Es war einmal in einem wunderschinen
Land, da saB eine noch schénere Prinzes-
sin an einem Spinnrad und spann aus den
herunterfallenden Sonnenstrahlen pures
Gold. Der Konig war gliicklich. Plétzlich ver-
finsterte sich der Himmel. Schuld war die
bose Hexe, die die Sonne verdunkelte und
deswegen konnte die Prinzessin nicht mehr
weiterspinnen. Der Kénig bekam kein Gold
mehr und wurde sehr, sehr ungliicklich.
Gold aus Sonnenlicht - mit diesem Modell
wollte ,Kinig Anleger* unendlich, und chne
Risiko, Geld verdienen. So cder so dhnlich
hétte ein Mérchen klingen kéinnen.

Lange Zeit stiegen die Kurse der Solaraktien
mérchenhaft in den Himmel, Solarfonds
schossen aus dem Boden und versprachen
Investoren Rendite von rund sieben Prozent
pro Jahr - risikolos, denn die Einnahmen
bestanden aus garantierten Subventionen.
Auf einmal machte die Bundesregierung
allen einen Strich durch die Rechnung.
Ex-Bundesumweltminister Norbert Rittgen
(CDU) plante, die Forderungen fiir Solaran-
lagen deutlich zurlickzufahren (siehe Kasten
5. 35). Doch der Bundesrat stoppte die Pline
mit einer deutlichen Zweitdrittelmehrheit.
Jetzt kommt das Gesetz in den Vermittlungs-
ausschuss. Was Rottgen-Nachfolger Peter
Altmaier daraus macht, bleibt abzuwarten.
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Var allem die neuen Bundeslidnder, in denen
sich viele Solarunternehmen niedergelas-
sen haben, driingen auf Anderungen, um
den Niedergang der Branche zu verzogern.
Nachbesserungen erhofft sich auch die Solar-
branche.

Unabhéngig vom Ausgang des Vermittlungs-
verfahrens wird es weitere Kiirzungen bei
den Subventionen geben. Strittig ist nur der
Umfang. Die Absenkung der Einspeisever-
giitung geschieht aus gutem Grund, denn
die deutschen Stromkunden bezahlen den
Aushau der Photovoltaik. Je mehr Solaranla-
gen ans Netz gehen, desto teurer wird es fiir
die Verbraucher. Gleichzeitig lisst das Uber-
angebot an Modulen die Preise sinken. Mit
einer gleichbleibenden Vergiitung wiirde der
Steuerzahler also nur die Uberkapazititen
weiter subventionieren.

Zwar betrug der Anteil der Solarenergie an
den erneuerbaren Energien 2011 etwa 20
Prozent, an der gesamten Stromproduktion
waren es jedoch nur drei Prozent. Daftir wur-
den im vergangenen Jahr rund 6,9 Milliarden
Euro an Subventionen ausgegeben. Mit den
Kirzungen will die Regierung den Drucl auf
die Branche erhdhen, Anlagen herzustellen,
die den Strom zu Marktpreisen produzieren
und letztlich ganz unabhéngig von Subven-
tionen werden. Peter Heidecker vom Miin-

chener Emissionshaus Chorus, das Geschlos-
sene Solarfonds konzipiert, versteht die Auf-
regung um die Absenkung nicht. ,Das war
von Anfang an die Idee der EEG-Systeme.®
Die groBen Verlierer der Klirzungen sind
Solaraktien. Der Solaraktienindex PPVX hat
seit Anfang des Jahres rund zehn Prozent an
Wert verloren. Besonders hart traf es dabei
die deutschen Hersteller. Unter den 30 Fir-
men, die im PPVX vertreten sind, kommen
mit Solarworld, Centrotherm Photovaltaics
und SMA Solar nur noch drei Unternehmen
aus Deutschland.

Andere Firmen, wie Solon, Solar Millenium,
oder der einst grifte Solarhersteller Q-Cells,
sind mittlerweile insolvent. Zuletzt kiindigte
der US-Hersteller First Solar an, sein Werk in
Frankfurt/Oder dichtzumachen. Schuld daran
soll die Kiirzung der staatlichen Solarforde-
rung sein. Begrenzen oder ganz abschaffen
will die Bundesregierung insbesondere die
Férderung von Solarparks auf Ackern und
anderen freien Flachen. Somit geraten Unter-
nehmen in Bedrdngnis, die sich genau darauf
spezialisiert haben.

Auch bei der Deutschen Schutzvereini-
gung fiir Wertpapierbesitz (DSW) steht die
Solarbranche seit Jahren ganz oben auf der
,schwarzen Liste* der gréBten Kapitalver-
nichter. ,Die hohe Prisenz von Werten aus
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» Glossar

Solartechnik kurz erkléirt

Photovaltaik (PV): Erzeugung
von elektrischem Strom aus Son-
nenenergie. In Solarzellen, meist
aus Silizium, werden mithilfe von
Licht Ladungstrager freigesetzt
(Photoeffekt) und so direkt Strom
erzeugt, der in Akkus gespeichert
oder ins offentliche Stromnetz
eingespeist werden kann.

Solarkollektoren: In einer ther-
mischen Solaranlage werden
schwarz oder blau beschichtete
Absorber in den Kollektoren von
den Sonnenstrahlen erwirmt.
Diese Warme wird in einem Solar-
speicher gesammelt und in die
Sanitdr- und Heizungsinstallati-
on im Haus eingespeist.

Solarthermische Kraftwerke
(Concentrating Solar Power,
C5P): Solarthermische Kraft-
werke nutzen die in Warme
umgewandelte Sonnenstrahlung
zur Stromerzeugung. Mithilfe von
Spiegeln wird das Sonnenlicht
gebiindelt und die gewonnene
Warmeenergie an einen Dampf-
kreislauf abgegeben. Wie bei kon- |
ventionellen Kraftwerken wird |
|

§ /R NN

der Dampfin einer Turbine zur
Stromgewinnung genutzt.
Quelle: Sarasin

der Solarbranche zeigt deutlich, dass Anleger
sich davor hiiten sollten, bei ihren Investiti-
onsentscheidungen Trends als Grundlage zu
nutzen®, warnt die DSW. Gerade wenn es um
eine Branche gehe, deren Geschiftsmodell
am Subventionstropf der Regierung hiinge.

Die Bundesregierung weist Vorwiirfe zuriick,
wonach die Pleiten und WerksschlieBungen im
Zusammenhang mit den neuen Vergiitungs-
sdtzen stiinden. Vielmehr seien die Umbrii-
che der jiingsten Vergangenheit innerhalb der
deutschen Photovoltaik-Industrie einem dra-
matischen Preisverfall bei Photovoltaik-Modu-
len aufgrund massiver weltweiter Uberkapa-
zitdten geschuldet. In der Tat ist die Situation
aufdem Weltmarkt dramatisch: Herstellungs-
kapazititen von bis zu 70 Gigawatt stand 2011
ein Absatz von etwa 27 Gigawatt gegeniiber,
rechnet der Minister vor - selbst chinesische
Produzenten schreiben rote Zahlen. First Solar
schlieBt neben seinem deutschen Werk auch
seine Produktionsstitte in Malaysia. Das
enorme Ungleichgewicht zwischen Angebot
und Nachfrage mache eine Marlitbereinigung
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in der Solarbranche unvermeidlich, urteilt die
Schweizer Bank Sarasin.

Ursachen fiir die Pleiten deutscher Unter-
nehmen liegen vor allem darin, dass sich
die Firmen lange auf ihrem technologischen
Vorsprung, den bestehenden Mirkten und
den hohen Subventionen ausgeruht haben.
Anstatt mit [nnovationen den Markt voran-
zutreiben, wurde die billige Konkurrenz aus
China erst ignoriert, dann versuchte man
mitzuhalten. Von den zehn groften Herstel-
lern von Solarmodulen kemmen mittlerwei-
le sechs aus China. Diese Vormachtstellung
wird kaum noch zu brechen sein, obwohl
auch deren Kurse stark gefallen sind. Erst
wenn sich der Markt in ein bis zwei Jahren
bereinigt hat, werden einige wenige Firmen
zu den Gewinnern zdhlen.

Sarasin bevorzugt derzeit Unternehmen, die
international breit aufgestellt sind und mehre-
re Produktionsschritte unter einem Dach verei-
nen. Diese wiirden gestéirkt aus der Konsolidie-
rung hervorgehen. Zu den gut positionierten
Unternehmen zdhlt Sarasin beispielsweise
Suntech Power, Trina Solar und Yingli Solar
aus China, First Solar und Sunpower aus den
USA sowie die deutsche Solarworld. Gefdhrdet
seien dagegen kleine bis mittelgroBe Unter-
nehmen, wie die deutschen Conergy, Q-Cells,
Solar-Fabrik und Sunways.

Was fiir die Aktien gilt, ldsst sich entsprechend
auf Unternehmensanleihen (ibertragen. Unter-
nehmen wie Solar Millenium versprachen
Anlegern bis zu sechs Prozent Zinsen. Ver-
lockend in einer Zeit, in der fest verzinsliche
Papiere normalerweise deutlich weniger ein-
bringen - etwa 230 Millionen Euro hatte Solar
Millenium von Anlegern eingesammelt.
Doch diese Teilschuldverschreibungen sind
nun so gut wie wertlos. Nach Abschluss des
[nsolvenzverfahrens bekommen die [nhaber
die gleiche Quote wie alle anderen Gliubi-
ger, die der Firma Geld ohne Sicherheiten
geliehen haben. Das zeigt, dass hohe Zins-
versprechen immer auch mit einem hohen
Risiko einhergehen - inshbesondere gilt dies
bei jungen Firmen, die {iber keine gute Kapi-
talausstattung verfiigen.

Doch die Sonne als Einnahmequelle kennt
nicht nur Verlierer. Viele andere Anlage-
formen, wie die selbst genutzte Solaranlage
auf dem eigenen Dach und Geschlossene
Fonds,-sind von der Kiirzung der Solarfor-
derung oder von den Uberkapazititen kaum
betroffen. Im Gegenteil. Sie profitieren
manchmal sogar davon.

Eigennutzer
Wer direkt in die Sonne investieren michte,
kann das iiber eine eigene Solaranlage tun.

Die Kiirzung der Férderungen trifft zwar auch
Privatleute, doch die Auswirkungen sind
(berschaubar, eventuell auf lange Sicht sogar
vorteilhaft. Wer sich eine kleine Anlage auf
dem Dach installiert, die bis zu 30 Kilowatt-
stunden in der Spitze (kWp) erzeugt, erhalt
wie bisher einen fiir zwanzig Jahre garan-
tierten Betrag pro erzeugter Kilowattstunde
(kWh). Allerdings sinkt die Forderung jeden
Monat um ein Prozent. Ging die Anlage im
April 2012 ans Netz, gibt es noch 19,5 Cent
pro kWh. Wer im Mai ans Netz anschloss,
bekommt 19,3 Cent.

Fiir Holger Krawinkel, Fachbereichsleiter
Bauen, Energie, Umwelt im Bundesverband
der Verbraucherzentralen aus Berlin, Johnt
sich die Investition in Dachanlagen gerade
flir Eigenheimbesitzer immer noch. Nach
seinen Berechnungen wéren Dachanlagen
auch noch bei einer Forderung von 15 Cent
je Kilowattstunde profitabel. Bei groBen Frei-
flichen-Solarkraftwerken wéren auch noch
zehn Cent je kWh ausreichend.

Der Bundesverband der Solarwirtschaft mit
Sitz in Berlin sieht dagegen inshesondere bei
Solarstromanlagen, die zwischen zehn und
100 kWp Strom erzeugen, einen rentablen
Betrieb nicht mehr gegeben - diese Anlagen
sind besonders starlk von den Einschnitten
betroffen: Ob Solarstromanlagen auf Schul-
dédchern, Mehrfamilienwohnhéusern, land-
wirtschaftlichen Gebduden oder auf Gewer-
hebetrieben. Rentabel werden die Anlagen,
wenn die Preise weiter sinken.

Das I[nstitut fiir Agrarékonomie an der baye-
rischen Landesanstalt fiir Landwirtschaft
in Minchen hat auf Basis der geplanten
Fordersitze errechnet, dass Kleinanlagen
kiinftig, je nach Stromertrag, zwischen 1.350
Euro und knapp 1.670 Euro pro kWp ohne
Umsatzsteuer kosten diirfen - eine Kapital-
rendite von sechs Prozent. Weniger sollte
es nicht sein. Im ersten Quartal 2012 lag
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der durchschnittliche Endkundenpreis fiir
eine fertig installierte Solarstromanlage bis
100 kWp Leistung nach Angaben des Solar-
verbands bei 1.969 Euro pro Kilowatt ohne
Mehrwertsteuer. Im ersten Quartal 2009
kostete die gleiche Anlage im Schnitt noch
3.922 Euro. Seit 2006 ist der Preis sogar um
60 Prozent gefallen.

Wer aber eine ,dem Investitionsrisiko eher
angemessene Kapitalrendite® (Institut fiir
Agrarokonomie) von etwa zehn Prozent erzie-
len will, muss darauf hoffen, dass die Preise
noch weiter nach unten gehen. ,Die tragharen

Anschaffungskosten einer kleinen Dachanla-
ge liegen dann an schlechteren Standorten
in einer GréBenordnung von 1.100 Euro je
kWp. An sehr guten Standorten kénnten
zirka 1.400 Euro je kWp investiert werden",
50 das Institut.

GroBe Dachanlagen miissen je nach Standort
um 80 bis 100 Euro je kWp giinstiger sein. Da
die Vergiitungen monatlich sinken, miissen
die Anschaffungskosten weiter nachgeben.
»Bei Anlagen, die erst im Oktober ans Netz
gehen, milssen die Anschaffungskosten bei
gleichbleibenden Renditen dann nochmals

Interview

»Investoren lieben die Sonne

Rentenberater und Steuerberater Alexander Ficht aus dem hessischen Dreieich,

Vorstandsmitglied im ,,Deutschen Verband vermogensberatender Steuerberater

e.V.", iiber die momentane Stimmung bei Anlegern, wenn es um Investitionen in

die Solarenergie geht.

SteuerConsultant: Wird das neue Energie-
einspeisegesetz (EEG) das Interesse der
Anleger an der Solarbranche nachhaltig
zum Erliegen bringen?

Alexander Ficht: Richtig ist, dass die Nach-
frage etwas abgeflaut ist. Das liegt meiner
Meinung nach aberweniger an der Diskussi-
on uber die Einspeisevergutungen. Var zwei
bis drei Jahren wurde dariiber noch sehr
intensiver diskutiert.

SteuerConsultant: Was suchen die Anle-
ger — eher die direkte Beteiligung oder
indirekte Anlagen wie Aktien?

Ficht: Aktien sind es eher nicht. Da wiirde
ich unterstreichen, dass die Diskussion iiber
eine Absenkung der Férderung zur Verunsi-
cherung gefhrt hat. Wenn dann nach einer
der grolten Anbieter in die Pleite geht, fér-
dert das nicht gerade die Nachfrage nach
solchen Anlagen. Vielmehr gibt es vermehrt
regionale Entscheidungskriterien. Immer
mehr Anleger beteiligen sich zum Beispiel
an Biirgersolarparks. Die Solarenergie hat
immer noch ein gutes Image bei den Inves-
toren.

SteuerConsultant: Lohnt sich eine direkte
Investition noch?

Ficht: Fiir den privaten Hausbesitzer, der
sich eine Photovoltaikanlage auf sein Dach
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stellen will, ist es durchaus noch eine Uber-
legung wert.

SteuerConsultant: Wird die Nachfrage
nach Investitionen in Solar denn steigen,
wenn sich die Diskussion um das EEG wie-
der beruhig hat?

Ficht: Das glaube ich eher nicht. In Deutsch-
land habenwir alleinvon den Flichen her keine
grofben Maglichkeiten mehr. Die Kapazititen
sind nichtmehr so grof, dass Anleger Deutsch-
land als zukunftstrachtiges Investment anse-
hen. Andere Lander sind da interessanter.
Anleger sehen stattdesseninWindparks, diein
Nord- und Ostsee entstehen, mehr Fantasie.
Wenn es um alternative Investments geht,
merke ichanhand der Anfragen, dass sich viele
eher dariiber Gedanken machen.

um rund sechs Prozent sinken®, rechnet das
Institut vor.

Neu ist auch, dass nicht mehr der gesamte
erzeugte Strom subventioniert wird. Bei Anla-
gen bis 10 kW installierter Leistung werden
nur noch 80 Prozent, bei Anlagen von 10 kW
bis 1.000 kW noch 90 Prozent der erzeugten
Strommenge geftrdert. Freiflichen- und
andere Anlagen bis 10 MW bekommen noch
100 Prozent, groBere Anlagen fallen aus der
Forderung heraus. Den nicht vergiiteten
Strom kénnen Besitzer einer Anlage selbst
verbrauchen oder am Markt verkaufen. Dazu
miissen sie eine Vereinbarung mit ihrem
drtlichen Netzbetreiber schlieBen und in der
Regel einen zweiten Zihler installieren.

Fiir Karin Meibeyer, Analystin bei der Nord-
LB, hat diese Eingrenzung fiir Hausbesitzer
oder Firmen mit einer kleinen Anlage auf dem
Dach keine Auswirkungen auf die Wirtschaft-
lichkeit der Anlage. Vielfach diirfte der nicht
vergiitbare Anteil einfach selbst verbraucht
werden. Bei groferen Anlagen, die den nicht
vergiiteten Stromanteil oft nicht selbst nut-
zen, speichern oder verkaufen kinnen, stelle
die Limitierung dagegen eine Verschlechte-
rung der Wirtschaftlichkeit dar.

Geschlossene Fonds

Anlegern, die indirekt in die Solarenergie
investieren mochten, stehen nach wie vor
Geschlossene Fands offen. Seit der Diskussi-
on um Férderkiirzungen leiden sie allerdings
unter der Kaufzuriickhaltung der Anleger.
2011 platzierten Solarfonds fast ein Viertel
weniger Eigenkapital als 2010. Dabei sind die
meisten Fonds von den Kiirzungen tiberhaupt
nicht betroffen. Vor allem bestehende Fonds
sind fein raus, denn die Kiirzungen wirken
sich nicht nachtréglich auf die vereinbarte
Firderung aus. ,Die Einnahmen einer Solar-
anlage werden zum Zeitpunkt der [nbetrieb-
nahme fixiert. Dann steht der Tarif fest, zu
dem ein Solaranlagenbetreiber seinen gesam-
ten produzierten Strom fiir die néchsten 20
Jahre verkaufen kann®, erldart Markus Voigt,
Geschéftsfithrer des Emissionshauses Voigt &
Collegen in Disseldorf. Das gilt in Deutsch-
land wie auch in anderen EU-Landern.
Auswirkungen haben die Kiirzungen aller-
dings auf neue Fonds, wie den Wealth Cap
Solar 1, der 2010 in der brandenburgischen
Gemeinde Lieberose investierte. Die Anlage
verfligt iber eine Leistung von 53 Megawatt
und umfasst eine Flidche von 162 Hektar.
Solche GroBparks bekommen kiinftig keine
Subventionen mehr, was Investitionen in
deutsche Solarparks derzeit schwierig macht.
Experten rechnen damit, dass die Zahl der
Fonds, die in Deutschland investieren, deut-
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Renoviertes EEG

Seit dem 1. April 2012 gelten im Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) neue
Subventionssdtze fiir die Férderung von Solaranlagen. Allerdings muss das
Gesetz noch endgliltig verabschiedet werden. Anderungen sind daher noch

moglich.

Das geplante Gesetz schutzt alle Solar-
anlagen, die bereits in Betrieb sind, fur
die nichsten 20 Jahre — selbst wenn das
EEG wieder abgeschafft werden sollte. Die
alten Vergutungssatze fur Freiflachen- und
Dachanlagen gelten unterdem neuen EEG
weiter, wenn sie bis zum 30. Juni in Betrieb
genommen wurden. Neuist, dass die Anla-
gen in drei Klassen eingeteilt werden.

1. Kleine Dachanlagen, die bis 1o Kilowatt-
stunden in der Spitze (kWp) erzeugen,
bekommen in Zukunft 19,5 Cent pro
erzeugter Kilowattstunde (kWh).

2. Mittlere Dachanlagen von 10 kWp bis
1 MWp erhalten 16,5 Cent/kWh.

3. GroRken Freiflachenanlagen, die zwischen
1 MWp und 10 MWp erzeugen, erhalten

13,5 Cent/kWh. Fiir noch gréfere Frei-

flachenanlagen entfallt die Vergitung

komplett.
Gegeniiber der bisherigen Verglitung
bedeutet das eine Kiirzung der Einspeise-
vergiitung zwischen 20 und 30 Prozent, je
nach Anlagengralte. Diese Vergltung wird
monatlich um ein Prozent gegeniiber dem
Vormonatabgesenkt. Damit fallt die Vergu-
tung jedes Jahr um rund elf Prozent, wenn
nicht zu viele Solaranlagen neu gebaut
werden.
Dieser sogenannte Zielkorridor der Bundes-
regierung sieht vor, dass in diesem und im
nachsten Jahrjeweils 2.500 bis 3.500 Mega-
watt neu installiert werden sollen. Danach
soll der Ausbau jdhrlich sinken.

lich zuriickgehen wird. Auch in Spanien
oder [talien sind Kiirzungen notwendig, um
eine Uberhitzung des Markts zu verhindern.
Genau das geschah in Spanien zwischen
2007 und 2008, denn die dufBerst groBzi-
gige Vergiitung sorgte dafiir, dass iibermé-
Big investiert wurde. Allein 2008 gingen in
Spanien 2,6 Megawatt ans Netz, gleichzeitig
bestand die Gefahr, die Fiirderungen kiinnten
die maroden Staatsfinanzen ruinieren. Ende
2010 kiirzte die spanische Regierung daher
die Vergiitung und sorgte fiir erhebliche Ver-
wirrung bei den Anlegern.

Auch in Italien werden die Vergiitungen alle
sechs Monate reduziert und 2017 vollstindig
auslaufen. ,Freiflachenanlagen auf Ackerfla-
chen werden sich nur noch dann rechnen,
wenn sie ohne Férderung rentabel betrieben
werden konnen. Gerade im siidlichen [talien
erscheint das bereits heute méglich. Damit
bestehen aufgrund der hohen Sonnenein-
strahlung und der sinkenden Entstehungs-
losten weiterhin attraktive Investitionschan-
cen”, erklart RA Roberto Pera, Partner von
Rédl & Partner in Rom.

Ziel wird also sein, Solarparks zu bauen, die
ohne staatliche Subventionen auskommen.
Das Emissionshaus Voigt & Collegen aus
Diisseldorf plant, im Herbst in Sizilien den
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Grundstein fiir einen Solarpark zu legen, der
seine Einnahmen nur aus dem Verkauf des
Stroms bestreitet. Maglich ist das, weil die
Preise weiter sinken. ,Heute kinnen wir neue
Solaranlagen zu einem Systempreis realisie-
ren, der bei rund 25 Prozent der Kosten liegt,
der vor fiinf bis sechs Jahren gezahlt werden
musste”, sagt Markus Voigt. Dieser Trend
werde sich von Siiden, also Italien, Spanien
und Siidfrankreich, nach Norden, bis nach
Deutschland, vorarbeiten. Es ist also nur eine
Frage der Zeit, bis auch hierzulande Solar-
parks ganz ohne Firderung auskommen.
Allerdings werden die Renditen sinken.
,Bislang liegen PV-Projekte in Deutschland
in der Regel bei Renditen um sieben his neun
Prozent®, rechnet Nord-LB Analystin Karin
Meibeyer vor. Das neue Gesetz lasse deut-
lich geringere Renditen erwarten. ,Damit
wiirde sich der Renditevorsprung zu ande-
ren Investitionsvorhaben relativieren und
die Realisierung von regenerativen Ener-
gieprojekten weniger attraktiv machen®, so
die Analystin.

Auch die Pleiten der Solarunternehmen
bereiten den Geschlossenen Fonds keine
Kopfschmerzen. Zumindest dann, wenn die
Parks schon fertiggestellt sind. Selbst wenn
der Hersteller ausfillt und damit keine

Dieser sogenannte ,atmende Deckel”
kann flexibel angepasst werden. Werden
deutlich weniger Solaranlagen gebaut als
vorgesehen, kann die Abschmelzung aus-
gesetzt oder die Vergutung erhoht warden,
Zudem bekommen die Betreiber der Solar-
anlagen die Vergiitung nicht mehr fiir den
kompletten Strom. Bei kleinen Anlagen bis
zu 10 kWp werden nur noch 8o Prozent der
erzeugten Leistung vergiitet. Bei mittleren
Anlagen sind es noch go Prozent.

Den restlichen Strom miissen die Betrei-
ber selbst verkaufen. Das soll die Erzeu-
ger langsam an eine subventionslose Zeit
gewohnen, wenn sich die Solarindustrie
dem Markt stellen muss. Der restliche Teil
des Stroms kann in Zukunft selbst ver-
braucht, direkt verkauft oder dem Netzbe-
treiber zum Verkaufan der Bérse angedient
werden. Dafiirist lediglich ein zweiter Zdh-
ler erforderlich, der die selbst verbrauchte
Menge misst. Fur den Rest gibt es dann die
Vergiitung - entweder vom Staat oder vom
Netzbetreiber.

Garantieanspriiche mehr bestehen, sehen die
Betreiber darin kein Problem. Notfalls werden
die defekten Module gegen die eines anderen
Herstellers ausgetauscht. Das ist technisch
Zwar nicht immer einfach, aber mdglich.
Das dafiir benitigte Geld senkt vielleicht die
Rendite, einen Totalausfall miissen die Anle-
ger bei Geschlossenen Solarfonds wohl am
wenigsten befiirchten.

Dennoch suchen die Fondsanbieter nach
Alternativen. Mérkte wie USA, Indien und
China hoomen. Die Bank Sarasin sieht fiir
Hersteller und Anleger insbesondere im US-
Markt eine attraktive Mischung aus einem
hohen Wachstumspotenzial, durchschnitt-
lichen Renditechancen und einem relativ
niedrigen Risiko. Unternehmen, die in diesen
Ldndern tétig sind, sollten also beste Chancen
auf weiteres Wachstum haben.

Léander wie Griechenland, Portugal, die
Tiirkei oder Siidafrika, die zwar von der
Sonne her beste Voraussetzungen hétten,
sind dagegen oft immer noch unattraktiv.
Ungeniigende Forderprogramme, hohe
administrative Hiirden und der unreife
Markt behinderten laut Sarasin den Erfolg
in diesen Lindern. Ein weltweiter Marlkt der
Solarenergie bleibt also noch eine ganze Zeit

lang ein Mérchen. =
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