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BEGLEITET UNS DIE DISKUSSION UM UNSERE ENERGIEZUKUNFT, UND IRGENDWIE GLEICHT SIE
EINEM TANZ UM DAS FEUER. WIE JUNGST IN DER DEBATTE UM DIE LAUFZEITVERLANGERUNGEN DER
ATOMKRAFTWERKE IN DEUTSCHLAND. GERADE NOCH BESCHLOSSEN, IST NUN DAS GENAUE GEGENTEIL

&ESCHLOSSENE SACHE.

SO ODER SO: DIE GLOBAL FORTSCHREITENDE INDUSTRIALISIERUNG, VERBUNDEN MIT EINEM WELTWEITEN
BEVOLKERUNGSWACHSTUM UND DEM WUNSCH, MOBIL ZU SEIN, STELLT UNS VOR GROSSE HERAUSFORDE-
RUNGEN: ZUNEHMEND STELLT SICH DIE FRAGE NACH DEM WIE-GEHT-ES-WEITER-UND-WOMIT? UND:
WELCHE ALTERNATIVEN BIETEN ALTERNATIVE ENERGIEN WIRKLICH? GEFRAGT SIND:

/Zundende Ideen!

NEUE PERSPEKTIVEN ZU ENTWICKELN HEISST EINERSEITS, NEUE ENERGIEQUELLEN ZU ENTDECKEN UND
WIRTSCHAFTLICH VERFUGBAR ZU MACHEN. ANDERERSEITS ERFORDERT EINE ENERGIEWENDE ABER AUCH
DEN UMBAU DER BESTEHENDEN INFRASTRUKTUREN. NORDCAPITAL ENGAGIERT SICH BEREITS SEIT JAHREN
ERFOLGREICH IN DEN WACHSTUMSSTARKEN ENERGIEMARKTEN UND VERFUGT HIER UBER EINE HOHE
EXPERTISE — IN ATTRAKTIVEN BETEILIGUNGSANGEBOTEN EROFFNEN SICH AUSSICHTSREICHE PERSPEKTIVEN
FUR PRIVATE INVESTOREN.

VON INVESTMENTS IN REGENERATIVE ENERGIEN, BEI DENEN DEUTSCHLAND EINE INTERNATIONALE

VORREITERROLLE EINNIMMT, BIS HIN ZUM UM- UND AUSBAU DER VERSORGUNGSNETZE FUR DIE OLD
ENERGY IN DEN VEREINIGTEN STAATEN: MIT EINEM AUSFLUG IN DIE WELT DER ENERGIE LIEFERN WIR
HINTERGRUNDE, DIE FUR UNSERE PRIVATEN INVESTOREN VOR ALLEM EINES BEREITHALTEN:

MEHR ENERGIE FUR DAS PORTFOLIO.
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ENERGIE INHALT

6 Wo wir stehen -
wohin wir gehen

Der Energiemix in Deutschland — heute und
in 20 Jahren — und welche Vorstellungen die
International Energy Agency (IEA) im welt-
 weiten Kontext entwickelt.

Die 4 Elemente

Feuer, Wasser, Erde, Luft — unser natiirliches
Umfeld liefert jede Menge Energie:
“Old and New Energy” im Uberblick.
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Weltweit an der Spitze

Im Pro-Kopf-Verbrauch an Energie liegen die
USA weltweit unangefochten an der Spitze.
Die staatlich geforderte Modernisierung der
Energie-Infrastruktur spielt folglich eine Haupt-
rolle in der gegenwartigen US-Energiepolitik.

26 Alles flief3t

Woher und wohin - eine Ubersicht tiber die
Hauptstrome der fossilen Energietrdager in den
~ USA - Ol und Gas.

“Good News” —
aus sicherer Quelle

Sein Hauptsitz ist Houston, Texas: Greg Reid,
Managing Director von Salient Partners, im
Expertengesprach tiber Entwicklungen und
Chancen einer Investition in die Energie-
Infrastruktur der Vereinigten Staaten.
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WO WIR STEHEN -~

Mineraloél 33,6 %

Erdgas 21,8 %

Erneuerbare
Energien,
Sonstige 10,9 %

Energiemix in Deutschland
201012030

Die Energieszenarien des Bundesministeriums fur Wirtschaft sollen als Ent-
scheidungsgrundlage fur das Energiekonzept der Bundesregierung stehen.
Neben den oben aufgefuhrten Werten des Jahres 2010 beschreibt das auf der
gegenuberstehenden Seite dargestellte Referenzszenario fur das Jahr 2030 eine
Entwicklung, die sich einstellen kénnte, wenn die aktuelle Politik in die Zukunft
fortgeschrieben wird. Dabei wird angenommen, dass die Politik nicht auf dem
heutigen Stand verharrt, sondern auch zukinftig Anpassungen vorgenommen
werden, die in der Vergangenheit beobachtete Trends fortschreiben.



WOHIN WIR GEHEN

Erdgas 23,1 %

Steinkohle 9,7 %

Braunkohle
7,0 %



— WOHIN WIR GEHEN

DIE KERNKRAFT HAT IN DEUTSCHLAND, ALLEM ANSCHEIN

NACH, IHRE ZUKUNEFT HINTER SICH. SEIT DEM REAKTORUN-
FALL IM JAPANISCHEN FUKUSHIMA IST SIE IN UNGNADE GE-
FALLEN — UND DIE BUNDESREGIERUNG HAT FUR DEUTSCHLAND
DIE ENERGIEWENDE AUSGERUFEN. SPATESTENS ENDE 2022
SOLL DAS LETZTE DEUTSCHE KERNKRAFTWERK VOM NETZ

GEHEN. DIE KONSEQUENZEN SIND FUR MICHAEL BRAUNINGER
VOM HAMBURGISCHEN WELTWIRTSCHAFTSINSTITUT EINDEUTIG:

“DER AUSSTIEG AUS DER KERNENERGIE BEDEUTET, DASS WIR UBER

LANGERE ZEIT NOCH MEHR FOSSILE ENERGIE BENUTZEN WERDEN’, SO

DER ROHSTOFFEXPERTE, “WIR WERDEN NICHT SO SCHNELL ALLE KERNKRAFTWERKE DURCH
ERNEUERBARE ENERGIEN ERSETZEN KONNEN, WEIL DIE KAPAZITATEN NOCH NICHT DA SIND."

ERDGAS Der Energiemix in Deutschland wird sich zugunsten des
Erdgases und der erneuerbaren Energien verschieben (vgl. Grafik Seite 7).
Erdgas erzeugt von allen fossilen Energietrdgern bei der Verbrennung
den geringsten CO>-Ausstof3. Dieser ist bei Erdgas rund 60 Prozent ge-
ringer als bei Kohle. Beim Erdgas kommt jedoch ein Faktor hinzu, dem
bisher wenig Beachtung geschenkt wurde: Deutschland ist stark auf Im-
porte angewiesen, vor allem aus Russland. Damit stehen die Deutschen,
die nur drei Prozent ihres Erd6l- und 16 Prozent ihres Gashedarfs selbst
fordern, in einem Abhangigkeitsverhéltnis zum russischen Energiemarkt.
Diese Abhangigkeit wird kiinftig zunehmen, auch im EU-Mafstab. Schon
heute kommen fast 60 Prozent des Gases aus Leitungen von auflerhalb
der Europdischen Union, zumeist aus Russland - eine Machtposition, der

sich der russische Ministerprasident Wladimir Putin durchaus bewusst ist.

Militarisch mag sein Reich den Status als Grofdmacht verloren haben,
energiepolitisch ist es ein Gigant. Unter Moskaus Kontrolle stehen sechs
Prozent der bekannten weltweiten Olreserven, 34 Prozent der Gasvor-
kommen und 18 Prozent der noch ungehobenen Steinkohleschatze. Dass
der russische Gazprom-Konzern jetzt einen Einstieg bei deutschen Ener-
gieversorgern priift, ist aus dessen Sicht nur konsequent. Damit wiirde
er die ganze Wertschopfungskette der Energieversorgung abdecken - von

den Forderstatten bis in die Wohnstuben der deutschen Endverbraucher.

KOHLE Steinkohle und Braunkohle sind weltweit wichtige Ener-
gietrager fiir die Stromerzeugung, und auch in Deutschland werden Stein-
und Braunkohle noch lange Zeit groRRe Relevanz haben. Im Referenzsze-
nario der Bundesregierung wird ihr Anteil an der Energiegewinnung von

derzeit 22,8 Prozent auf 16,7 Prozent im Jahr 2030 leicht zuriickgehen.

Das grofte Problem bei der Kohleverbrennung ist die starke CO»-Ent-
wicklung. Eine Zukunft hat die Kohle nur, wenn es gelingt, den Schad-
stoffausstof’ deutlich zu verringern. Deshalb erprobt zum Beispiel der
Energiekonzern RWE in seinem “Innovationszentrum Kohle” in Nieder-
aufiem bei Koln umweltfreundliche Techniken. In den néchsten Jahren
sollen mehr als 100 Millionen Euro in die Forschung und Entwicklung
von Verfahren zur CO>-Reduktion und Umwandlung flieRen. Bei dieser
sogenannten C02-Wasche wird das mit den Rauchgasen in die Atmo-
sphdre abgegebene Klimagas abgetrennt, konzentriert und endgelagert.
Uber die Umweltvertraglichkeit der unterirdischen Speicherung des “Kli-
makillers” wird jedoch noch heftig gestritten. Auch wenn der Bundestag
sie Anfang Juli 2011 per Gesetz erlaubte - und damit eine entsprechende
EU-Richtlinie umgesetzt hat - stoppte der Bundesrat die sogenannte CCS-

Technik (Carbon Capture and Storage) jiingst bis auf Weiteres.

Atomkraft zur Stromerzeugung — ein Auslaufmodell, das in Deutschland laut Be-
schluss der Bundesregierung spatestens Ende 2022 flr immer vom Netz gehen wird.
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womit die ERNEUERBAREN ENERGIEN ins spiel

kommen - Wind, Wasser, Sonne, Erdwarme oder Biomasse, darunter

auch mit zunehmender Bedeutung Holz (siehe Seite 16). Im Gegensatz
zu fossilen Brennstoffen sind die regenerativen Energietrdger fast unbe-
grenzt verfiigbar und kdnnen zu einem erheblichen Teil zur COz-Vermei-
dung und somit zum Klimaschutz beitragen. Die Bundesregierung halt
auch ohne Kernenergie an dem Ziel fest, den Ausstof} von Treibhausga-
sen bis 2020 um 40 und bis 2050 um mindestens 80 Prozent (im Ver-
gleich zu 1990) zu senken. Dazu miisste der Energieanteil aus Sonne,
Wind & Co. am Stromverbrauch bis 2020 mindestens 35 Prozent betra-

gen. Derzeit sind es noch rund 11 Prozent.

DIE AUSSICHTEN SIND GLANZEND.

Noch kostet die Herstellung erneuerbarer Energie zwar deutlich mehr als
0L, Erdgas oder Atomstrom. Deshalb bleibt das Erneuerbare-Energien-
Gesetz (EEG) das wichtigste Instrument fiir den ziigigen Umbau der Ener-
gielandschaft. Das Gesetz bietet iiber einen langen Zeitraum feste
Vergiitungssatze fiir jede Kilowattstunde Strom, die aus erneuerbaren
Energien erzeugt wurde. Mit diesem Forderinstrument hat die Bundes-
regierung eine hohe Planungs- und Investitionssicherheit geschaffen.
Energieexperten wie BP-Chefokonom Christof Riihl trauen den erneuer-
baren Ernergien deshalb auch eine erfolgreiche Marktentwicklung zu.
“Man kann die Entwicklung der erneuerbaren Energien vergleichen mit
der Einfiihrung der Nukleartechnologie in den Siebzigerjahren. Beides
entwickelt sich ungeféhr im gleichen Tempo, weil beides neue Energie-
technologien sind, die der Staat unterstiitzt, um sie so schnell wie mog-

lich auszubauen.”

Die Okostrom-Branche arbeitet an einer rasanten technologischen Ent-
wicklung der Leistungsfahigkeit und setzt auf Skalierungseffekte durch
den industriellen Einsatz im grofen Mafistab. Beides wirkt sich unmit-
telbar auf die Kosten fiir Errichtung und Betrieb der Anlagen aus. So
konnten zum Beispiel seit dem Jahr 2006 die Kosten fiir Solarstromanla-
gen bereits um rund 40 Prozent gesenkt werden.

Fir den Energieumbau miissen existierende Netze erweitert und neue
geschaffen werden. Aufierdem bendtigt der Strommix der Zukunft drin-
gend leistungsfahige Puffer, mit denen die Lastschwankungen der nur
schwer berechenbaren Wind- und Sonnenkraftwerke ausgeglichen wer-
den kénnen.

Noch sind die Wurfel nicht gefallen — fest steht indes eines:
Durch die sukzessive Abschaltung der Atomkraftwerke kommt
es zu einer Neuverteilung im Energiemix in Deutschland, mit
einer deutlichen Zunahme der regenerativen Energien, die
neben Erdol, Erdgas und Kohle zur vierten Kraft werden.

Solar
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AM HAUPTSITZ DER INTERNATIONAL ENERGY
AGENCY (IEA) IN PARIS WIRD ZUKUNFT
GROSSGESCHRIEBEN. DIE EXPERTENTEAMS DER
1974 IM RAHMEN DER OECD GEGRUNDETEN
EINRICHTUNG BERUCKSICHTIGEN ALLE AS-
PEKTE ZUKUNFTIGER ENERGIEVERSORGUNG
UND ERARBEITEN MOGLICHE SZENARIEN, DIE

Die Energiebilanzen der Interna- Energieversorgung, und das wird

tional Energy Agency dokumen- noch auf lange Sicht so bleiben.

) ) ) IM ]AHRLICH ERSCHEINENDEN WORLD
tieren zunehmend ein Miss-
verhaltnis zwischen den gesteck-
ten Zielen und dem von unterschiedlichen Interessen getriebenen Han-

deln. Ein alles andere als leichtes Arbeitsfeld fiir die IEA.

Weltweit gesehen wachst der Gesamt-Energieverbrauch schneller als die
Wirtschaft, denn der Pro-Kopf-Verbrauch steigt mit dem wirtschaftlichen
Erfolg. Die Gleichung ist einfach: Mehr Wohlstand bedeutet hoheren
Energieverbrauch, das zeigt sich nirgendwo deutlicher als in China. Das
Reich der Mitte wird zum Reich der Mittelklasse. Millionen Menschen
kdnnen sich den Traum vom eigenen Auto erfiillen. Inzwischen hat China
die USA als grofiten Automobilmarkt der Welt tiberholt. Audi zum Beispiel
verkauft dort genauso viele Autos wie in Deutschland. Auch Indien ent-
wickelt enormen Hunger nach Ol und Gas. Experten rechnen in den kom-
menden 25 Jahren mit einem Energiebedarf Indiens, der drei- bis viermal

so hoch ist wie heute.

DAS ZIEL IST KLAR

Inzwischen herrscht unter den Experten ein gewisser Konsens, dass die
Konzentration der Treibhausgase von gegenwartig 650 auf 450 ppm C0>-
eq. (ppm = parts per million = millionster Teil) abgesenkt werden muss,
um den globalen Temperaturanstieg auf 2 Grad Celsius gegeniiber dem
vorindustriellen Niveau zu begrenzen. In ihrem 450-Szenario proklamiert
die IEA diese magische Zahl, mit deren Uberschreiten es zu einem mas-
siven Klimawandel kommen wird und zu irreparablen Schaden fiir unseren
Planeten - mit entsprechenden Folgen fiir den Menschen und unabsehba-

ren Kosten fiir die Volkswirtschaften.

Ein breit gestreuter Mix unterschiedlichster Energietrager wiirde die Ener-
giesicherheit verbessern, dariiber besteht kein Zweifel. Nach wie vor be-

herrschen die fossilen Energietrdger Erddl, Kohle und Erdgas die

ENERGY OUTLOOK VORGESTELLT WERDEN.

Auf der UN-Klimakonferenz 2009
in Kopenhagen ist die Bereit-
schaft gewachsen, dem massiven Klimawandel entgegenzutreten.
Zahlreiche Industrienationen haben sich verpflichtet, bis zum Jahr 2020
jahrlich US$ 100 Milliarden fiir Anpassungsmafinahmen bereitzu-

stellen.

Allerdings, warnt die IEA, seien die Zusicherungen noch sehr allgemein
geblieben, und selbst bei vollstindiger Umsetzung wiirden die verab-
schiedeten Anstrengungen nicht ausreichen, um die 2-Grad-Celsius-
Marke zu erreichen. Unter den derzeitigen Voraussetzungen gilt eine
Erderwdrmung von mehr als 3,5 Grad Celsius als realistisch. Nach Mei-
nung der IEA seien die ambitionierten Ziele der Weltgemeinschaft ohne
weitere erhebliche Investitionen und Bereitstellung von Mitteln nicht er-

reichbar.

‘WE DON'T HAVE THE
LUXURY OF TIME" (MADONNA)

Je spater die notwendigen Maflnahmen angegangen werden, desto teu-
rer werden sie in den darauf folgenden Jahren. Nach den Berechnungen
der IEA erhohen sich die Kosten fiir die Umstellung mit jedem Jahr der

Verzogerung um US$ 500 Milliarden.

Das von der IEA im November 2010 vorgestellte Szenario “der neuen
energiepolitischen Rahmenbedingungen” beriicksichtigt einerseits die
Fortschritte, die in der weltweiten Energiepolitik erreicht wurden, sieht
allerdings auch, dass die Zusagen insgesamt sehr unverbindlich geblie-
ben sind und die formulierten Verpflichtungen relativ zuriickhaltend um-
gesetzt werden. Derzeit geht die IEA davon aus, dass der globale
Energieverbrauch zwischen 2008 und 2035 um durchschnittlich 1,2 Pro-
zent p.a. (= 36 Prozent gesamt) wachsen wird.
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Das aktuelle IEA-Szenario
der “neuen energiepoliti-
schen Rahmenbedingungen
2011” errechnet ein Wachs-
tum von 1,2 Prozent p.a.

Das durchschnittliche Wachstum
des Energieverbrauchs in den
vergangenen 27 Jahren belief
sich auf 2,0 Prozent jahrlich.

DA MUSSEN WIR HIN

Eine weltweite jéhrliche Steigerungsrate von
0,7 Prozent beim Energieverbrauch gilt als
Obergrenze, um die von der Weltgemeinschaft
fokussierte 2-Grad-Celsius-Marke beim
Temperaturanstieg zu erreichen.

/

INVESTITION IN DIE ZUKUNFT

“Erneuerbare Energien sind von entscheidender Bedeutung, um die Welt
auf einen sichereren, zuverldssigeren und nachhaltigeren Energiepfad
zu fiihren.” Die IEA sieht hier grofRes Potential. Doch wie schnell der An-

teil steigen wird, hdngt entscheidend von den staatlichen Unterstiit-

zungsmafinahmen ab, mit denen die Wettbewerbsfahigkeit erhoht und

6,0°

die technologische Weiterentwicklung gefordert wird; zumal die erneu-

erbaren Energien kapitalintensiver sind als Investitionen in fossile Brenn-

stoffe. Mit anderen Worten: Der Investitionsbedarf fiir den Ausbau

erneuerbarer Energien wird bei zunehmender Staatsverschuldung nicht

allein von der 6ffentlichen Hand getragen werden.

Im Jahr 2035 rechnet die IEA mit staatlichen Zuschiissen fiir die Energie-

3,5°

versorgung in einer GréfRenordnung von US$ 205 Milliarden weltweit.

Dennoch ist eine Beteiligung privater Investoren, in welcher Form auch
immer, unabdingbar. Die Bereitschaft von privater Seite zu investieren

diirfte in dem Mafte wachsen, in dem staatlicherseits zusatzliche Anreize

2,0°

geschaffen werden, sich dieser Herausforderung zu stellen.

\_

VON 3,5 AUF 2 IN
9 JAHREN

Schritte in die richtige Richtung auf dem Welt-
thermometer. Derzeit messen wir 3,5° C, bis
2020 soll sich der globale Temperaturanstieg
bei 2° C gegenuber dem vorindustriellen Zeital-
ter einpendeln.
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Feuer

Wasser

Frde

“Wil” Sind FeiCh!" Die Griechen haben vollkommen recht — die alten zumindest. Sie ordneten alles Sein auf die-
sem Planenten den vier Grundelementen unter — Feuer, Wasser, Erde, Luft. Sie schrieben diesen Elementen Eigenar-
ten zu, die wir heute “Aggregatzustinde” nennen, und erkannten ihre Verwendungsfihigkeit fiir den Menschen. Thre
Vier-Elemente-Theorie hielt sich bis ins Mittelalter, bevor uns die Naturwissenschaften in der Zeit der Aufkldrung eines
Besseren belehrten. Die vier Elemente traten in den Hintergrund und wurden ins Reich der Alchemie abgeschoben.

Obgleich sie doch von Anbeginn beinhalten, was uns in der Neuzeit mehr denn je bewegt: Energiereichtum.

Die 4 Elemente
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Erdol, Erdgas und Kohle - unsere Versorgung lebt von fossilen Stoffen aus geologischer Vorzeit.

LUft, El”de, WaSSQY l/ll’ld FEUEF Der Blick auf unsere vier Elemente offenbart eine Vielfalt, ohne die es

kein Leben auf diesem Planeten gidbe. Als Energiespender bilden die vier Elemente auch die Grundlage fiir den von

uns geschaffenen Komfort und den Wohlstand fiir jene, die an den richtigen Stellen der Erde leben. Sie sind unsere

“Erfolgsmodelle mit lebenslanger Garantie” — iiber Jahrmillionen getestet und verfiigbar. Als Energiespender von

heute und fiir morgen.

Auf dem Boden der Tatsachen: die Erde g immer noch Energielieferant Nr. 1.

Baku, ASEFbaldSChaYl Anflug auf die Olstadt. Aus dem

Fenster des Hubschraubers bietet sich ein atemberaubendes Bild:
eine Stadt mitten im Kaspischen Meer, vollstandig errichtet auf
Stelzen, mit asphaltierten StraBen, mehrstockigen Gebduden und
Forderanlagen, soweit das Auge reicht. Uber 7.000 Hektar erstreckt
sich das Herz des Olreichtums der Republik Aserbaidschan auf die-
ser weltweit einzigartigen Anlage, 90 Kilometer vor der Hauptstadt

Baku im offenen Meer gelegen.

“Neft Dashlari” — Olfelsen — nennen die Azeris, die Menschen in
Aserbaidschan, diese auBergewohnliche Stadt im Wasser, die
Wohnstitten fiir 2.000 Arbeiter bietet, dazu ein Krankenhaus, eine
Backerei, ein Kulturhaus, einen (eingezéunten) Fullballplatz und,
last but not least, natiirlich auch ein Olmuseum. Das ist dem friihe-
ren Staatsfithrer Heydar Aliyev gewidmet, der nach dem Zerfall der
Sowjetunion die nationale Olindustrie in Aserbaidschan begriin-
dete.

Alles dient hier nur einem einzigen Zweck: jenen kostbaren Stoff
zu bergen, den die Welt so dringend braucht und an dem die Erzeu-
ger und Verarbeiter so prichtig verdienen: O, das vielzitierte
“schwarze Gold”. Als Aserbaidschan noch zum Sowjetreich ge-
hoérte, 1949, ging an den Olfelsen im Kaspischen Meer die erste
Forderstitte der Welt in Betrieb, die nicht an Land, sondern off-
shore — vor der Kiiste — forderte. Seither wurden allein hier mehr
als 160 Millionen Tonnen Ol gewonnen, dazu noch mehr als 12

Milliarden Kubikmeter Erdgas. Und das ist nur eine der zahllosen

Lagerstdtten Aserbaidschans, das in den vergangenen zwei Jahr-
zehnten zu einem der wichtigsten Lieferanten fossiler Brennstoffe

auch fiir den deutschen Markt aufgestiegen ist.

EFdO] ist im “Land des Feuers” seit dem Altertum bekannt, aber
erst die industrielle Revolution im 19. Jahrhundert lief die Nach-

frage explodieren. Sie 19ste in Baku einen beispiellosen Boom aus,
der auch Investoren wie Rockefeller und die schwedischen Nobel-
Brider ans Kaspische Meer lockte. Prachtbauten aus der Griinder-
zeit zeugen noch heute vom mirchenhaften Reichtum der Olbarone.
Im Jahr 1901 nahm Aserbaidschan den ersten Platz in der Welt ein —

mit einer Jahresforderung von 11,5 Millionen Tonnen. Das ist in

etwa so viel, wie die Welt heute in einem Tag verbraucht.




Die 4 Elemente - Energievielfalt heute

Auch die Folgen des Ol- und Gasbooms im 21. Jahrhundert lassen
sich in Baku besichtigen: Dicht an dicht dringen sich Limousinen
und SUV der Luxusklasse auf den Boulevards, in der Innenstadt
haben Flagship-Stores der teuersten Mode-Labels erdffnet, nachts
sind die Flaniermeilen taghell erleuchtet, internationale Hotelketten
iberbieten sich mit spektakuldren Neubauten, und iiberhaupt gibt
es in der rasch wachsenden 3-Millionen-Stadt vor allem eines:
Baustellen, Baustellen, Baustellen. Baku ist das Dubai des 21. Jahr-
hunderts. Das Zeitalter des Ols — hier am Kaspischen Meer zeigt es
sich springlebendig, und niemand macht sich Sorgen, dass die

Quellen bald versiegen konnten.

ElYl OptlYYllSmus, den auch Christof Riihl, Chef-Okonom
des Mineral6lkonzerns BP, in London teilt. “Solange die Nachfrage
weiter steigt”, sagt er, “gibt es geniigend Moglichkeiten, Ol zu fin-
den und herzustellen. Bis jetzt ist uns noch kein Energietrdger aus
Mangel an Reserven ausgegangen — die Kohle nicht, das Ol nicht,
das Erdgas nicht”, figt Rithl hinzu. Und die Nachfrage steigt
weltweit, anscheinend unaufhaltsam. China {iberholte die USA

als grofter Energieverbraucher, und dies mit zweistelligen Steige-

rungsraten.

“Wir verbrauchen immer mehr Ol, aber die Reserven steigen pro-
portional”, erkldrt Michael Brauninger, Rohstoffexperte des Ham-
burgischen WeltWirtschaftsInstituts HWWI. “Das liegt daran, dass
bei hoheren Olpreisen die schwieriger zu erreichenden Reserven

plotzlich wirtschaftlich zu fordern sind, deren Ausbeutung vorher

zu teuer war.”
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Nlemand Welfg genau, wie viel Ol es auf der Welt noch
gibt. Sicher ist, dass es viel mehr ist, als man noch vor dreiBig,
zwanzig oder auch zehn Jahren glaubte. Der norwegische Konzern
Statoil {iberraschte jiingst mit der Meldung eines Sensationsfundes
in der Nordsee, direkt vor der eigenen Haustiir: Unweit der Kiiste
hat der Konzern in nur 110 Meter Tiefe ein riesiges Erdolfeld ent-
deckt — dabei galt das Gebiet als ausgekundschaftet. Das Vorkom-
men wird auf 200 Milliarden Liter geschitzt, damit wére es nach

heutigem Stand 30 Milliarden Euro wert.

UYI’[QF Tage Aus den erdgeschichtlichen Abbauprodukten von
Pflanzen und Tieren, aus geologischen Schichten, die uns die Vor-
zeit hinterlieB3, beziehen wir nach wie vor den grof3ten Anteil unse-
rer Energietridger. Mit zunehmender Industrialisierung trug vor
allem Kohle die Hauptlast. Mit wachsender Mobilisierung wuchs
die weltweite Bedeutung von Mineral6l. Und zukiinftig wird Erd-
gas zur dritten treibenden Kraft. Das hat gleich mehrere Griinde:
Erdgas ist derzeit auf dem Weltmarkt relativ billig, die Bilanz beim
AusstoB von Kohlendioxid (CO2) ist im Vergleich zum Ol deutlich
giinstiger und durch neue Techniken der Verfliissigung (LNG —
Liquified Natural Gas) er6ffnen sich flexiblere Moglichkeiten fiir
den Schiffstransport von Kontinent zu Kontinent. So wurde das
kleine Emirat Katar innerhalb weniger Jahre zum wichtigsten Erd-
gaslieferanten fiir die Vereinigten Staaten, weil es frithzeitig auf
LNG-Technik setzte.

Zunehmend wird auch die Verwendung von Erdgas im Straflenver-
kehr interessant, die bisher ein Nischendasein fristet, obwohl sie
schon seit den Siebzigerjahren praxiserprobt ist. Schon damals war
es moglich, herkdmmliche Benzinmotoren kostengiinstig auf Erd-
gas umzuriisten. In Skandinavien ist das bis heute verbreitet, in
Deutschland eher die Ausnahme. Aber der Markt ist in Bewegung,
und steigende Benzinpreise sind fiir viele Autofahrer das beste Ar-

gument fiir eine Umriistung.

“Neft Dashlari” — kiinstlich geschaffene Olfelsen im
Kaspischen Meer. Nach ersten Anfangen in den spa-
ten Vierzigerjahren, sind die einzelnen Férderanlagen
heute Uber ein weitlaufiges StraBennetz mit einer
Gesamtlange von Uber 200 Kilometern miteinander
verbunden. Die “schwimmende Stadt” bietet neben
Wohnstétten fur 2.000 Arbeiter eine komplette Ver-
sorgungsinfrastruktur fiir das tagliche Leben.



16 POSITIONEN:

Biomasse - der wichtigste Energietrager unter den erneuerbaren produziert sich von ganz allein.

UbEI’ Tage wichst unterdessen der “Nachwuchs” heran — Holz. In Deutschland wird etwa ein Viertel der Holzproduktion energe-

Als der mit Abstand wichtigste Bioenergietrdger ist Holz im glo- tisch genutzt; dazu kommt Alt- und Gebrauchttholz, das ebenfalls
balen Maf3stab nach wie vor einer der wichtigsten Energietréger. zur Energieversorgung beitrdgt. Modellrechnungen der Bundesfor-
Angesichts einer wachsenden Weltbevolkerung und eines steigen- schungsanstalt fiir Forst- und Holzwirtschaft haben Reserven fiir
den Lebensstandards hat sich die Nachfrage nach mehr und héher- eine Ausweitung der Holznutzung ermittelt, ohne dass die Nachhal-
wertigen Land- und Forstprodukten entsprechend stark entwickelt — tigkeit der Waldbewirtschaftung gefdhrdet wiirde.

daraus erwichst seit geraumer Zeit eine Versorgungsliicke, zumal

Produktionsfldchen auf der Welt nur in begrenztem Malie zur Ver- Als nachwachsender Rohstoff — bewirtschaftet nach den Gesetzma-
fligung stehen. Bigkeiten der Nachhaltigkeit, die Holzentnahme nur in dem Aus-

mal gestattet, wie neue Bdume nachwachsen — kann Holz ein

Auch in den EU-Léndern zeichnet sich zunehmend ab, dass der Mindestmal} an verfiigbarer Energie zu jedem Zeitpunkt gewéhr-
jahrliche Holzeinschlag mit dem stetig steigenden Bedarf nicht mehr leisten und gilt deshalb als wichtiger Bestandteil im Energiemix.
Schritt halten kann. Allein infolge der im Jahr 2007 aufgestellten Ob Kachelofen oder Zentralheizung, Scheitholz oder Pellets — Holz
EU-Biomasse-Ziele, nach denen der Anteil der erneuerbaren Ener- ist ein umweltfreundlicher und komfortabler Energietrager, denn
gien am Gesamtenergiebedarf von 6,5 Prozent im Jahr 2005 bis auf der groBe Vorteil von Brennholz gegeniiber den fossilen Brennstof-
20 Prozent im Jahr 2020 ansteigen soll, ist — wie die nachfolgende fen ist die weitgehend COs-neutrale Energiegewinnung. Allein die

Grafik zeigt — innerhalb des europdischen Binnenmarktes zukiinftig Anzahl der Heizungen, die mit Pellets befeuert werden, erhohte

mit erheblichen Versorgungsengpéssen bei Holz zu rechnen. sich im Zehnjahreszeitraum seit 2000 von 3.000 auf 140.000.

Gesamtholzbilanz EU 27 * von 2005 bis 2020 (Prognose)

Mio. m?
1.500 Holzaufkommen
O
1.250 Nebenprodukte / Recycling
O
1.000 Frischholz
750
Holznachfrage
500 [
Energetische Nutzung
250 |
Stoffliche Nutzung
5]
-250 Versorgungsliicke
—-500

2005 2010 2020

* Plus Schweiz und Norwegen unter Beriicksichtigung der Biomasseziele; Quelle: UNECE, FAO, Universitdt Hamburg, 2007.

Die Holznachfrage steigt. Immer stérker wird vor allem die energetische
Nutzung von Holz. Da das Angebot jedoch kaum ausgeweitet werden
kann, droht in absehbarer Zeit ein Nachfragetiberhang. Diese Versor-
gungsliicke flhrt zu steigen Holzpreisen.
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HO]Z Philipp zu Guttenberg, Prisident der Arbeitsgemeinschaft
Deutscher Waldbesitzerverbande (AGDW) bezeichnet es als “den
intelligentesten nachwachsenden Rohstoff. 80 Millionen Tonnen
Treibhausgas werden jahrlich im Wald gespeichert.” — ein Energie-
trager also, der der Atmosphére das Treibhausgas COz in grofien
Mengen entzieht, es im Holz speichert und damit gleichzeitig der

notwendigen Begrenzung der Erderwdrmung nachhaltig dient.

Nicht nur als Energietriger interessant, findet Holz auch als viel-
seitiger Roh- und Baustoff weltweit steigenden Absatz. Allein fiir
Europa wird in den Jahren 2000 bis 2020 mit einer Steigerung des

Rundholzverbrauchs von bis zu 40 Prozent gerechnet.

Nordcapital hat bereits vor mehreren Jahren damit begonnen, die
glinstigen Investitionsmoglichkeiten in hochwertige Waldflachen
im EU-Mitgliedsstaat Rumaénien fiir private Investoren nutzbar zu
machen. Wiahrend der Zeit der kommunistischen Herrschaft waren
nahezu alle Waldfldchen verstaatlicht worden. Im Zuge der Demo-
kratisierung wurde bereits ein grofer Teil der Wilder an die ur-

spriinglichen Eigentlimer zuriickgegeben (Restitution). Diese

Nordcapital Waldfonds 2
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konnen ihre Waldfldchen nun auch an Dritte verkaufen. Das daraus
resultierende grofie Angebot an Waldflachen fithrte zu einem giins-
tigen Preisniveau fiir Investoren, teilweise bis zu 75 Prozent unter

dem Preis fiir vergleichbare Wélder in Westeuropa.

Uber 17.000 Hektar bewirtschaftet Nordcapital inzwischen fiir die
Investoren der Waldfonds 1 und 2. Weil die Wilder haufig tiber

Jahrzehnte nicht bewirtschaftet wurden, zeichnen sich die Flachen
oft durch einen besonders hohen Baumbestand aus und einen gro-

en Anteil sehr alter, erntereifer Baume.

Inzwischen ist zu beobachten, dass sich das Angebot an geeigneten
Forstflichen reduziert und die angebotenen Teilstiicke kleiner wer-
den. Die Waldpreise in Ruménien steigen spiirbar an. Mit den stei-
genden Kaufpreisen schlie3t sich zunehmend das Zeitfenster, in
dem grofBe und werthaltige Waldfldchen noch giinstig erworben
werden konnen. Der Nordcapital Waldfonds 2 profitiert bereits mit
einem substanzstarken Waldportfolio von diesen Entwicklungen
und bietet privaten Investoren jetzt noch die Mdglichkeit, sich in

diesem lukrativen und grundsoliden Anlagesegment zu engagieren.

Rendite, aber nattuirlich! ”

Investition in naturnahe Mischwilder mit iiberdurchschnittlichem Wertsteigerungspotential

im EU-Mitgliedsstaat Rumanien

e Waldportfolio von ca. 6.000 Hektar bis zu 75 % unter westeuropdischem Preisniveau erworben

¢ Substanzstarke Walder mit doppelt so hohem Baumbestand wie im europédischen Durchschnitt

e Durchschnittliche Kapitalmehrung von 7,5 % jahrlich angestrebt bei hohem Inflationsschutz
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Seit Anbeginn der Welt verfiigen wir tiber mehr Energie, als wir jemals verbrauchen werden.

Esliegt was in der

DeutSChe BUCht Ein Raumordnungsplan der besonderen

Art: Heimische Energieerzeuger haben bereits heute ein Stiick Zu-
kunft gepachtet und planen, hoch aufgehidngt iiber dem Meer Ener-
gie zu gewinnen — einfach nur beim Luftholen. Die Rede ist von

Offshore-Windenergie.

Zu einer festen, verldsslichen und kalkulierbaren Grof3e in der
deutschen Energieversorgung werden die Offshore-Windparks
spétestens dann, wenn die Netzanbindungen die Leistungsfahigkeit
erreicht haben, die die Windrader langst unter Beweis gestellt ha-
ben. Insgesamt erwartet man eine Leistung von rund 40.000 MW,
einfach aus der Luft gegriffen. Zum Vergleich: Das grofite Atom-
kraftwerk in Deutschland, Isar II, erzeugt 1.485 MW brutto.

Stromerzeugung aus Wind spieit deshatb eine zen-

trale Rolle im neuen Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG). Die
Bundesregierung will die Windenergie ausbauen und vorhandene
Anlagen mdoglichst durch neue, effizientere ersetzen lassen. Sie
bringen eine hohere Leistung, sind leiser und damit auch umwelt-
vertraglicher. Zahlreiche geeignete Flichen an Land werden indes
zunehmend rar, weshalb gute Zukunftsaussichten fiir neue, leis-
tungsfahige “Windmiihlen” dort entstehen, wo der Wind konstanter
blast: auf dem Meer. Weit genug von der Kiiste entfernt, stéren sie
niemanden — allerdings kostet die Installation um die Hailfte mehr

als an Land.

Im Mai 2011 ging vor der Ostseehalbinsel Fischland-Darf3-Zingst
der Offshore Windpark “Baltic 1” in Betrieb — die erste rein kom-
merzielle Anlage dieser Art in Deutschland. 19 Stadtwerke haben
sich iiber eine Beteiligungsgesellschaft an EnBW Baltic 1 beteiligt.
Mit dem jéhrlichen prognostizierten Stromertrag von etwa 185 Gi-
gawattstunden kann der Energiebedarf von rund 50.000 Haushalten

gedeckt werden.

56°0'N -

55°0'N -

Festlandsockel

12 Seemeilenzone

Offshore Windparks

I geplant
SYONT | imBau
I genehmigt (:xhaven
I inBetrieb P
-7 ® Norden
Netzanbindungen -
[R— Wilhelmshaven Bremerhaven
@ Emden

1

Blisum

Windreiche Flurstiicke zwischen dem 54. und 56. Grad Nord
und dem 4. und 9. Grad Ost bilden in der Deutschen Bucht
ein groBraumiges Netz von Offshore-Windparks, die gréBten-
teils auBerhalb der Sichtweite des Festlands liegen werden.

Eine groB3e Herausforderung ist allerdings die Anbindung der Anla-
gen an das Stromnetz auf dem Festland. Auch die existierenden
Leitungen fiir den Weitertransport des Windstroms in den Siiden
und Westen Deutschlands verfiigen zum gegenwiértigen Zeitpunkt

noch nicht iiber ausreichende Kapazitéten.

Bis zum Jahr 2030 will die Bundesregierung die Leistung aller in-
stallierten Windkraftanlagen etwa um das 140-Fache steigern. Das
erfordert eine riesige Kraftanstrengung. Im Rahmen des Sofortpro-
gramms zur Energiewende werden nun 5 Milliarden Euro zur Fi-
nanzierung von Offshore-Windparks bereitgestellt. Bislang sind
nach Angaben des Bundesamtes fiir Seeschifffahrt und Hydrogra-
phie in der Nordsee 23 Offshore-Windparks mit einer installierten
elektrischen Leistung von 7.650 MW genehmigt. In der Ostsee
sind es drei Parks mit 1.040 MW.



ist eine ausgereifte Technologie: 16 Prozent des
global erzeugten Stroms stammen aus Wasserkraftwerken. Gleich-

zeitig bestehen noch erhebliche Ausbaumoglichkeiten.

Allerdings konnen insbesondere mit gro3en Wasserkraftprojekten
sowohl erhebliche dkologische Beeintrachtigungen als auch soziale
und 6konomische Risiken verbunden sein. China hat fiir die Errich-
tung des “3-Schluchten-Damms” am Jangtse, dem ldngsten und fiir
die Wirtschaft wichtigsten Fluss des Landes, zahllose Ortschaften
versetzt und mehr als eine Million Menschen umgesiedelt. Im Jahr
2008 ging das gigantische Wasserkraftwerk in Betrieb und erzeugt

seitdem in etwa die Leistung von vier Kernkraftwerken.

In Deutschland wird mit Wasserkraft fast ausschlieBlich elektri-
scher Strom erzeugt, ihr Anteil an der Stromerzeugung liegt bei
etwa 3,4 Prozent. Die grofiten Potentiale zur kiinftigen Nutzung der
Wasserkraft in Deutschland liegen in den stidlichen Bundeslandern,
da hier der Voralpenraum fiir ein giinstiges Gefille sorgt. Die we-
sentlichen Potentiale der Wasserkraft liegen im Ersatz, in der Mo-
dernisierung und Reaktivierung vorhandener Anlagen sowie im
Neubau an bestehenden Querbauwerken. Dabei miissen alle Um-
weltanliegen ausgewogen beriicksichtigt werden. Fiir die kommen-
den Jahre wird eine Erneuerung einiger groferer Anlagen erwartet,
da mit dem Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) neue Anreize fiir

Investitionen gesetzt wurden.
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Wasser.

ist man am Rande Europas, in
dem von Natur aus begiinstigten Bosnien. Was in der iibrigen Welt
noch als Zukunftsvision mit unsicheren Prognosen gehandelt wird,
ist in dem vergleichsweise kleinen Land am Rande Europas schon
seit Jahrzehnten Wirklichkeit. Nach Zahlen der International
Energy Agency (IEA) deckt das Land gegenwirtig bis zu 60 Pro-
zent seines gesamten Strombedarfs allein mit Wasserkraft. Der ge-
samte Stromverbrauch in den privaten Haushalten des Landes ist

damit mehr als gedeckt.

Bereits vor dem Krieg und dem Zerfall des von Tito geeinten Jugo-
slawien setzten die Bosnier auf Wasserkraft. Denn sie haben alle
Voraussetzungen dafiir: Zahlreiche Wasserkraftwerke und Stauseen
mit Hohenunterschieden von bis zu 250 Metern fiigen sich in eine
einzigartige Berglandschaft ein. Dabei sind die Anlagen selbst hiu-
fig kaum zu bemerken, denn sie liegen — wie etwa die ausgedehn-
ten Stauseen von Jablanica — vielfach in zerkliifteten Bergmassiven,
die zugleich die Grundlage bilden fiir wildromantische Biotope

von atemberaubender Schonheit.

Und die Grenzen in dem siidosteuropdischen Land sind noch nicht
erreicht — die Weltbank identifiziert in einer Studie noch erhebli-

ches Potential, das kiinftig genutzt werden konnte.
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Nach menschlichem Ermessen unerschopflich - Ressourcen, die den 4 Elementen entspringen.

Fe u e F und Flamme sind Teil unserer Zivilisation - und unserer Zukunft.

Dle S()Yme: Das Zentralgestirn unseres Sonnensystems ist fiir
das Leben auf der Erde von fundamentaler Bedeutung — ihre Strah-
lungsenergie liefert mit etwa 99,98 Prozent praktisch den gesamten

Energiebeitrag zum Erdklima.

Ein “Feuerball” mit einem Durchmesser von rund 1,4 Millionen
Kilometern, der uns in einer Entfernung von “nur” 150 Millionen
Kilometern néher liegt, als wir denken. Oder jedenfalls lange dach-
ten. Kaum zu glauben — Sonnenenergie wird bei uns immer noch
als “neue Energie” abgelegt und fiihrte lange Zeit ein Schattenda-
sein. Dabei ist es doch mehr als naheliegend, diese Energiequelle
einzuschalten und ihre Kraft in vielféltiger Form zu nutzen, um un-

sere Energie aufzuladen.

Solarthermische Anlagen eignen sich beispielsweise zur Erwér-
mung von Trinkwasser und zur Aufbereitung von heilem Wasser

fiir Heizungsanlagen.

PhOtOVOltaiki Die Sonne gibt ihr Licht nicht nur als Warme
ab, sondern auch in Form elektromagnetischer Strahlen — soge-

nannter Photonen. Treffen diese auf eine speziell bearbeitete Pho-
tozelle, bringen sie dort Elektronen in Bewegung. Dieser Prozess
hat unter dem Namen Photovoltaik in unserer Energieversorgung

Einzug gehalten und gilt als Energiequelle der Zukunft.

Photovoltaik hat sich als ausgereifte und zuverlédssige Technologie
fiir die Stromerzeugung vor allem in Europa fest etabliert. Es gibt
sogar Prognosen, die sich vorstellen kdnnen, dass Photovoltaik bis
zum Jahr 2100 einen Hauptbestandteil des weltweiten Energiemi-
xes darstellen wird. Deutschland hat sich in der Photovoltaik zum
Technologiefiihrer entwickelt — im Jahr 2009 wurden hierzulande
etwa 10 Milliarden Euro in Photovoltaikanlagen investiert. Etwa
100 bundesdeutsche Unternehmen stellen Solarzellen, Solarmodule
oder Wechselrichter her und sichern gemeinsam mit dem beteilig-
ten Handwerk rund 65.000 Arbeitsplatze in Deutschland.

Fiir das Jahr 2020 wird in Deutschland eine Stromproduktion von
39,5 Milliarden Kilowattstunden prognostiziert, womit fast 10 Mil-

lionen Haushalte versorgt werden konnen.

Einer der groBten deutschen Sonnenparks liegt im bayerischen
Stralkirchen. Er wurde im Jahr 2010 von den Investoren des Nord-
capital Solarfonds 1 finanziert und verfiigt {iber eine installierte
Leistung von rd. 54 Megawatt. Der Fonds entwickelte sich sehr er-
freulich: Die Stromproduktion und die Auszahlungen an die Inves-
toren liegen deutlich iiber den erwarteten Werten. Allein im Jahr
2011 haben die Anleger Riickfliisse von 12 Prozent auf ihre Kom-

manditeinlagen erhalten.
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Z Ulku nft o alte und neue Energien in lang anhaltender Koexistenz.

Neue TeChn()lOgien, die sich aus elementaren Bausteinen

auf unserem Planeten und seiner ndheren Umgebung ableiten las-
sen, werden zum gegenwartigen Zeitpunkt nicht nur in phantasie-
vollen Bestsellern wie dem Roman “Limit” von Frank Schitzing
beschrieben — reale Zukunftsszenarien spielen sich bereits heute in
den Kopfen der Menschen ab, die die vier Elemente zur Basis ihrer

Forschung und Entwicklung machen.

Wasserstoff, Geothermie, Gashydrate ricken zu-

nehmend in den wissenschaftlichen Betrachtungswinkel, gelten als
unerschopfliche Ressourcen, die unseren Energiebedarf aus heuti-
ger Sicht theoretisch fiir alle Zeiten decken konnen — theoretisch,

denn ihr praktischer Nutzen liegt noch in weiter Ferne.

"Was heute noch wie ein Mérchen klingt, kann

morgen Wirklichkeit sein”, hief3 es in der TV-Kultserie “Raumpa-
trouille”. Auf den Energiesektor bezogen, séhe das etwa so aus:
Kraftwerke, Autos und Fabriken pumpen keine Treibhausgase mehr
in die Luft. Erdol, Gas und Kohle wurden ersetzt. Man nutzt nur
noch Wind, Sonne, Wasser, Biomasse und Erdwarme. Und Atom-
kraft hat ihre Schuldigkeit getan. Dort wo einst die Reaktorkuppeln

standen, wurden Baume gepflanzt und Freizeitparks errichtet.

Ganz so idyllisch wird es nicht sein. kiar ist: Nach

derzeitigen Uno-Prognosen konnten im Jahr 2067 zehn Milliarden
Menschen die Erde bevdlkern — ein grofer Teil davon in Landern,
denen die umfassende Industrialisierung erst noch bevorsteht. Sie
werden nach Autos, Fernsehern, Klimaanlagen, Reisen und westli-
chem Wohlstand streben. Insbesondere der Personen- und der Giiter-

verkehr werden weltweit auf einen nie gekannten Hochststand steigen.

DEF MOtOF dEF WelthFtS Chaft wird trotz aller Ent-

wicklungen im Bereich von Bio-Kraftstoffen, Elektromobilitdt und
Effizienzsteigerungen von Mineraldlprodukten angetrieben — und in
kleinerem Umfang auch von Erdgas. Sie bleiben im Transportsektor

bis auf Weiteres unersetzlich.

Alle Berechnungen und Prognosen zeigen, dass die Vielfalt der ver-
fligbaren Energietrager immer gro3er wird. Schitzungen zufolge
werden jedoch erst in zwanzig Jahren die nicht-fossilen Energietré-
ger zum ersten Mal in der Lage sein, den Zuwachs beim globalen
Energieverbrauch aufzufangen. Im Wandel liegt eine historische
Chance — an der Schwelle zu einem neuen Energiezeitalter werden
wir aber zunéchst noch lange in Koexistenz leben zwischen alten

und neuen Energien — noch sehr lange.
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Im Pro-Kopf-Verbrauch an Energie liegen die USA welt-
weit unangefochten an der Spitze. Die staatlich geférderte
Modernisierung der Energie-Infrastruktur spielt folglich
eine Hauptrolle in der gegenwirtigen US-Energiepolitik.

Von Werner Huehnken

) 5]

' T e e
S il 3 :
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New York City, John E Kennedy Airport, ich bin wieder da —in mei-

nem gefithlten Zuhause. Yellow Cabs: Die Motoren laufen so ge- _*
schmiert, so rund, so satt, auch wenn sie etwas kleiner geworden |
sind. However — eines dieser gelben Sinnbilder der Urbanitat ge-
. hortjetztmir, jedenfalls fiir die nachsten.gut 60 Minuten. Stop-and-
go durch Queens. “We go by Tribor” hatte ich mich beim Taxifah-
rer schon mal als ausgewiesener New Yorker vorgestellt, denn der
Weg iiber die Triborough Bridge im Norden des Big Apple fiihrt ge-
radewegs ans obere Ende von Manhattan Island und garantiert den
perspektivisch ultimativen Ausblick auf das endlose Lichtermeer

. dieser City, die never sleeps.

' " | New York, New York, irgendwer hat mir einmal erzihlt, dass hier
| dié Bichter, tatsichlich auch deshalb nie ausgehen, weil es keine i
Ausschalter gibt, in all den Wolkenkratzern, die in den Himmel
!"wachsen. Mein erster Eindruck fillt jedoch ein wenig gedampfter

aus — scheinbar gibt es neuerdings mehr Lichtschalter.

| Oder einfach ein neues Bewusstsein im Umgang mit Energie?
Offenbar hat man auch hier verstanden, dass der effiziente Einsatz
der wertvollen Ressourcen die einzige Méglichkeit ist, um mit dem
stetig wachsenden Verbrauch Schritt halten zu kénnen. New York
war schon immer ein starker Trendsetter. Energieinitiativen wie
die New York State Energy Research and Development Authority
(NYSERDA), die New Energy New York (NENY) oder die Alliance
for Clean Energy New York (ACENY) sind alle mehr oder weniger
der Effizienz verpflichtet, um dem Weg gewohnter Verschwendung
zeitgemal} zu begegnen. Ja, das passtirgendwie zu dieser Stadt, die
Veranderung als fortwiahrende Chance begreift, als einen lebendi-

gen Bestandteil und ein kreatives Element des Lebens.
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Spitzenverbraucher
setzen auf Erdol und Gas

Eine der GrofB3baustellen der amerikanischen Administra-
tion ist die Energiepolitik: Der 44. Prisident der USA, Ba-
rack Obama, hat sich vorgenommen, die amerikanische
Wirtschaft effizienter, wettbewerbsfiahiger und wohl auch

ein Stiickchen griiner zu machen.

Dabei spielt die Modernisierung der Energie-Infrastruk-
tur im Land des weltweit grofiten Energiekonsumenten,
der rund ein Finftel des gesamten Weltenergiekonsums

beansprucht, eine zentrale Rolle.

An der Spitze: fossile Energietrager

Auch in absehbarer Zukunft wird der Grof3teil des ameri-
kanischen Energiekonsums aus fossilen Energiequellen
gedeckt. Allen voran das Erdol, dessen Anteil am Ener-
giemix seit den Siebzigerjahren konstant bei rund 40 Pro-
zent liegt. MengenmaBig fithrend im Bereich der Erdol-
produkte, hat das Land mit iiber 20 Prozent den gro8ten
Anteil der weltweiten Raffineriekapazitiaten installiert.
Doch die Anlagen sind teilweise veraltet und reichen mit

ihrenVerarbeitungskapazititen nicht aus, um der Nach-

frage nach Erdélprodukten im eigenen Land angemessen
zu begegnen. Das Thema Energiesicherheit hat sich seit
den Finfzigerjahren, in denen die Vereinigten Staaten
ihren Energiebedarf noch vollstindig selbst deckten, zu

einem Reizwort entwickelt.

Beim Ol liegt darum die Minimierung der Importquote
im Fokus, um die starke Abhingigkeit von Rohélimpor-
ten, Preisschwankungen und politischen Entwicklungen
im Ausland zuriickzuschrauben. Auch wenn grundlegende
Entscheidungen in diesen Zusammenhingen ausstehen
und Zielkonflikte mit Umwelt- und Klimaschutz evident
sind: Fir die zukiinftige Energiesicherheit werden Off-
shore-Bohrungen, Olgewinnung aus Schiefergas und Teer-
sanden, die aus dem NAFTA-Land Kanada bezogen
werden, iiber einen langen Zeitraum unverzichtbar blei-

ben.

Erdgas ist in den USA ein Energietriger von wachsen-
der Bedeutung, weil er der angestrebten Versorgungssi-
cherheit mit einem moglichst hohen Anteil an heimischer
Produktion gerecht wird. Nahezu 100 Prozent, so die Rech-
nung der US-Energieverantwortlichen, werden im Jahr
2030 aus heimischen Vorkommen gewonnen. Durch ein
engmaschiges Pipelinesystem, das die USA mit Kanada
verbindet, liegen weitere Ressourcen in direkter Anbin-

dung zu den Verbrauchszentren vor der Haustiir.

Eine wichtige Entwicklung, die besondere Aufmerksam-
keit verdient, ist der US-Boom bei den sogenannten un-
konventionellen Gasen wie Schiefergas, Gas aus Sand-,
Tonstein- oder Karbonatreservoiren oder Tightgas, das
aus dichten Gesteinen und Kohlefl6zen gewonnen wird.
Auch diese Quellen machen die USA mit einem Anteil von
19,3 Prozent an der Weltgasférderung zum zweitgréBten

Produzenten nach Russland mit 19,6 Prozent.

Von hoher Bedeutung:

die Energie-Infrastuktur

Ohne die ambitionierten Ziele der Obama-Administration
infrage zu stellen, die dem Klimaschutz mehr Raum
geben und sich einer drastischen Reduktion der Treib-
hausgasemissionen verschreiben: Die “Old Energy’’ mit
den Energietrigern Ol und Gas bildet auf lange Sicht das
Grundgeriist der Energieversorgung in den Vereinigten
Staaten. Und fordert einen fortwiahrenden Ausbau, die kon-
tinuierliche Anpassung an neu erschlossene Ressourcen
sowie eine Modernisierung der bestehenden, in die Jahre

gekommenen Infrastruktur.



In der Energieversorgungskette fiir die fossilen Energie-
triager Erdol und Erdgas unterscheidet man in den USA
drei Segmente: Der ‘“Upstream”-Bereich befasst sich mit
der Exploration und Férderung, unter “Midstream” wer-
den insbesondere die Stationen Transport und Lagerung
zusammengefasst, wihrend unter der Uberschrift “Down-
stream” siamtliche Aktivititen angesiedelt sind, die mit
der Aufbereitung und Ablieferung an die Verbraucher zu

tun haben.

Allein fiir die Verteilung, Zwischenlagerung und Zuliefe-
rung der Energietrdger wird eine weitrdumige Versor-
gungs-Infrastruktur benétigt. Sie umfasst beispielsweise
im “Midstream”-Segment Anlagen zur Verarbeitung, Tank-
lager und ein engmaschiges Netz von Pipelinesystemen,
die groB3e Distanzen zwischen den Lieferanten und ihren
Abnehmern iiberwinden. Als zuverliassige Transportmit-
tel gewahrleisten sie die landesweite Verteilung unter 6ko-

nomischen Rahmenbedingungen.

Staatlich geférdert:

Anreize fir Investoren

Bereits seit dem Jahr 1987 wird seitens der US-Finanzver-
waltung der besonderen Bedeutung der Energie-Infra-
struktur innerhalb der Versorgungskette durch eine
staatliche Forderung Rechnung getragen: Unternehmen,
die mindestens 90 Prozent ihrer Einnahmen aus der Ge-
schiftstitigkeit mit mineralischen oder natiirlichen Res-
sourcen erwirtschaften, konnen Ertrige steuerbefreit an
ihre Gesellschafter ausschiitten: sogenannte Master Li-

mited Partnerships (MLP).

Damit wurden Rahmenbedingungen geschaffen, die pri-
vaten Investoren Anreize bieten, sich energiewirtschaft-
lichen Herausforderungen auch auflerhalb direkter

staatlicher Investitionen zu stellen.

Entsprechend rasch baute sich der MLP-Sektor auf. Viele
MLP haben eine Zulassung zum amtlichen Handel
(NYSE/AMEX) oder zum Freiverkehrshandel an der
NASDAQ und werden somit 6ffentlich gehandelt. Die
grof3e Mehrheit der gegenwirtig iitber 70 MLP-Gesell-
schaften besitzt und betreibt in erster Linie Pipelines
und Terminals fiir den Transport und die Lagerung von
Erdol und Erdgas. Sie profitieren einerseits von hohen,
verléasslich kalkulierbaren Ertragen auf der Basis staat-
lich festgelegter Durchleitungsgebiihren und andererseits
von Investitionen in neue lukrative Projekte, die zu Wert-

steigerungen fithren.
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Neben dem klassischen Midstream-Geschift richten
immer mehr MLP ihre Geschiftstitigkeit auch auf den
Bereich erneuerbare Energien aus. Ethanol beispielsweise
— bisher vornehmlich per Bahn oder LKW unterwegs —
lasst sich iber lange Distanzen deutlich effizienter iiber

Pipelines transportieren.

Ein Lernbeispiel?

An der typischen Kopplung von unternehmerischen In-
teressen und gesellschaftlichen Aufgaben, die in den Ver-
einigten Staaten traditionell vielfach von privater Hand
wahrgenommen werden, hilt auch Obama fest. Ord-
nungspolitische Eingriffe werden nur vorgenommen, wenn
sie im Interesse eines iibergeordneten Ganzen liegen. Im
Land der unbegrenzten Moglichkeiten glaubt man an das
freiwillige Zusammenspiel der Krifte und begegnet den
zukiinftigen Herausforderungen durch Schaffung attrak-
tiver Rahmenbedingungen, die auch private Investoren
veranlassen, sich des energiewirtschaftlichen Geschehens

starker anzunehmen.
Interessante Perspektiven im Land der Pro-Kopf-Spitzen-
verbraucher, insbesondere auch fiir deutsche Investoren,

die sich im wachstumsstarken Markt der US-amerikani-

schen Energieversorgung engagieren.

Gewerbe, Handel 19 % —ﬁ

Industrie 31 % !

Verkehr 28 % ::b

Private Haushalte 22 % 4@

Erdol 37 % <>
Erdgas 24 % @

Kohle 23 % <>

()
Kernenergie 9 % :g:

Alternative 7 % %
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ALLES FLIESST
EINE UBERSICHT
ZUR US-
ENERGIE-
INFRA-
STRUKTUR "/

Zwischen Exploration und Verarbeitung, Veredelung und Vertei-

lung der Rohstoffe Erdsl und Erdgas liegen im Flichenstaat USA
Zigtausende Kilometer. . :

A

Voluminése Pipelines iiberwinden diese Distanzen auf effizientem

Weg. Ob nun geférdert im eigenen Land, in Kanada und Mexiko '
oder angeliefert aus entfernteren Regionen wie den Arabischen Golf-

staaten: Zunichst miissen die Rohstoffe in die Zentren der Verar-

beitung beférdert werden. ‘

Nach den petrotechnischen Umwandlungsprozessen, die Rohsl und

-gas in industriell nutzbare Produkte verwandeln, gilt es erneut

grofle Distanzen zu iiberbriicken — in Zwischenlager, Verteilungs-

zentren und schliefflich zu den Endverbrauchern, eine in den USA

stetig anwachsende Zahl: Mit einem geschitzten Bevélkerungs-
wachstum von rund 10 Prozent bis zum Jahr 2020 liegen die Verei-

nigten Staaten hinter China und Indien auf Platz 3 weltweit.

In der Vergangenheit war das US-Pipelinesystem fiir den Ol- und
Gastransport aus den Férdergebieten der Golfkiiste in den Nord-

osten und Westen der Vereinigten Staaten ausgelegt. Die Entde-
ckung neuer Foérdergebiete in Texas, Oklahoma und Louisiana
sowie in den Appalachen und den Rocky Mountains erfordert
grofle Investitionen in die Infrastruktur, um diese Gebiete an die

Verarbeitungsorte und Verbrauchermirkte anzuschlieffen.
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> SICHE

RACH MIT LUD

Schon seit mehreren Jahren unterstiitzt die US-Regierung die Modernisierung
und den Ausbau der Infrastruktur, um eine moderne, effiziente Energieversorgung sicherzu-
stellen. Investitionen in diesem Sektor werden deshalb seit 1987 staatlich gefordert. So un-
terliegen die o6ffentlich gehandelten Master Limited Partnerships (MLP) keiner Einkom-
menssteuer, mussen allerdings — ahnlich wie REIT — ihre Gewinne fast vollstindig an die
beteiligten Investoren oder Partner ausschutten.

MLP besitzen und betreiben langlebige Sachwertanlagen der Energieversorgungs-
kette wie Pipelines, Terminals, Tanks und Verarbeitungsanlagen. Bis zum 30. Juli 2011 er-
hielten Investoren im Schnitt 7,2 Prozent Dividende und profitierten zusétzlich von jahr-
lichen Kurssteigerungen von 7,9 Prozent. Somit belief sich die durchschnittliche jéhrliche
Performance auf rund 15 Prozent.

Auch die Zukunftsaussichten sind vielversprechend. Fiir die ndchsten 20 Jahre
wird ein Investitionsbedarf von rund US$ 210 Milliarden in die US-amerikanische Energie-
Infrastruktur prognostiziert.




Fonds & Co.-Chefredakteur Ludwig Riepl sprach mit

von Salient Partners, ein Spezialist fiir MLP-Investments in den
USA, ist seit tber 15 Jahren in der Branche aktiv. Er erklart die
Entwicklungen und Zukunftsaussichten eines lukrativen Marktes —

und die Chancen fiir Investoren.

=) Fonds & Co.: Was sehen Sie als die wichtigsten Vorha-

ben der Vereinigten Staaten in den kommenden Jahren an?
Reid: Die Hauptrolle wird der Ausbau der Erdgas-Infra-

struktur spielen. Denn man darf nicht vergessen: Die USA werden
ihren Verbrauch nicht abrupt senken kénnen. Sie benétigen heute
rund ein Funftel der globalen Energie. Auf Erdol und Erdgas ent-
fallen davon zwei Drittel. Fossile Energie wird daher noch mindes-
tens das néchste Jahrzehnt im Vordergrund stehen. Die zuneh-
mende Nutzung erneuerbarer Energien wird sicher ebenfalls eine
Rolle spielen, dem Volumen nach aber nur eine untergeordnete.

Fonds & Co.: Wie verteilt sich denn der Verbrauch auf
diese beiden fossilen Energiequellen?

Reid: Aktuell stammen noch 35 Prozent vom Ol, das
Verhdltnis durfte sich aber schon bald deutlich verschieben. Denn
Erdgas ist reichlich vorhanden. Es fehlt nur an Férder- und Lei-
tungskapazitat: Kénnten die USA alle im Land vermuteten Reser-
ven nutzen, waren wir firr die nachsten 100 Jahre unabhédngig

von Erdgas-Importen. Und Energie-Autonomie war immer ein er-

s B B

Greg Reid Uber den aktuellen MLP-Markt. Der Managing Director

: |

iy
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kldrtes Ziel jeder US-Regierung, egal ob sie von Demokraten oder
von Republikanern gestellt wurde.

Fonds & Co.: Welche Mittel werden denn benétigt,
um sich mittelfristig diesem Ziel zu nahern?

Reid: Je nach Marktentwicklung wird das nach Unter-
suchungen der Interstate Natural Gas Association (INGA) in den
kommenden 25 Jahren fast US$ 250 Milliarden verschlingen.
Darin sind sich die meisten Marktforscher einig.

Fonds & Co.: Welche Eigenschaften machen die riesi-
gen Erdgas- und Erdol-Leitungsanlagen fur Investoren besonders
attraktiv?

Reid: Pipeline-Betreiber (MLP) haben in den letzten
Jahren sehr gute Gewinne erzielt. Dabei ist das Pipeline-Geschaft
so stabil, dass es fast schon langweilig ist. Hier gibt es keine Uber-
raschungen. Die Gebthren, beispielsweise fiir die Durchleitung
von Ol, werden von einer staatlichen Behérde festgelegt, die in
den USA vielleicht noch berechenbarer ist als in Europa. Die Fede-
ral Energy Regulatory Commission (FERC) entscheidet namlich
Uber die Kosten wie tber neue Pipeline-Projekte. Zudem laufen
die Vertrdage zwischen Pipelinebesitzern und Férderunternehmen
bzw. Lieferanten immer tber viele Jahre.

Fonds & Co.: Trotzdem gibt es zumindest indirekt eine
gewisse Abhéangigkeit von den Ol- und Gaspreisen?

Reid: Das stimmt, spielt aber eine untergeordnete
Rolle. Denn natdirlich ist der private Verbrauch an Einkommen und
Energiekosten gekoppelt. Wie im Lebensmittelbereich ist aber der
Grundumsatz stabil, ebenso wie derjenige in der Industrie. Das
bewirkt, dass die Einnahmen aus Pipelines in hohem MaR unab-
hingig von der Olpreisentwicklung sind, zumal die Durchleitungs-
gebihren ja von der FERC festgelegt sind. Weil diese zudem mit
dem Produzentenpreis (Producer Price Index) steigen, halten sie

auch mit der Inflation Schritt.

Fonds & Co.: Mr. Reid, wir danken Ihnen
fur das Gesprach.
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Schliefden Sie sich an!

Der Nordcapital Energieversorgung 3 bietet privaten Investoren erneut Zugang zum
lukrativen Marktsegment der US-Energieversorgung. Die Vorgangerfonds Nordcapital
Energieversorgung 1 und 2 iibertrafen bereits die erwartete Wertentwicklung und
konnten Auszahlungen oberhalb der angestrebten Werte leisten.




Investition in den Wachstumsmarkt der US-amerikanischen Energieversorgung

Partizipieren an der Performance aussichtsreicher Energie-Infrastruktur-Projekte

Lukrativer Markt mit langfristiger Performance von rund 15 % jahrlich
Hoher Inflationsschutz, stabile Basisertrdge und tiberdurchschnittliches Wertsteigerungspotential
Auszahlungen von durchschnittlich 6 % bis 8 % pro Jahr bei Kapitalerhalt angestrebt

Kurze Fondslaufzeit von ca. 7 Jahren geplant
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Mehr Energie fiir Ihr Portfolio.

Gemeinsam Werte schaffen
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