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Interview mit Tobias Frevel, Energieforen Leipzig GmbH

"Die Eigenkapitalsituation der
Branche hat sich merklich verandert"

01.07.24,11:.00

Leipzig (energate) - Die gleichzeitigen Wenden im Strom-, Warme- und Mobilitétsbe-
reich stellen insbesondere kleinere Energieversorger und Stadtwerke vor neue fi-
nanzielle Herausforderungen. Der rasante Wandel, dem der Energiemarkt spites-
tens seit dem Ukrainekrieg unterliegt, macht die Situation nicht einfacher. Wie sich
die Versorger kiinftig besser finanziell aufstellen kdnnen, erklirte Tobias Frevel, Ge-

schéftsfiihrer der Energieforen Leipzig GmbH, im Interview mit energate.

energate: Herr Frevel, wie hat sich die Finanzierungssituation fiir Stadtwerke vor dem

Hintergrund der Transformationen und Krisen verdndert?

Frevel: Es ergibt sich ein Bild mit verschiedenen Facetten. Die Eigenkapitalsituation der
Branche hat sich in Summe merklich verdndert. Wie auch eine aktuelle PWC-Studie ver-
deutlicht, haben sich die Eigenkapitalquoten der Energieversorger weiter verschlechtert.
Trotz deutlich hoherer Umsatzentwicklungen in den letzten zwei Jahren sind die Gewinne
nicht zwangsléufig in der gleichen Relation gestiegen. Die verschiedenen Krisensituatio-
nen der letzten Jahre haben auch aufseiten der Stadtwerkeeigentiimer, der Kommunen,
Spuren hinterlassen. Obwohl sich die Finanzlage der Stadtwerke verschlechtert hat und
dennoch sehr viel zusétzliches Kapital fiir Investitionen ben6tigt wird, erwarten die Kom-

munen weiterhin dhnlich hohe Ausschiittungen wie in der Vergangenheit.
energate: Welche Spuren hat im Besonderen der Krieg in der Ukraine hinterlassen?

Frevel: Wahrend der durch Russlands Angriffskrieg ausgeldsten Energiekrise haben es
vor allem Unternehmen mit groBem Erzeugungsgeschaft geschafft, sehr gute Gewinne
einzufahren. Allerdings gab es auch eine gréBere Unternehmenszahl, welche in dieser Zeit
beziehungsweise seit dem Riickgang der GroBhandelspreise ordentlich Verluste verzeich-

nen musste. Dies macht sich in der Breite besonders bei den Stadtwerken bemerkbar.

energate: Wo sehen sie die Griinde fiir die Verluste?
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Frevel: Inshesondere kleine Stadtwerke haben in den letzten zwei Jahren ihre Beschaf-
fungsstrategien fiir Strom oder Gas nicht sonderlich angepasst. Aufgrund der relativ lan-
gen Beschaffungsperiode von teilweise 18 bis 24 Monaten im Voraus haben die Kundinnen
und Kunden in der Krisenzeit stark von sehr giinstigen Preisen im Vergleich zum jeweiligen
Marktpreis profitiert. Durch diesen Zeitversatz sahen sich Unternehmen in diesem Jahr
gezwungen, ihre Preise noch einmal stark nach oben anzupassen. Gleichzeitig sinken in-
zwischen die GroBhandelspreise, was in Teilen eine regelrechte Kundenflucht ausgeldst
hat. So sehen wir Stadtwerke, die in den letzten zwdlf Monaten ein Viertel ihrer Kundinnen
und Kunden verloren haben, da viele Discounter und Anbieter mit flexibleren Beschaf-
fungsstrategien und sehr giinstigen Tarifen im Markt zuriick sind. Viele Verbraucher wech-
seln aufgrund der eigenen angespannten wirtschaftlichen Situation und des hohen Ein-
sparpotenzials den bisherigen Versorger. So kdnnen sich Energieversorger mit deutlich
kiirzerer und flexiblerer Beschaffungsstrategie groBe Anteile am Endkundenmarkt si-
chern. Dabei handelt es sich h&ufig nicht um Versorger aus dem Stadtwerkekontext, son-
dern um Energieunternehmen, die auf der griilnen Wiese begonnen haben. Deren Gewinne

flieBen allerdings meist nicht in Investitionen zum Gelingen der Energiewende.
energate: Was bedeutet diese Entwicklung fiir die Versorgerlandschaft?

Frevel: Es wird in den ndchsten Jahren sicherlich weitere Anpassungen geben. Viele Ver-
sorger haben zwar ihr Risikomanagement angepasst, aber die grundlegenden Strategien
in der Beschaffung nicht nachjustiert. Dies wird sie vor groBe Herausforderungen stellen,
weil sie auf der Endkundenpreisseite nicht mehr wettbewerbsfahig sein kénnen. Es wer-
den weitere Kundinnen und Kunden von Bord gehen, wenn sie keine attraktiven Angebote

bekommen und die Mehrwerte der Stadtwerke nicht klar kommuniziert werden.
energate: Welche Strategien erweisen sich da als zukunftsfahig?

Frevel: Unternehmen werden die Zeitrdume, in denen sie im Vorfeld beschaffen, deutlich
flexibilisieren miissen. Die hisher {ibliche langfristige Beschaffung sollte nur Teile der
Mengen abdecken. Der Weg geht weg von der Vollversorgung. Energieversorger miissen
sich Flexibilitat verschaffen, um auf Verdnderungen in den Markten besser reagieren zu
kénnen. Dabei denke ich an langfristige Einsparungen im Gasverbrauch, Schwankungen
durch klimatische- und Wetterverdnderungen sowie einen reduzierten Stromabsatz durch
immer mehr Solaranlagen mit hohem Eigenverbrauch. Allein im letzten Jahr kamen iiber
300.000 neue Balkonkraftwerke hinzu.

energate: VKU und BDEW schatzen den Investitionsbedarf der Energiewirtschaft bis 2030
auf 600 Mrd. Euro und bis 2045 auf 1.000 Mrd. Euro. Wie kdnnen die Stadtwerke diesen
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wachsenden Finanzierungsbedarf stemmen?

Frevel: Diese Schatzung erscheint mir noch sehr optimistisch. So sind darin beispielswei-
se die durch Klimafolgen notwendigen Investitionen in die Wasserwirtschaft noch gar
nicht beriicksichtigt. Wir haben in den letzten Monaten mit ungeféhr hundert Stadtwerken
uber ihre heutige Finanzierungssituation gesprochen. Wenn es um zusétzliche Finanzie-
rungsnotwendigkeiten geht, setzen 85 Prozent der Unternehmen auf die Kreditfinanzie-
rung durch Banken und Kreditinstitute. Bei kiinftigen Investitionsbedarfen mit dem Faktor
vier bis flinf geht die Tragfahigkeit in den Bilanzen schnell zur Neige. Klassische Hausban-
ken winken ab, wenn ein Stadtwerk eine Vervielfachung des Finanzierungsbedarfs beno-
tigt. Das ist kein boser Wille, aber mit bestehenden Vorgaben im Risikomanagement ist das
flir sie nicht mehr traghar. Hier braucht es neue Finanzierungsmdglichkeiten, um den kiinf-
tigen Kapitalbedarf zu decken.

energate: Welche wéren das?

Frevel: Die Unternehmen bendtigen klare Finanzierungsstrategien. Es gilt, internes Know-
how zu Corporate Banking und Corporate Finance auszubauen. Gerade in kleinen und mitt-
leren Hausern besteht hier im Vergleich zu groBen Stadtwerken oder Ubertragungsnetz-
betreibern ein echtes Defizit. Die Eigenkapitalbasis ist zu stirken, entweder durch Zufiih-
rung von Eigenkapital oder durch Gewinnthesaurierung. Die Projektfinanzierung mittels
spezieller Projektgesellschaften, sogenannter SPV, kann gemeinsam mit Dritten erfolgen
und bietet die Mdglichkeit, zusétzlich Eigen- oder Fremdkapital aufzunehmen. Dabei ist das
Angebot an Finanzierungspartnern groB. Es ist also nicht eine Frage des Geldes, sondern
ob die Stadtwerke richtig aufgestellt sind, um an diese Gelder zu kommen. Gerade Versi-
cherungen, Rentenkassen oder Family-Offices haben groBes Interesse, in die Energiewen-
de zu investieren.

energate: Und hierbei unterstiitzen die Energieforen die Stadtwerke?

Frevel: Wir unterstiitzen sie dabei, sich im ersten Schritt entsprechend strategisch aufzu-
stellen und eine solide Finanzstrategie zu entwickeln. Wann brauche ich welche Gelder?
Was sind meine Entscheidungskriterien zur Kapitalaufnahme? Welche Instrumente stehen
zur Verfiigung? Wie muss ich Fremdkapital- oder Eigenkapitalinvestoren begleiten? Wel-
chen Informationsbedarf haben die Investoren? Wie kénnen wir die Investorenkreise er-
weitern? Auf diese Fragen miissen Antworten gefunden werden, um nachhaltig finanziell
gut aufgestellt sein zu kbnnen. Gemeinsam mit unserer Schwestergesellschaft, den Versi-
cherungsforen, betreiben wir die Plattform "FinanceConnect" und unterstiitzen die Stadt-

werke dabei, sich entsprechend aufzustellen und einen Zugang zu Investoren aus der Ver-
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sicherungswirtschaft zu erhalten. Versicherungsunternehmen oder Pensionsfonds su-
chen nach griinen Investments, denn sie ben@tigen Anlagem@glichkeiten im griinen Kon-
text, um Erwartungen der Investoren zu entsprechen und regulatorische Anforderungen

zu erfiillen.
energate: \Was bietet Financeconnect?

Frevel: Gemeinsam mit den Versicherungsforen vermitteln wir zwischen Versorgungs-
und Versicherungsunternehmen. Wir schauen uns Projekte aus der Versorgungswirt-
schaft an und priifen, welche Finanzierungspartner fiir die jeweiligen Finanzierungsvolu-
mina bereitstehen. So kénnen die Versorger neues Eigen- oder Fremdkapital in ihre Pro-
jekte aufnehmen. Ein klassisches Beispiel wére hier die Investition eines Stadtwerkes in ei-
ne GroBwarmepumpe im Rahmen des Aushaus eines Warmenetzes. Dariiber hinaus unter-
stiitzen wir die Versorger bei dem Aufbau einer Finanzierungsstrategie und bei der Beglei-

tung der Investorenauswanhl.

H Die Fragen stellte Nils Eckardt,
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