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Transformation gibt es
nicht zum Nulltarif

Am Ende wird die Wende den

Standort Deutschland starken

Diese Woche durfte ich wieder an der traditionellen Kapital-
markt- und Investmentkonferenz (KaplnKon) der LBBW in
Frankfurt teiinehmen. Wir haben spannende Diskussionen erlebt
rund um Geopolitik und die US-Wahlen mit hochkaratigen Gas-
ten wie dem friheren Vizekanzler Sigmar Gabriel und dem &s-
terreichischen Militarhistoriker Oberst Dr. Markus Reisner.

Kann die Energiewende gelingen?

Unter diesem Titel habe ich mit Arina Freitag, CFO des Netzbe-
treibers TenneT, die Perspektiven fur die energetische Transfor-
mation in Deutschland diskutiert. Und ich habe gelernt: Fast zwei
Drittel des Publikums betrachten die Energiewende als Chance
fur den Standort Deutschland und nicht primar als Risiko.

Damit diese Einschatzung und die damit einhergehenden Hoff-
nungen auch in Erflllung gehen, bedarf es aber noch erhebli-
cher Anstrengungen. Zu lange hat Deutschland sich der scho-
nen lllusion eines ,griinen Wirtschaftswunders* hingegeben, bei
dem wir quasi ohne Muhen in eine neue, goldene (oder vielmehr:
griine) Ara gleiten. Wir wissen heute, dass das von Beginn an
naiv war. Die Transformation ist kapitalintensiv und erfordert er-
hebliche Investitionen in die Infrastruktur, nicht zuletzt auch in
leistungsfahigere Netze und Speicher, die erneuerbare Energien
dann und dort verfligbar machen, wann und wo sie benétigt wer-
den. Der Vorteil geringerer Energiekosten folgt erst danach.

Die Rechnung, bitte!

Die deutsche Energiestrategie sieht vor, dass bis 2030 80 % des
Stroms aus erneuerbaren Quellen stammen sollen. Derzeit lie-
gen wir bei etwa 57 %. BerUcksichtigt man, dass der Stromver-
brauch durch Verbreitung von E-Mobilitat, Warmepumpen & Co.
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https://www.bundesregierung.de/breg-de/schwerpunkte/klimaschutz/faq-energiewende-2067498

zlgig ansteigen wird, brauchte es bis 2030 eine Verdopplung
der Kapazitaten griner Stromerzeugung. Das gibt es nicht zum
Nulltarif. Die Ziele hat die Regierung Merkel 2021 ins EEG ge-
schrieben, weil das Bundesverfassungsgericht entschieden
hatte, dass das Grundgesetz die Klimaneutralitat fordert, um die
Rechte kinftiger Generationen zu wahren. Zudem bekennt sich
Deutschland zum Pariser Klimaschutzabkommen.

Um die Ziele der Energiewende zu erreichen, sind nach einer
Studie von BDEW und EY bis 2030 Investitionen von 721 Milli-
arden EUR nétig. Etwa die Halfte davon entfallt auf den Ausbau
der Stromerzeugung. Umgerechnet entsprache die erforderliche
Summe bis 2030 jahrlich 2,5 % bis 3 % des BIP.

Wer soll das bezahlen?

Die Summe ist erheblich, aber leistbar, zumal Milliardenausga-
ben fur fossile Brennstoffe sukzessive wegfallen und auch fur ein
Weiter-so erhebliche Kosten entstlinden. Der grofdte Teil der
Ausgaben wird auf private Investoren entfallen. Die bendtigen
vor allem Planungssicherheit und schlanke Genehmigungspro-
zesse. Da ist noch Luft nach oben! Einen Teil der Investitionen
wird aber auch die 6ffentliche Hand tragen muissen. Die Frage,
die sich stellt, ist, ob wir diese Kosten der derzeitigen Generation
aufblrden, die den Klimawandel ja malRgeblich verursacht hat.
Das wirde eine Starkung der staatlichen Einnahmen, vulgo
Steuererhdhungen, bedeuten. Oder wir lasten den Aufwand zu-
kinftigen Generationen auf, die eines Tages in den Genuss
gunstiger griner Energie kommen werden. Dann musste man
die Schuldenbremse lockern.

Ein Weder-Noch ist unehrlich. Persdnlich stimme ich dem Kapln-
Kon-Publikum zu: Treibt Deutschland die energetische Transfor-
mation voran, wird das den Wirtschaftsstandort starken. Aber
eben nicht Uber Nacht. Vor den Erfolg haben die Transformati-
onsgotter den Schweil} gesetzt!

Jahrliche Kosten
der Energie-
wende: uber
2,5% des BIP

Mehr Ehrlichkeit
bei der inter-
generationellen
Lastenverteilung

Disclaimer:

Diese Publikation richtet sich ausschliellich an Empfanger in der EU, Schweiz und in Liechtenstein.
Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die LBBW beab-
sichtigt nicht, Personen in den USA anzusprechen.

Aufsichtsbehérden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstralle 22, 60314 Frankfurt
am Main und Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Str. 108, 53117
Bonn / Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt.

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Gberpriifbaren, allgemein zuganglichen Quellen, die wir fiir
zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch keine Gewahr tbernehmen kon-
nen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tber den Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet etwaiger Eigenbesténde in diesen Produkten. Diese Publika-
tion ersetzt nicht die personliche Beratung. Sie dient nur Informationszwecken und gilt nicht als Angebot
oder Aufforderung zum Kauf oder Verkauf. Flr weitere zeitnahere Informationen Gber konkrete Anlage-
moglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich bitte an Ihren An-
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Wir behalten uns vor, unsere hier geduBerte Meinung jederzeit und ohne Vorankiindigung zu
andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiindigung Aktualisierungen die-
ser Information nicht vorzunehmen oder véllig einzustellen.

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friiheren Wertentwicklungen, Simulatio-
nen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung dar.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen
kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen Fallen geht die LBBW davon aus,

dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fur den Kunden des
Zuwendungsempfangers zu verbessern.
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