34

Wirtschaft

21.Juni 2015 | sonntagszeitung.ch

Jurg Meier

Zirich Der Leidensweg der Schwei-
zer Stromriesen ist noch lange
nicht vorbei. «Die Versorger blei-
ben langer und stirker unter Druck
als urspriinglich erwartet», heisst
es in einer Studie der unabhangi-
gen Kreditresearch-Firma Indepen-
dent Credit View (I-CV). Das Un-
ternehmen hat Bilanzen und Ge-
schiftsaussichten der Stromfirmen
analysiert. Als Resultat hat es de-
ren Bonititsratings — also die Be-
urteilung ihrer Kreditwiirdigkeit -
gesenkt. Unter den 18 analysier-
ten Unternehmen finden sich die
Schwergewichte Axpo, Alpiq,
BKW und Repower sowie Kraft-
werksgesellschaften, an denen die
Stromriesen und andere Versorger
beteiligt sind, darunter das Kern-
kraftwerk Leibstadt.

Axpo, Alpiqg und Co. sind voll
den Marktkraften ausgesetzt

Beunruhigend ist, dass die grossen
Stromer in manchen Bereichen
schlechter dastehen als der Gross-
teil ihrer europiischen Konkur-
renten. «Die meisten Schweizer
Stromversorger weisen vergleichs-
weise schwache Finanzkennzah-
len aus», heisst es in der Studie.

Insbesondere das Geschaftsmo-
dell von Axpo, Alpiq und Repower
ist anfalliger als das anderer, brei-
ter aufgestellter europdischer Kon-
kurrenten, wie Kurt Hess und Fa-
bian Keller vonI-CV erklaren. Der
Grund: Die drei Konzerne sind
sehr stark den Marktkraften aus-
gesetzt. Sie mussen die von ihnen
produzierten Stromtberschiisse
im Grosshandel absetzen, wo die
Preise in den letzten Jahren stark
gesunken sind und sich seither auf
rekordtiefem Niveau bewegen.

Dagegen ist ihr Anteil am regu-
lierten oder am quasiregulierten
Geschaftklein. Ein reguliertes Ge-
schaftsfeld ist zum Beispiel das
Stromnetz, bei dem der Staat fes-
te Renditen garantiert. Die Netze
gehoren aber zum Grossteil kan-
tonalen und regionalen Werken
oder der Swissgrid.

Als quasireguliert gilt zum Bei-
spiel das Geschaft mit Wind- oder
Solarstrom. Die Betreiber erhalten
staatliche Fordergelder und damit
planbare Ertrige. Die grossen
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Erzeugungskosten fir Wasserstrom

Versorger produzieren zusehends verlustbringend
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Stromversorger bauten den Anteil
solcher Kraftwerke in den letzten
Jahren zwar aus, doch er bleibt
klein (siehe Grafik). «Der fehlen-
de Anteil an stabilen Ertrigen
machtihr Geschiftsmodell krisen-
anfillig», sagt Fabian Keller. Eine
Ausnahme ist die BKW, die iiber
eigene Stromnetze verfugt. Sie ist
laut den Analysten von den vier
grossen Konzernen am besten po-
sitioniert.

Diistere Aussichten bei teuren
Pumpspeicheranlagen

Ein weiteres Problem ist, dass die
grossen Stromer ihre wirkungs-
vollsten Triimpfe nicht ausspielen
konnen: den hohen Anteil an CO»-
freier, klimafreundlicher Strom-
erzeugung (siche Grafik). Das eu-
ropdische CO2-Emissionshandels-
system, das Dreckschleudern wie
Gas- und Kohlekraftwerke bestra-
fen sollte, funktioniert bis heute
nicht. In der Schweiz werden die
Produktionskosten der Wasserkraft
durch Abgaben in der Héhe von
30 bis 40 Prozent belastet, insbe-
sondere durch Wasserzinsen fiir
die Standortgemeinden.

Die Analyse belegt allerdings
auch, dass die Lage der Wasserkraft
noch nicht so dramatisch ist, wie
sie von den um neue Subventio-
nen buhlenden Stromunterneh-
men oft dargestellt wird. Die rei-
nen Betriebskosten - also die Kos-
ten, um die Anlagen am Laufen zu
halten - sind tief (siehe Grafik).
Doch je linger die Marktbaisse
dauert, desto mehr sind die Ab-
schreibungen nicht mehr gedeckt.
«Die Unternehmen kénnen sich
also keine Investitionen in neue
Wasserkraftwerke mehr leisten,
und es wird zusehends schwierig,
die Wartung durchzufithren», er-
klart Fabian Keller.

Die Konzerne reagieren mit
dem Versuch, in neue Geschifts-
felder vorzustossen. Sie bauen etwa
Energiedienstleistungen auf und
bieten Kunden Effizienzberatun-
gen, Elektromobilitit oder den Bau
von Solaranlagen und grésseren
Kraftwerken an. «Doch die Kon-
kurrenz in diesen Bereichen ist
gross, die Margen sind klein. Die
Unternehmen verbreiten teilwei-
se einen tiibertriebenen Optimis-
mus», sagt Kurt Hess.

Zwischen 2011 und 2014 mussten
die vier grossen Stromfirmen 8 Mil-
liarden Franken abschreiben. Die
Zeit von solch hohen Wertberich-
tigungen diirfte gemdss I-CV zwar
vorbei sein. Bei den im Bau stehen-
den, milliardenteuren Pump-
speicheranlagen Linth-Limmern
(Axpo) und Nant de Drance (un-
ter anderem Alpiq, Industrielle
Werke Basel und SBB) sind die Er-
folgsaussichten aber diister.

Die Anlagen verdienen ihr Geld
damit, bei tiefen Strompreisen
die Speicher zu fillen, damit sie
in Zeiten hoher Preise Strom pro-
duzieren kénnen. Doch die Diffe-
renz zwischen tiefen und hohen
Preisen ist inzwischen gering. Ge-
miss der Analyse von I-CV lohnen
sich die Anlagen selbst dann nicht,
wenn «sehr optimistische Annah-
men» zu den zukinftigen Preisdif-
ferenzen getroffen werden. Zudem
erwichst den Pumpspeichern im-
mer mehr Konkurrenz durch neue
Methoden, um die Verbrauchs-
spitzen zu brechen — zum Beispiel
Kihlhéuser, die ihren Stromver-
brauch bei hohen Preisen drosseln.
Laut den Analysten kénnten dar-
um weitere Abschreiber in der
Hohe von «Hunderten Millionen
Franken» n6tig werden.

Sollte der Grossmarktpreis fiir
Strom weiter fallen, wiirde die Si-
tuation noch dramatischer werden.
Ein Szenario wére eine Konsoli-
dierung - ein Zusammenschluss
zumindest von Teilen der Unter-
nehmen, um Kosten zu sparen.

Triib sind die Aussichten damit
auch fiir die 6ffentliche Hand, in
deren Besitz sich die Stromkonzer-
ne zum grossten Teil befinden.
Schon heute leiden die Haushalte
von Kantonen und Gemeinden
darunter, dass etwa Dividenden
immer sparlicher fliessen. Um
Finanzlécher langerfristig zu de-
cken, konnten Steuererh6hungen
notig werden. Gleichzeitig drohen
den Verbrauchern héhere Strom-
kosten, weil die Wasserzinsen von
den in Schwierigkeiten steckenden
Produzenten auf die Konsumen-
ten iberwilzt werden kénnten.
Miissten Firmen gar gerettet
werden, wiirde das noch einmal
den Staatshaushalt der Kantone
und damit die Steuerzahler be-
lasten, erklart Kurt Hess.

Bund macht Druck bei EU wegen Strom-Transiten

Aufsichtsbehoérde Elcom will h6here Abgeltungen fiir Energietransporte — Import- und Exportgebuhren als mégliche Lésung

Bern Die Schweiz ist eine Strom-
drehscheibe. Elf Prozent des
Stroms, der in Europa gehandelt
wird, fliesst durch ihre Leitungen.
Doch die europdischen Linder
wollen der Schweiz daftir kaum
noch etwas bezahlen. Die Kosten,
die durch den Stromtransit in un-
serem Ubertragungsnetz anfallen,
bleiben an den Schweizer Strom-
verbrauchern hangen.

Weil dies laut Gesetz verboten
ist, greift die Strommarktaufsicht
Elcom ein. Sie prift Losungen,
«damit die Kosten des Stromtran-
sits nicht weiterhin von den
Schweizer Endkunden bezahlt
werden miissen». Das bestatigt Mi-
chael Bhend, Leiter Sektion Net-
ze und Europa der Elcom. Eine die-
ser Varianten hat Sprengkraft: die
Einfithrung von Gebiihren fur die
Durchleitung von Strom.

Beim Stromtransit geht es um
viel Geld. Uber Jahre erhielt die
Schweiz rund 80 Millionen Fran-
ken Entschiddigung. Vor einigen
Jahren beschnitt die EU die Zah-
lungen abrupt, jetzt fliessen nur
noch 18 Millionen in die Kassen
der Ubertragungsnetzbetreiberin
Swissgrid. Der Transitanteil beim
Strom im Schweizer Ubertragungs-
netz istjedoch hoch, er diirfte nach
Schitzungen der Elcom zwischen
25 und 40 Prozent betragen. 70 bis
130 Millionen Franken waren aus
Sicht der Behorde pro Jahr nétig,
um die daraus entstehenden Kos-
ten zu decken.

Die Elcom priift nun verschie-
dene Varianten, damit die Schweiz
wieder an ihr Geld kommt. Die na-
heliegendste Losung wire es, den
Verband der europiischen Uber-
tragungsnetzbetreiber in Verhand-

lungen von einer gerechteren Kos-
tenverteilung zu iiberzeugen. Eine
Begriindung ist dabei laut Bhend,
dass es «im Sinne des grenziiber-
schreitenden Austausches von
Strom in Europa ist, wenn die
Kosten fiir die Aufwendungen fair
abgegolten werden». Nur so lies-
sen sich Bau und Unterhalt der not-
wendigen Masten und Leitungen
langfristig sicherstellen.

Im Fokus stehen auch Einkiinfte
aus den Stromnetz-Auktionen

Dieses Argument stiess auf EU-
Ebene bisher allerdings auf taube
Ohren. Darum prift die Elcom
noch eine andere, kontroversere
Variante. «Eine weitere Méglich-
keit ware die Einfithrung von Im-
port- und Exportgebthren fir
Strom», sagt Bhend. Der europdi-
sche Strommarkt ist zwar zusam-

mengeschlossen, einzelne Linder
kannten oder kennen aber solche
Abgaben. «Wir tiberpriifen, ob es
die Rechtsgrundlagen auch der
Schweiz ermdglichen wiirden, sol-
che Gebiihren zu erheben.» Ziel
wadre es, mit diesen Abgaben die
Kosten zu decken, die durch Strom-
transit anfallen. Die Gebuhr wiir-
delaut Bhend allen Hindlern auf-
erlegt, die das Schweizer Netz fir
grenziiberschreitende Stromge-
schifte nutzen, zum Beispiel fiir
denImportan der Nordgrenze so-
wie den Export nach Italien.

Eine dritte Massnahme wire
laut Bhend, andere Einnahmen zur
Deckung der Kosten des Strom-
transits einzusetzen. Im Fokus ste-
hen die Einkiinfte aus den Strom-
netz-Auktionen. Weil die Leitungs-
kapazititen an den Grenzen zu be-
stimmten Zeiten knapp sind, wer-

den diese heute versteigert. In den
letzten Jahren flossen jihrlich je-
weils tiber 100 Millionen Franken
an die Swissgrid.

Zweck der Auktionen ist es
allerdings nicht, Transitdienstleis-
tungen zu finanzieren. Diese Va-
riante ware deshalb nur dann ein
Thema, wenn das gesamte System
der Auktionierungen optimiert
werden kénnte. An dessen heuti-
ger Ausgestaltung storen sich zum
Beispiel auch Grossverbraucher
aus der Schweizer Industrie, weil
sie wegen der Auktionierungen
deutlich héhere Strompreise be-
zahlen als ihre Konkurrenten im
nordlichen Ausland.

Solange die Verhandlungen um
ein Stromabkommen mit der EU
blockiert bleiben, sind die Erfolgs-
aussichten dieser Variante aller-
dings gering. Jirg Meier



