5 Finanzgruppe

Deutscher Sparkassen- und Giroverband

Transformation vor Ort finanzieren —
Kapitalbasis schafft Spielraum

ie Energie- und Wdrmewende soll langfristig eine sichere und be-

zahlbare Versorgung gewdhrleisten und zugleich die Klimaziele er-

fiillen. Sie wird vor Ort konkret: Stadtwerke und andere kommunal-
nahe Unternehmen investieren in Strom- und Wérmenetze sowie weitere
Energieinfrastruktur. Dafiir braucht es verlédssliche Rahmenbedingungen,
tragfdéhige Geschdftsmodelle und eine passende Finanzierung. Die Spar-
kassen-Finanzgruppe bringt Kredite, L6sungen fiir eine stdrkere Kapital-
basis und privates Kapital zusammen.

Investitionsbedarf

trifft auf Bilanzgrenzen

Rund 535 Milliarden Euro missen Ener-
gieversorger bis 2045 in Strom- und
Gasverteilnetze sowie die netzgebunde-
ne Wdrmeversorgung investieren. Be-

Der langfristige Investitionsbedarf bleibt
hoch. In der Praxis werden groRere Vor-
haben derzeit teilweise verschoben,
auch weil politische und regulatorische
Rahmenbedingungen nicht tberall klar
sind. Umso wichtiger ist es, jetzt Pla-

»Eigenkapital und eigenkapital-
dhnliche Finanzierungen
schaffen Risikopuffer und

ermoglichen zusiitzliche Kredite.“

reits bis 2035 fallen etwa zwei Drittel
dieser Summe an. Nach Innenfinanzie-
rung und Zuschiissen verbleibt ein Fi-
nanzierungsbedarf von 346 Milliarden
Euro. Davon werden rund 47 Milliarden
Euro zusatzliches Eigenkapital benétigt,
um die Aufnahme von rund 299 Milliar-
den Euro Fremdkapital zu ermdéglichen.!

Auch die Stadtwerkestudie 2026 von EY
und BDEW zeigt den Handlungsdruck:
89 Prozent der befragten Stadtwerke er-
warten deutlich héhere Investitionen als
bisher; ein Viertel rechnet sogar mit ei-
nem Anstieg um mehr als 200 Prozent.
Zugleich sehen sich 92 Prozent nur ein-
geschrénkt oder gar nicht in der Lage,
die notwendigen Investitionen aus eige-
nen Mitteln zu stemmen.?

LKfwW/PwC: Wie 1&sst sich die Energie- und Warmewende
finanzieren? (2025)
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nungssicherheit zu schaffen und die fi-
nanzielle Handlungsfahigkeit der Unter-
nehmen zu sichern.

Fur den Investitionshochlauf reicht der
Zugang zu Krediten allein nicht aus. Ent-
scheidend ist auch, ob die Bilanzen ge-
nugend Spielraum fiir zusétzliche Ver-
schuldung bieten. Férdermittel bleiben
wichtig, eine tragfdhige Kapitalbasis
kdnnen sie aber nicht ersetzen.

Hebel fiir zusédtzliche Investitionen
Eigenkapital und eigenkapitaldhnliche
Finanzierungen sind deshalb besonders
wichtig. Sie schaffen Risikopuffer und er-
moglichen zusatzliche Kredite.

Dabei muss es nicht immer um klassi-
sche Beteiligungen gehen. Nachrang-
darlehen, stille Beteiligungen und ande-
re Mezzanine-Instrumente kénnen die
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Finanzierungsbasis starken, ohne dauer-
haft in die kommunalen Eigentumsver-
héltnisse einzugreifen. Auch einzelne
Projekte kdnnen so ausgestaltet werden,
dass sich zusatzliche Kapitalgeber ge-
zielt beteiligen kénnen.

Kapital allein macht ein Vorhaben aller-
dings noch nicht finanzierbar. Es braucht
ein tragfdhiges Geschaftsmodell, ver-
lassliche Einnahmen und stabile Rah-
menbedingungen.

Deutschlandfonds

gezielt weiterentwickeln

Seit dem 3. August 2026 stehen unter
dem Dach des Deutschlandfonds zwei
neue KfW-Kreditprogramme fiir Strom-
verteil- sowie Warme- und Kaltenetze
bereit. Der Bund stellt dafiir Garantien
Uber 16,4 Milliarden Euro zur Verfligung.
Damit sollen in den kommenden zehn
Jahren Kredite von bis zu 41 Milliarden
Euro ermdglicht werden.

Angesichts des hohen Finanzierungsbe-
darfs ist das ein wichtiger, aber begrenz-
ter Beitrag. Doch Kredite allein reichen
nicht. Auch die Kapitalbasis der Energie-
versorger muss gestarkt werden. Fir
2027 bereiten Bund und KfW gemeinsam
mit Ldndern und Landesforderinstituten
ein Mezzanine-Programm vor. Es sollte
ausreichend dimensioniert, langfristig
verldsslich, einfach nutzbar und mit be-
stehenden Landerprogrammen gut ver-
zahnt sein.

Wie ein solches Instrument ausgestaltet
werden kann, zeigt der EnergieFonds der
WIBank in Hessen. Fiir ihn steht ein
Biirgschaftsrahmen von bis zu einer Mil-
liarde Euro bereit. Kommunale Energie-
versorger konnen landesverbiirgtes
Nachrangkapital erhalten. Das soll ihre
wirtschaftliche Eigenkapitalbasis stdr-
ken und zusatzlichen Kreditspielraum
eroffnen.
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Entscheidend ist: Offentliche Mittel soll-
ten zusatzliche Kredite und privates Ka-
pital mobilisieren — nicht ersetzen.

Kapitalquellen

zusammenbringen

Gefragt ist ein Zusammenspiel aus Ei-
genkapital, eigenkapitaldahnlichen Fi-
nanzierungen, Krediten, Férderung und
privatem Kapital. Sparkassen finanzieren
Stadtwerke und kommunalnahe Unter-
nehmen unmittelbar und kennen deren
Geschaftsmodelle und Investitionsbe-
darfe vor Ort. Bei groReren Vorhaben
konnen Landesbanken und weitere Ver-
bundpartner zusétzliche Investoren ein-
binden und so mehr Finanzierungskraft
ermdglichen.

Ein wichtiger Baustein sind Infrastruk-
turfonds. Helaba Invest verwaltet solche
Fonds mit Kapitalzusagen von mehr als
funf Milliarden Euro. Das Kapital flieRt
Uberwiegend als Eigenkapital unter an-

I Finanzierungskraft jetzt mobilisieren
°

- Kapitalbasis starken: Eigen-
kapital und Mezzanine schaffen
Spielraum fiir zusatzliche Kredite
und Investitionen.

- Deutschlandfonds weiter-
entwickeln: Das Mezzanine-Pro-
gramm 2027 ausreichend dimen-
sionieren, praktikabel gestalten
und mit bestehenden Landerpro-
grammen verzahnen.

derem in erneuerbare Energien und
Netzinfrastruktur.

Wie sich solches Kapital regional bin-
deln 1&sst, zeigt die Sparkasse Dortmund.
Sie ist Mitinitiatorin eines Energiewen-
defonds fir Infrastrukturmanahmen in
Nordrhein-Westfalen mit einem Zielvo-
lumen von 200 Millionen Euro. Er inves-
tiert in Photovoltaik, Windkraft, Batterie-
speicher und Ladeinfrastruktur; erste
Photovoltaikanlagen und Ladeparks sind
bereits in Betrieb.

Auch bei Ubertragungsnetzen zeigt sich,
wie langfristiges Kapital gebiindelt wer-
den kann. Bei TransnetBW beteiligen
sich Sparkassen, Banken, Versicherun-
gen und weitere regionale Investoren
gemeinsam an der Energieinfrastruktur.
Fur Amprion wird derzeit ein weiteres
Modell vorbereitet, Uiber das Sparkassen
Kapital fir den Netzausbau bereitstellen
kdonnen. Solche Ansédtze ergdnzen klassi-

- Privates Kapital mobilisieren:
Offentliche Mittel gezielt einset-
zen, um zusatzliche private Inves-
titionen und Kredite anzustofRen.

- Planungssicherheit schaffen
und Regulierung investitions-
freundlich gestalten: Einen ver-
lasslichen energiepolitischen Kurs
sichern, Verfahren vereinfachen
und Infrastrukturfinanzierungen
risikogerecht behandeln.
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sche Kreditfinanzierungen und erschlie-
Ren zusatzliche Kapitalquellen. Ihre Um-
setzung bleibt regulatorisch allerdings
anspruchsvoll.

Planungssicherheit schaffen,
Investitionen ermoéglichen

Wer uber Jahrzehnte in Energie- und
Netzinfrastruktur investiert, muss ver-
lasslich planen koénnen. Wechselnde
Vorgaben und unnoétig aufwendige Ver-
fahren verzégern Investitionsentschei-
dungen. Stadtwerke und Investoren
brauchen deshalb die Sicherheit, dass
der energiepolitische Kurs Bestand
hat.

Politik und Aufsicht sollten Verfahren
vereinfachen und langfristige Infra-
strukturinvestitionen ihrem tatsachli-
chen Risiko entsprechend behandeln.
Banken sollten dabei nicht gegeniber
anderen institutionellen Investoren be-
nachteiligt werden.
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