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Interview

«Es braucht eine Anschubfinanzierung,
um den alten Pfad zu verlassen»

Professor Rolf Wiistenhagen untersucht das Entscheidungsverhalten von Investorinnen und Investoren

und spricht iiber Erkenntnisse fiir die Energiepolitik.

Herr Wiistenhagen, wie schitzen Sie die Zie-
le der Energiestrategie 2050 in Bezug auf die
Forderung von erneuerbaren Energien ein?
Machbar. Man konnte sich auch ehrgeizige-
re Ziele vorstellen — bei diesem Zeithorizont.
Doch daes oftmals zu Verzogerungen kommt,
ist man auf der sicheren Seite, wenn man be-
scheidenere Ziele formuliert. Bei der KEV-
Warteliste fiir Solarenergieprojekte gilt es zu-
erstein administratives Problem zu l6sen. Im
Bereich der Windenergie gibt es schleppende
Verfahren. Es ist fiir mich z.T. erstaunlich, wie
viel linger derartige Projekte hierzulande dau-
ern im Vergleich zu unseren Nachbarldndern.
Auch wenn sich nichtalles 1:1 auf die Schweiz
iibertragen lésst.

sich in einer schwierigen Ertragssituation
aufgrund des Preisdrucks im europdischen
Strommarkt. Heute gibt es aber zunehmend
mehr private Investoren im Energiebereich.
Etwa Hausbesitzer und Landwirte, die auf
Photovoltaikanlagen setzen oder Genossen-
schaften, die in Windenergie investieren. Der
Mix an Investoren wird vielfiltiger.

Wie frei sind diese Akteurinnen und Akteure
bei ihren Entscheidungen?

In der Innovationsforschung gibt es den Be-
griff der Pfadabhingigkeit. Das heisst, dass
sich im Markt nicht automatisch das beste
Produkt durchsetzt. Vergangene Entscheide
beeinflussen heutige Entscheidungen. Viele

«Natiirlich kostet die Forderung von erneuerbaren Energien etwas, aber es wiirde

langfristig mehr kosten, nicht in diesen Bereich zu investieren.»

Wo sehen Sie die grossten Herausforderungen
bei der Umsetzung derartiger Projekte?

Die Verfahren fiir die Planung von grésseren
erneuerbaren Energieprojekten sind komplex,
weil unter anderem Gemeinde, Kanton und
Bund mitreden konnen. Ein friihzeitiger und
transparenter Einbezug der Bevolkerung ist
ein wichtiger Erfolgsfaktor.

Welche Rolle spielt die Wirtschaft bei der For-
derung eines nachhaltigen Energiemixes?

Es gibtviele proaktive Firmen: Detailhidndler,
die eine Solaranlage aufs Dach stellen, Unter-
nehmen wie Ikea, die sich an Windparks im
Ausland beteiligen oder Installationsfirmen,
die sich auferneuerbare Energien spezialisie-
ren. So konnen sie sich ein neues Standbein
aufbauen. Manchen Energieversorgungsun-
ternehmen gelingt es besser, auf das sich ver-
indernde Umfeld zu reagieren. Vor allem in-
ternational titige Energieversorger befinden

Akteure, seien es Firmen oder Kunden, haben
einen Hang zum Status quo. Das ist mensch-
lich, verlangsamt aber die Umstellung. Bei-
spielsweise ist es heute giinstiger, in Techno-
logien fiir erneuerbare Energien zu investieren
als neue Kernkraftwerke zu bauen, doch man
hat bereits eine Infrastruktur in dem Bereich
aufgebaut. Wer eine Energiestrategie erfolg-
reich umsetzen will, muss Gelduld haben.
Wenn der Staat die Umstellung auf neue
Technologien miteiner Anschubfinanzierung
unterstiitzt, hilft das den Marktakteuren, den
alten Pfad zu verlassen.

Warum?

Bestehende Denkmuster verlangsamen die
Umstellung auferneuerbare Energien. Mit Un-
terstlitzung des BFE haben wir bei verschiede-
nen Investoren mittels psychologischer Tests
implizite Assoziationen untersucht und deren
Reaktionszeit gemessen. Dabei haben wir

festgestellt, dass Entscheidungstriger aus der
Energiebranche intuitiv schneller Solarener-
gie mit Risiko bzw. Gas mit Rendite assoziie-
ren als umgekehrt. Diese Verzogerung deutet
auf unbewusste Uberzeugungen hin, die ei-
nen Einfluss auf Investitionsentscheidungen
haben konnen. Bei Finanzinvestoren wie Pen-
sionskassen oder Versicherungen konnten wir
diesen Zusammenhang nicht nachweisen, da
sie in anderen Mustern denken.

Wie gehen Investorinnen und Investoren im
Energiebereich damit um, dass ihre Entschei-
dungen stets mit Risiken verbunden sind?
Investoren betreiben ein aktives Risikoma-
nagement, wie wir in einem durch den Schwei-
zerischen Nationalfonds geférderten For-
schungsprojekt zeigten. Dafiir haben wir iiber
tausend experimentelle Wahlentscheidungen
einer Gruppe von Venture-Capital-Investoren
aus Europa und den USA untersucht. Wenn
Unternehmen im Bereich erneuerbare Ener-
gien hohen politischen Risiken ausgesetzt
sind, sinkt tendenziell die Wahrscheinlich-
keit, dass Risikokapitalgeber in ihre Projekte
investieren. Doch auch die Weltanschauung
kann das wahrgenommene Risiko beeinflus-
sen: Anhidnger eines freien Marktes zeigten
eine iiberdurchschnittliche Risikoaversion
und entschieden sich hiufiger gegen Investi-
tionen in erneuerbare Energien.

Wie forschen Sie in dem Bereich weiter?

Fiir ein neues Projekt befragen wir mit Kol-
legen der ETH Lausanne Hauseigentiimer
und Immobilienspezialisten zu gebdudein-
tegrierten Photovoltaikanlagen. So wollen
wir herausfinden, wo es bei der Umsetzung
klemmt. Ein fundiertes Verstindnis der re-
alen Entscheidungsprozesse von Investoren
ist eine wichtige Grundlage fiir wirksame
Politikempfehlungen.



Zur Person

Rolf Wiistenhagen (44) ist Professor fiir Manage-
ment erneuerbarer Energien an der Universitat
St.Gallen und akademischer Direktor des berufsbe-
gleitenden Weiterbildungsstudiumsin «Renewable
Energy Management». Zudem leitet er das «Center
for Energy Innovation, Governance and Investment
(EGI-HSG)», das Teil eines neu gegriindeten Ener-
gie-Kompetenzzentrums (SCCER CREST) ist.

Wie kann die Politik dazu beitragen, dass
moglichst viele Investorinnen und Investo-
ren die Energiepolitik mittragen und mehr
investieren?

Investoren mochten keine unnotigen Risiken
eingehen. Sicherheit liegt jedoch im Auge des
Betrachters. Die Politik kann fiir Stabilitidt
sorgen, indem sie ihre langfristigen Ziele

niher anschaut, stellt man zum Beispiel fest,
dass fiir institutionelle Investoren nicht eine
hohe Rendite im Vordergrund steht, sondern
regulatorische Faktoren eine wichtige Rolle
spielen. Aufgrund der Finanzmarktregulie-
rung landet eine Beteiligung an einem Wind-
park heute vielfach in der gleichen Schublade
wie Hochrisikoinvestitionen, was es z.B. fiir

«Wir miissen erreichen, dass geniigend Investoren erneuerbare Energien mit

ausreichend tiefen Risiken verbinden.»

klarmacht und sparsam mit grundsitzlichen
Kursidnderungen umgeht. Verschiedene In-
vestoren werden sich aber auch kiinftig in
ihrer Risikowahrnehmung unterscheiden.
Das kann sich die Politik zunutze machen,
unter anderem indem sie die Bediirfnisse von
Investoren innerhalb und ausserhalb der klas-
sischen Energiebranche beriicksichtigt.

Welche zusitzlichen Massnahmen wiirden Sie
empfehlen?

Wir miissen erreichen, dass gentigend Inves-
toren erneuerbare Energien mit ausreichend
tiefen Risiken verbinden. Wenn man die Ri-
sikopriferenzen der jeweiligen Zielgruppen

Versicherungen schwer macht, sich in derar-
tigen Projekten zu engagieren.

Wie beurteilen Sie die Wirtschaftlichkeit der
Ziele der Energiestrategie in Bezug auferneu-
erbare Energien?

Hier sehe ich eine Analogie zur Diskussion
tiber die Kosten des Klimaschutzes. Okono-
men stritten jahrelang iiber die Frage, was der
Klimaschutz kostet, bis 2006 der ehemalige
Chefékonom der Weltbank, Nicholas Stern,
die Kosten fiirs Nichtstun anschaute. Er kam
zum Schluss, dass uns der unkontrollierte Kli-
mawandel um ein Vielfaches teurer kime. Na-
tiirlich kostet die Forderung von erneuerbaren

«Wenn wir heute nicht

handeln, bringen wir uns im

Energie- und Klimabereich
um unsere Freiheiten von
morgen.»

Energien etwas, aber es wiirde langfristig
mehr kosten, nicht in diesen Bereich zu in-
vestieren. Je sorgsamer und effizienter wir mit
Energie umgehen, desto tiefer fallen zudem
die volkswirtschaftlichen Kosten aus.

Liesse sich dies mit entsprechenden gesetzli-
chen Vorschriften eher erreichen?

Dass die Marktdurchdringung mit gesetz-
lichen Vorschriften schneller gehen kann,
zeigen Beispiele aus der Geschichte wie die
Einfiithrung des Katalysators. Ein weiteres
Beispiel: Das israelische Parlament machte
1980 thermische Sonnenkollektoren fiir neue
Gebidude zur Pflicht, wodurch das Land in
diesem Bereich zum Weltmarktfiihrer wur-
de. In der freiheitsliebenden Schweiz wer-
den Vorschriften mit einer gesunden Portion
Misstrauen betrachtet. Aber wenn wir heute
nicht handeln, bringen wir uns im Energie-
und Klimabereich um unsere Freiheiten von
morgen. Gelingt es uns hingegen, unseren
Wohlstand miteinem intakten Klima zu kom-
binieren, wird das eine positive Ausstrahlung
aufandere Linder haben. Darin sehe ich eine
grosse Chance fiir die Schweiz.

Interview: Angela Brunner
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