG ,,natiirliche oder juristische Personen, die Energie fiir den eige-
nen Verbrauch kaufen“, subsumiert. Folglich handelt es sich dabei um Kunden, welche die
gelieferte Elektrizitdt selbst verbrauchen. Abbildung 9 zeigt, dass bei rund zwei Drittel der
antwortenden Unternehmen dieser Anteil bei unter 50 Prozent liegt. Wird detaillierter dif-
ferierenziert, so liegt bei jeweils einem Drittel der Unternehmen dieser Anteil bei unter 25
Prozent (33,9 % der Nennungen) bzw. bei 25 bis unter 50 Prozent (32,3 % der Nennungen).
16,1 Prozent der Energieversorger gaben an, dass sie nur Strom aus erneuerbaren Energien
an ihre Letztverbraucher liefern. Durchschnittlich betragt dieser Anteil 40,0 Prozent. Dies

ldsst sich auf verschiedene Griinde rekurrieren: Wird unterstellt, dass die Energieversorger

nur Letztverbraucher mit Elektrizitdt beliefern, liegt der Anteil des Stroms aus erneuerbaren

Energien, welchen die Unternehmen erzeugen, bei genau diesen Werten. Sofern der Anteil
des erzeugten Stroms aus erneuerbaren Energien hoher liegen sollte, wird dieser nicht nur
fiir die Endkunden produziert, sondern auch fiir andere Stromanbieter, die keinen eigenen
Strom erzeugen (bspw. Grofhéndler), in ihrem Portfolio aber auch solchen aus erneuer-
baren Energien anzubieten intendieren. Grundsatzlich stellt Strom aus erneuerbaren Ener-
gien fiir die Energieversorger einen nicht unwesentlichen Bestandteil des Stromangebots
dar. Besonders Energieversorgungsunternehmen, die relativ kleine Grundversorgungsge-
biete (unter 10.000 Haushalte in der Grundversorgung) aufweisen, versorgen ihre Letztver-
braucher zu 100 Prozent mit erneuerbarer Energie (Anteil 62,5 %; vgl. Abbildung 10).

Abbildung 9: Anteil des Stroms aus erneuerbaren Energien am Letztverbraucherabsatz

weniger als 25 Prozent 33,9%
25 bis unter 50 Prozent 32,3%
50 bis unter 100 Prozent 11,3%
genau 100 Prozent 16,1%
keine Angabe 6,5%
Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung
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Abbildung 10: Anteil des Stroms aus erneuerbaren Energien am Letztverbraucherabsatz
nach Anzahl der versorgten Haushalte

unter 25 Prozent (N=19) 36,8% 26,3%

25 bis unter 50 Prozent (N=17) 29,4%

50 bis unter 100 Prozent (N=7) 28,6% 28,6%
genau 100 Prozent (N=8) 62,5% 12,5%

B unter 10.000 Haushalte 10.000 bis 50.000 Haushalte tber 50.000 Haushalte

Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Unternehmen, die erneuerbare Energien in ihrem Stromangebot haben, erzeugen diesen
nicht zwangslaufig selbst. Eigenerzeugung und Fremderzeugung halten sich etwa in Waage;
mit 51,6 Prozent liegt der Anteil jener Unternehmen leicht hoher, die diesen Strom auch
selbst produzieren. Dabei schwankt der Anteil des erzeugten Stroms aus erneuerbaren En-
ergien am gesamten erzeugten Strom deutlich: Bei gut einem Drittel (34,4 %) der entspre-
chenden Unternehmen liegt dieser Anteil unter 25 Prozent, bei etwas mehr als einem Drittel
(37,5 %) zwischen 75 und 100 Prozent. Bei weiteren 9,4 Prozent liegt er zwischen diesen
Werten, 18,8 Prozent gaben diesen Anteil nicht an. Der Durchschnitt des Anteils von Strom

aus erneuerbaren Energien liegt bei 52,5 Prozent.

Etwas iiber die Halfte der Unternehmen (51,6 %), die bereits Strom aus erneuerbaren Ener-
gien erzeugen, intendieren, diesen Anteil zukiinftig zu erh6hen. Von den Unternehmen, die
derzeit noch keinen Strom aus erneuerbaren Energien erzeugen, gaben 16,1 Prozent an, hier
zukiinftig tdtig zu werden. Knapp ein Drittel der Unternehmen (29,0 %) planen zundchst
keine weiteren Aktivitdten im Bereich erneuerbarer Stromerzeugung. Sofern hier jedoch
entsprechende Aktivitaten geplant sind, sind grundsatzlich eher moderate Steigerungen
von bis zu 25 Prozent Kapazitatserhohung bzw. erstmalige Erzeugung am Anteil von Strom
aus erneuerbaren Energien geplant (vgl. Abbildung 11). Dabei sind v. a. moderate Auswei-
tungen (bis 25 % Erhéhung bzw. erstmalige Erzeugung) v. a. kurzfristig geplant, besonders
wenn es um den Einstieg in die Erzeugung geht. Tendenziell sind groRere Betdtigungen im
Bereich erneuerbare Energien eher langfristig intendiert. Insgesamt beabsichtigen die ent-
sprechenden Unternehmen einen Zubau von ca. 2.100 Megawatt (MW) installierter Lei-
stung. Mit diesen Mafnahmen soll insbesondere der Anteil des Stroms aus erneuerbaren

Energien am Letztverbraucherabsatz gesteigert werden (62,9 % der Nennungen).
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Abbildung 11: Zukiinftig geplante Erh6hung bzw. Erzeugung von Strom aus
erneuerbaren Energien

kurzfristig

(N=11) 54,5% 91% | 91%

mittelfristig

(N=16) 43,8% 12,5% 12,5% 12,5%

langfristig
(N=6)

Erhéhung

50,0%

insgesamt

(N=22) 40,9% 91% 45 22,7% 22,7%

kurzfristig
(N=8)

75,0% 12,5% 12,5%

mittelfristig

(N=11) 36,4% 18,2% 27,3% 18,2%

langfristig
(N=5)

Erzeugung

60,0%

insgesamt

(N=18) 50,0% 5,6% 16,7%

unter 25 Prozent M 25 bisunter 50 Prozent M 50 bis unter 75 Prozent

M Uber 75 bis unter 100 Prozent W 100 und mehr Prozent

Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung méglich. | BertelsmannStiftung

Gut zwei Drittel (67,7 %) der befragten Energieversorger planen Investitionen in den Ausbau
bzw. Aufbau von erneuerbaren Energieerzeugungskapazititen. Dabei intendiert die Hilfte
dieser Unternehmen (50,0 %) grofere Investitionen von iiber 10 Millionen Euro (davon

26,2 % Investitionen iiber 50 Mio. Euro), mehr als ein Viertel (28,6 %) mittlere Investitionen
(Volumina 1 Mio. bis 10 Mio. Euro) und etwa 12 Prozent kleine Investitionen bis 1 Million
Euro. Gut 10 Prozent der Unternehmen gaben die geplante Investitionssumme nicht an. Be-
sonders Unternehmen mit h6heren Umsatzerlosen wollen dabei grofere Investitionen tati-
gen. Im Durchschnitt betrdgt die geplante Investition 47,4 Millionen Euro.

Dabei soll fiir die Investitionen iiberwiegend Fremd - (61,9 %) und Eigenkapital (54,8 %) ge-
nutzt werden, i. d. R. als Mischfinanzierung (vgl. Abbildung 12). Férder- bzw. Investitions-
programme sind noch von gewisser Bedeutung (16,1 % der Nennungen), andere Formen,
etwa Beteiligungen Dritter, was formal auch Biirgerbeteiligungen einschlieft, sind jedoch
relativ unbedeutend. Nur 6,5 Prozent der Unternehmen wollen diese Moglichkeit der Kapi-
talbeschaffung nutzen.

32

Abbildung 12: Finanzierung der geplanten Investitionen in erneuerbare Energien

Fremdkapital 61,9%

Eigenkapital
Forder-/Investitions-
programme etc.

andere
Finanzierungsquellen

Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung méglich. | BertelsmannStiftung

Bei {iber drei Viertel (78,3 %) der Unternehmen, die Fremdkapital fiir die geplanten Investi-
tionen nutzen wollen, soll dieser Anteil an der Investition bei mindestens 50 Prozent liegen,
wobei gut ein Drittel dieser Unternehmen (32,4 %) einen Anteil von 50 bis 75 Prozent plant
und 45,9 Prozent von 75 bis 100 Prozent planen (vgl. Abbildung 13). Dementsprechend soll
Eigenkapital in geringerem Umfang genutzt werden, knapp drei Viertel (73,6 %) dieser Un-
ternehmen wollen maximal 50 Prozent Eigenkapital fiir diese Investitionen einsetzen, da-
von etwa ein Drittel (32,4 %) unter 25 Prozent und 41,2 Prozent zwischen 25 und 50 Prozent.
Sofern andere Finanzierungsquellen geplant sind (hier wurden ausschlieflich Beteiligungen
Dritter genannt), sollen diese mindestens 50 Prozent der geplanten Investitionen abdecken.

Abbildung 13: Struktur der Finanzierung der geplanten Investitionen in
erneuerbare Energien

Fremd(k’\?l:g;‘)l LY 162% 324% 351% 10,8%
Eigenkapital o o o
) 324% 41,2% 118% N 88% 59
Forder-/| Investltlo?s- 33,3% 33,3% 33,3%
programme etc. (N=6)
Beteiligung Dritter 333% 333% 33,3%

(N=3)

<25Prozent M 25bis<50Prozent M 50 bis <75 Prozent

B 75bis <100 Prozent M genau 100 Prozent

Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Fiir den Ausbau der erneuerbaren Energien werden unabhéangig der tatsachlichen Nutzung
von iiber der Hilfte (54,8 %) der Unternehmen finanzielle Biirgerbeteiligungen als notwen-
dig erachtet, etwa ein Drittel (32,3 %) halt diese Form der Finanzierung hingegen fiir nicht
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erforderlich. Dabei wird in der finanziellen Biirgerbeteiligung im Allgemeinen vor allem ein
Instrument zur Akzeptanzsteigerung fiir entsprechende Mafnahmen, aber auch fiir die
Energiewende gesehen (47,7 % der Nennungen; vgl. Abbildung 14). Ein weiteres Ziel sehen
die antwortenden Unternehmen in der Beteiligung der Biirger an entsprechenden Pro-
jekten, welche zugleich eine alternative Kapitalanlage fiir sie darstellt (14,0 % der Nen-
nungen). Dabei kénnen hier infolge der besonderen Strukturen entsprechender Anlagen
besonders jene Biirger profitieren, die fiir klassische Kapitalanlagen kein hinreichendes
Budget besitzen oder aus diversen Griinden eigene Projekte nicht realisieren konnen, da sie
bspw. nicht {iber Wohneigentum verfiigen. Weitere 12,3 Prozent der antwortenden Energie-
versorger sehen in finanziellen Biirgerbeteiligungsmodellen ein Instrument zur Kunden-
bindung bzw. Imagesteigerung, 10,5 Prozent betrachten diese als ein alternatives Finanzie-
rungsinstrument zu den iiblichen Kapitalmarktinstrumenten. Damit wird hierin eine
Verbreiterung der Finanzierungsbasis und damit auch eine breitere Streuung moglicher Fi-
nanzierungsrisiken gesehen. SchlieRlich sind 8,8 Prozent der Unternehmen der Auffassung,
dass finanzielle Biirgerbeteiligungen probate Instrumente zur Férderung der lokalen/
regionalen Wertschopfung darstellen, da insbesondere auch strukturschwache Regionen als
oftmals topographisch-klimatisch geeignete Standorte fiir die Nutzung erneuerbarer Ener-
gien fungieren.

Abbildung 14: Allgemeine Griinde fiir finanzielle Burgerbeteiligungen neben klassischen
Finanzierungsformen aus Perspektive der Energieversorgungsunternehmen

Akzeptanzsteigerung 47,4%

Beteiligung an Projekten/

0
alternative Kapitalanlage fuir Biirger 1802

Kundenpflege/Imagesteigerung 12,3%

alternatives Finanzierungsinstrument/

[
Verbreitung der Finanzierungsbasis 40526

lokale Wertschépfung 8,8%

Sonstige 7,0%

Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung méglich. | BertelsmannStiftung

Diejenigen Unternehmen, die finanzielle Biirgerbeteiligungen nicht fiir erforderlich halten,
konnen i. d. R. selbst genug Kapital aufbringen bzw. sich dieses zu giinstigeren Konditionen
am Kapitalmarkt beschaffen, als es finanzielle Biirgerbeteiligungen darstellen. Dies wird
auch damit begriindet, dass entsprechende Modelle zu aufwendig bzw. kompliziert ausge-
staltet sind und die erwartenden Renditen der Kapitalgeber nicht mehr gegeben sind.

Gegenwdrtig nutzt nicht ganz ein Drittel (29,0 %) der Energieversorger fiir Investitionen
finanzielle Biirgerbeteiligungen, weitere 30,6 Prozent planen dies. Besonders Unternehmen
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mit groBeren Versorgungsgebieten nutzen dabei bereits entsprechende Beteiligungen, sol-
che mit kleineren hingegen nicht (vgl. Abbildung 15). Dabei sollen insbesondere Genossen-
schaftsmodelle (41,9 % der Nennungen; vgl. Abbildung 16) Anwendung finden, die Beteili-
gungen an Projektgesellschaften planen 27,4 Prozent der Unternehmen. In Summe {iber-
wiegen jedoch passive finanzielle Beteiligungsformen mit insgesamt 50,0 Prozent, wobei
hier jeweils etwa ein Fiinftel der Unternehmen Darlehen (21,0 %) und Schuldverschrei-
bungen (19,4 %) als Instrument nutzen will. Geschlossene Fonds und Genussrechte sollen
hingegen kaum zur Anwendung kommen, diese wollen nicht ganz 5 Prozent der Unterneh-
men ausgeben. Vereinzelt werden andere Formen genutzt, Beispiele wéaren Biirgersparbriefe.

Abbildung 15: Nutzung finanzieller Beteiligungsmodelle durch die Energieversorgungs-
unternehmen nach GroRBe des Versorgungsbereichs

ja, werden bereits genutzt

0, 0y
(N=16) 18,2% 42,9%
nein, aber geplant 36.4% 3579%
(N=17) ” 8
nein 3
(N=20) 45,5% 21,4%

weniger als 10.000 Haushalte 10.000 bis 50.000 Haushalte
B mehr als 50.000 Haushalte

Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Abbildung 16: Von den Energieversorgungsunternehmen genutzte Formen finanzieller
Birgerbeteiligungen

Genossenschaftsmodelle 41,9%
Beteiligung an Projektgesellschaften 27,4%
Darlehen 21,0%
Schuldverschreibungen 19.4%
Geschlossene Fonds 48%
Genussrechte 48%
Andere Formen 32%
Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung méglich. | BertelsmannStiftung
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Mit den finanziellen Biirgerbeteiligungen verfolgen die Energieversorger, die diese Instru-
mente auch tatsdchlich nutzen, konkrete Zielstellungen (vgl. Abbildung 17). Diese decken
sich zundchst weitestgehend mit den benannten Griinden, welche allgemein fiir diese Be-
teiligungsform sprechen und auch von jenen Unternehmen benannt wurden, die diese For-
men gegenwartig nicht nutzen (Abbildung 14). Jedoch verfolgen sie im konkreten Anwen-
dungsfall andere Schwerpunkte. So wird als wichtigster Aspekt eigener Beteiligungen die
Foérderung der lokalen bzw. regionalen Wertschopfung benannt (43,5 %), welcher bezogen
auf die allgemeine Einschdtzung eher als nachrangig eingestuft wurde. Erst dann folgt das
Motiv der Minimierung von Vorbehalten bzw. Protesten gegen entsprechende Vorhaben
(37,1 %), was nach allgemeiner Einschitzung als herausragender Beweggrund fiir finanzielle
Biirgerbeteiligungen benannt wurde. Fast gleichgewichtet ist bei individueller Betrachtung
die ErschlieBung neuer Finanzierungsquellen durch finanzielle Biirgerbeteiligungen

(32,3 %), was im Allgemeinen als auch eher nachrangig gesehen wurde. Weniger relevant
sind die zeitliche Verkiirzung von Planung und Durchfiihrung entsprechender Vorhaben
(12,9 %) sowie Kundenbindung (9,7 %).

Abbildung 17: Mit finanziellen Biirgerbeteiligungen verbundene Ziele der Energiever-
sorgungsunternehmen, die diese Beteiligungsform nutzen

Forderung der lokalen/ ®
regionalen Wertschopfung g5
Minimierung von Vorbehalten/Protesten 371%
gegen Vorhaben/Maf3nahmen ks
ErschlieBung neuer Finanzierungsquellen 323%
fir Vorhaben/MaBnahmen i

Verkiirzung von Planungs-/Durchfiihrungs- 12.9%
phasen von Vorhaben/MaRnahmen s

Kundenbindung 9.7%

Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung méglich. | BertelsmannStiftung

Die Abwicklung bzw. Verwaltung entsprechender Beteiligungsformen (Abbildung 18) soll
vorrangig iiber 6ffentliche Banken erfolgen (33,9 %), was wiederum mit der Nutzung beson-
ders von Modellen fiir Kleinanleger und den regionalen Bezug entsprechender Geldanlagen
korrespondiert. Besonders Genossenschaftsmodelle, Biirgeranleihen und Beteiligungen an
Projektgesellschaften sollen vorrangig iiber 6ffentliche Banken abgewickelt werden. Nur
14,5 Prozent der Energieversorger, die finanzielle Biirgerbeteiligungen nutzen, lassen diese
iber private Banken verwalten. Hier waren dann eher geschlossene Fonds oder Anleihen
denkbare Modelle. Knapp ein Viertel (22,6 %) der Unternehmen nutzt andere Kandle fiir die
Verwaltung entsprechender Beteiligungen, dabei bieten knapp 10 Prozent der Energiever-
sorger entsprechende Modelle selbst an. In 6,5 Prozent der Falle erfolgt dies iiber die ent-

sprechenden Genossenschaften.
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Abbildung 18: Angebot und Verwaltung finanzieller Biirgerbeteiligungen

offentliche Bank 33,9%

private Bank

andere 22,6%

davon

eigene Vermarktung 9,7%

Genossenschaften 6,5%

Projektgesellschaften 32%

weitere 32%

Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung méglich. | BertelsmannStiftung

Finanzielle Biirgerbeteiligungsmodelle weisen dabei i. d. R. mittelfristige Investitionslauf-
zeiten von zwei bis zehn Jahren (46,7 %) auf; kurzfristige Laufzeiten von bis zu zwei Jahren
umfassen etwa ein Viertel (24,4 %) der Beteiligungen. Aber auch Beteiligungsmodelle mit
langfristigen Investitionslaufzeiten (iiber zehn Jahre) planen 28,9 Prozent der Unterneh-
men. Dabei intendieren die Energieversorgungsunternehmen, aus finanziellen Biirgerbetei-
ligungen kurzfristig ca. 45,5 Millionen Euro Kapital zu beschaffen, mittelfristig weitere

84,9 Millionen Euro und langfristig nochmals 18,5 Millionen Euro. Insgesamt sollen aus
finanziellen Biirgerbeteiligungen folglich 148,9 Millionen Euro Kapital beschafft werden.
Unabhingig der Zeitplanung der Investitionen ist intendiert, mit finanziellen Beteiligungs-
modellen bis zu 25 Prozent der Investitionskosten zu beschaffen (52,9 % der Nennungen;
vgl. Abbildung 19). Sofern hierdurch grofRere Anteile an den geplanten Investitionen be-
schafft werden sollen, soll dies eher mittel- bis langfristig erfolgen. Mithin sind diese
geplanten Anteile abhangig vom Gesamtvolumen der Investitionen, sodass auch die lang-
fristig beabsichtigten Quoten von bis zu 25 Prozent Kapitalbeschaffung durch Biirgerbeteili-
gungen durchaus grofle Absolutbetrdge darstellen konnen. Durchschnittlich wollen die Un-
ternehmen kurzfristig 16,8 Prozent des Investitionsvolumens mittels Biirgerbeteiligungen
aufbringen, mittelfristig 30,9 Prozent und langfristig 29,9 Prozent.
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Abbildung 19: Anteil finanzieller Biirgerbeteiligungen am kurz-, mittel- und langfristigen
Investitionsvolumen der Energieversorgungsunternehmen

kurzfristig (N=8) 62,5% 37,5%

mittelfristig (N=11) 63,6% 18,2%
langfristig (N=4) 50,0%
insgesamt (N=17) 52,9% 17,6 % 11,8%
weniger als 25 Prozent B 25 bis 50 Prozent 50 bis 75 Prozent B 75 bis 100 Prozent
Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Jene Unternehmen, die keine finanziellen Beteiligungsmodelle nutzen und auch zukiinftig
nicht nutzen wollen, wurden gebeten darzulegen, was gegen diese Modelle spricht (Abbil-
dung 20). Das grofite Problem wird dabei im zu hohen Organisationsaufwand gesehen

(38,7 %). Dies betrifft dabei sowohl den internen Aufwand (Verwaltung der Beteiligungen)
als auch den externen Aufwand (Kundeninformation und -betreuung). Denn wie bereits in
Abschnitt 2.1.1 dargelegt wurde, richten sich finanzielle Biirgerbeteiligungen an ein breites
Publikum mit eher geringen Kapitaleinlagen, aber auch mit wenig Erfahrung in Finanzpro-
dukten. In eine dhnliche Richtung geht die Aussage, dass finanzielle Biirgerbeteiligungen
eine eher negative Kosten-Nutzen-Relation aufweisen (22,6 % der Nennungen). Dies ist
darin begriindet, dass besagter organisatorischer Aufwand, entsprechende Finanzprodukt-
konditionen, hohere Transaktionskosten etc. in einem ungiinstigen Verhaltnis zur Héhe
der mit solchen Formen generierbaren Kapitalanlage stehen. Oftmals ist — unter den gegen-
wartigen Bedingungen an den Kapitalmarkten - Fremdkapital {iber klassische Kapital-
marktprodukte zu giinstigeren Konditionen (Zinsen, Laufzeiten etc.) erhdltlich. Als weiterer
Grund gegen finanzielle Biirgerbeteiligungen wird angefiihrt, dass die externe Einflussnah-
me auf das Unternehmen moglichst gering gehalten werden soll. Dies trifft jedoch eher auf
aktive finanzielle Biirgerbeteiligungen zu, bei welchen Unternehmensanteile oder ander-
weitige Mitspracherechte erworben werden. Fiir indirekte Beteiligungen, die nur befristet
Kapital zur Verfiigung stellen, jedoch keine Einflussnahme gegeben ist, erscheinen diese
Bedenken unbegriindet. Schliellich wird in finanziellen Biirgerbeteiligungen kein Nutzen
erkannt bzw. fehlen entsprechende Erfahrungen.
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Abbildung 20: Griinde aus Perspektive der Energieversorgungsunternehmen gegen
finanzielle Blirgerbeteiligungen

zu hoher Organisationsaufwand 38,7%

externe Einflussnahme auf Unternehmen

L)
soll mglichst gering gehalten werden 2782

schlechte Kosten-Nutzen-Relation 22,6%
Nutzen nicht erkennbar 19.4%

fehlende Erfahrung 16,1%

Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung méglich. | BertelsmannStiftung

Die Motive der Biirger fiir finanzielle Beteiligungen sehen die Energieversorgungsunterneh-
men vor allem in einer sicheren Geldanlage (88,7 % der Nennungen). Dies erscheint inso-
fern plausibel, da entsprechende Modelle als relativ risikolose, zeitlich iiberschaubare Anla-
gen mit einer tiber dem durchschnittlichen Marktzins liegenden Verzinsung konzipiert
werden sollen. Weiterhin wird vermutet, dass Biirger mithilfe dieser Modelle zudem Ein-
fluss auf die Umsetzung von Manahmen der Energieversorgung vor Ort nehmen wollen
(64,5 % der Nennungen); auch wird den Biirgern mehrheitlich ein Interesse an der lokalen
bzw. regionalen wirtschaftlichen Entwicklung unterstellt (58,1 % der Nennungen). Weitere

Motive werden nicht vermutet.

AbschlieRend wurden die Energieversorger gebeten ausfiihren, welche wesentlichen
Erfolgsfaktoren, aber auch Hemmnisse fiir bzw. gegen finanzielle Biirgerbeteiligungen

sprechen.

Dabei decken sich die benannten Erfolgsfaktoren auch mit den Angaben der Energieerzeu-
ger zu ihren Erwartungen an entsprechende Beteiligungen. Grundsatzlich lassen sich die
benannten Erfolgsfaktoren mit folgenden Schlagworten beschreiben: Fairness, Akzeptanz
durch Teilhabe und Regionalitat.

Fairness als Erfolgsfaktor umfasst dabei mindestens zwei Dimensionen. Einerseits bedeutet
Fairness nach Meinung der Unternehmen, dass durch finanzielle Biirgerbeteiligungen
Transparenz iiber Inhalte, Ziele sowie mogliche Vorteile und eventuelle Nachteile von MaR-
nahmen bzw. Projekte erreicht werden kann. Durch eine sachliche und detaillierte Darle-
gung der Projekte, an denen sich Biirger beteiligen kdnnen, werden besonders ,,moralisch
sinnvolle Investitionen* forciert. Dies beférdert wiederum die Eigenverantwortung der Biir-
ger und erhoht die Mitbestimmung an regionalen/lokalen Prozessen. SchlieRlich starkt dies
das Vertrauen in die Unternehmen. Andererseits bezieht sich Fairness auf die finanzielle
Komponente. Biirger kdnnen im Vergleich zu anderen Kapitalmarktprodukten (und beson-
ders in historischen Niedrigzinsphasen) einen iiberdurchschnittlichen Zinssatz erhalten.
Auch die Unternehmen bekamen trotz dieses hoheren Zinssatzes noch Geld zu giinstigeren
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Konditionen als auf dem Kapitalmarkt, folglich entstiinde eine Win-win-Situation. Derzeit
liegen allerdings die Konditionen auf dem Kapitalmarkt auf niedrigem Zinsniveau. Mithin
kann diese Aussage aber fiir kleinere Kreditsummen noch zutreffend sein. Fairness bedeutet
in diesem Zusammenhang aber auch eine zuverldssige und sichere Geldanlage fiir den Biir-
ger, da es sich bei vielen Formen der finanziellen Biirgerbeteiligung um eine Stakeholderbe-
teiligung handelt. Fairness bedeutet aber auch, dass die Randbedingungen entsprechender
Beteiligungen zuverldssig sein miissen: Wenn dem Biirger neben einer transparenten Ver-
mittlung der Ausbauziele und der Sicherheit seiner Geldanlage eine entsprechend iiber dem
Markt liegende Verzinsung fiir die Einlagezeit garantiert wird, ist dieser bereit, értliche und
iiberortliche Vorhaben der Energiewende, und hier auch explizit Mafnahmen des Netzaus-
baus, mitzufinanzieren.

Akzeptanz durch Teilhabe als Erfolgsfaktor wird einerseits eher abstrakt in der allgemeinen
Forderung und damit Unterstiitzung finanzieller Biirgerbeteiligungsmodelle durch die Poli-
tik (Stichwort , Biirgeranleihe® oder ,,Infrastrukturdarlehen®) gesehen, die entsprechende
Modelle voranbringen will und hier die Rahmenbedingungen demgemaf gestalten kann.
Andererseits wird mit finanziellen Biirgerbeteiligungen konkret die Akzeptanz von Vorha-
ben vor Ort erhoht, da mit diesen Modellen die direkt Betroffenen am Erfolg der Mafnah-
men, aber auch deren Umsetzung, teilhaben kdnnen und an diesen beteiligt werden. Dies
konne zum Gelingen der Energiewende beitragen, da mit diesen Modellen eine hohe per-
sonliche Motivation fiir diese gesellschaftliche Aufgabe geschaffen werden kénne, welche
auch zu einem finanziellen Engagement in der Bevdlkerung fiir deren Umsetzung fiihre.
Zudem ist Teilhabe auch ein bedeutender Einzelfaktor fiir den Erfolg finanzieller Biirgerbe-
teiligungen, da hier attraktive Kapitalanlagemodelle fiir breite Bevolkerungsschichten ge-
schaffen werden, die neben geringen Einlagen und attraktiven Verzinsungen auch einen
konkreten, individuell spiirbaren Nutzen schaffen.

Regionalitdt als Erfolgsfaktor basiert nach Meinung der antwortenden Energieversorger da-
rauf, dass zumindest ein Teil der Biirger — mithin jene, die generell ein gewisses Interesse
und Engagement an bzw. in der Region zeigen - sich stark mit der Kommune/Region identi-
fizieren und auch bereit sind, einen personlichen Beitrag zur Entwicklung zu leisten. Dem-
zufolge bestehe auch das Interesse, in Projekte zu investieren, welche einen regionalen Be-
zug haben und nachhaltige Entwicklungen forcieren konnen. Diese Voraussetzungen sind
durch finanzielle Biirgerbeteiligungen in Vorhaben der Energiewende gegeben. Der Biirger
sucht haufig eine Anlage zum Anfassen vor Ort (real assets und keine Fondsanteile). Da es
sich bei finanziellen Biirgerbeteiligungen um klar definierte regionale Projekte bzw. Inves-
titionsprojekte vor Ort handle, lege in finanziellen Biirgerbeteiligungen ein grofles Potenzial
zur Umsetzung der Energiewende nicht nur vor Ort. Zudem bedeute Regionalitat als Er-
folgsfaktor, dass entsprechende Anlagemodelle oftmals in Kooperation mit den 6rtlichen
Banken bspw. in Form von projektbezogenen Sparbriefen auferlegt werden. Weiterhin sei
ein der Regionalitdt zuzuordnender Erfolgsfaktor, dass entsprechende Vorhaben fiir jeder-
mann jederzeit zu sehen seien. Generell wird konstatiert, dass lokale Energieversorgungs-
projekte fiir die Biirger eine entscheidende Veranlassung fiir die Beteiligung darstellen.
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Aber auch die benannten Hemmnisse entsprechen oftmals den benannten Griinden, warum
die Energieversorger bisher keine finanziellen Biirgerbeteiligungen durchgefiihrt haben
bzw. dies auch nicht planen. Dabei zeigt sich hier eine noch groere Ubereinstimmung zwi-
schen den individuellen Griinden gegen die Nutzung finanzieller Biirgerbeteiligungen und
den hier abgefragten allgemein gesehenen Hemmnissen. Dabei scheint der hohe organisa-
torische Aufwand in Relation zu dem erwartenden Nutzen ein wesentliches Hemmnis dar-
zustellen. Insbesondere die kleine Stiickelung der Anteile - so die Angaben der teilneh-
menden Energieversorgungsunternehmen (EVU) - an bestimmten Projekten/Vorhaben
kann zu hohen Kosten entsprechender Anlagen fiihren, sowohl bei den Kreditinstituten als
auch den Stadtwerken. Fiir kleine und mittlere Stadtwerke seien finanzielle Biirgerbeteili-
gungen daher aus Kosten-Nutzen-Sicht zumindest herausfordernd zu betrachten. Hierzu
zahlt auch, dass das iiber finanzielle Biirgerbeteiligungen erzielbare Gesamtvolumen oft-
mals (deutlich) unter den erwarteten Volumen liegt. SchlieRlich wiirden bei entsprechenden
Modellen die Unternehmen, die an solchen Projekten beteiligt sind, meist das gesamte
finanzielle Risiko tragen, wahrend die Biirger eine sichere Geldanlage hatten.

Weiterhin werden rechtliche Hemmnisse gesehen. Mit der Neufassung des ,,Gesetzes fiir
den Ausbau erneuerbarer Energien (EEG) von 2014 wurden einerseits die Rahmenbedin-
gungen fiir Ausbau und Vergiitung der Erzeugung von Strom aus erneuerbaren Energien ge-
andert, fiir Kapitalanlagen in diesem Bereich — hierzu zdhlen auch finanzielle Biirgerbeteili-
gungen - dnderten sich mit dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) vom Juli 2013 auch die
Rahmenbedingungen fiir Kapitalanlagen. Unter anderem fiihren die restriktiveren Vorgaben
fiir Investmentvermdégen dazu, dass je nach Ausgestaltung mitunter auch die sogenannten
»Alternativen Finanzierungsformen“, zu denen bspw. auch geschlossene Fonds zdhlen,
einem umfassenden Regelungswerk unterworfen werden.# Sofern ein Unternehmen, das
selbst iiber finanzielle Biirgerbeteiligungen Kapital fiir entsprechende Mafnahmen aufneh-
men mochte, als kommunaler Eigenbetrieb gefiihrt wird, ware dies nicht moglich, da keine
rechtliche Méglichkeit der Kommune besteht, selbst Anleihen, Schuldverschreibungen o. A.
herausgeben.5°

Auch Erwartungen und Einstellungen gegeniiber sowie Ausgestaltungsformen von entspre-
chenden Beteiligungsformen kénnen hemmend wirken. Zundchst hdtten Biirger zu hohe
Renditeerwartungen an entsprechende Kapitalanlagen. Da aber die erzielbaren Renditen
deutlich unter Druck geraten seien, konnten viele Anlagen in der Vergangenheit die hohen
Erwartungen nicht erfiillen. Wenn aber die von den Biirgern erwarteten Rahmenbedin-
gungen der Anlagen, wie Sicherheit der Anlage, Zuverldssigkeit der Rendite oder Rolle des
privaten Investors, nicht gegeben sind, wiirden sie sich an bestimmten Projekten nicht be-
teiligen. Weiterhin wird den Biirgern ein hohes Misstrauen besonders gegeniiber befristeten
und derivativen Beteiligungen unterstellt, was mithin darin begriindet wird, dass entspre-
chende Produkte im Detail sehr kompliziert ausgestaltet seien und zudem ein nur begrenz-
tes Vertrauen in die Empfehlungen von Banken oder Fondsgesellschaften bestehe. Diese

49 Vgl. bspw. Becker 2013; www.bafin.de.

50 Diese Aussage der teilnehmenden Unternehmen spiegelt sich auch in den Gemeindeordnungen wider, welche es den Gemeinden
verbietet, Bankunternehmen zu errichten, ibernehmen oder betreiben (vgl. bspw. § 101 Abs. 6 GO fiir Schleswig-Holstein, § 94a
Abs. 5 SichsGO oder § 107 Abs. 6 GO NRW). In diesem Kontext hat das Innenministerium des Landes Schleswig-Holsteins bereits
2010 festgestellt, dass Einlagengeschafte, Schuldverschreibungen und Depotgeschafte unzulassige Bankgeschéfte von Kommunen
darstellen und unter besagtes Verbot gem. § 101 Abs. 6 GO fallen (vgl. Schreiben des Innenministeriums des Landes Schleswig-Hol-
stein vom 5. Januar 2010, online verfuigbar unter www.voeb.de/download/kf-sh-17.pdf).
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Situation wiirde durch nicht klar erkennbare Ertragsaussichten von EE-Projekten aufgrund
sich dndernder Regulierungsbedingungen - infolge als willkiirlich erscheinender politischer
Entscheidungen — aus der Vergangenheit beim Setzen der Rahmenbedingungen auf private

Investoren abschreckend wirken.

Vor diesem Hintergrund stellen einfachere Moglichkeiten der Kapitalbeschaffung fiir die
Unternehmen nach Einschdtzung der Energieversorgungsunternehmen ein weiteres
Hemmnis dar. Besonders das derzeitige Zinsniveau verhindere Biirgerdarlehen, da bei den
derzeitigen Zinsangeboten eine Kapitalbeschaffung anderweitig moglich ist.

Die gravierendsten Hemmnisse konnen im mangelnden Interesse und Engagement oder in
den fehlenden finanziellen Mitteln der Biirger liegen, da diesen Hemmnissen seitens der
Energieversorgungsunternehmen als Kapitalempfanger finanzieller Biirgerbeteiligungen

kaum entgegengewirkt werden kann.

Bereits als individuell aufgefiihrter Entscheidungsgrund gegen finanzielle Biirgerbeteili-
gungen wird auch hier benannt, dass eine Einflussnahme auf das Unternehmen bzw. unter-
nehmerische Entscheidungen gewiinscht ist. So wurde zu bedenken gegeben, dass bei zu
groftem Mitspracherecht der Biirger negative Folgen fiir das Projekt entstehen konnten.

SchlieRlich wird das Instrument der finanziellen Biirgerbeteiligung generell als ungeeignet
betrachtet. Im nationalen Kontext wird argumentiert, dass die Energiewende auf Basis von
Biirgerbeteiligungsmodellen und Fremdfinanzierungen durch Banken nicht realisiert wer-
den konne, zumal dies in Verbindung mit der Forderthematik zu enorm hohen Stromprei-

sen fiihren wiirde. Ferner wird hierin ein Einstieg in die Privatisierung hoheitlicher Aufga-
ben gesehen, was Folgewirkung fiir andere Infrastrukturbereiche (z. B. Autobahnen) haben
konne. Auch dieser Einschdtzung zuzuordnen ist die Aussage, dass die Akzeptanz fiir MaR-
nahmen der Energiewende in der Gesellschaft bereits vorhanden sei, auch ohne finanzielle

Biirgerbeteiligung.

3.2.3 Zwischenfazit Blirgerbeteiligung im Bereich Energie-
erzeugung

Im Bereich Energieerzeugung liegen bereits zahlreiche Erfahrungen mit finanziellen Biir-
gerbeteiligungen vor, sowohl im Bereich von Energiegenossenschaften als auch anderen
Beteiligungsformen. Energieversorger sind im Grofen und Ganzen mit finanziellen Biirger-
beteiligungen noch eher zuriickhaltend. Auch infolge der gednderten rechtlichen Rahmen-
bedingungen (KAGB) und Entwicklungen am Kapitalmarkt (niedriges Zinsniveau) planen
nur etwa 30 Prozent der befragten Unternehmen entsprechende Beteiligungen; hier stehen
wiederum Genossenschaftsmodelle an erster Stelle. Dennoch wird in finanziellen Biirgerbe-
teiligungen neben klassischen Finanzierungsformen mehrheitlich ein probates Mittel fiir
den Ausbau der erneuerbaren Energien gesehen, insbesondere um Akzeptanz zu schaffen,
die Finanzierungsbasis entsprechender Vorhaben zu verbreitern und einen Beitrag fiir die
regionale Wertschopfung zu leisten. Werden zudem noch bestimmte Hemmnisse mini-
miert, bspw. Renditeerwartungen oder mangelnde Kenntnis von Finanzierungsformen,
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stellen finanzielle Biirgerbeteiligungen durchaus ein geeignetes Mittel fiir die Finanzierung

von Vorhaben im Bereich Energieerzeugung dar.

3.3.1 Struktur des Rucklaufs

Die regionale Struktur des Riicklaufs illustriert Abbildung 21. Es zeigt sich, dass der Riicklauf
der Verteilnetzbetreiber die bundesdeutschen Strukturen tendenziell genauer abbildet als in
der Sparte der Energieerzeuger. Der grofte Anteil der antwortenden Netzbetreiber hat den
Hauptsitz in Bayern (27,5 %), 12,5 Prozent in Baden-Wiirttemberg und jeweils 10,0 Prozent
in Hessen und Niedersachsen.

Abbildung 21: Riicklauf der befragten Verteilnetzbetreiber nach Bundeslandern und
Vergleich zur bundesdeutschen Struktur
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Quelle: Eigene Darstellung. BertelsmannStiftung
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Bezogen auf die regionale Struktur spiegelt der Riicklauf fiir Bayern, Baden-Wiirttemberg,
Mecklenburg-Vorpommern, Niedersachsen, das Saarland und Schleswig-Holstein weitest-
gehend das Bild auf Bundesebene wider. Netzbetreiber aus Brandenburg sind mit einem An-
teil von 5,0 Prozent leicht iiberreprdsentiert, etwas stdrker {iberreprasentiert sind entspre-
chende Unternehmen aus Sachsen und Sachsen-Anhalt. Netzbetreiber aus Thiiringen sind
etwas unterreprasentiert. Am Riicklauf deutlich unterreprdsentiert sind Unternehmen aus
Nordrhein-Westfalen, nicht vertreten sind jene aus Rheinland-Pfalz, Bremen und Ham-
burg. Da in Bremen und Hamburg jedoch auch im Bundesvergleich deutlich unter 1 Prozent
der Netzbetreiber ihren Unternehmenssitz haben, wirkt der fehlende Riicklauf hier fiir ggf.
regionalisierte Aussagen ein wenig verzerrend. Insgesamt erlaubt der Riicklauf folglich ten-

denziell auch entsprechende Aussagen bzw. Vergleiche.

Fast alle befragten Unternehmen (95 %) betreiben ihr Stromnetz in dem Bundesland, in
welchem sie auch ihren Unternehmenssitz haben. Nur eine Minderheit verfiigt tiber landes-
grenzeniibergreifende Stromnetze. Entsprechend des Unternehmenssitzes zeigt sich bezo-
gen auf die rdumliche Verteilung der Stromnetze folglich das gleiche Bild (vgl. Abbildung
22). Damit kann davon ausgegangen werden, dass auch die teilnehmenden Verteilnetzbe-

treiber einen starken regionalen Bezug aufweisen.

Abbildung 22: Unternehmenshauptsitz und Netzgebiet der Verteilnetzbetreiber
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Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung
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Hinsichtlich der Rechtsform iiberwiegt bei den antwortenden Netzbetreibern ebenfalls wie
bei den Erzeugern die GmbH. Mit fast zwei Dritteln (65,0 %; vgl. Abbildung 23) der Nen-
nungen kommt diese noch hiufiger zur Anwendung als bei den Energieversorgungsunter-
nehmen. Erstaunlich ist, dass 17,5 Prozent der Unternehmen kommunale Eigenbetriebe
darstellen, was eher bei den Energieversorgungsunternehmen zu erwarten ware. Eingetra-
gene Genossenschaften sind ebenfalls noch von gewisser Relevanz (7,5 %), wobei diese
Rechtsform fiir Netzbetreiber eher uniiblich ist. Andere Rechtsformen (AGR, OHG, AG,
GmbH & Co0.KG) sind fiir die Unternehmen der Sparte Stromnetze kaum von Bedeutung. Die
hohe Anzahl von Eigenbetrieben kann mitunter durch die Anderungen des ,,Gesetzes iiber
die Elektrizitdts- und Gasversorgung® (EnWG) erkldrt werden. Infolge dieser Gesetzesande-
rungen mussten viele Stromnetze aus den groften Stromkonzernen ausgegliedert und in un-
abhdngige Gesellschaften {iberfiihrt werden.>' In diesem Zusammenhang kam es auch zu
Rekommunalisierungen im Rahmen der Neukonzessionierung von Netzen, was auch in der

Rechtsform eines Eigenbetriebes erfolgen kann.

Abbildung 23: Rechtsformen der Verteilnetzbetreiber im Vergleich zu den
Energieversorgungsunternehmen
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Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Von den antwortenden Netzbetreibern befinden sich 42,5 Prozent in mehrheitlich kommu-
nalem Eigentum (Anteil iiber 50 %), 57,5 Prozent hingegen im {iberwiegend privatwirt-
schaftlichem Eigentum (vgl. Abbildung 24). Damit zeigt sich hier eine von den Energiever-
sorgungsunternehmen deutlich abweichende Eigentumsstruktur, auch weicht diese stark
von der Eigentumsstruktur im Bundesvergleich ab. Hier betrdgt der Anteil kommunaler Un-
ternehmen an der Gesamtheit aller Verteilnetzbetreiber etwa 60 Prozent.>> Bezogen auf die
unterschiedlichen Netzebenen sind keine nennenswerten Abweichungen beziiglich der Ei-

gentumsstruktur zu verzeichnen.

51  Vgl. HWWI, HSH Nordbank und DICE 2014: 20.
52 Vgl.ebd.:22.
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Abbildung 24: Anteil kommunaler Eigner an den Verteilnetzbetreibern im Vergleich zu
den Energieversorgungsunternehmen
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Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Wie bei den Energieversorgungsunternehmen dominieren bei den Netzbetreibern ebenfalls
Unternehmen mit einem Umsatzerlds von unter 50 Millionen Euro (vgl. Abbildung 25).
Dabei liegt dieser Anteil mit fast zwei Drittel (65 %) deutlich iiber dem der Energieversor-
gungsunternehmen. Mit Ausnahme der Umsatzgrofienklasse 250 Millionen bis unter

500 Millionen Euro zeigt sich bei den anderen Umsatzgrofenklassen ein dhnliches Bild.
Folglich scheinen die antwortenden Verteilnetzbetreiber eher kleinere Netzbereiche zu
versorgen.

Abbildung 25: Umsatzerldse der Verteilnetzbetreiber im Vergleich zu den Energie-
versorgungsunternehmen
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Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Die Kapitalstruktur der Verteilnetzbetreiber (vgl. Abbildung 26) dhnelt jener der Energie-
versorgungsunternehmen, jedoch ist hier der Eigenkapitalanteil etwas héher. Auch hier
weisen die meisten Unternehmen einen Eigenkapitalanteil von 25 bis unter 50 Prozent
(48,7 % der Nennungen) und einen Fremdkapitalanteil von 50 bis unter 75 Prozent (43,6 %
der Nennungen) auf. Durchschnittlich liegt der Anteil des Eigenkapitals bei 49,7 Prozent
und der des Fremdkapitals bei 50,3 Prozent.
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Abbildung 26: Kapitalstruktur der Verteilnetzbetreiber
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Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Alle befragten Netzbetreiber verfiigen dabei {iber Mittelspannungsnetze, 95 Prozent zudem
iiber Niederspannungsnetze. Weitere 17,5 Prozent der antwortenden Unternehmen betrei-
ben zudem Hochspannungsnetze. Hochspannungsnetze dienen dabei vorrangig der Ener-
gieverteilung an die stromintensive Industrie und an groRere Stdadte. Das Mittelspannungs-
netz dient v. a. der Energieverteilung an Handels- und Industrieunternehmen sowie kleinere
Stddte, das Niederspannungsnetz versorgt v. a. die einzelnen Haushalte und Gewerbeunter-
nehmen. Im Hochspannungsnetz betragen die Netzlangen iiberwiegend bis 50 km (42,9 %
der betreffenden Unternehmen), im Mittelspannungsnetz zwischen 50 und 200 km Netz-
lange (41,0 %) und im Niederspannungsnetz 200 bis 500 km Netzldnge (41,7 %; vgl. Abbil-
dung 27). Absolut und im Mittel (ohne Extremwerte) weisen bei den antwortenden Unter-
nehmen die Niederspannungsnetze die grofiten Netzldngen auf, gefolgt von den Mittel- und
Hochspannungsnetzen (vgl. Tabelle 3).

Abbildung 27: Struktur des Stromnetzbestands der Netzbetreiber
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Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung méglich. | Bertelsmann Stiftung
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Tabelle 3: Eckdaten zur Netzldnge nach Spannungsebenen der befragten Netzbetreiber

Angaben in km Niederspannungsnetz Mittelspannungsnetz Hochspannungsnetz

Gesamtlange alle Unternehmen 173.213,5 77.890,6 9.891,1
Mittelwert Netzlange 48115 1.997,2 1.648,5
Minimum Netzlange 30 1 0,1
Maximum Netzldnge 98.000 45.200 9.200
Mittelwert ohne Extremwerte 446,9 328,4 138,2
Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

3.3.2 Vorhaben des Netzaus- und -umbaus sowie deren Finanzie-
rung - Finanzielle Blirgerbeteiligung als Option?

Im Rahmen der Energiewende plant nur gut ein Drittel (35,0 %) der antwortenden Netzbe-
treiber Aus-, Um- oder Neubauvorhaben von Stromtrassen. Insgesamt benannten die ent-
sprechenden Unternehmen 77 Vorhaben. Bei diesen handelt es sich mehrheitlich um Vor-
haben aus dem Bereich Aus-/Umbau und Modernisierung von Netzen (58,5 %; vgl. Tabelle 4).
Der Schwerpunkt aller Vorhaben liegt dabei im Bereich der Niederspannungsnetze (59,7 %),
in den Hochspannungsnetzen sind nur sehr wenige Mafnahmen geplant (2,6 % der Vorha-
ben). Weitere Details kdnnen Tabelle 4 entnommen werden. Dabei sollen insgesamt ca.
31.000 km Trassen neu gebaut und ca. 41.000 km aus- oder umgebaut bzw. modernisiert

werden.

Tabelle 4: Geplanter Neubau sowie Aus- bzw. Umbau und Modernisierung von Trassen
nach Spannungsebene

Aus- /Umbau, Modernisierung Vorhaben
von Trassen insgesamt

Neubau von Trassen

Vorhaben im Bereich

9 5
Anzahl % Neubau %insges. Anzahl e % insges. Anzahl %
Umbau
Hochspannungsnetz 1 3,1 1,3 1 2,2 3,1 2 2,6
Mittelspannungsnetz 11 34,4 14,3 18 40,0 234 29 37,7
Niederspannungsnetz 20 62,5 26,0 26 57,8 33,8 46 59,7
insgesamt 32 100 41,6 45 100 58,4 77 100
Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Bezogen auf energietechnische Anlagen gab knapp die Hélfte der Netzbetreiber an, dass hier

Neubau- bzw. Umbaumafnahmen erforderlich sind. Von diesen fallen 60,3 Prozent auf
Umbau- bzw. ModernisierungsmafRnahmen und 39,7 Prozent auf Neubaumafnahmen. Der
Schwerpunkt liegt hier auf Ebene der Mittelspannungsnetze, hier sind 37 der 73 Mafnah-
men geplant, davon ebenfalls vielfach Modernisierungs- bzw. UmbaumafRnahmen (62,2 %;
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vgl. Tabelle 5). Auch auf Ebene der Niederspannungsnetze sind noch zahlreiche Vorhaben

intendiert (28,8 % aller MaRnahmen), zudem noch eine im Vergleich zu den Trassenvorha-
ben nennenswerte Anzahl auf Ebenen der Hochspannungsnetze (13,7 % aller MaRnahmen).

Tabelle 5: Geplante Neubau- und Ausbau- bzw. Modernisierungsmaf3nahmen
energietechnischer Anlagen

andere alle
Geplante e MM R e

Modernisierung/Umbau 3 6 0 1 10
Umspannwerke

Neubau 4 2 0 1 7
Transformatoren- Modernisierung/Umbau 0 15 10 1 26
stationen Neubau 1 8 4 1 14

Modernisierung/Umbau 1 1 4 0
Netzeinspeisepunkte

Neubau 1 4 3 0

Modernisierung/Umbau 0 1 0 1
Messtechnik

Neubau 0 0 0 0
Modernisierung/Umbau 4 23 14 3 44
Neubau 6 14 7 2 29
insgesamt 10 37 21 5 73
Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Fiir zukiinftige Mafnahmen gaben die teilnehmenden Netzbetreiber einen Investitionsbe-
darf von insgesamt ca. 570 Millionen Euro an. Hierbei ist relevant, dass diese nicht direkt im
Kontext der Energiewende stehen miissen. 85,5 Prozent dieser geschdtzten Kosten entfallen
auf den Bereich Stromnetze und 14,5 Prozent auf den Bereich Anlagen. Tabelle 6 zeigt die
wesentlichen Rahmendaten der befragten Unternehmen, fiir welche entsprechende MaR-

nahmen erforderlich sind.

Tabelle 6: Kostenabschitzung fir Investitionen in die Stromnetze und
energietechnischen Anlagen

geschatzte Kosten in Euro fir ... Bereich Netze Bereich Anlagen

Durchschnittlicher Investitionsbedarf 18.737.385 2.746.500
Minimum Investitionsbedarf 50.000 20.000
Maximum Investitionsbedarf 280.000.000 17.500.000
ﬁiﬁgfgﬁgggi‘:‘fh"”t" 2485739 2.746.500
insgesamt 487.172.000 82.395.000

* Hier wurden die Extremwerte, d. h. vereinzelte Nennungen Gberdurchschnittlich
hoher geplanter Investitionen, nicht berlcksichtigt.

Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung
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Die geplanten individuellen Investitionssummen schwanken dabei stark (Abbildung 28). Im
Bereich Anlagen umfassen 37,5 Prozent der geplanten Investitionen weniger als 250.000
Euro, ein Viertel der Investitionen liegt zwischen 250.000 und 1 Million Euro. Solche zwi-
schen einer und fiinf Millionen Euro sowie iiber fiinf Millionen Euro weisen einen Anteil von
jeweils knapp 19 Prozent an den geplanten Investitionen auf. Tendenziell h6here Investiti-
onen fallen im Bereich Netze an, hier veranschlagen ein Drittel der geplanten Investitionen
zwischen einer und fiinf Millionen Euro und {iber ein Fiinftel (22,2 %) iiber fiinf Millionen
Euro. Im Vergleich dazu zeigt sich, dass die geschdtzten Kosten fiir MaRnahmen, welche aus
der Energiewende resultieren (Abbildung 29), im Schnitt deutlich héher ausfallen. So wer-
den fiir 40,0 Prozent der MaRnahmen im Bereich Netze Kosten von mehr als fiinf Millionen
Euro geschitzt, weitere 40 Prozent werden zwischen einer und fiinf Millionen Euro liegen.
Ein dhnliches Bild zeigt sich fiir den Bereich Anlagen.

Abbildung 28: GroRenklassen der geschatzten Kosten fiir geplante Investitionen
insgesamt

Bereich Netze o o o

(N=27) 29,6% 14,8% 22,2%

Bereich Anlagen ® o o
(N=32) 37,5% 25,0% 18,8%

weniger als 250.000 Euro  ® 250.000 bis 1 Mio. Euro 1 bis 5 Mio. Euro

B mehrals 5 Mio. Euro

Quelle: Eigene Darstellung. BertelsmannStiftung

Abbildung 29: GroBenklassen der geschitzten Kosten fiir erforderliche Investitionen
infolge der Energiewende

Bere'dh\’]‘j;ge) 20,0% 400%
Bereich An(lzg:e;; 222% 11,1% 33,3%

weniger als 250.000 Euro B 250.000 bis 1 Mio. Euro 1 bis 5 Mio. Euro

B mehr als 5 Mio. Euro

Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung
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Fiir alle geplanten Manahmen soll vorrangig ein Mix aus Eigen- und Fremdkapital einge-
setzt werden, Fordermittel sind nahezu unbedeutend und wurden daher in Abbildung 30
nicht dargestellt. Dies ist nachvollziehbar, da es fiir MaRnahmen im Netzbereich infolge der
vorgesehenen Finanzierung solcher liber die Netzentgelte kaum Forder- bzw. Investitions-
mittel gibt. Im Bereich Netze sollen Mafnahmen vorrangig mit relativ hohen Eigenkapital-
quoten (mindestens 50 %) umgesetzt werden. Dies trifft auf fast zwei Drittel (61,9 %, Sum-
me aus der Kategorie ,,50 bis unter 75 % und ,,genau 100 %“) der Vorhaben zu. Im Bereich
Anlagen hingegen iiberwiegt tendenziell eine groflere Nutzung von Fremdkapital, 85,7 Pro-
zent der MaRnahmen sollen durch mindestens 50 Prozent Fremdkapital finanziert werden.

Abbildung 30: Finanzierungsstruktur der geplanten Investitionen insgesamt

11,1% 27,8%

42,9%

Fremdkapital
(N=18)

Eigenkapital
(N=21)

Bereich Netze

Fremdkapital

[
o 14.3%

14,3% 14,3%

Bereich Anlagen

Eigenkapital ® ©
(N=7) 42,9% 28,6%
B weniger als 25 Prozent W 25 bis <50 Prozent 50 bis <75 Prozent
M 75 bis <100 Prozent genau 100 Prozent
Quelle: Eigene Darstellung. BertelsmannStiftung

Hingegen spielt Fremdkapital bei MaRnahmen, die infolge der Energiewende erforderlich
sind, eine bedeutendere Rolle (Abbildung 31). So sollen diese MaRnahmen im Bereich Netze
groRtenteils mit 50 Prozent Fremdkapitalanteil finanziert werden (88,9 % der Mafnahmen,
Summe aus den Kategorien ,,50 bis unter 75 %, ,;75 bis unter 100 %*“ und ,,genau 100 %“).
Gleiches gilt fiir den Bereich Anlagen (80 % der MaRnahmen). Dies ldsst grundsatzlich ver-
muten, dass ggf. auch im Verteilnetzausbau finanzielle Biirgerbeteiligungen eine Rolle spie-
len konnen. Dabei soll Fremdkapital vorrangig mit langfristigen Laufzeiten (iiber 10 Jahre)
aufgenommen werden (42,5 % der Nennungen), was auch den eingangs benannten Erfor-
dernissen an Fremdkapital im Bereich Netzausbau entspricht. In 17,5 Prozent der Fille sind
die Laufzeiten mittelfristig ausgelegt (2 bis 10 Jahre), 40 Prozent der Netzbetreiber haben
hierzu jedoch keine Aussage getroffen.
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Abbildung 31: Finanzierungsstruktur der erforderlichen Investitionen infolge
der Energiewende

Fremdkapital
(N=9)

B 11,1%

Eigenkapital 10,0% 40,0% 20,0%

(N=10)

Bereich Netze

Fremdkapital

0,
e 20,0%

Eigenkapital
(N=5)

Bereich Anlagen

B weniger als 25 Prozent B 25 bis <50 Prozent 50 bis <75 Prozent
B 75 bis <100 Prozent genau 100 Prozent
Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Fiir die Fremdkapitalaufnahme der Netzbetreiber ist zu beriicksichtigen, dass dieses i. d. R.
in Form einer langfristiger Kapitalaufnahme erfolgt, was meist dem hohen Finanzbedarf
besonders von Netzneubaumafnahmen geschuldet ist (vgl. dazu die einfiihrenden Darstel-
lungen in Abschnitt 2.1). Daher liegt das zentrale Kriterium bei der Fremdkapitalaufnahme
in ihrer Kalkulationssicherheit (57,5 % der Nennungen). Wenngleich hier nicht den Ergeb-
nissen der Bedeutung finanzieller Biirgerbeteiligungen vorweggegriffen werden soll, so
kann damit das noch von {iber der Hélfte der Unternehmen (52,5 % der Nennungen) ge-
nannte Kriterium der ausgewogenen Bilanzstruktur, angegeben im Verhdltnis von Eigen-
zu Fremdkapital, erkldrt werden. Denn mit steigendem Anteil von Fremdkapital steigt das
Risiko der Einflussnahme von auften auf die Unternehmensentscheidungen, wenngleich
hier einschrankend zu erwdhnen ist, dass dies zudem von der Art der Fremdkapitalaufnah-
me abhidngig ist. Besonders den teilnehmenden Unternehmen der Energiewirtschaft (Netz-
betrieb) ist eine mdglichst geringe externe Einflussnahme durch finanzielle Beteiligungen
wichtig, besonders in sensiblen Bereichen wie dem Netzbetrieb. An dritter Stelle ist die
Schuldentragfdhigkeit, folglich die Fahigkeit des Schuldners, den bestehenden Schulden-
dienst fristgemaf und vollumfanglich nachkommen zu kénnen, ohne dass es zur Zahlungs-
unfihigkeit kommt, fiir eine weitere Fremdkapitalaufnahme wichtig (45,0 % der Nen-
nungen). Auch dies tendiert in Richtung der Minimierung des externen Einflusses auf
Unternehmensentscheidungen. Auch Kostenoptimierungen sind ein relativ bedeutender
Grund einer weiteren Fremdkapitalaufnahme (40 %). Besonders unter dem gegenwartigen
niedrigen Zinsniveau kann so zu giinstigeren Konditionen Fremdkapital aufgenommen
werden, um damit zins- und tilgungsseitig ungiinstigere dltere Kredite o. A. abzuldsen.
Stabile Cashflows bilden ein weiteres relevantes Kriterium der Fremdkapitalaufnahme. Ein
nennenswerter Unterschied bezogen auf die Kriterien der Fremdkapitalaufnahme in Ab-
héngigkeit der Anteilsstruktur kommunaler Eigentiimer (Abbildung 32) kann im Hinblick
auf die Kriterien Schuldentragfahigkeit und Kalkulationssicherheit vermutet werden. Die
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Relevanz dieser Kriterien scheint mit einem zunehmenden Anteil kommunaler Eigner zu

steigen. Mitunter trifft dies noch auf das Kriterium ,,ausgewogene Bilanzstruktur® zu.

Abbildung 32: Kriterien bei der Fremdkapitalaufnahme durch die Netzbetreiber

Kalkulationssicherheit 57,5%
ausgewogene Bilanzstruktur (EK/FK) 52,5%
Schuldentragfahigkeit 45,0%
Kostenoptimierung 40,0%
stabile Cashflows 30,0%
glinstiges Zinsniveau 2,5%

Regulierungsoptimierung 2,5%

Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung méglich. | BertelsmannStiftung

Abbildung 33: Kriterien bei der Fremdkapitalaufnahme durch die Netzbetreiber in
Abhangigkeit kommunaler Unternehmensanteile

Kalkulatlonssm(ﬁr:hfsl’; 21.7% m 39,1%

stabile Cas(l"llﬂ=olvg 417% 33,3%

Schuldentragfa(f;\llgzlzesl§ 16,7% 11,1% 444%

ausgewogene Bilanz-
struktur (EK/FK; N=21)

Kostenoptimierung 25,0% 12,5% 25,0%

28,6% 9.5% 42,9%

(N=16)

0% M >0bis<25% 25bis<50% M 50bis<100% M 100%

Quelle: Eigene Darstellung. | BertelsmannStiftung

Besonders das Kriterium ,,Kalkulationssicherheit®, das als zentrales benannt wurde, ist
mithin durch finanzielle Biirgerbeteiligungen nur schwer zu erreichen. Denn wie in Ab-
schnitt 2.3 aufgefiihrt wurde, sollen finanzielle Biirgerbeteiligungen kleinteilig und mit
iiberschaubaren Laufzeiten ausgestaltet werden, um die damit intendierten Ziele zu errei-
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chen. Dies scheint im Widerspruch mit den Anforderungen an eine Kapitalaufnahme sei-
tens der Netzbetreiber zu stehen. Folglich verwundert nicht, dass die iberragende Mehrheit
der Netzbetreiber (82,5 %) fiir den Netzausbau finanzielle Biirgerbeteiligungen nicht fiir er-
forderlich halt. Die wenigen Netzbetreiber, die dies fiir erforderlich halten (12,5 %), argu-
mentieren hier dhnlich wie die Energieversorgungsunternehmen. Demnach sind finanzielle
Biirgerbeteiligungen v. a. bei iiberregionalen Grof3projekten notwendig, um eine angemes-
sene Beteiligung aller von der Energiewende betroffenen Kreise/Biirger zu erreichen, um
Verfahren zu beschleunigen und um Transparenz und Akzeptanz bei den Biirgern zu schaf-
fen. Der wesentliche Grund, der gegen finanzielle Biirgerbeteiligungen angefiihrt wird, ist
auch hier, dass das erforderliche Kapital unkomplizierter und giinstiger anderweitig verfiig-
bar ist, sei es durch hinreichende Eigenmittel oder klassische Instrumente des Kapital-
markts. Zudem wird in der aus einer finanziellen Biirgerbeteiligung seitens der Biirger er-
warteten Mitbestimmung ein Problem gesehen, denn gerade die technisch komplexe
Aufgabe der Netzbetriebsfiihrung ist kein geeignetes Feld fiir entsprechende Betdtigungen.

Dementsprechend ist die Aussage, dass keiner der antwortenden Netzbetreiber derzeit fi-
nanzielle Biirgerbeteiligungen nutzt, nicht verwunderlich. Auch planen nur 10 Prozent der
Unternehmen, zukiinftig ggf. entsprechende Beteiligungen zu nutzen. Dafiir sollen vorran-
gig Darlehen und Beteiligungen an Projektgesellschaften, folglich passive Formen der fi-
nanziellen Blirgerbeteiligung, genutzt werden. Ziel ist dabei im Wesentlichen die Beteili-
gung der Betroffenen an der Umsetzung entsprechender Mafnahmen und damit am
wirtschaftlichen Erfolg. Als ,,Nebeneffekt“ hoffen die Unternehmen damit auf die Minimie-
rung von Protesten gegen entsprechende MafRnahmen. Bezogen auf die Frage nach der In-
stitution, iiber welche entsprechende Beteiligungen ausgegeben und verwaltet werden sol-
len, 1dsst sich infolge der sehr geringen Antworten keine Aussage treffen. Auch zur Hohe
des ggf. {iber Biirgerbeteiligungen aufzunehmenden Kapitals ist keine Angabe méglich, da
hier keine Nennungen erfolgten. Lediglich iiber den Anteil des entsprechenden Kapitals am
Gesamtinvestitionsvolumen kann eine rudimentdre Zahl angegeben werden. Dieses soll
maximal zwischen 10 und 20 Prozent betragen.

Bereits die bisherige Auswertung zeigte, dass finanzielle Biirgerbeteiligungen kein probates
Mittel der Kapitalbeschaffung fiir Netzbetreiber darstellen. Infolge der bereits dargelegten
Anforderungen an die Fremdkapitalaufnahme, aber auch bedingt durch andere Rahmenbe-
dingungen des Netzbetriebes, etwa das regulatorische Umfeld oder netztechnische Erfor-
dernisse, sollten Fremdkapitalaufnahmen mdéglichst unkompliziert und wenig aufwendig

i. S. v. Organisations- und Verwaltungsaufwand sein. Auch vor diesem Hintergrund wird

in finanziellen Biirgerbeteiligungen kein erkennbarer Nutzen gesehen (77,5 % der Nen-
nungen), auch besagter hoher Aufwand ist ein wesentlicher Grund, keine entsprechenden
Modelle zu nutzen (72,5 %; vgl. Abbildung 34). Besonders deutlich wird der Unterschied zu
den Energieversorgungsunternehmen (EVU) in Bezug auf die Einschitzung des Nutzens und
des Aufwands finanzieller Biirgerbeteiligungen: Die EVU sehen durchaus einen konkreten
Nutzen in finanziellen Biirgerbeteiligungen, auch der Organisationsaufand wird deutlich
niedriger eingeschatzt, wenngleich dieser seitens der EVU als gewichtigster Hindernisgrund
Kklassifiziert wurde. Mithin ist dies durch die spezifische Struktur und die Anforderungen an
die Fremdkapitalaufnahme der Netzbetreiber zu begriinden.
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Abbildung 34: Griinde gegen finanzielle Biirgerbeteiligungen der Netzbetreiber
im Vergleich zu den Energieversorgungsunternehmen

Nutzen nicht 77,5%
erkennbar 19,4%

zu hoher 72,5%
Organisationsaufwand 38,7%

moglichst geringe externe 30,0%
Einflussnahme auf Unternehmen 27,4%

25,0%
fehlende Erfahrung 16,1%

schlechte 225% Netzbetreiber

Kosten-Nutzen-Relation 22,6% EVU

Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung méglich. | BertelsmannStiftu ng

Beziiglich der vermuteten Motivationen der Biirger an finanziellen Biirgerbeteiligungen
sehen auch die Netzbetreiber in einer sicheren Geldanlage (77,5 % der Nennungen; vgl.
Abbildung 35), die Einflussnahme der Biirger (47,5 %) und das Interesse an der regionalen
wirtschaftlichen Entwicklung (37,5 %) als wesentliche Griinde.

Abbildung 35: Vermutete Motivationen der Biirger an finanziellen Beteiligungen

sichere Geldanlage 77,5%

Einflussnahme auf Umsetzung von Vorhaben/

Oy
MaBnahmen der Energieversorgung vor Ort 4752

Interesse an lokaler/regionaler

0y
wirtschaftlicher Entwicklung 2%

starkere Beteiligung an und EinfluB auf Planungs-

0,
prozesse(n) als im Rahmen formeller Verfahren 27525

Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung méglich. | BertelsmannStiftung

AbschlieRend wurden auch die Netzbetreiber gebeten, Erfolgsfaktoren und Hemmnisse
finanzieller Biirgerbeteiligungen darzulegen, unabhangig davon, ob sie entsprechende Mo-
delle nutzen. Wahrend die Mehrzahl der Energieerzeuger Erfolgsfaktoren anstatt Hemm-
nisse identifiziert haben, wiegen bei den Netzbetreibern Erfolgsfaktoren und Hemmnisse
etwa gleich schwer.

Fiir finanzielle Biirgerbeteiligungen auch im Netzausbau sprechen dabei aus Perspektive der
Unternehmen die Vorteile der Akzeptanzsteigerung, einer besseren Beteiligung an Planung,
Umsetzung und Erfolg von Vorhaben, einer probaten Projektfinanzierung ohne einer Ein-
flussnahme der Geldgeber auf Unternehmensprozesse sowie einer sicheren Geldanlage fiir
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die Biirger (vgl. Abbildung 36). Etwa ein Drittel (32,1 %) der Unternehmen sieht in finanzi-
ellen Biirgerbeteiligungen die Option der Akzeptanzsteigerung fiir konkrete Manahmen,
aber auch fiir das Unternehmen. Dabei umfasst dies auch die Aspekte Transparenz bei Vor-
haben, Abkiirzung der Verfahrensdauer, Imagegewinn fiir das Unternehmen und Kunden-
bindung. Knapp 29 Prozent der Netzbetreiber sehen hierin eine angemessene Beteiligung
sowohl an der Umsetzung konkreter Projekte als auch am wirtschaftlichen Erfolg dieser.
Dabei inkludiert dieser Aspekt auch die Mitgestaltung an der Energiewende allgemein.
Einschrankend wurde jedoch von einigen Unternehmen angemerkt, dass dies eher fiir iiber-
regionale MalRnahmen zutrdfe und mithin nur fiir Biirger, welche sich eine finanzielle Be-
teiligung leisten kénnen. Etwas iiber 20 Prozent (21,4 %) sehen in finanziellen Biirgerbetei-
ligungen ein probates Finanzierungsmittel fiir entsprechende Vorhaben. Neben Vorteilen
sowohl fiir die Kapitalgeber wird hier in der relativ kleinen Stiickelung der Anteile der Vor-
teil gesehen, dass einerseits hinreichend Mittel akquiriert werden kdnnen, die (vielen) ein-
zelnen Geldgeber jedoch dadurch keinen Einfluss auf Unternehmensentscheidungen haben.
SchlieRlich stellen finanzielle Biirgerbeteiligungen sichere Kapitalanlagen fiir Biirger dar
(17,9 % der Nennungen).

Abbildung 36: Mogliche Vorteile finanzieller Biirgerbeteiligungen aus Perspektive
der Netzbetreiber

Akzeptanzsteigerung flir MaBnahmen

und Unternehmen 32,1%

Angemessene Beteiligung der Betroffenen

0,
(Projektumsetzung und Erfolg) 28,6%

probates Finanzierungsmittel

o
fr Unternehmen 21,4%

sichere Kapitalanlage fiir Biirger 17,9%

Quelle: Eigene Darstellung, Mehrfachnennung moglich. BertelsmannStiftu ng

Die Hemmnisse bzw. Nachteile werden v. a. im hohen Verwaltungs- bzw. Organisationsauf-
wand, in einem ungiinstigen Kosten-Nutzen-Verhiltnis bei gleichzeitig spezifischen Er-
wartungshaltungen der Biirger an eine Beteiligung und der mangelnden Fachkenntnis der
Biirger sowohl von Finanzierungsmodellen als auch von Netzfinanzierungserfordernissen
gesehen.

Bezogen auf den hohen Verwaltungs- bzw. Organisationsaufwand wird zusammenfassend
konstatiert, dass eine Inanspruchnahme von Biirgerbeteiligungen eine gewisse Grofenord-
nung des zu finanzierenden Unternehmens bzw. Projektes voraussetzt, um den zusdtzlichen
administrativen Aufwand zu kompensieren. Aufgrund der kleinteiligen Eigentiimerstruktur
der Verteilernetze scheinen hier finanzielle Biirgerbeteiligungen kein geeignetes Finanzie-
rungsinstrument darzustellen. Mit dem Eintritt in den Kapitalmarkt miissen zudem hohe
finanzrechtliche Hiirden iiberwunden werden. Anlageprodukte fiir Privatkunden erfordern
einen ungleich hoheren biirokratischen Aufwand durch die Finanzaufsichtsorgane als eine
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reine Kreditaufnahme. Im ungiinstigen Kosten-Nutzen-Verhdltnis spiegeln sich neben dem
auch hier relevanten Einfluss von organisatorischem Aufwand auch das aktuell geringe
Zinsniveau auf dem Kapitalmarkt wider. Da die Privatanleger meist wesentlich hohere Ver-
zinsungen und absolute Ausfallsicherheiten erwarten, ist derzeit eine giinstigere Refinan-
zierung am Kapitalmarkt als {iber Biirgerbeteiligungen mdglich. Die Biirger, die sich finan-
ziell beteiligen, wiirden einen gewissen Vorteil fiir sich erwarten. Entweder in Form einer
hohe Rendite, wodurch auch beim Fremdkapital geblieben werden konne. Oder die Biirger
mochten auf Entscheidungen Einfluss nehmen, die im schlimmsten Fall nur ihnen nutzen.
Zudem dauern dadurch Entscheidungen deutlich ldnger. Schliefllich eignen sich finanzielle
Biirgerbeteiligungen infolge der besonderen Anforderungen an die Netzfinanzierung und
folglich auch entsprechende Finanzierungsmodelle nicht fiir den Bereich Stromnetze. Die
Netzfinanzierung erfolgt nach der Anreizregulierungsverordnung, welche den rechtlichen
Rahmen setzt und entsprechende Anforderungen an die Finanzierung stellt. In der Regel
fehlt hier seitens der Anleger der Sachverstand, auch fiir hieraus resultierende Finanzie-
rungsmodelle.

3.3.3 Zwischenfazit finanzielle Blirgerbeteiligung im Bereich
Netzausbau

Im Bereich Stromnetze sind finanzielle Biirgerbeteiligungen fiir die befragten Unternehmen
derzeit keine Option zur Finanzierung von Maftnahmen insbesondere auch aus Erfordernis-
sen der Energiewende. Einerseits ist dies der Struktur der antwortenden Unternehmen ge-
schuldet. Da diese tiberwiegend kleinere und mittlere Netzbetreiber darstellen, wird der mit
finanziellen Biirgerbeteiligungen verbundene Aufwand als zu hoch eingeschdtzt. Anderer-
seits gaben 90 Prozent der antwortenden Unternehmen3 an, dass keine technischen Maf3-
nahmen infolge der Energiewende erforderlich sind und folglich aus deren Sicht auch keine
neuen Formen der Finanzierung. Demnach erkennen sie auch keinen Nutzen in dieser Form
der Biirgerbeteiligung.

53  Aufgrund der geringen Antwortanzahl auf diese Frage kénnen keine allgemeinen Riickschlisse auf die Gesamtzahl der Unterneh-
men gezogen werden.
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