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Weiterhin
sonnige Aussichten?

Neue Solarfonds sollen auch kiinftig attraktive Renditen bieten. Doch derzeit werden europaweit
die Einspeiseverguitungen fiir Neuanlagen kriftig gekiirzt. Manche Anbieter suchen daher neue
Standorte. Andere hoffen auf sinkende Modulpreise oder auf giinstige Urteile. Ein Lagebericht.

ie Sonne brennt auf den Solarpark
im stidfranzosischen Les Mées.

Schén fiir Anleger des Fonds Do-
ric Solar Provence. Die sind auch in an-
derer Hinsicht fein raus: Frankreich re-
duziert die Einspeisevergtitung fiir Solar-
strom zwar kriftig, doch der Doric-Fonds
ist davon nicht betroffen. Er kann eine
Ausnahmeregelung nutzen und be-
kommt weiter die beim Start prognosti-
zierte Vergiitung. Bei neuen Solarparks
ist die Lage lingst nicht so komfortabel.

Fir Neuanlagen mit einer hoheren
Leistung als 100 kWp gesteht Paris nur
noch zwolf Cent je Kilowattstunde zu.
Fiir Voigt & Collegen ist ,,Frankreich
daher momentan kein Investitionsland®.

So dhnlich sieht es auch in vielen anderen
klassischen Solar-Landern aus: Die Ein-

speisevergiitungen werden zuriickge-
fahren. In Deutschland etwa wurden sie
fir neue Anlagen Anfang 2011 abermals
gesenkt. So betrigt die Vergiitung flir

Solarstrom aus neuen Dachanlagen nur
mehr rund 22 Cent je Kilowattstunde.

In Italien gibt es derzeit ein Hickhack
um dieVergiitungsregeln, nachdem Wirt-
schaftsverbiande gegen ein urspriinglich
geplantes schirferes Gesetz Sturm gelau-
fen sind. Das neue Regelwerk diirfte bis
Anfang Mai veroffentlicht sein.

In Spanien wurde schon an Heiliga-
bend 2010 die Zahl der zu vergiitenden
Kilowattstunden riickwirkend gedeckelt.
Hier sollen nur noch maximal 1753 Ki-
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lowattstunden je Kilowattpeak vergiitet
werden. Eine ,,schone® Bescherung.

Hermann Klughardt, Geschiftsfithrer
vonVoigt & Collegen, der in Spanien den
SolEs Fonds 30 MWp betreibt, ist tiber-
zeugt, dass diese riickwirkende Anderung
,;auf Dauer nicht haltbar sein wird — auch
wenn im gleichen Atemzug die Vergii-
tungsdauer teilweise von 25 auf 30 Jahre
verlingert wurde.* Die Regionen Murcia
und Valencia klagten in Spanien bereits
dagegen. Letztlich handele es sich jedoch
um einen Versto gegen EU-Recht.
,uUnd dafiir liegt die Zustindigkeit aber
beim europiischen Gerichtshof,* hofft
Klughardt auf Luxemburg.

Deutschland im Blick hat dagegen Bernd
Neitzel, geschiftsfithrender Gesellschafter
von Neitzel & Cie.: ,,Aus heutiger Sicht
konnen wir hier auch kiinftig Photovol-
taik-Fonds mit sechs bis sieben Prozent
Rendite konzipieren. Voraussetzung sind
sinkende Modulpreise, die wir im zweiten
Quartal des Jahres erwarten.* Dem wi-
derspricht jedoch der Chef der Chorus
Gruppe, Peter Heidecker: ,,Bei 25 Pro-
zent Absenkung der Einspeisevergiitung
sind Anlagenpreise erforderlich, die zur-
zeit nicht darstellbar sind. *

Etwas optimistischer wird allgemein
die Lage in Italien beurteilt: ,,Die Anpas-
sung der Vergiitung wird zu verkraften
sein‘, glaubt Voigt-Geschiftsfiihrer Klug-

hardt. Zumal es eine grundsitzliche Ver-
inderung der zweigeteiltenVerglitung aus
staatlicher Forderung und Basispreis, der
dem normalen Marktpreis entspricht,
nicht geben soll. ,,Der Marktpreis als Teil
der Gesamtvergiitung bietet durch mog-
liche Preissteigerungen sogar die Chance
auf hohere Mehreinnahmen®, erklirt
Solar-Experte Klughardt.

Und Chorus-Chef Heidecker steht in
Italien sogar schon in den Startléchern:
,.Sobald das neue Gesetz veroffentlicht ist,
konnen wir mit demVertrieb eines neuen
Fonds starten. Wir wollen wieder eine
Rendite von 8,0 bis 8,5 Prozent nach
Steuern bieten. Dafiir planen wir Solar-
parks mit 25 Megawatt Leistung.*

In Startposition ist auch Andre Wreth,
Geschiftsfithrer von Enrexa Capital In-
vestors. Er plant, den Vertrieb des ersten
Italien-Fonds wieder aufzunehmen. ,, Ak-
tuell bereiten wir den Prospektnachtrag
vor. Sobald die Gesetzeslage klar ist, fina-
lisieren wir den Nachtrag, starten den
Vertrieb und nehmen die Verhandlungen
zum Projektankauf wieder auf. Dank des
Blindpool-Konzepts standen wir nicht in
der Pflicht, in unsicherer Vergiitungssitu-
ation Solarparks kaufen zu miissen.*

Als einer der ersten Anbieter plant HEP
Capital einen Solarfonds in GroBbritan-
nien. Doch auch dort soll die Vergiitung
sinken — voraussichtlich Anfang August.
Sie setzt sich aus der an den Retailindex

FondsCheck*

gekoppelten Forderung von 29,3 Pence
pro Kilowattstunde plus gesetzlich veran-
kerten Exportaufschlag von mindestens
drei Pence zusammen. Dieser wird indi-
viduell mit den Energieversorgern ver-
handelt - bis zu sechs Pence lassen sich
rausholen. Fiir Thorsten Eitle, Geschifts-
fithrer von HEP Capital, steht fest: ,, Wir
werden unseren Fonds bringen, wenn die
Einspeisevergiitung gesichert ist. Zudem
muss der Generalunternhemer die frist-
gerechte Fertigstellung garantieren.*

Hoch im Kurs steht derzeit das ferne Aus-
land: MPC Capital aber auch Voigt &
Collegen liebiugeln mit Nordamerika.
Thomas Griinke, Fondskonzeptionir fiir
Energie-Fonds bei MPC Capital, erklirt:
,Solarprojekte in Nordamerika sind im
Gegensatz zu den stark von Forderungen
geprigten europiischen Projekten markt-
wirtschaftlicher und damit tendenziell
zukunftsfihiger gestaltbar.” Chorus dage-
gen plant einen Portfoliofonds, der in
viele verschiedene Energieformen inves-
tieren soll. Und bei HEP Capital riicken
Offshore-Windparks in den Blick.

Wie auch immer, eines ist allen Absen-
kungen gemeinsam: Sie wurden vor der
Atomkatastrophe von Fukushima einge-
fidelt. Bei der tiblichen Halbwertzeit
politischer Entscheidungen konnte da die
ein oder andere 180-Grad-Wende in Sa-
chen Solarstrom anstehen. @ banil Kellermann
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