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Für die Finanzierung der globalen Transformation 
der Energiesysteme zur Nachhaltigkeit müssen sich 
sowohl private Akteure als auch Akteure der öffent-
lichen Hand engagieren. Dies kann nur mit einem 
Ordnungsrahmen gelingen, der Barrieren für klima-
verträgliche Investitionen senkt sowie stabile und 
langfristige Bedingungen für transformative Inves-
titionen schafft. So können Anreize für Unterneh-
men und Haushalte gesetzt werden, entsprechende 
 private Investitionen zu finanzieren. 

Bisher sind private Kapitalgeber jedoch kaum be-
reit, in die Transformation der Energiesysteme zu 
investieren. Barrieren wie unzureichende politische 
Zielsetzungen, Subventionen für fossile und nuklea-
re Energien, ungünstige Rendite-Risiko-Verhältnisse, 
stark regulierte Strom- und Kapitalmärkte, ungenü-
gend entwickelte Märkte und Verwaltungsstrukturen 
in vielen Entwicklungsländern sowie fragmentierte 
internationale Finanzierungsmechanismen stehen 
der Bereitschaft zu privaten Investitionen entgegen.

Ein großer Teil der Investitionen in die globale Ener-
giewende zur Nachhaltigkeit muss in den Schwellen-
ländern getätigt werden. Insbesondere China verfügt 
über ausreichende öffentliche Finanzmittel und Devi-
senreserven, die als Anschubfinanzierung eingesetzt 
werden könnten. Verglichen mit den hoch verschul-
deten Industriestaaten haben diese Länder finanzielle 
Startvorteile bei der Transformation der Energiesys-
teme. Dennoch sind auch hier die Investitionen in er-
neuerbare Energietechnologien häufig benachteiligt, 
risikoreich oder kurzfristig noch nicht wettbewerbs-
fähig.

Um diese Benachteiligungen aufzuheben, empfiehlt 
der WBGU unter anderem, einen transformativen 
Ordnungsrahmen für Investitionen in die Energie-
wende zu schaffen sowie konkrete Maßnahmen auf 
den Strom- und Kapitalmärkten zu ergreifen. Zudem 
sollte die internationale Kooperation in der Energie-
politik verstärkt werden. 

Zusammenfassung

Die Welt steht vor der Herausforderung einer Transformation zu nachhaltigen Energie-
systemen. Für verbesserte Energieeffizienz und die Umstellung auf erneuerbare Ener-
gien müssen hohe Anfangsinvestitionen getätigt werden. Diese Investitionen beinhal-
ten zugleich große Chancen, da im Zuge der Transformation strategische Innovationen 
ausgelöst werden und neue Märkte entstehen können. Die Investitionen in erneuerbare 
Energietechnologien und Energieeffizienz können durch Einsparungen der Kosten 
für fossile Brennstoffe bei konventionellen Technologien schon bis zum Jahr 2040 
vollständig kompensiert sein. Das private Kapital für die Transformation ist vorhanden 
und kann unter geeigneten politischen Rahmenbedingungen mobilisiert werden. Mit 
einer entsprechenden Ordnungspolitik sollten Investitionen für Private  attraktiver ge-
macht werden. Der WBGU sieht hier den gestaltenden Staat gefordert, der durch eine 
integrierte Energie-, Umwelt- und Klimapolitik einen stabilen und langfristigen trans-
formativen Ordnungsrahmen schafft und so bestehende Investitions risiken verringert. 
Gleichzeitig sollte die Politik die Möglichkeiten zur Partizipation erweitern. Zurzeit ist 
Deutschland Vorreiter dieser Transformation, sowohl bei den technologischen Innova-
tionen als auch bei der Schaffung geeigneter Rahmenbedingungen. Unser Land kann 
der Welt ein Beispiel dafür geben, wie die Energiewende nicht weniger, sondern mehr 
Wohlstand generieren kann. 
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Die Empfehlungen des WBGU lassen sich wie folgt 
zusammenfassen:

Transformative Ordnungspolitik aufbauen 
Der WBGU empfiehlt, die nationalen Energie-,  Klima- 
und Umweltpolitiken zu integrieren und konsequent 
auf eine Transformation der Energiesysteme auszu-
richten. Dies ist eine entscheidende Voraussetzung 
dafür, Barrieren abzubauen und private Investitionen 
in die Transformation attraktiver zu machen. Der ge-
staltende Staat ist in allen Ländern gefordert, einen 
Ordnungsrahmen für die Ausrichtung der  Energie- 
und Kapitalmärkte auf eine Energiewende zu schaffen. 
Gleichzeitig sollte er erweiterte Partizipationsmög-
lichkeiten für seine Bürger bieten, um sie einzubinden 
und die Akzeptanz der Transformation zu verbessern. 
Dazu gehört auch, vorübergehende Einkommens-
nachteile bei privaten Haushalten angemessen sozial 
abzufedern. Ein wichtiger Baustein dieses nationalen 
Ordnungsrahmens ist eine ambitionierte, verbindli-
che und langfristige nationale Energiestrategie mit 
messbaren Zielsetzungen. Sie sollte sich daran aus-
richten, die gesellschaftlichen Kosten fossiler und 
nuklearer Energietechnologien zu internalisieren, 
unter anderem über einen CO2-Preis, um die preisli-
che Wettbewerbsfähigkeit erneuerbarer Energien zu 
verbessern. Zusätzlich ist es erforderlich, die in vielen 
Ländern noch existierenden Subventionen für fossile 
Energieträger schnellstmöglich abzubauen.

Anreize für Sachinvestitionen  
in die  Energiewende schaffen
Der WBGU hält die zeitlich befristete Förderung von 
erneuerbaren Energien für unverzichtbar. Hierfür 
empfiehlt der WBGU Einspeisevergütungen in Ver-
bindung mit Einspeise- oder Abnahmegarantien für 
eine Markteinführungsphase. Strommarktdesign und 
Netzregulierung sollten in Deutschland und Europa 
so gestaltet werden, dass Strom aus erneuerbaren 
Energien problemlos integriert und direkt vermarktet 
werden kann. Staatliche Förderung von Forschung 
und Entwicklung im Bereich nachhaltiger Energie-
technologien ist essenziell, insbesondere bei Strom-
übertragung und -speicherung. Die Energieeffizienz 
sollte gemäß des Top-Runner-Ansatzes durch dyna-
mische Effizienzstandards für Produktionsanlagen, 
 Gebäude, Fahrzeuge usw. verbessert werden.

Barrieren auf den Kapitalmärkten verringern
Für ein hinreichendes Angebot an Finanzmitteln 
empfiehlt der WBGU die Aufstockung der Mittel 
nationaler Förderbanken und deren verstärkte Aus-
richtung als Green Investment Banks sowie eine stär-

kere  institutionelle Verankerung von Langfrist- und 
 Nachhaltigkeitskriterien in Finanzmarktregulierun-
gen und  internationalen Rechnungslegungsvorschrif-
ten.  Private Haushalte sowie kleine und mittelstän-
dische Unternehmen können bei der Finanzierung 
transformativer Energieinvestitionen durch die För-
derung von Energiegenossenschaften und neuen 
Geschäftsmodellen sowie durch besseren Zugang zu 
Risiko kapital unterstützt werden. 

Energiewende in Entwicklungsländern fördern
In Entwicklungsländern sind zusätzliche Maßnahmen 
zur Senkung von Transaktionskosten sinnvoll, z.  B. der 
Aufbau von Market Facilitation Organisations, stra-
tegische Energiepartnerschaften zwischen Industrie- 
oder Schwellenländern und Entwicklungsländern, ver-
besserter Zugang zu nationalem und internationalem 
Kapital sowie eine verstärkte Risikoabsicherung von 
Investitionen. Auch in Entwicklungsländern können 
neue Finanzierungs- und Geschäftsmodelle dazu bei-
tragen, Liquiditätsbarrieren für Investitionen in Ener-
gieerzeugung und -effizienz abzubauen. 

Internationale Energiepolitik ausbauen
Die internationale Kooperation in der Energiepolitik 
sollte über die Stärkung von UN-Energy und IRENA 
verbessert werden. Diese beiden Organisationen 
 sollten den globalen Ausbau der erneuerbaren Ener-
gien, die Verbreitung von Effizienztechnologien sowie 
die Verringerung der Energiearmut koordinieren. Der 
Energiecharta-Vertrag sollte erweitert und Trans-
formationspartnerschaften zwischen OECD- und 
Schwellenländern sollten ins Leben gerufen werden.

Internationale Klima- und Entwicklungspolitik 
verknüpfen
Internationale Institutionen der Entwicklungs- und 
Klimafinanzierung sollten Energie-, Klima- und Ent-
wicklungspolitik inhaltlich und finanziell stärker 
verknüpfen. Entsprechende Institutionen sollten ge-
stärkt und mit ausreichenden Finanzmitteln ausge-
stattet werden. 
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Die Welt steht vor der Herausforderung einer Trans-
formation der Energiesysteme zur Nachhaltigkeit und 
insbesondere auch zur Klimaverträglichkeit. In vielen 
Ländern sind erhebliche Investitionen in die Energie-
systeme erforderlich, einerseits zur Sicherung der Ener-
gieerzeugung aufgrund des fortgeschrittenen Alters der 
bestehenden Kraftwerke und Infrastrukturen sowie 
andererseits zu deren Ausbau angesichts einer steigen-
den Energienachfrage (IEA, 2011a). Die mit steigendem 
Wohlstand zunehmende Nachfrage nach Energiedienst-
leistungen sollte umweltverträglich und wirtschaft-
lich gedeckt werden. Eine quantitative und qualitative 
Wohlfahrtssicherung kann künftig nur mit nachhaltigen 
Energiesystemen gewährleistet werden. 

Mit der Notwendigkeit und den Möglichkeiten einer 
Transformation zur Nachhaltigkeit und insbesondere 
mit der weltweiten Energiewende zur Nachhaltigkeit 
hat sich der WBGU in seinem Hauptgutachten „Gesell-
schaftsvertrag für eine Große Transformation“ (WBGU, 
2011) beschäftigt. Das bedeutet, dass in der kommen-
den Dekade tiefgreifende Änderungen in Produkti-
onsprozessen und Infrastrukturen angestoßen werden 
müssen. Aufrechterhaltung und Ausbau der Energiever-
sorgung bei gleichzeitiger Transformation in Richtung 
Nachhaltigkeit erfordern hohe Investitionen, beinhalten 
zugleich aber auch große Chancen.

Chancen der Energiewende zur Nachhaltigkeit 

Zahlreiche Länder, darunter auch Schwellenländer wie 
China, investieren bereits heute massiv in ihre Energie-
systeme. Dieser Trend wird sich künftig weiter verstär-
ken. Dies hat einerseits damit zu tun, dass vielfach die 
bisherigen Energieerzeugungs- und Übertragungskapa-
zitäten erneuert werden müssen und andererseits damit, 
dass die Energienachfrage weltweit zunimmt. Hierfür 
ausschlaggebend sind wachsende Bevölkerungszahlen, 

die Änderung der Altersstruktur der Bevölkerung in 
vielen Ländern sowie nicht zuletzt das wachsende Pro-
Kopf-Einkommen und die damit verbundenen zusätz-
lichen Konsumwünsche und -möglichkeiten. Es kommt 
nun darauf an, den Um- und Ausbau der Energiesysteme 
rasch einzuleiten bzw. zu beschleunigen und ihn nach-
haltig zu gestalten. Eine solche Transformation der Ener-
giesysteme ist kurz- und mittelfristig mit zusätzlichen 
Investitionen verbunden, bietet jedoch – verglichen mit 
einer Beibehaltung der bisherigen Struktur der Ener-
giesysteme – volkswirtschaftlich erhebliche langfristige 
Kosteneinsparungen und zusätzliche gesellschaftliche 
Vorteile (IEA, 2010; GEA, 2012; WWF et al., 2011).

Die mit der Energiewende zur Nachhaltigkeit ver-
bundenen Investitionen lösen zahlreiche neue Impulse 
für die Wirtschaft aus und eröffnen gerade jetzt, in den 
gegenwärtigen Wirtschaftskrisen, z.  B. in der EU, den 
USA und Japan, wichtige Chancen. Innovationen kön-
nen gestärkt werden, so dass künftig Erfolg bringende 
wirtschaftliche Betätigungsfelder neu erschlossen wer-
den (OECD, 2011). Hier ist an Bereiche wie die Infor-
mations- und Kommunikationstechnologien ebenso zu 
denken wie an Solartechnologien, Offshore-Windener-
gieanlagen oder auch an die Entwicklung von „intelli-
genten“ Autos oder Haushaltsgeräten. Die Entwicklung 
neuer Sektoren erhöht die internationale Wettbewerbs-
fähigkeit einzelner Länder und Unternehmen und kann 
auch neue Arbeitsplätze schaffen. Auch in Europa als 
wichtigem Standort für Innovationen im Bereich der 
erneuerbaren Energien, der Energiesysteme sowie der 
Energieeffizienz (Bierenbaum et al., 2012) ergeben sich 
dadurch bedeutende ökonomische Chancen. 

Weitere Vorteile einer Transformation der Energie-
systeme liegen darin, dass die Importabhängigkeit bei 
fossilen Energieträgern reduziert und die Energiever-
sorgungssicherheit für einzelne Länder oder Regionen 
gestärkt werden kann. Je geringer die Anteile fossiler 
und nuklearer Energien am Energiemix eines Landes 

Globale	Transformation	der	
Energiesysteme:	Notwendigkeit		
und	Chancen
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sind, desto geringer werden die gesellschaftlichen Kos-
ten korrespondierender Umwelt- und Gesundheitspro-
bleme sein (IEA, 2011a; GEA, 2012). Darüber hinaus ist 
von einer Verringerung der Brennstoffkosten in nach-
haltigen Energiesystemen auszugehen. Allein durch 
Einsparungen bei den Brennstoffkosten könnte schon 
bis zum Jahr 2040 eine vollständige Kompensation der 
Zusatzinvestitionen in die Nachhaltigkeit der Energie-
systeme möglich sein (IEA, 2010; WWF et al., 2011). 

Eine Transformation der Energiesysteme zur Nach-
haltigkeit stellt außerdem für viele Entwicklungs- und 
manche Schwellenländer eine Chance dar, weil sie den 
universellen Zugang zu moderner Energie für wach-
sende Bevölkerungen und einen Ausbau des Energiean-
gebots ermöglicht, ohne die Ressourcenbasis künftiger 
Generationen über Gebühr zu strapazieren. Die gegen-
wärtige, weltweit in erster Linie auf fossilen Energie-
trägern basierende Energieversorgungsstruktur bietet 
annähernd 3 Mrd. Menschen keinen oder keinen ange-
messenen Zugang zu modernen Energiedienstleistungen 
(Zerriffi, 2011; AGECC, 2010). Ein nachhaltiger Um- und 
Ausbau der Energiesysteme kann die Lebenssituation 
und die Entwicklungsperspektiven dieser Menschen 
verbessern. Verbesserungen der Pro-Kopf-Einkommen 
und bessere Chancen im Bildungs- und Gesundheitsbe-
reich sind die wichtigsten positiven Effekte. 

Will man die vielen Vorteile einer Transformation 
der Energiesysteme nutzen, sind zusätzlich zu den 
bereits geplanten Ersatz- und Ausbauinvestitionen im 
Energiebereich erhebliche weitere Investitionen not-
wendig. Insgesamt ist weltweit von heute bis zum Jahr 
2030 eine Verdopplung und bis 2050 eine Verdreifa-
chung der Investitionen im Energiebereich erforderlich 
(GEA, 2012). In absoluten Zahlen heißt dies, dass heute 
pro Jahr zunächst etwa 1.100 Mrd. US-$ insgesamt in 
den nachhaltigen Aus- und Umbau der Energiesysteme 
zu investieren sind, und dass der insgesamt pro Jahr 
notwendige Gesamtbetrag der Investitionen um das 
Jahr 2050 herum auf bis zu 3.500 Mrd. US-$ ansteigen 
wird. Die Investitionen in diesem Bereich müssten also 
bis Mitte des Jahrhunderts deutlich gesteigert werden. 

Für die konkrete Finanzierung der für die Ener-
giewende erforderlichen Investitionen wird das Enga-
gement privater Akteure und der öffentlichen Hand 
benötigt. Es gilt, einen Ordnungsrahmen für klimaver-
trägliche Investitionen zu schaffen, um privates Kapi-
tal zu mobilisieren. Es wird vorrangig nicht zusätzliches 
öffentliches Geld benötigt, sondern eine transformative 
Ordnungspolitik. 

Entscheidend wird sein, für Unternehmen und 
Haushalte, die vielfach bereits Präferenzen für nachhal-
tige Energiesysteme haben (WBGU, 2011; IIGCC, 2010; 
 Initiative 2 °, 2010), durch einen klugen staatlichen Rah-
men genügend starke Anreize zu setzen, so dass ent-

sprechende Investitionen getätigt und finanziert wer-
den. Verbesserungen des spezifischen Rendite-Risiko-
Profils dieser Investitionen sind dabei ein entscheiden-
der Aspekt. Genügend Mitgestaltungsmöglichkeiten 
für private Akteure sind ebenfalls wesentlich (WBGU, 
2011). Neben Ordnungspolitik und Mitwirkung kommt 
es auch darauf an, möglicherweise entstehende Vertei-
lungskonflikte rasch und intelligent zu lösen. Werden 
etwa fossile oder nukleare Energieformen nicht mehr 
subventioniert oder bevorteilt und erneuerbare Ener-
gien und der Netzausbau aktiv gefördert, so bedeutet 
dies für private Haushalte und Unternehmen in einer 
Übergangsphase höhere Ausgaben für Strom. Dies kann 
in einzelnen Haushalten in Entwicklungs-, Schwellen- 
und Industrieländern zu Energiearmut führen und ist 
sozial abzufedern. Langfristig werden die Energie- und 
Umweltkosten in nachhaltig aus- und umgebauten 
Energiesystemen aber deutlich sinken. Der „grüne Pfad“ 
für den Aus- und Umbau der globalen Energiesysteme 
ist also langfristig vorteilhaft. 

Nachhaltige Energietechnologien

Eine Transformation der Energiesysteme ist eng an die 
Entwicklung und Markteinführung nachhaltiger Tech-
nologien geknüpft, insbesondere im Bereich der erneu-
erbaren Energien und der Effizienztechnologien. Die 
künftige nachhaltige Ausgestaltung der Energiesysteme 
hängt von vielen Rahmenbedingungen ab, neben der 
Wahl der Technologien beispielsweise vom Wirtschafts- 
und Bevölkerungswachstum, von der Energienachfrage, 
den Energieressourcen sowie den künftigen Kosten und 
der Performance von Energiebereitstellungs- und Ver-
brauchstechnologien. Künftige nachhaltige technolo-
gische Handlungsoptionen und Gestaltungsspielräume 
lassen sich anhand von Szenarien abschätzen, welche 
die Transformation der Energiesysteme bei vorgegebe-
nem Klimaschutz modellieren (WBGU, 2011; Krey und 
Clarke, 2011). In den Szenarien zeichnet sich ab, dass 
die Transformation im Elektrizitätssektor am schnellsten 
durchführbar ist, gefolgt vom Wärme- und Transport-
sektor. Zudem ist eine Verlagerung der Endenergiean-
wendungen hin zu Strom absehbar, da dieser am ein-
fachsten in großem Maßstab aus erneuerbaren Energien 
bereitgestellt werden kann. Entsprechend beziehen sich 
die weiteren Überlegungen in diesem Politikpapier vor 
allem auf den Elektrizitätssektor sowie auf den Bereich 
Energieeffizienz.

Bedeutung des Elektrizitätssektors
Das technologische Angebot an emissionsarmer Ener-
giebereitstellung im Elektrizitätssektor ist breit gefä-
chert (WBGU, 2011). Für einen hohen Anteil erneuer-



7

Politikpapier Nr. 7 Finanzierung Juni 2012 Wissenschaftlicher Beirat der Bundesregierung  
Globale Umweltveränderungen

barer Energien im Stromsystem eignet sich vor allem die 
stärkere Nutzung von Solar- und Windenergie. Diese 
 Energiequellen sind global verfügbar, haben langfris-
tig hohe Potenziale und eröffnen zudem Möglichkeiten 
für die ländliche Elektrifizierung und die Minderung 
der Energiearmut auch in Entwicklungsländern. Damit 
entsprechende Technologien in großem Maßstab in die 
Stromsysteme integriert werden können, werden zusätz-
liche Infrastrukturen wie etwa Speicher oder intelligente 
Netze benötigt, die einen zeitlichen und räumlichen 
Abgleich zwischen dem fluktuierenden Energieangebot 
bei Sonne und Wind und der ebenfalls fluktuierenden 
Energienachfrage ermöglichen (WBGU, 2011). Dies gilt 
insbesondere dann, wenn im Zuge einer Transformation 
der Energiesysteme die dezentrale Energieerzeugung 
ausgebaut wird. 

Im Stromsektor wären aus Klimaschutzsicht auch 
der Einsatz von Kernenergie und von fossilen Energien 
mit Kohlendioxidabscheidung und -speicherung (CCS) 
technologische Optionen. Der WBGU rät jedoch wegen 
hoher externer Kosten und insbesondere wegen des 
Risikos schwerster Schadensfälle, der ungeklärten End-
lagerungsproblematik und der Möglichkeit unkontrol-
lierbarer Proliferation von der Kernenergienutzung ab. 
CCS ist für jene Staaten von Bedeutung, die übergangs-
weise weiterhin fossile Energieträger nutzen. Der Ein-
satz von CCS sollte aber nach Einschätzung des WBGU 
gering gehalten werden, da die Risiken dieser Technolo-
gie bisher nicht seriös abgeschätzt sind (WBGU, 2011). 

Energieeffizienz und Energienachfrage
Es gibt eine Vielzahl an technologischen Möglichkeiten 
für die Verbesserung der Energieeffizienz, sowohl im 
Bereich der Umwandlung als auch im Bereich der End-
nutzung. Oftmals handelt es sich um den Einsatz verbes-
serter Techniken und um Prozessoptimierungen. Zudem 
lassen sich durch strukturelle Veränderungen effektive 
Minderungen des Primärenergiebedarfs erzielen. Diese 
umfassen unter anderem den Einsatz von Kraft-Wärme-
Kopplung in der Energieerzeugung, die Einführung 
der Elektromobilität oder eine Reduzierung des Ener-
gieverbrauchs von Gebäuden durch den Einsatz von 
Wärmedämmung. Die Umsetzung von Energieeffizienz-
maßnahmen wirkt grundsätzlich dämpfend auf den glo-
balen Trend einer Zunahme des Energieverbrauchs und 
eröffnet Handlungsspielräume bei der Wahl des Tech-
nologiemix (WBGU, 2011). Zu beachten ist dabei aller-
dings, dass die Rahmenbedingungen so gesetzt werden, 
dass die Erfolge von Effizienzmaßnahmen nicht durch 
Rebound-Effekte, d.  h. durch zusätzlichen Energiever-
brauch in Reaktion auf Verbrauchsminderungen bzw. 
auf damit verbundene Kosteneinsparungen zunichte 
gemacht werden (Sorrell, 2007). 

Zum Aufbau nachhaltiger Strukturen in den Berei-
chen Elektrizität und Energieeffizienz sind Investitionen 
erforderlich, die über das Volumen hinausgehen, das für 
die derzeit geplanten Ersatz- und Erweiterungsinves-
titionen vorgesehen ist. Im Folgenden werden nun die 
für einen Aus- und Umbau der Energiesysteme weltweit 
erforderlichen Investitionen grob abgeschätzt und mit 
den Status-quo-Investitionen verglichen. 
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Status quo der Energieinvestitionen

Die derzeitigen Investitionen im Energiesektor werden 
weltweit auf jährlich ca. 1.300 Mrd. US-$ geschätzt, was 
etwa 2  % des globalen Bruttoinlandsprodukts entspricht 
(GEA, 2012). Davon entfielen im Jahr 2010 etwa 960 
Mrd. US-$ auf die Angebotsseite, d.  h. auf Investitionen 
in die Extraktion, Energieerzeugung und -umwandlung 
sowie in die Übertragung und Verteilung. Die derzei-
tigen Investitionen auf der Nachfrageseite (Industrie, 
Verkehrssektor, Gebäudebereich, Haushalte) können 
nur grob quantifiziert werden. Wird lediglich die Ener-
giekomponente dieser Investitionen berücksichtigt (z.  B. 
nur der Motor in einem energieeffizienten Fahrzeug), 
werden sie auf etwa 300 Mrd. US-$ jährlich geschätzt 
(GEA, 2012). 

Der Anteil der Investitionen in erneuerbare Ener-
gien nahm in den letzten Jahren zu und belief sich 
2010 auf 210 Mrd. US-$, wovon ca. 190 Mrd. US-$ in 
den Aufbau von Erzeugungskapazitäten flossen. Der 
Rest entfiel auf die Bereiche Technologieentwicklung 
sowie Produktion von Anlagen und Zubehörteilen. 
Die weltweiten Investitionen in erneuerbare Energien 
waren damit im Jahr 2010 in etwa vergleichbar mit 
den Investitionen in neue Kapazitäten für fossile Ener-
gieträger bzw. sogar etwas höher (BNEF und UNEP, 
2011; GEA, 2012). 

Für Forschung und Entwicklung (F&E) werden im 
gesamten Energiesektor derzeit ca. 50 Mrd. US-$ pro 
Jahr aufgewendet (staatliche und private F&E), wobei 
davon etwa die Hälfte auf fossile Energien und Nukle-
arenergie entfällt (GEA, 2012). Die F&E-Ausgaben für 
erneuerbare Energien erreichten gemäß BNEF und 
UNEP (2011) in 2010 nur etwa 9 Mrd. US-$, was den-
noch einer Steigerung von 40  % gegenüber dem Vorjahr 
entspricht. Etwas weniger als 10 Mrd. US-$ wurden im 
Bereich F&E für Endnutzungstechnologien und Ener-
gieeffizienz investiert (GEA, 2012). Für den universel-

len Zugang zu modernen Energien werden gegenwär-
tig weltweit ca. 9 Mrd. US-$ jährlich investiert (IEA, 
2011a). 

Investitionsbedarf

Strebt man bis Mitte des Jahrhunderts eine weltweite 
Vollversorgung mit Elektrizität aus erneuerbaren Ener-
gien unter Verzicht auf Nuklearenergie sowie unter der 
Annahme einer deutlichen Steigerung der Energieeffi-
zienz an, erfordert dies hohe Investitionen. Insgesamt 
geht es um jährliche Investitionssummen zwischen etwa 
1.100 Mrd. US-$ (heute), ca. 2.000 Mrd. US-$ im Jahr 
2030 sowie ca. 3.500 Mrd. US-$ im Jahr 2050 (GEA, 
2012; Kasten 1). Demnach müssten die derzeitigen 
Investitionen im Energiebereich zunächst in Richtung 
erneuerbare Energien und Energieeffizienz umgeleitet, 
bis zum Jahr 2030 ungefähr verdoppelt und bis Mitte 
des Jahrhunderts in etwa verdreifacht werden. Die 
Investitionen in Erzeugungskapazitäten für erneuerbare 
Energien müssten gemäß einem Szenario mit weltweiter 
Vollversorgung mit Elektrizität aus erneuerbaren Ener-
gien im Vergleich zu heute bis zum Jahr 2030 um den 
Faktor vier auf bis zu 600 Mrd. US-$ jährlich anstei-
gen. Insgesamt müssten im Zeitraum von heute bis 2050 
gemäß diesem Szenario ca. 68.000 Mrd. US-$ investiert 
werden (GEA, 2012). 

Abbildung 1 stellt die aktuelle Struktur der Investi-
tionen im Energiebereich (mit Ausnahme der F&E-Inve-
stitionen) dem Investitionsbedarf im Jahr 2050 gegen-
über (bezogen auf ein illustratives Szenario mit stark 
ausgeweiteter Nutzung erneuerbarer Energien, erhöhter 
Energieeffizienz und ohne Nutzung von Nuklearener-
gie). 

Investitionstätigkeit,	Investitions-
bedarf,	Akteure	und	Verfügbarkeit	
von	Kapital
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Akteure und verfügbares Kapital

Die Investitionen zur nachhaltigen Transformation der 
Energiesysteme weltweit müssen von verschiedenen 
Akteursgruppen getätigt werden. Bei Investitionen in 
Erzeugungskapazitäten für erneuerbare Energien sind 
dies größtenteils die Energieerzeuger oder Projektent-
wickler. Handelt es sich um dezentrale Erzeugungskapa-
zitäten, sind auch Industrieunternehmen und Haushalte 
als Investoren gefragt. Bei Investitionen in die Netz- 
und Speicherinfrastruktur ist die Lage je nach Land 
unterschiedlich. In den liberalisierten Strommärkten der 
Industrieländer sind vor allem die privaten Netzbetrei-
ber und die lokalen Versorger zuständig. In Schwellen- 
und Entwicklungsländern stellen meist staatliche Unter-
nehmen die Netzinfrastruktur bereit. Bei Maßnahmen 
zur Erhöhung der Energieeffizienz sind private und 
öffentliche Unternehmen, öffentliche Einrichtungen 
und private Haushalte gefordert. 

Die meisten dieser Akteursgruppen treten zur Finan-
zierung ihrer Investitionen als Nachfrager auf den Kapi-
talmärkten auf. Da viele Haushalte und Unternehmen 
nicht über genügend Eigenkapital verfügen, sind sie auf 
Fremdfinanzierung angewiesen. Anbieter von Kapital 

sind die öffentliche Hand, Risiko- und Beteiligungska-
pitalgeber, institutionelle Investoren, wie Staatsfonds 
(Sovereign Wealth Funds), Pensionskassen, Versiche-
rungen oder Fondsgesellschaften, Stiftungen, Family 
Offices (Verwaltungen privater Großvermögen) sowie 
Produktionsunternehmen und kleinere Privatanleger. 
Banken als Kreditgeber haben die Funktion von Inter-
mediären auf den Kapitalmärkten. 

Will man sicherstellen, dass die für die Transforma-
tion der Energiesysteme erforderlichen Investitionen 
tatsächlich getätigt werden, ist einerseits zu gewährlei-
sten, dass potenzielle Sachinvestoren genügend Anreize 
haben, die Maßnahmen umzusetzen. Andererseits 
müssen die Kapitalgeber diese Investitionen attraktiv 
genug finden, so dass sie die erforderlichen Finanzmit-
tel bereitstellen. Dabei haben verschiedene Akteure auf 
den Finanzmärkten unterschiedliche Kapitalausstattun-
gen, Risikobereitschaften oder Renditeerwartungen.

Privates Kapital
Private Kapitalgeber spielen im Zusammenhang mit der 
Transformation der Energiesysteme eine zentrale Rolle. 
Im Gegensatz zu vielen hoch verschuldeten Staaten 
verfügen private Unternehmen und Haushalte vielfach 

Abbildung	1
Weltweite Investitionen 
im gesamten Energie-
sektor im Jahr 2010 
(ohne Ausgaben für F&E; 
bei den nachfrageseiti-
gen Energieinvestitionen 
werden ausschließlich 
die Energiekomponen-
ten berücksichtigt) im 
Vergleich zum weltwei-
ten Investitionsbedarf 
im gesamten Energie-
sektor im Jahr 2050 
(Szenarioannahmen: 
keine Nuklearenergie, 
universeller Zugang 
zu modernen Ener-
giedienstleistungen 
bis 2030, verbesserte 
Energiesicherheit, ver-
ringerte Luftverschmut-
zung und Einhaltung der 
2  °C-Leitplanke). 
Quelle: WBGU, basie-
rend auf GEA, 2012; 
BNEF und UNEP, 2011 20502010
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über ein erhebliches Finanzvermögen, das prinzipiell 
für Investitionen in die Transformation der Energie-
systeme genutzt werden könnte. Das weltweite private 
Finanzvermögen wurde zuletzt auf 179.400 Mrd. US-$ 
geschätzt (McKinsey, 2011). 

Privates Kapital wird grundsätzlich in Form von 
Eigenkapital oder Krediten zur Verfügung gestellt. 
Eigenkapital kann entweder unternehmenseigenes 
Eigenkapital oder Risiko- bzw. Beteiligungskapital sein. 
Während neue Technologien in der Anfangsphase eher 
auf Risikokapital angewiesen sind, können weiter ent-
wickelte Technologien in der Phase der Diffusion und 
Marktreife in der Regel über Beteiligungskapital oder 
über Bankdarlehen finanziert werden. 

Risikokapitalgeber haben üblicherweise einen eher 
kurzen Investitionshorizont von 4–7 Jahren und Rendi-
teerwartungen von mehr als 50  % jährlich. Anbieter von 
Beteiligungskapital erwarten im Durchschnitt eine jähr-
liche Rendite von mehr als 25  % bei einem Investitions-
horizont von 3–5 Jahren. Meist sind diese Kapitalgeber 
an größeren Projekten oder Projektportfolios mit einem 
Volumen im dreistelligen Millionenbereich interessiert 
(UNEP-SEFI, 2009a; Thumfart, 2011). 

Institutionelle Investoren wie Versicherungen und 
Pensionskassen sowie Infrastrukturfonds haben nicht 
zuletzt aufgrund der Regulierung, der sie unterliegen, 
einen eher langfristigen Investitionshorizont von meist 
10–25 Jahren. Pensionskassen und Versicherungen 
haben dabei vergleichsweise geringe Renditeerwar-
tungen im Bereich von 7–15   %, bei Infrastrukturfonds 
liegen sie im Bereich von 10–20   %. Die Investitionsvo-
lumina von Infrastrukturfonds liegen üblicherweise im 
zwei- bis dreistelligen Millionenbereich, während sie bei 
Versicherern und Pensionskassen bei Größenordnun-
gen von 10 Mio. US-$ beginnen (UNEP-SEFI, 2009a; 

Thumfart, 2011). Schließlich können Family Offices, 
Stiftungen und gemeinnützige Einrichtungen oder auch 
private Kleinanleger Mittel über geschlossene Fonds für 
erneuerbare Energien, Bürgerfonds oder Energiegenos-
senschaften zur Verfügung stellen. Meist liegen hier die 
Renditeerwartungen bei ca. 6–10  % (Thumfart, 2011; 
FAZ, 2011). 

Aufgrund ihres langfristigen Anlageprofils bie-
ten insbesondere Versicherungen und Pensionskassen 
sowie Stiftungen und Family Offices gute Voraussetzun-
gen für Investitionen in erneuerbare Energien und Ener-
gieeffizienz. Pensionskassen verfügen weltweit über ein 
Kapital von 28.300 Mrd. US-$ und Versicherungen über 
23.000 Mrd. US-$ (McKinsey, 2011). Ein großer Teil des 
privaten Geldvermögens wird also von institutionellen 
Investoren verwaltet, weshalb entsprechende Anlage-
entscheidungen von Versicherungen und Pensionskas-
sen für das Gelingen der Transformation der Energie-
systeme besonders wichtig sind. Versicherungen legen 
allerdings auch größere Teile ihres Vermögens kurz- bis 
mittelfristig an, um Liquidität für (unvorhergesehene) 
Leistungsfälle vorzuhalten (WEF, 2011).

Staatliches Kapital 
Die öffentliche Hand tritt im Unterschied zu priva-
ten Kapitalgebern oftmals mit deutlich langfristigerem 
Investitionshorizont und mit geringeren Renditeerwar-
tungen am Kapitalmarkt auf. Nach Schätzungen von 
McKinsey (2011) verfügen Staaten derzeit weltweit 
über ein Finanzvermögen von etwa 18.700 Mrd. US-$, 
in Summe also über etwa ein Zehntel des geschätzten 
privaten Kapitals. Eine Sonderkategorie staatlichen 
Vermögens bilden die sogenannten Staatsfonds bzw. 
 Sovereign Wealth Funds, die sich meist durch Einnah-
men aus der Förderung von Öl oder anderen Rohstoffen 

Kasten 1

Regionale	und	sektorale	Verteilung	des	
Investitionsbedarfs

Etwa 60  % des geschätzten gesamten Investitionsbedarfs 
bis 2030 verteilen sich auf China, Nordamerika und die EU. 
Nordamerika und die EU müssen bis zum Jahr 2015 jeweils 
etwa 22   %, um das Jahr 2030 jeweils ca. 17  % der weltweit 
erforderlichen Investitionen schultern, während der prozen-
tuale Anteil Chinas am globalen Investitionsbedarf zwischen 
2015 und 2030 von ca. 18  % auf etwa 26  % ansteigt (IEA, 
2010). Der Investitionsbedarf in den Entwicklungs- und 
Schwellenländern liegt im Bereich von etwa 260–560 Mrd. 
US-$ jährlich bis 2030 (World Bank, 2010b; Project Catalyst, 
2010). Dies schließt teilweise Investitionen zur Erreichung 
von universellem Zugang zu modernen Energien in den Ent-
wicklungs- und Schwellenländern mit ein, wofür jährlich 
bis 2030 etwa 36–48  Mrd.US-$ investiert werden müssen  

(GEA, 2012;  IEA, 2011a). 
Nach Sektoren aufgeteilt entfällt etwa die Hälfte des ge-

samten Investitionsbedarfs auf den Gebäude- und Verkehrs-
sektor (IEA, 2010, 2011a). Im Stromsektor müssen in einem 
Szenario, das auf erneuerbare Energien setzt, auf der Ange-
botsseite weltweit zunächst etwa 500 Mrd. US-$ jährlich 
 investiert werden, bis zum Jahr 2030 etwa 700–800 Mrd. 
US-$ pro Jahr und bis Mitte des Jahrhunderts etwa 1.000 Mrd. 
US-$ jährlich (IEA, 2010; IPCC, 2011; GEA, 2012). Diese In-
vestitionen umfassen sowohl die Erzeugungskapazitäten als 
auch den Ausbau von Netzen und Speichern. Die Investitionen 
für Netz- und Speichertechnologien bzw. -kapazitäten müss-
ten, für sich genommen, bis Mitte des Jahrhunderts etwa 300–
500 Mrd. US-$ pro Jahr erreichen, also im Vergleich zum 
 Status quo (260 Mrd. US-$) verdoppelt werden. Die F&E-Aus-
gaben für erneuerbare Energien und Energieeffizienz müssten 
einem Weltbank-Sonderbericht zufolge bis 2030 sogar ver-
fünffacht werden (World Bank, 2011a).
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speisen. Staatsfonds gibt es beispielsweise in den Ver-
einigten Arabischen Emiraten, Singapur, Norwegen, 
China, Saudi-Arabien und Russland. Sie verwalten 
weltweit etwa 4.000 Mrd. US-$ (McKinsey, 2011; Pre-
qin, 2011) und haben Interesse an langen Laufzeiten bei 
gleichzeitig jedoch recht hohen Renditeerwartungen in 
Höhe von etwa 15–25  % und Investitionsvolumina ab 
100 Mio. US-$ aufwärts (Thumfart, 2011). 

Staatliches Kapital kann direkt, z.  B.durch die Inve-
stition in den Bau von Infrastruktur, oder indirekt, z.  B. 
durch die Subventionierung oder die Risikoabsicherung 
privater Kapitalgeber, die Transformation der Energie-
systeme unterstützen. Die Abwicklung solcher Finan-
zierungen erfolgt in der Regel durch staatliche Entwick-
lungs- oder Förderbanken. Nach einer Schätzung von 
Bloomberg New Energy Finance (BNEF) stellten die 
nationalen und regionalen Entwicklungs- und Förder-
banken im Jahr 2010 weltweit ca. 13,5 Mrd. US-$ für 
Projekte für erneuerbare Energien zur Verfügung (BNEF 
und UNEP, 2011). 

Neben rein staatlicher Finanzierung sind auch 
Mischformen privater und staatlicher Finanzierung 
relevant, z.  B. in strukturierten Fonds wie dem Global 
 Climate Partnership Fund von KfW und BMU für Klima-
schutzprojekte in Entwicklungsländern (Ausstattung: 
500 Mio. US-$ über 5 Jahre). Die bisher auf diesem 
Wege bereitgestellten Mittel sind aber eher gering. 

Internationale Finanzierung
Auf internationaler Ebene sind Zahlungen zwischen 
Staaten im Rahmen der internationalen Entwicklungs- 
und Klimafinanzierung für die Finanzierung der Trans-
formation der Energiesysteme relevant. Dabei dienen 
meist multilaterale Finanzierungsorganisationen wie die 
Weltbank oder die Global Environment Facility (GEF) als 
Intermediäre für die Auszahlung der Gelder. Zudem gibt 
es auf internationaler Ebene Finanzierungsmechanis-
men der regionalen Entwicklungsbanken (ADB, AfDB, 
EBRD usw.) sowie bilaterale Fonds zur Finanzierung von 
Klima- und Energieprojekten. 

Im Rahmen der internationalen öffentlichen Ent-
wicklungszusammenarbeit (Official Development Assis-
tance, ODA) sind im Finanzjahr 2007–2008 im Durch-
schnitt 6,9 Mrd. US-$ in den Bereich Energie geflossen. 
Das sind ungefähr 7  % der gesamten ODA in diesem Jahr 
(OECD-DAC, 2010, 2011). Mit dem Anstieg der Ölpreise 
seit 2005 und der Ratifizierung des Kioto-Protokolls im 
Jahr 2005 ist die bilaterale ODA für Energie, insbeson-
dere für erneuerbare Energien gestiegen (Michaelowa 
und Michaelowa, 2010; OECD-DAC, 2010). Öffentliche 
Mittel, die unter dem Dach der Klimarahmenkonvention 
(UNFCCC) oder im Zusammenhang der klimarelevanten 
Entwicklungszusammenarbeit (ODA, Exportkredite) für 
Vermeidung von den Industrieländern an die Entwick-

lungsländer gezahlt werden, lagen im Jahr 2008 bei ca. 
8–12 Mrd. US-$ jährlich (World Bank, 2010a,b; Buch-
ner et al., 2011). Diese Mittel flossen jedoch in unter-
schiedliche Sektoren und nicht zwangsläufig in den 
Energiesektor (Buchner et al., 2011). 

Investitionen in erneuerbare Energien und Energie-
effizienz in Entwicklungs- und Schwellenländern können 
auch über den Clean Development Mechanism (CDM) 
finanziert werden. Die 2.400 registrierten Projekte im 
Rahmen des CDM im Bereich erneuerbarer Energien 
und Energieeffizienz haben zwischen 2004 und 2011 
zu einem Investitionsvolumen von ca. 101 Mrd. US-$ 
im Energiesektor in Entwicklungs- und Schwellenlän-
dern geführt, wobei der größte Teil in China investiert 
wurde (Bazilian et al., 2011). In den letzten vier Jahren 
(2008–2011) hat die Weltbankgruppe den Sektor Ener-
gie inklusive der Klimafinanzierung (Global Environ-
ment Facility, GEF; Clean Technology Fund, CTF) mit im 
Durchschnitt jährlich 9,25 Mrd. US-$ finanziert (World 
Bank, 2011b). 

Die „grünen“ ausländischen Direktinvestitio-
nen (Foreign Direct Investment, FDI) werden im Jahr 
2008 auf 37 Mrd. US-$ geschätzt und die ausländi-
schen Direktinvestitionen im Bereich „low-carbon“ 
(d.  h. erneuerbare Energien, Recycling, Produktion von 
Windturbinen und Solarpanels) im Jahr 2009 auf knapp 
90 Mrd. US-$ (Buchner et al., 2011; UNCTAD, 2010). 

Bei der UNFCCC-Vertragsstaatenkonferenz in Can-
cún im Jahr 2010 (Kasten 2) versprachen die Industrie-
staaten, für Finanztransfers im Zeitraum von 2010 bis 
2012 Mittel in Höhe von 30 Mrd. US-$ bereitzustellen, 
wobei von den bisherigen Zusagen nur grob die Hälfte 
für den Bereich Vermeidung vorgesehen sind und davon 
wiederum nur ein Teil für Energieinvestitionen (eigene 
Schätzung auf Basis von WRI, 2011). Bislang sind die 
Zusagen offenbar noch nicht vollständig erfüllt worden. 
Vielfach handelt es sich gemäß BNEF (2011) außer-
dem nicht um neue und zusätzliche Mittel, sondern um 
umdeklarierte, bereits zugesagte Mittel. Weiter wurde in 
Cancún vereinbart, dass für Anpassung und Vermeidung 
in Entwicklungsländern von den Industrieländern neue 
und zusätzliche Mittel mobilisiert werden, die im Jahr 
2020 die Höhe von 100 Mrd. US-$ jährlich erreichen 
sollen. Ein Teil davon soll über den neu geschaffenen 
Green Climate Fund fließen.

Die bisher geleisteten und zugesagten öffentlichen 
internationalen Finanzierungsbeiträge bleiben weit 
unter dem Investitionsbedarf für eine Transformation 
der Energiesysteme in Entwicklungs- und Schwellen-
ländern. Werden öffentliche Mittel allerdings über nati-
onale und internationale öffentliche Finanzierungsme-
chanismen gezielt zur Unterstützung privater Investiti-
onen eingesetzt, können sie eine beträchtliche Hebel-
wirkung (leverage ratio) auf privates Kapital entfalten. 
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Sie können so private Investitionen mobilisieren, die 
die ursprünglich eingesetzten Mittel um ein Vielfaches 
übersteigen. Eine extrem hohe Hebelwirkung von 15:1 
konnte beispielsweise mit der IFC Partial Credit Guaran-
tee für Energieeffizienz erzielt werden: pro einer Mil-
lion staatlichen Kapitals konnten 15 Millionen privates 
Kapital mobilisiert werden. Für den Clean  Technology 
Fund der Weltbank wurde eine Hebelwirkung von 8:1 
beobachtet, für die Carbon Partnership Facility der 
Weltbank eine Hebelwirkung von 4:1 (Norad, 2010; 
World Bank, 2010a). Die Hebelwirkung steigt in dem 
Maße an, in dem staatliche Mittel das Risiko für private 
Investoren reduzieren (Neuhoff et al., 2010). Der Ein-
satz staatlichen und privaten Kapitals kann sich so auf 
sinnvolle Weise ergänzen. 

Insgesamt bleibt festzuhalten, dass die Investiti-
onserfordernisse einer globalen Transformation der 
Energiesysteme zur Nachhaltigkeit hoch sind und allein 
durch staatliche Finanzmittel nicht gedeckt werden 
können. Gleichzeitig scheint grundsätzlich genügend 
privates Kapital zur Finanzierung der erforderlichen 
Investitionen zur Verfügung zu stehen. Die jährlichen 
Investitionserfordernisse für einen nachhaltigen Aus- 
und Umbau der Energiesysteme liegen gegenwärtig 
in der Größenordnung von unter 0,5   % des weltwei-
ten privaten Kapitalvermögens. Da mit einem über die 
Zeit hin ansteigenden Kapitalvermögen zu rechnen ist 
 (McKinsey, 2011), dürfte dieser Prozentsatz trotz höhe-
rer Investitionserfordernisse in 2050 auch im Laufe der 
Zeit nicht nennenswert größer werden. Die Bereitschaft, 
privates Kapital in ausreichendem Ausmaß in die Trans-
formation der Energiesysteme zu investieren, scheint 

Kasten 2

Öffentliche	Klima-	und	Entwicklungsfinanzierung	
und	die	Energiewende

Die Vereinbarungen der Klimakonferenz in Cancún im Jahr 
2010 enthalten zwei wichtige Elemente, die Relevanz für die 
Transformation der Energiesysteme haben: Erstens wurde 
vereinbart, dass die Entwicklungsländer im Kontext nachhal-
tiger Entwicklung Minderungsmaßnahmen durchführen und 
dabei von den Industrieländern durch Technologietransfer, 
Finanzierung und Kapazitätsaufbau unterstützt werden sollen 
(UNFCCC, 2011). Diese als NAMAs (Nationally Appropriate 
Mitigation Actions) bezeichneten Maßnahmen sollen darauf 
abzielen, die Emissionen der Entwicklungsländer bis 2020 un-
ter den „Business-as-Usual“-Pfad (BAU) abzusenken. Bisher 
liegt jedoch weder eine weitergehende Definition der NAMAs 
vor, noch ein Konzept, wie sie von den Industrieländern un-
terstützt werden können (van Renssen, 2012). Zweitens wur-
den die Industrieländer aufgefordert, „neue und zusätzliche“ 
Mittel zur Unterstützung der Entwicklungsländer bei Vermei-
dung und Anpassung zur Verfügung zu stellen. Die in Cancún 
vereinbarten Beschlüsse legen fest, dass diese Mittel bis 2020 

die Höhe von 100 Mrd. US$ jährlich erreichen und zumin-
dest im Bereich der Anpassung weitestgehend über den neu 
geschaffenen Green Climate Fund fließen sollen. Ein Anliegen 
der Entwicklungsländer ist es, dass diese Gelder tatsächlich zu-
sätzlich zur Entwicklungsfinanzierung fließen und dass es sich 
möglichst um öffentliche und nicht um private Gelder handelt. 
Dabei bleibt zum einen offen, was als Baseline für die öffent-
liche Entwicklungszusammenarbeit gelten soll, um sagen zu 
können, ob die öffentliche Klimafinanzierung darüber hinaus-
geht, also zusätzlich ist. Zum anderen gibt es bisher keine ein-
heitliche, allgemein akzeptierte Methode, um die Finanzflüsse 
zu erfassen (Buchner et al., 2011). 

Eine Definition von öffentlicher Klimafinanzierung ein-
schließlich einer klaren Abgrenzung zur öffentlichen Entwick-
lungsfinanzierung oder Entwicklungszusammenarbeit liegt 
derzeit nicht vor. Mit Blick auf die notwendige Transformation 
der Energiesysteme erscheint eine strikte Trennung der beiden 
Finanzierungsbereiche auch nicht sachgerecht. Klimaschutz 
muss letztlich integraler Bestandteil von Energie- und Ent-
wicklungspolitiken werden, wenn eine Dekarbonisierung und 
eine nachhaltige Transformation der Energiesysteme weltweit 
gelingen soll. 

jedoch eher gering zu sein. Die Gründe hierfür werden 
im Folgenden aufgezeigt.
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Die Hauptursachen für die bisher zu geringen (privaten) 
Investitionen in den nachhaltigen Aus- und Umbau der 
Energiesysteme liegen in folgenden Bereichen:
 • unzureichende (energie-)politische Zielsetzungen, die 
für ungenügende Transparenz und Planungssicherheit 
bei Investoren sorgen, 

 • künstlich niedrig gehaltene Preise fossiler und nukle-
arer Energien, die die Kosten erneuerbarer Energien 
hoch und die energetischen Einsparpotenziale unat-
traktiv erscheinen lassen, 

 • ungünstige Rendite-Risiko-Verhältnisse, bedingt 
durch lange Kapitalbindungszeiten, den Einsatz neu-
artiger Technologien und weiteren Investitionsrisiken,

 • ein stark reguliertes Marktumfeld (Strom- und Kapi-
talmärkte).

Diese Ursachen können in den Industrie-, Schwel-
len- und Entwicklungsländern identifiziert werden. 
Zusätzlich behindern in vielen Entwicklungs- und eini-
gen Schwellenländern nicht hinreichend ausgestaltete 
Märkte und Verwaltungsstrukturen sowie fragmentierte 
internationale Finanzierungsmechanismen die notwen-
digen Investitionen.

Zielsetzungen und Preise

Fehlende Energiestrategien
In vielen Ländern bieten die Klima- und Energiepoli-
tik wenig Anreize und kaum langfristige Rechts- und 
Planungssicherheit für Investitionen in erneuerbare 
Energien, Energieinfrastruktur und Energieeffizienz. 
Sachinvestoren erwarten nicht nur attraktive risikobe-
reinigte Renditen, sondern benötigen Transparenz sowie 
Planungs- und Rechtssicherheit, was in dem Kürzel 
TLC (Transparency, Longevity, Certainty; Transparenz, 
Langlebigkeit, Sicherheit) zusammengefasst werden 
kann (DB Climate Change Advisors, 2009). TLC wird 
vielfach sogar direkt durch staatliche Politik unterlau-
fen oder behindert. Dies zeigte sich etwa in Spanien, wo 
Einspeisetarife rückwirkend gekürzt wurden, so dass 
in der Folge die Investitionen im Solarbereich einbra-

chen (Gillmann, 2011). Ähnlich sorgte in den USA die 
Unsicherheit über die Fortführung des Production Tax 
Credits (Steuergutschrift pro erzeugter Einheit erneuer-
barer Energie) für einen Rückgang der Investitionen in 
Windenergie (Kalamova et al., 2011). In vielen Ländern 
fehlen ambitionierte, langfristige und (rechtlich) ver-
bindliche klima- und energiepolitische Zielsetzungen, 
so dass vielerorts noch nicht das notwendige förderliche 
Marktumfeld für Investitionen in die Transformation der 
Energiesysteme geschaffen wurde. Viele Unternehmen 
wären durchaus daran interessiert, nachhaltige Investi-
tionen zu tätigen, warten aber darauf, dass die Politik 
ambitionierte, langfristige und (rechtlich) verbindliche 
Rahmensetzungen vornimmt (IIGCC, 2010; Initiative 2  °, 
2010). 

Verzerrte relative Preise
Bisher sind nur die „reiferen“ erneuerbaren Energien, 
wie Energie aus Biomasse, Wasserkraft oder Onshore-
Windenergie verglichen mit konventioneller Ener-
gieerzeugung wettbewerbsfähig (RREEF, 2009). Dies 
liegt unter anderem daran, dass die gesellschaftlichen 
Kosten fossiler und nuklearer Energieträger nicht oder 
nur unvollständig internalisiert sind. Gesellschaftliche 
Kosten entstehen bei fossilen Energien vor allem durch 
CO

2
-Emissionen, Feinstaubbelastung sowie externe 

Effekte bei der Extraktion der Energieträger. Im Fall 
der Nuklearenergie entstehen der Gesellschaft Kosten 
durch die weitgehende Sozialisierung der Haftung für 
Schadensfälle sowie der Kosten für die Zwischen- und 
Endlagerung der Brennstoffe. Derartige gesellschaftliche 
Kosten werden nicht in den Preisen fossiler und nuk-
learer Energien widergespiegelt, so dass die relativen 
Preise zugunsten fossiler und nuklearer Energieformen 
verzerrt sind. Aus einzelwirtschaftlicher Sicht erschei-
nen dadurch Investitionen in erneuerbare Energien, 
Energieinfrastruktur und Energieeffizienz häufig unren-
tabel (Beck und Martinot, 2004; UNEP-SEFI, 2009b). 
Die Kosten der entsprechenden Technologien fallen 
relativ zu hoch aus und Einsparungen der Brennstoff-
kosten durch höhere Effizienz fallen ökonomisch kaum 

Barrieren	für	Investitionen	in	die	
Energiewende
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ins Gewicht. Selbst wenn es zu gewissen Einsparungen 
kommt, werden diese bei niedrigen Preisen fossiler und 
nuklearer Energien durch den Rebound-Effekt, d.  h. 
direkten Mehrverbrauch oder durch Verbrauchssteige-
rung in anderen Bereichen, (teilweise) wieder zunichte 
gemacht (Sorrell, 2007).

Zusätzlich wird die Wettbewerbsfähigkeit erneuer-
barer Energien durch Subventionen für fossile Energie-
träger reduziert (Beck und Martinot, 2004; UNEP-SEFI, 
2009b). Die jährlichen Subventionen für fossile Ener-
gien wurden von der IEA für das Jahr 2010 weltweit auf 
410 Mrd. US-$ auf der Nachfrageseite und 100 Mrd. 
US-$ auf der Angebotsseite geschätzt (IEA, 2011a; GSI 
und IISD, 2011). Im Vergleich dazu wurden erneuerbare 
Energien im Jahr 2010 weltweit mit lediglich 66 Mrd. 
US-$ subventioniert (IEA, 2011a). 

Barrieren auf den Kapital- und Energiemärkten

Investitionen in Anlagen zur Erzeugung, Verteilung 
und Speicherung von Strom aus erneuerbaren Energien 
sowie in Maßnahmen im Bereich Energieeffizienz wer-
den durch weitere Barrieren auf den Kapital- und Ener-
giemärkten erschwert. 

Anfangskapitalbedarf und Amortisationszeiten 
Der Bau von Erzeugungsanlagen sowie von Netz- und 
Speicherinfrastruktur und die Umsetzung von Energie-
effizienzmaßnahmen (z.  B. energetische Gebäudesanie-
rung) erfordern in der Regel hohe Anfangsinvestitionen. 
Energieerzeuger, Projektentwickler oder auch private 
Haushalte, die entsprechende Investitionen vornehmen 
möchten, sind mangels Eigenkapital auf Fremdkapital 
von Banken oder anderen Kapitalgebern angewiesen. 
Da es sich bei Investitionen in die Energiewende häu-
fig um Infrastrukturinvestitionen oder um langlebige 
Konsumgüter handelt, ist das Kapital über Zeiträume 
von 10–40 Jahren gebunden. Für die Kapitalanbieter 
sind Investitionen, in denen relativ viel Kapital relativ 
lange gebunden ist, vergleichsweise unattraktiv und 
mit hohen Risiken behaftet. Deswegen fehlt für derar-
tige Investitionen häufig die Finanzierung. Dieses Phä-
nomen ist für den Umbau von Energiesystemen nicht 
grundsätzlich neu. Es konnte etwa in den 1970er Jahren 
des letzten Jahrhunderts in ähnlicher Form für Investi-
tionen im Bereich nuklearer Energie beobachtet werden 
(OECD-NEA, 2009).

Lange Amortisationszeiten von Investitionen sind 
auch deswegen ein Problem, weil nur wenige Finanz- 
und Sachinvestoren einen so langfristigen Investitions-
horizont haben, wie er für Investitionen in die Trans-
formation zu nachhaltigen Energiesystemen notwendig 
wäre. Typischerweise muss sich eine Investition aus 

Sicht eines Produktionsunternehmens nach 3–5 Jah-
ren amortisiert haben und Banken erwarten, dass im 
gleichen Zeitraum ihre Kredite zurückbezahlt werden. 
Lediglich etablierte Energieversorger und einige institu-
tionelle Anleger verfügen über einen Investitionshori-
zont von mehr als 10 Jahren. 

Die überwiegende Kurzfristorientierung vieler 
Finanz- und Sachinvestoren ist teilweise auch Institu-
tionen und Regulierungen im Kapitalmarkt geschuldet 
(De Larosière et al., 2009; LTIC, 2010; WEF, 2011). Bei-
spielsweise basiert die Entlohnung vieler Finanz- bzw. 
Assetmanager auf einer Bewertung in sehr kurzen Zeit-
perioden, wodurch sie vor allem einen Anreiz haben, 
die kurzfristige Rendite ihrer Investmentportfolios zu 
optimieren. Außerdem sind nach den internationalen 
Rechnungslegungsstandards (z.  B. IFRS) langfristige 
Investitionen häufig schlechter gestellt als kurzfristige, 
da die Bewertung der Bilanzpositionen als Momentauf-
nahme und nicht über die gesamte Investitionsdauer 
vorgenommen wird (De Larosière, 2010; WEF, 2011). 
Auch Regulierungen auf den Kapitalmärkten haben das 
Potenzial, Investitionen in die Transformation der Ener-
giesysteme – wenn auch unbeabsichtigt – gegenüber 
anderen Investitionen zu benachteiligen (Kasten 3).

Risiken und Renditen
Eine große Hürde sind die mit neuen Technologien und 
neuen Märkten verbundenen Risiken. Gerade institu-
tionelle Anleger stehen in der Regel in der treuhände-
rischen Pflicht, ihr Kapital sicher und ertragsorientiert 
anzulegen. Investitionen in die Transformation der 
Energiesysteme genügen diesen Ansprüchen unter den 
derzeitigen Marktbedingungen häufig nicht.

Die Risiken von Investitionen in erneuerbare Ener-
gien und Effizienzsteigerungen liegen in vielen ver-
schiedenen Bereichen. Es geht dabei um technische 
Risiken (angesichts der teilweise noch wenig erprob-
ten Technologien), Projektmanagementrisiken (Ver-
zögerungen, Kostenüberschreitungen), Marktrisiken 
(bezüglich Markt-, Preis- und Nachfrageentwicklung), 
regulatorische Risiken (bezüglich Stabilität der vorherr-
schenden Regulierungen), Zins- und Währungsrisiken, 
Ressourcenrisiken (z.  B. bezüglich Windgeschwindigkei-
ten, Sonnenscheindauer) sowie politische Risiken bzw. 
Länderrisiken (z.  B. politische und ökonomische Stabi-
lität, fehlende Rechtssicherheit) (Goldman et al., 2005; 
UNEP-SEFI, 2009a; Inderst, 2009). Häufig werden ins-
besondere die technischen Risiken und Marktrisiken 
von Projekten im Bereich erneuerbarer Energien auf-
grund fehlender Erfahrung von den in der Regel risiko-
aversen Financiers überschätzt. Zudem liegen bei Pro-
jektprüfungen die notwendigen Daten und Erfahrungs-
werte (z.  B. historische Daten zur Windgeschwindigkeit 
bei Windparks oder zur Sonnenscheindauer bei Solar-



15

Politikpapier Nr. 7 Finanzierung Juni 2012 Wissenschaftlicher Beirat der Bundesregierung  
Globale Umweltveränderungen

kraftwerken) zur Einschätzung der Risiken in vielen Fäl-
len nicht vor (Sonntag-O’Brien und Usher, 2004). Dies 
erschwert die Risikoeinschätzung seitens der Kapitalge-
ber und treibt die wahrgenommenen Risiken – mangels 
besserer Information – häufig in die Höhe.

Für viele der Risiken von Anlagenherstellern und 
-betreibern in der Errichtungs- und Betriebsphase gibt 
es bereits passende Risikomanagementinstrumente. 
So können Forderungsausfälle oder technische Risi-
ken versichert werden, z.  B. durch Transport-, Baulei-
stungs-, Betriebsunterbrechungs-, Haftpflicht-, Ertrags-
ausfallversicherungen oder Performance-Garantien 
für Solarpanels (UNEP und GEF, 2008; Danelutti und 
Pazur, 2011; Münchener Rück, 2012). Weiter können 
Zins- und Währungsrisiken durch Devisenterminge-
schäfte, Devisen-Swaps und Zins-Swaps abgesichert 
werden (Goldman et al., 2005). Windderivate oder 
 Solar- performance-Garantien können prinzipiell zur 
Absicherung von Wetterrisiken bei der Erzeugung von 
Wind- und Solarenergie eingesetzt werden, wobei diese 
Instrumente relativ neu sind und sich noch nicht breit am 
Markt durchgesetzt haben (Danelutti und Pazur, 2011; 
The Economist, 2012). Regulatorische Risiken und poli-
tische Risiken werden jedoch grundsätzlich nicht von 
kommerziellen Versicherern übernommen (Danelutti 
und Pazur, 2011). Zudem gelten auch einige technische 
Risiken, insbesondere bei noch wenig erprobten Tech-
nologien im Bereich erneuerbarer Energien, mangels 
Erfahrung als nicht versicherbar (Mitchell et al., 2011; 
Sonntag-O’Brien und Usher, 2004; Münchener Rück, 
2004). Da bei Investitionen in erneuerbare Energien 
vielfach technische Risiken, Unsicherheit in der Markt- 
und Technologieentwicklung sowie regulatorische Risi-
ken im Vordergrund stehen, bleibt eine Versicherungs-
lücke bestehen.

Risiken können auch durch administrative Barrieren 
in Form von Auflagen und nachträglichen Anordnungen 
entstehen, z.  B. bei Windrädern hinsichtlich der Höhe, 
Geräuschentwicklung, Sicherheit und Ästhetik der 
Anlagen (De Jager et al., 2011). Fehlende Erfahrungen 
der zuständigen Genehmigungsstellen können zu Verzö-
gerungen oder Ablehnungen von Investitionsprojekten 
führen, was für Sachinvestoren und Kapitalgeber ein 
Risiko darstellt (Beck und Martinot, 2004).

Auch Akzeptanzprobleme sind bei Investitionen im 
Bereich von erneuerbaren Energien, Energieinfrastruk-
turprojekten und Effizienzverbesserungen ein wichtiger 
Risikofaktor. Obwohl große Teile der Bevölkerung den 
Übergang zu nachhaltigen Energiesystemen grundsätz-
lich begrüßen, lehnen sie vielfach ab, dass neue Anla-
gen in ihrer direkten Nachbarschaft entstehen. Dieses 
sogenannte NIMBY-Problem („not in my backyard“) 
wird auch beim Ausbau von erneuerbaren Energien 
und Energieinfrastruktur beobachtet und besteht trotz 
der allgemeinen Akzeptanz gegenüber nachhaltigen 
Energiesystemen (Devine-Wright, 2010). Kommt es zu 
lokalem Widerstand in der Bevölkerung, können daraus 
resultierende Widerspruchs- oder Klageverfahren zur 
Verzögerung der Realisierung von Projekten führen. 
Dadurch steigen die Managementkosten der Investi-
tionen, was deren Finanzierung gefährdet (Ball, 2009). 
Im Fall von Infrastrukturprojekten im Energiebereich 
ist dies wegen der Existenz sogenannter Verzögerungs-
kaskaden besonders schwerwiegend. Verzögert sich 
ein Projektteil, müssen häufig nachfolgende Projekte 
ebenfalls aufgeschoben werden, so dass die Verwirkli-
chung eines größeren Infrastrukturvorhabens insgesamt 
gefährdet ist. 

In den Augen von Sachinvestoren und Kapitalgebern 
könnten hohe Risiken durch hohe Renditen kompensiert 

Kasten 3

Auswirkungen	von	Basel	III	und	Solvency	II	auf	die	
Finanzierung	erneuerbarer	Energien

Einige neue Regulierungen auf den Kapitalmärkten, u.a. für 
Banken (Basel III) sowie für europäische Versicherungen 
( Solvency II), wirken sich indirekt auf die Finanzierung von 
Projekten im Bereich erneuerbarer Energien und Energieeffizi-
enz aus. Einerseits fordern sie von Banken künftig langfristige 
Kredite mit einer längerfristigen Refinanzierung zu unterlegen, 
welche seit der Finanzmarktkrise teurer geworden ist (Bundes-
verband Deutscher Banken, 2011). Andererseits erhöhen sie 
die Opportunitätskosten für langfristige und riskante Investi-
tionen seitens Banken und Versicherungen, da diese Investiti-
onen künftig eine stärkere Eigenkapitalunterlegung erfordern 
(Zähres, 2011). Dies benachteiligt künftig alle eher riskanten 
und langfristigen Investitionen in neue, noch nicht erprobte 
Technologien, so auch in erneuerbare Energien. Gleichzeitig 

ergeben sich Vorteile für Investitionen in Technologien für 
bereits bewährte erneuerbare Energien, wie beispielsweise 
Onshore-Wind. Derartige Technologien werden bei der Risiko-
einstufung in eine eher niedrige Risikokategorie eingeordnet 
und müssen daher, verglichen mit den als riskanter eingestuf-
ten Aktienanlagen, künftig mit weniger Eigenkapital unterlegt 
werden (Bloomberg, 2010). 

Basel III wird im Jahr 2013 in Kraft treten und die EU-
Rahmenrichtlinie Solvency II im selben Jahr national umgesetzt 
werden. Einerseits wird erwartet, dass Versicherungen mit der 
Einführung von Solvency II ihr Portfolio tendenziell umschich-
ten werden, weg von Aktien hin zu risikoärmeren Anleihen und 
häufig auch zu Investitionen in bereits erprobte erneuerbare 
Energien, wie z.  B. Onshore-Windenergie oder Wasserkraft 
(Bloomberg, 2010; Zähres, 2011). Andererseits ist eine noch 
größere Zurückhaltung von Banken und Versicherungen gegen-
über noch wenig erprobten und daher eher als riskant einge-
stuften Investitionen in die Transformation der Energiesysteme, 
wie z.  B. in Offshore-Windenergie, zu  erwarten.
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werden. Genau dies ist jedoch häufig im Energiesektor 
nicht der Fall. Wegen der relativ niedrigen Energiepreise 
fossiler und nuklearer Energieformen liegen die durch-
schnittlichen Renditen von Investitionen in erneuerbare 
Energien oder Energieeffizienz unter denen im Bereich 
konventioneller Infrastrukturinvestitionen und auch 
unter den Renditeerwartungen von Sachinvestoren 
und Kapitalgebern (Inderst, 2009; AGF, 2010). Daher 
ziehen viele Kapitalgeber nach Abwägung von Rendite 
und Risiko andere Anlageformen vor, so dass Investitio-
nen in die Transformation der Energiesysteme vielfach 
nicht finanziert werden. Je höher allerdings die erwar-
teten Inflationsraten sind und je größer die generellen 
Unsicherheiten an den Aktienmärkten, desto attraktiver 
werden Investitionen insbesondere in etablierte Techno-
logien im Bereich erneuerbare Energien sein. Ein grund-
sätzlicher Vorteil von Investitionen in erneuerbare Ener-
gien liegt in der niedrigen Korrelation mit traditionellen 
 Asset-Klassen. Weil es aber etliche weitere Barrieren für 
solche Investitionen gibt, ist dieser Effekt bisher nicht 
dominant.

Informations- und Transaktionskosten 
Bei Investitionen in erneuerbare Energien, Energieinfra-
struktur und Energieeffizienz sind die Informations- und 
Transaktionskosten häufig sehr hoch. Einerseits ist dies 
der Fall, weil wenig Erfahrung und Expertise auf Seiten 
der Kapitalgeber vorhanden ist und deshalb im Vorfeld 
relativ viele Informationen zu Standorten, Potenzialen, 
Bewilligungen, Planung, Finanzierung und Einspeise-
möglichkeiten eingeholt werden müssen (Roland Berger, 
2011). Andererseits fehlt aber oft auch das finanzwirt-
schaftliche Wissen auf Seiten derjenigen, die die Sachin-
vestitionen tätigen wollen. Dies trifft insbesondere bei 
kleineren Investitionsprojekten zu. So entstehen hohe 
Managementkosten (pre-investment costs), z.  B. Kos-
ten für juristische und technische Gutachten und sons-
tige Expertisen und Beratungsleistungen sowie Ver-
waltungsgebühren. Schließlich fehlt vielfach auch das 
Wissen potenzieller Sachinvestoren über Möglichkeiten 
sowie Vor- und Nachteile von Investitionen in erneuer-
bare Energien oder Energieeffizienz. Dies betrifft insbe-
sondere Investitionen durch private Haushalte.

Projekte im Bereich erneuerbarer Energien und 
Energieeffizienz sind häufig kleinskaliger als z.  B. Pro-
jekte im Bereich konventioneller Energieerzeugung. Bei 
kleinskaligen Projekten sind die Transaktionskosten oft 
so hoch, dass sie für Kapitalgeber unattraktiv werden 
(Goldman et al., 2005; Kalamova et al., 2011). Gerade 
Projekte im Bereich erneuerbarer Energien und Energie-
effizienz sind hiervon häufig betroffen (Beck und Marti-
not, 2004; UNEP-SEFI, 2009b; Kalamova et al., 2011). 

Bei Energieeffizienzprojekten erweisen sich oft 
auch Informationsasymmetrien als Investitionsbarriere. 

Sachinvestoren verfügen meistens über mehr Wissen als 
die potenziellen Kapitalgeber, welche häufig weder die 
Einsparpotenziale der Maßnahmen kennen noch die tat-
sächlichen Einsparungen überprüfen können. Allgemein 
akzeptierte Standards zur Messung und Verifizierung 
der erzielten Einsparungen fehlen bisher bzw. den exi-
stierenden Methoden für die Messung und Verifizierung 
wird aufgrund fehlender Transparenz und Standardisie-
rung oft kein Vertrauen geschenkt. Außerdem fehlen 
oft ausgebildete Fachkräfte, die die Messung und Veri-
fizierung von Einsparungen durchführen könnten (IEA, 
2011b).

Netze und Speicher
Die Stromnetze sind als natürliche Monopole unabhän-
gig von der Eigentümerstruktur reguliert. Allerdings 
bietet die derzeitige Regulierung in vielen Ländern 
keine hinreichenden Anreize, in den Ausbau der Netze 
zu investieren. Ohne derartige Investitionen kommt es 
zunehmend zu Netzengpässen und die Transformation 
des Gesamtsystems wird behindert (Schütz und Klus-
mann, 2011). Da Investitionen in Netze meist irrever-
sibel sind und damit versunkene Kosten (sunk costs) 
darstellen sowie aufgrund des Risikos willkürlicher 
Anpassungen der Preisregulierungen durch den Staat 
fehlen den privaten Netzbetreibern langfristig garan-
tierte finanzielle Rückflüsse (Helm, 2010). Dies erklärt 
die immer noch sehr geringe Bereitschaft der Netzbe-
treiber, die notwendigen Aus- und Umbauten der Netze 
vorzunehmen und die dafür erforderliche Finanzierung 
bereit zu stellen. 

Weiter sind die Vergütungen der Netzbetreiber in 
der Regel nationalen Zielen entsprechend festgelegt 
und nicht auf grenzüberschreitende Stromnetze aus-
gerichtet. Regelungen für den grenzüberschreitenden 
Netzausbau fehlen bislang, vor allem in der EU (Euro-
päische Kommission, 2010). Dadurch werden Investi-
tionen in diesem Bereich unsicher und wenig attraktiv.

Investitionen in Netzinfrastrukturen werden außer-
dem deswegen erschwert, weil sie sogenannte Netzwerk-
externalitäten verursachen (Griffin und Puller, 2005). Je 
mehr Teilnehmer in einem Netz sind, desto geringer sind 
die Netzkosten für den einzelnen Nutzer. Gleichzeitig 
steigen aber die Kosten wegen Überfüllungseffekten 
bei gegebener physischer Netzinfrastruktur (Erber und 
Hagemann, 2002). Bei der derzeitigen Anreizregulie-
rung in vielen europäischen Ländern bestehen keine 
hinreichenden Möglichkeiten, die entsprechenden 
Kosten überzuwälzen, was die Investitionsbereitschaft 
gering hält. 

Auch sogenannte Lock-in-Effekte bremsen die Inve-
stitionstätigkeit. Bewährte Standardtechnologien wer-
den häufig nicht durch neue Technologien ersetzt, weil 
diese aufgrund von Forschungs- und Entwicklungsko-
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sten teurer sind. Außerdem erfordert der Wechsel eines 
Technologiepfads, etwa bei der Einführung von Gleich-
stromübertragung oder beim Ausbau unterirdischer 
Übertragungsnetze, zusätzliche Transaktionskosten, 
denen in der Regel keine höheren Rückflüsse gegen-
überstehen (Erber und Hagemann, 2002). 

Schließlich bestehen für den Netzausbau Finan-
zierungsprobleme, weil – etwa in Europa – Netzbe-
treiber entweder staatlich sind oder einen öffentlichen 
Hauptaktionär haben. Derartige Unternehmen haben 
nicht immer das nötige Eigenkapital zur Finanzierung 
des Netzausbaus. Gleichzeitig sind die Möglichkeiten, 
Investitionen durch Kapitalgeber von außen, etwa 
internationale Finanzinstitutionen (z.  B. Europäische 
Investitionsbank, Europäische Bank für Wiederaufbau 
und Entwicklung), kommerzielle Banken oder Unter-
nehmen finanzieren zu lassen, rechtlich eingeschränkt 
(Roland Berger, 2011). 

Das derzeitige Design der Strommärkte bietet kaum 
Anreize in den Netzausbau, in Speichertechnologien 
oder in Nachfragemanagement zu investieren. Ange-
sichts der hohen Volatilität des Angebots wäre dies 
bei verstärkter Integration erneuerbarer Energien in 
den Markt essenziell für die Transformation der Ener-
giesysteme. In den Ausbau von Speichern wird nicht 
zuletzt auch deswegen sehr zurückhaltend investiert, 
weil die technologischen Entwicklungen noch unbefrie-
digend sind bzw. noch keine Marktreife erlangt haben. 
In die entsprechende Forschung wird von Privaten 
wenig investiert, was unter anderem an den Wissens-
Spillovers (positive externe Effekte) liegt. Aber auch die 
staatlich finanzierte Forschung leistet hier bisher nur 
kleinere Beiträge (Witte, 2009). 

Energieeffizienz
Investitionen im Bereich Energieeffizienz sind im 
Bereich von Firmen, aber auch von öffentlichen und 
privaten Haushalten durchzuführen. Im Haushaltsbe-
reich sind Investitionen in effiziente Elektrogeräte oder 
auch Investitionen in die Energieeffizienz von Gebäuden 
besonders wichtig. Investitionen in nachhaltige, effizi-
ente Elektrogeräte unterbleiben oft, weil die privaten 
Haushalte nicht genügend gut über die verschiedenen 
technischen Optionen und ihre Vor- und Nachteile 
informiert sind und weil die höheren Investitionskosten 
energieeffizienter Geräte angesichts derzeit relativ nied-
riger Preise fossiler und nuklearer Energieformen kaum 
amortisiert werden. Nicht-monetäre Anreize für Inves-
titionen in Energieeffizienz fehlen oft. 

Auch im Gebäudebereich machen sich ungünstige 
Anreizstrukturen bemerkbar. Ein wichtiges Beispiel ist 
die Mieter-Vermieter-Struktur: Vermieter tragen typi-
scherweise die Kosten von Effizienzmaßnahmen an 
Gebäuden, während die Einsparungen bei den Mietern 

anfallen. Solche Strukturen reduzieren die Chancen auf 
die Durchführung und Finanzierung der entsprechen-
den Effizienzinvestitionen. 

Bei Gebäuden mit mehreren Eigentümern (z.  B.
Eigentumswohnungen) können zudem Abstimmungs-
probleme zwischen den Parteien als Investitionshemm-
nis wirken. Bei Unternehmen oder öffentlichen Ein-
richtungen werden Effizienzinvestitionen auch dadurch 
erschwert, dass Einsparungen aus Effizienzmaßnahmen 
häufig in anderen Budgetposten verbucht werden als 
die hohen Anfangsinvestitionen. Die Rechtfertigung 
entsprechender Investitionen wird dadurch erschwert 
(Rezessy und Bartoldi, 2010). 

Spezifische Probleme in Entwicklungsländern 

Die beschriebenen Barrieren für Investitionen in den 
nachhaltigen Aus- und Umbau von Energiesystemen 
bestehen für Entwicklungs- und Schwellenländer in glei-
cher Weise wie für Industrieländer. Während Schwellen-
länder von ähnlichen Investitions- und Finanzierungs-
barrieren betroffen sind wie Industrieländer, sind für die 
Entwicklungsländer und einige aufstrebende Schwel-
lenländer weitere spezifische Hemmnisse vorhanden. 

Mangelnde Voraussetzungen für ausländische 
Direktinvestitionen
Ein Teil der Investitionen zum Ausbau und zur Trans-
formation der Energiesysteme in Entwicklungsländern 
müsste in Form ausländischer Direktinvestitionen (for-
eign direct investment, FDI) erfolgen, da es nicht genü-
gend Kapital und finanzstarke Unternehmen in diesen 
Ländern gibt (UNCTAD, 2010; Buchner et al., 2011). Das 
vorhandene Instrumentarium der Weltbank-Gruppe, 
der regionalen Entwicklungsbanken und der nationalen 
Exportversicherung in Industrieländern ist grundsätz-
lich geeignet, eine Finanzierung der Transformation der 
Energiesysteme durch ausländische Direktinvestitionen 
zu ermöglichen (Kerste et al., 2011). Das Instrumenta-
rium ist so ausgestaltet, dass es die privaten Investiti-
onen über die International Finance Cooperation (IFC) 
und die Multilateral Investment Guarantee Agency 
(MIGA) absichert. Allerdings setzen internationale 
Investoren typischerweise politische Stabilität, Rechts-
sicherheit, einen Banken- und Finanzsektor, Sektorpoli-
tiken und internationale Investitionsabkommen voraus. 
Viele Entwicklungsländer, insbesondere die armen Ent-
wicklungsländer, können dieses politische Umfeld nicht 
bieten (Delina, 2011; UNCTAD, 2010). Daher kommen 
die in diesen Ländern für die Transformation der Ener-
giesysteme benötigten ausländischen Direktinvesti-
tionen häufig nicht bzw. nicht in ausreichendem Maß 
zustande.



18

Politikpapier Nr. 7 Finanzierung Juni 2012 Wissenschaftlicher Beirat der Bundesregierung  
Globale Umweltveränderungen

Viele Entwicklungsländer sind durch eine geringe 
Stabilität des politischen Systems, durch Währungs-
schwankungen und durch hohe Inflationsgefahr gekenn-
zeichnet (Hamilton, 2010; DB Climate Change Advisors, 
2010; Stadelmann et al., 2011). Wenn Investitionen nur 
in heimischer Währung getätigt werden können, wirken 
sich Währungsrisiken bei ausländischen Kapitalgebern 
und potenziellen ausländischen Sachinvestoren negativ 
auf Investitionsentscheidungen aus: Sie werden zum 
Investitionshemmnis. Dies gilt insbesondere für Inve-
stitionsprojekte, die nicht in US-Dollar oder Euro abge-
wickelt werden, weil es dafür kaum Möglichkeiten der 
Versicherung gibt (Kerste et al., 2011). 

Zusätzlich sind, insbesondere im ländlichen Raum 
der Entwicklungsländer, viele Investitionsprojekte in 
erneuerbare Energien und Energieeffizienz noch klein-
skaliger als in Industrieländern. Dadurch liegen die 
Transaktionskosten vielfach prohibitiv hoch (Hamilton, 
2010; Kerste et al., 2011; UNEP-FI, 2012). Will man 
im Zuge der Transformation der Energiesysteme die 
Energiearmut in Entwicklungsländern überwinden, so 
kommt gerade der Elektrifizierung des ländlichen Raums 
eine wichtige Rolle zu. Die meisten Dörfer in ärmeren 
Entwicklungsländern sind bisher nicht an eine Netzin-
frastruktur angeschlossen und die Anschlusskosten sind 
überproportional hoch. Die Nutzung erneuerbarer Ener-
gien ermöglicht hier vergleichsweise günstige Off-grid- 
oder Kleinnetz-Lösungen (Kerste et al., 2011). Diese 
Energieprojekte weisen aber eher geringe Skalenerträge 
auf, da die Bevölkerungsdichte im ländlichen Raum sehr 
viel geringer ist als in Städten. Folglich sind die Investi-
tions- und Wartungskosten auf wenige Nutzer zu ver-
teilen und es fallen höhere spezifische Energiekosten an 
(Zeriffi, 2011). Dies behindert entsprechende Investitio-
nen. 

Gleichzeitig begrenzt die Einkommensarmut der 
ländlichen Haushalte ihre Zahlungsfähigkeit für Ener-
gie (IEA, 2011c). Folglich hätten Investoren in Erzeu-
gungskapazitäten oder Netzinfrastruktur nur wenige 
zahlungsfähige Kunden, was die entsprechenden Inve-
stitionen unattraktiv macht. Die Erschließung eines 
Marktpotenzials bei reicheren Nachfragern, die bereits 
fossile Energie konsumieren, ist mit hohen Transakti-
onskosten verbunden und setzt einen rechtlich abge-
sicherten Marktzugang voraus, der jedoch häufig fehlt. 
Zudem sind bisher die Energieverbrauchsgewohnheiten 
der privaten Haushalte oder Kleinstunternehmen auf 
dem Land vielfach nicht kompatibel mit zentralisierten 
Stromsystemen, die darauf ausgelegt sind, kontinuier-
lich Energie zu liefern (Kerste et al., 2011; Zeriffi, 2011; 
UNEP-FI, 2012; IEA, 2011c). Dadurch werden viele 
Kapitalgeber und potenzielle Investoren abgeschreckt.

Probleme des Clean Development Mechanism
Investitionen in erneuerbare Energien und Energieeffi-
zienz in Entwicklungs- und Schwellenländern können 
auch über den Mechanismus für umweltverträgliche 
Entwicklung (Clean Development Mechanism, CDM) 
finanziert werden. Dieser im Kioto-Protokoll verankerte 
Mechanismus soll die Industrieländer dabei unterstüt-
zen, ihre zugesagten Emissionsminderungen zu errei-
chen und gleichzeitig zur nachhaltigen Entwicklung 
der Entwicklungs- und Schwellenländer beitragen (Art. 
12, KP; UNFCCC, 1997). Im Rahmen des CDM können 
nachgewiesene CO

2
-Emissionsreduktionen verbrieft 

und gehandelt werden. Von den Industrieländern kön-
nen die CDM-Minderungszertifikate erworben und auf 
ihre eigenen Minderungsverpflichtungen angerechnet 
werden (offsetting). So entsteht ein monetärer Anreiz, 
emissionsmindernde Investitionen in Entwicklungs- 
und Schwellenländern durchzuführen. Voraussetzung 
für die Verbriefung ist, dass die erzielten Emissionsre-
duktionen im Vergleich zu einer gedachten Basislinie 
(baseline) zusätzlich sind. 

Das Kriterium der „Zusätzlichkeit“ (additionality) 
der Emissionsreduktionen wirft im Hinblick auf die 
für den Klimaschutz unerlässliche Transformation der 
Energiesysteme Probleme auf (WBGU, 2011). Einer-
seits scheuen viele Investoren die aufwändigen Zulas-
sungs- und Zertifizierungsprozesse für CDM-Projekte. 
Dies nicht zuletzt, weil unklar ist, wie sich der CDM-
Mechanismus nach Ende der gegenwärtigen Verpflich-
tungsperiode des Kioto-Protokolls entwickeln wird 
(IEA, 2011b,c; Hosier et al., 2010; Buchner et al., 2011; 
UNCTAD, 2010). Dadurch stellt der CDM für potenzi-
elle Investoren kein verlässliches Finanzierungsinstru-
ment dar (Kerste et al., 2011; UNEP-FI, 2012). Dar-
über hinaus können unter der Maßgabe zusätzlicher 
Emissionsreduktionen mit den Mitteln der Klimafinan-
zierung bislang keine Infrastrukturinvestitionen, z.  B. 
Netze oder Speicher, finanziert werden, weil dabei keine 
direkten zusätzlichen CO

2
-Einsparungen generiert wer-

den (Forum Umwelt und Entwicklung et al., 2010; IEA, 
2011c; Hamilton, 2010). So gesehen würde man sich 
eine „weichere“ Auslegung des Kriteriums Zusätzlich-
keit wünschen. Allerdings ist eine strikte Auslegung der 
Zusätzlichkeit beim CDM von hoher Bedeutung für den 
Klimaschutz, da es sich um einen Offsetting-Mechanis-
mus handelt, bei dem die Geldflüsse daran gekoppelt 
sind, dass den im Kioto-Protokoll zu Emissionsmin-
derungen verpflichteten Ländern höhere Emissionen 
erlaubt werden. Aus den genannten strukturellen Grün-
den wird der CDM für Investitionen in die Transforma-
tion der Energiesysteme keine große Wirkung entfalten 
können und hat das auch bisher nicht getan.
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Mangelnde Abstimmung von Entwicklungs-
zusammenarbeit und Klimafinanzierung
Im Rahmen der öffentlichen internationalen Entwick-
lungszusammenarbeit und der öffentlichen Klimafinan-
zierung gibt es die Möglichkeit, Technologien für erneu-
erbare Energien oder Energieeffizienz direkt zu fördern 
bzw. Hebelwirkungen in Kombination mit privatem 
Kapital auszulösen. Allerdings ist der Anteil für Ener-
gie in der öffentlichen Entwicklungszusammenarbeit 
in den letzten Jahren eher gering und schwankt stark 
in Abhängigkeit vom Ölpreis (Michaelowa und Micha-
elowa, 2010). Auch die Instrumente der Klimafinanzie-
rung wie die GEF, der Climate Technology Fund (CTF), 
bilaterale und multilaterale Fonds oder CDM hatten an 
der Finanzierung einer Transformation der Energiesys-
teme bisher einen geringen Anteil (IEA, 2011b,c; Hosier 
et al., 2010; UNEP-FI, 2012). Dadurch standen insge-
samt wenig öffentliche Mittel für den nachhaltigen Aus- 
und Umbau der Energiesysteme in Entwicklungsländern 
zur Verfügung.

Um die öffentliche Entwicklungszusammenarbeit 
und die Klimafinanzierung besser für die Energiewende 
nutzen zu können, müssten die Entwicklungsländer u.  a. 
über Verwaltungskapazitäten zur Beantragung und über 
eigene finanzielle Ressourcen zur Kombination mit den 
einzelnen Instrumenten der Weltbank verfügen. Dies ist 
häufig nicht der Fall. 

Seit der Paris Declaration (2005) und der Accra 
Agenda for Action (2008) ist eine weitere Vorausset-
zung für die Inanspruchnahme von Mitteln der Ent-
wicklungsfinanzierung, dass die einzelnen Länder 
eigene Entwicklungsstrategien formulieren und energie- 
sowie klimapolitische Ziele festlegen. Zur Beantragung 
von Mitteln aus der öffentlichen Entwicklungszusam-
menarbeit sollen möglichst alle Projekte und Strategien 
untereinander abgestimmt sein, zu großvolumigen Pro-
grammen zusammengefasst werden sowie integrativer 
Bestandteil der jeweiligen Entwicklungsstrategie sein. 
Energiebezogene Projekte oder Programme gerade aus 
vielen armen Entwicklungsländern sind in der Regel 
aber zu klein, als dass sie diese Voraussetzungen erfül-
len könnten (Hosier et al., 2010; IEA, 2011b,c; Global 
Climate Network, 2010). Infolge dessen werden ener-
giebezogenen Projekten selten entsprechende Gelder 
zugesprochen.

Die Evaluierung der Paris Declaration und Accra 
Agenda for Action hat gezeigt, dass auch auf Seiten 
der Geberländer Probleme liegen. Die Bereitschaft für 
abgestimmte gemeinsame Aktionen der Geberländer ist 
gering. Trotz stärkerer Eigenverantwortung der Partner 
in den Entwicklungsländern sind dadurch die gesamten 
Transaktionskosten von Projekten oder Programmen 
vielfach gestiegen, was die Durchführung der entspre-
chenden Investitionen erschwert hat (Ashoff, 2011).

Weiter ist zu bedenken, dass verschiedene Finan-
zierungsinstrumente unterschiedlichen Vergaberegeln 
unterliegen, wobei die Vergaberegeln für Instrumente 
der Klimafinanzierung aufgrund des Zulassungs- und 
Zertifizierungsprozesses der Treibhausgasminderung 
strenger sind als die der Entwicklungszusammenarbeit 
(Hosier et al., 2010; Ritchie und Usher, 2011). Da es zu 
zeitlichen Verzögerungen kommen kann, weil die Prüf-
zeiträume der Anträge für die einzelnen Instrumente 
nicht aufeinander abgestimmt sind, können Friktionen 
entstehen (Hosier et al., 2010). Außerdem erfordert die 
Fragmentierung verschiedener bestehender bilateraler 
und multilateraler Fonds für Energie einen sehr hohen 
Koordinationsaufwand bei den Nehmerländern (Hosier 
et al., 2010; Forum Umwelt und Entwicklung et al., 
2010; IEA, 2011c). 

Eine ungenügende Abstimmung von Entwicklungs-
zusammenarbeit und der Klimafinanzierung erweist sich 
somit als wichtiges Hemmnis für Investitionen in den 
nachhaltigen Aus- und Umbau der Energiesysteme in 
Entwicklungsländern.

Aus der Analyse der Hemmnisse folgt, dass neben 
verlässlichen Energiestrategien auch „korrekte“ Ener-
giepreise und ein genereller Abbau der Investitions- und 
Finanzierungsbarrieren auf Kapital- und Energiemärk-
ten notwendig sind. Insbesondere sollten die Investiti-
onsbedingungen in Entwicklungsländern verbessert und 
die internationale Entwicklungs- und Klimafinanzierung 
gut koordiniert werden. Im folgenden Kapitel werden 
konkrete Empfehlungen gegeben, wie weltweit Impulse 
für die Finanzierung einer Transformation der Energie-
systeme zur Nachhaltigkeit gesetzt werden können.
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Die Investitions- und Finanzierungsbereitschaft für die 
Transformation der Energiesysteme zur Nachhaltigkeit 
bleibt trotz grundsätzlich verfügbarem privatem Kapital 
deutlich hinter den Erfordernissen zurück. Der WBGU 
empfiehlt, mit einer transformativen Ordnungspolitik 
dieses private Kapital zu mobilisieren. Der gestaltende 
Staat mit erweiterten Partizipationsmöglichkeiten 
(WBGU, 2011) ist gefordert, die Rahmenbedingun-
gen so zu verändern, dass private Investitionen in die 
Transformation der Energiesysteme attraktiver werden. 
Gleichzeitig sollte die Politik mehr Bürgerbeteiligung 
ermöglichen, um auf Bedenken einzugehen, um Planun-
gen gegebenenfalls anzupassen und so die Akzeptanz 
für den Ausbau der Netze zu verbessern. 

Transformative Ordnungspolitik aufbauen 

Die Bereitschaft für Investitionen in erneuerbare Ener-
gien, Energieinfrastruktur und Effizienztechnologien 
kann erhöht werden, wenn wesentliche Investitions-
risiken reduziert werden. Dazu sollten die nationalen 
Energie-, Klima- und Umweltpolitiken der Staaten kon-
sequent auf eine Transformation der Energiesysteme zur 
Nachhaltigkeit ausgerichtet werden. 

Nationale Energiestrategien entwickeln
Eine entscheidende Grundlage für eine Energiewende 
zur Nachhaltigkeit sind langfristig stabile und verbind-
liche Ziele und Strategien in der Energiepolitik, die dem 
Ausbau erneuerbarer Energien und der Erhöhung der 
Energieeffizienz höchste Priorität einräumen. Nur bei 
Vorliegen ambitionierter, langfristiger und (rechtlich) 
verbindlicher Energiestrategien kann die erforderliche 
Planungs- und Rechtssicherheit hergestellt und eine 
Koordinierung der verschiedenen an der Transforma-
tion beteiligten Akteure ermöglicht werden. Da derzeit 
ein neuer Investitionszyklus für Energieinfrastruktur 
beginnt, benötigen die Sachinvestoren und Kapitalgeber 
dringend verbindliche Aussagen dazu, welche Technolo-
gien langfristig von der Politik unterstützt werden.

In diesem Sinne haben bereits einige Länder, unter 

anderem Deutschland, Dänemark, Schweden, Groß-
britannien, die Schweiz, Neuseeland und Litauen 
sowie die Europäische Union Energiestrategien- bzw. 
-fahrpläne bis zum Jahr 2050 vorgelegt, die den Aus-
bau erneuerbarer Energien und eine Verbesserung der 
Energieeffizienz zum Ziel haben. Diese sollten nun – so 
noch nicht geschehen – rasch in Gesetze und konkrete 
Maßnahmen übersetzt werden, um für die notwendige 
Verbindlichkeit zu sorgen. Rechtssicherheit, insbeson-
dere Bestandsschutz bei Fördermaßnahmen und Ver-
trauensschutz, sind dabei wesentlich. Eine Strategie ist 
aber nicht hinreichend, sondern es müssen auch ambi-
tionierte und konkrete Zielsetzungen und Maßnahmen 
zur Umsetzung folgen. Länder, in denen solche Energie-
strategien noch fehlen, sind aufgerufen, sie möglichst 
umgehend zu formulieren und umzusetzen. Geeignete 
Maßnahmen werden in den folgenden Abschnitten vor-
gestellt. 

Gesellschaftliche Kosten fossiler und nuklearer 
Energien internalisieren
Langfristige Klima- und Umweltpolitik erfordert, die 
externen, gesellschaftlichen Kosten fossiler und nuk-
learer Energietechnologien zu internalisieren. Werden 
dadurch konventionelle Energieformen teurer, bedeu-
tet dies, dass die erneuerbaren Energieformen relativ 

Empfehlung 1
Für alle Länder: Ambitionierte, lang-
fristige und (rechtlich) verbindliche na-
tionale Energiestrategien mit messba-
ren Zielsetzungen zügig entwickeln und 
durch  geeignete Gesetze und konkrete 
 Maßnahmen umsetzen.

Empfehlungen	zur	Mobilisierung	
von	Kapital	für	die	Energiewende
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billiger werden. Diese relativen Kostensenkungen ver-
bessern die Wettbewerbsfähigkeit erneuerbarer Ener-
gien und lassen entsprechende Investitionen attraktiver 
werden. Bei höheren Kosten für Energie werden auch 
Investitionen in Energieeffizienz attraktiver, da private 
Haushalte und Firmen signifikante Ersparnisse bei den 
Energiekosten erzielen können.

Eine Internalisierung der externen Effekte fossiler 
Energieformen bedeutet vor allem eine Bepreisung von 
CO

2
-Emissionen. Dies kann grundsätzlich über die Einfüh-

rung einer Steuer oder über eine Mengenbegrenzung mit 
handelbaren Emissionszertifikaten vorgenommen werden 
(Preis- versus Mengenlösung). Der WBGU (2009, 2010, 
2011) empfiehlt in Anlehnung an das europäische Emissi-
onshandelssystem eine Mengenlösung in Form eines Cap-
and-trade-Systems, d.  h. eine Begrenzung der zulässigen 
Emissionen bei gleichzeitiger Handelbarkeit der Emissi-
onszertifikate. So können ökologische Treffsicherheit und 
ökonomische Effizienz miteinander kombiniert werden. 
Dadurch werden bei allen Marktakteuren Anreize gesetzt, 
in nachhaltige Technologien zu investieren. Gleichzeitig 
werden auf diese Weise emissionsarme Technologien im 
Vergleich zu konventionellen fossilen Technologien eher 
wettbewerbsfähig. Kommt es zu einer (teilweisen) Ver-
steigerung der Anfangsausstattung mit Zertifikaten für 
CO

2
, kann der Staat zudem Einnahmen generieren, die 

für die Förderung der Transformation der Energiesysteme 
verwendet werden könnten. 

Der WBGU empfiehlt, das europäische Emissions-
handelssystem auf alle fossilen CO

2
-Emissionsquellen 

auszuweiten. Zudem ist eine Nachsteuerung der Zerti-
fikatsmenge bei der Auktionierung bzw. während der 
Handelsperioden zu erwägen. In Ländern, in denen 
die notwendigen institutionellen Voraussetzungen für 
Mengenlösungen (noch) nicht gegeben sind, sollte nach 
Ansicht des WBGU eine CO

2
-Besteuerung eingeführt 

werden. Um für genügend große Kohlenstoffmärkte 
zu sorgen, sollten Entwicklungs- und Schwellenländer 
möglichst bald in Emissionshandelssysteme einbezogen 
und die verschiedenen Systeme miteinander kompati-
bel gemacht werden. Dies sollte international, etwa im 

Empfehlung 2
Planungssicherheit für Investoren 
  schaffen: Rechts sicherheit, insbesondere 
 Bestandsschutz und Vertrauensschutz, 
für transformative Investitionen gewähr-
leisten.

EMPFEHLUNG „INTERNATIONALE INITIATIVE I“:  
CO2-Bepreisung durch Emissionshandelssysteme ausweiten

Der WBGU empfiehlt Deutschland und der EU sich 
dafür einzusetzen, dass Konzepte zur CO2-Bepreisung 
eine zwingende Rahmenbedingung für alle klimaver-
träglichen Entwicklungsstrategien bilden. Insbeson-
dere empfiehlt der WBGU den Aufbau von Emissi-
onshandelssystemen in möglichst vielen Ländern. In 
vielen Entwicklungs- und manchen Schwellenländern 
ist dafür internationale Unterstützung in Form von 
Beratung und Kapazitätsaufbau notwendig. Dafür 
sollten internationale Finanztransfers vorgesehen 
werden, die über den Green Climate Fund institutio-
nell verankert werden könnten.

In einem nächsten Schritt sollten bestehende oder 
sich entwickelnde Emissionshandelssysteme mit-
einander verknüpft werden, so dass der internatio-
nale Kohlenstoffmarkt vergrößert wird. Eine solche 
Verknüpfung bis hin zur Definition einer gemeinsa-
men, staatenübergreifenden Emissionsobergrenze 
kann dazu beitragen, Minderungsziele effizienter zu 
erreichen und private Finanzflüsse, insbesondere in 

Schwellenländern, auszulösen. In eine ähnliche Rich-
tung zielen sektorale Ansätze im Emissionshandel, 
z.  B. bei der Stromerzeugung. So könnten Schwellen-
länder, die bisher keine nationalen Emissionsober-
grenzen eingeführt haben, zunächst sektoral oder 
abgestuft an einem verknüpften Emissionshandels-
system teilnehmen. Mittelfristig ist eine vollständige 
Einbindung der Schwellenländer in einen internatio-
nalen Kohlenstoffmarkt anzustreben. Deutschland 
sollte sich in der Europäischen Union dafür einsetzen, 
dass Kooperationsmöglichkeiten im Sinne der Ver-
knüpfung von Emissionshandelssystemen mit dem 
europäischen Emissionshandel (EU ETS) engagiert ge-
fördert werden. 

Die Verknüpfung der Emissionshandelssysteme 
wird allerdings nur dann signifikante Vorteile bringen, 
wenn die einzelnen Systeme so ausgestaltet sind, dass 
sie ausreichend hohe CO2-Preise erzeugen und hohe 
Preisvolatilitäten vermeiden. Hier sollte das EU ETS 
beispielhaft vorangehen.



22

Politikpapier Nr. 7 Finanzierung Juni 2012 Wissenschaftlicher Beirat der Bundesregierung  
Globale Umweltveränderungen

weise Haushaltsstrom in Deutschland in den nächsten 
Jahren allein aufgrund des Netzausbaus um 7  % teurer 
werden (Bünder, 2012).

Um die gesellschaftliche Akzeptanz einer Transfor-
mation der Energiesysteme nicht zu gefährden, sollten 
die steigenden Energiekosten angemessen sozial abge-
federt werden. Dies könnte beispielsweise durch direkte 
Einkommenstransfers an einkommensschwache Haus-
halte oder durch Gutscheinsysteme geschehen, die den 
kostenlosen Bezug einer begrenzten Menge an Strom 
ermöglichen. Die jeweilige soziale Abfederung sollte 
sich dabei sinnvoll in die entsprechenden nationalen 
Systeme zur sozialen Sicherung einfügen.

Auch der Sozialverträglichkeit von Subventionen für 
erneuerbare Energien ist ein besonderes Augenmerk zu 
schenken. In Deutschland kommt die Förderung durch 
das EEG auf Ebene privater Haushalte eher besserver-
dienenden Haushalten zugute, während Niedrigein-
kommenshaushalte sich aufgrund der Umlage auf alle 
Stromkonsumenten mit – gemessen an ihrem Einkom-
men – relativ höheren Belastung konfrontiert sehen. 
Hier sind fiskalische oder andere Kompensationsmaß-
nahmen geeignet (Ekardt, 2010).

Anreize für Sachinvestitionen in die 
 Energiewende schaffen

Ambitionierte, langfristige und rechtlich verbindliche 
nationale Energiestrategien sowie die Internalisierung 
gesellschaftlicher Kosten fossiler und nuklearer Energie-
formen sind wesentliche Voraussetzungen dafür, dass 
mehr in den Aus- und Umbau der Energiesysteme in 
Richtung Nachhaltigkeit investiert wird. Darüber hin-

Empfehlung 3
Wettbewerbsfähigkeit erneuerbarer Ener-
gien herstellen: Künstliche Verbilligung 
fossiler und nuklearer Energieformen, 
etwa durch Subventionen oder fehlende 
Berücksichtigung gesellschaftlicher Kos-
ten, aufheben. Entsprechende Initiativen 
in der G20 vorantreiben. Resultierende 
Erhöhungen der Energiekosten angemes-
sen sozial abfedern.

Rahmen der UNFCCC, abgestimmt werden. Deutschland 
und die EU sollten hier eine Vorreiterrolle übernehmen 
(siehe Empfehlung „Internationale Initiative I“).

Eine Internalisierung der gesellschaftlichen Kosten 
nuklearer Energieformen könnte – wie in Deutschland – 
durch eine Kernbrennstoffsteuer geschehen. Sie würde 
neben der Preiserhöhung nuklearer Energieformen auch 
für staatliche Einnahmen sorgen, die für die Transfor-
mation der Energiesysteme in Richtung Nachhaltigkeit 
verwendet werden könnten. Auch Auflagen zur Durch-
führung risikominimierender Nachrüstung bestehender 
Anlagen sowie eine erweiterte Haftpflicht für Betreiber 
von neuen Anlagen würden zur Internalisierung der 
gesellschaftlichen Kosten der Kernenergie beitragen. 

Subventionen für fossile Energien abbauen 
Eine Internalisierung der gesellschaftlichen Kosten fos-
siler Energieformen kann nur dann wirksam sein, wenn 
die in vielen Ländern noch existierenden Subventionen 
für fossile Energieträger schnellstmöglich abgebaut wer-
den. Dadurch könnten allein in den Industrieländern der 
G20 schätzungsweise 8–10 Mrd. US-$ jährlich gespart 
werden. Deutliche Ersparnisse wären auch in Russland, 
dem Iran, China, Saudi Arabien, Indien, Indonesien, der 
Ukraine oder Ägypten zu erwarten, wo die Subventi-
onszahlungen derzeit besonders hoch sind (UNEP, 2008; 
IEA, 2011a). Diese Einsparungen könnten verwendet 
werden, um die Transformation der Energiesysteme zu 
fördern, insbesondere den Ausbau erneuerbarer Ener-
gien. Die im Jahr 2009 in Pittsburgh getroffene Verein-
barung der G20, Subventionen auf fossile Energieträger 
schrittweise abzubauen, sollte baldmöglichst konkreti-
siert und umgesetzt werden.

Unerwünschte Verteilungswirkungen sozial 
 abfedern
Unweigerliche und auch gewünschte Folge der Interna-
lisierung der gesellschaftlichen Kosten fossiler und nuk-
learer Energieformen, des Netzausbaus sowie der För-
derung erneuerbarer Energien sind Preissteigerungen, 
insbesondere für den Bezug von Strom. Es ist davon 
auszugehen, dass die Gesamtausgaben für Energie bei 
privaten Haushalten, Firmen und beim Staat mittel- bis 
langfristig, d.  h. bei Fortschritten in der Transformation 
der Energiesysteme zur Nachhaltigkeit, wieder sinken 
werden. In einer Übergangszeit ist aber mit steigenden 
Energieausgaben zu rechnen. Während private Firmen 
diese Ausgabensteigerungen häufig in Form höherer 
Produktpreise weitergeben können, dürften viele Haus-
halte hiervon existenziell betroffen sein. Dies betrifft 
insbesondere ärmere Haushalte und gilt nicht nur für 
Entwicklungs- und Schwellenländer, sondern auch für 
Industrieländer (Kopatz et al., 2010; IEA, 2011a). Laut 
Schätzungen der Bundesnetzagentur könnte beispiels-
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(IEA, 2008; IPCC, 2011). Wichtig ist, dass die Förderung 
über die Jahre hin einer Degression unterliegt und nach 
Erreichen eines vorher bestimmten Schwellenwertes an 
installierter Leistung und bei Marktparität vorhersehbar 
ausläuft. 

Deutschland sollte die mit dem Erneuerbare-Ener-
gien-Gesetz gewonnenen Erfahrungen verstärkt für den 
internationalen Wissenstransfer zur optimalen Ausge-
staltung von Systemen für Einspeisevergütungen nut-
zen. Als Forum bietet sich dafür die von Deutschland 
zusammen mit Spanien und Slowenien im Jahr 2005 
gegründete International Feed-in Cooperation (IFIC) an, 
in deren Rahmen ein regelmäßiger Wissens- und Erfah-
rungsaustausch zwischen Ländern mit Einspeisevergü-
tungen stattfindet. Dieser Erfahrungsaustausch könnte 
auch um die Dimension des Capacity Building erweitert 
werden. Perspektivisch sollte die Rolle der IFIC weiter 
gestärkt werden, um u.  a. bei der Koordinierung der 
unterschiedlichen Fördersysteme der Mitgliedsländer im 
Hinblick auf ein gemeinsames und ambitioniertes Ziel für 

aus erscheint es sinnvoll, Energieeffizienz sowie zeitlich 
befristet die Entwicklung und den Einsatz von erneuer-
baren Energien zu fördern. Schließlich müssten Regu-
lierungen von Strommärkten und Netzen so verändert 
werden, dass Investitionen begünstigt werden.

Fördersysteme für erneuerbare Energien 
 einführen
Der WBGU hält zeitlich befristete Fördersysteme für 
den Einsatz erneuerbarer Energien für unverzichtbar, 
um deren Diffusion weltweit rasch voranzubringen. Hier 
kommen vor allem Einspeisevergütungen in Frage, oder 
auch Quotensysteme, bei denen Energieerzeuger einen 
bestimmten Anteil erneuerbarer Energien in ihrem 
Portfolio vorweisen müssen, wobei sie diesen auch 
durch Zukauf sogenannter „grüner Zertifikate“ decken 
können. Der WBGU empfiehlt Einspeisevergütungen 
(feed-in tariffs, FiT) in Verbindung mit Einspeise- oder 
Abnahmegarantien für eine Markteinführungsphase, 
da dieses System schneller greift als Quotenregelungen 

EMPFEHLUNG „INTERNATIONALE INITIATIVE II“:  
Globale Verbreitung von Einspeisevergütungen

Der WBGU empfiehlt, dass Deutschland als Vor-
reiter im Bereich der Einspeisevergütungen neben 
einem verstärkten Wissenstransfer eine internatio-
nale  Ini tiative zur globalen Verbreitung von Einspei-
severgütungen anstoßen und einen Mechanismus 
für die Finanzierung von Einspeisevergütungen in 
Entwicklungsländern ins Leben rufen sollte. In einer 
Absichtserklärung sollten sich die teilnehmenden 
Staaten zur zeitlich befristeten Einführung von Ein-
speisevergütungen in ihren Ländern oder zur Verbes-
serung bestehender Vergütungssysteme bekennen. 
Damit auch in Entwicklungsländern Einspeisesysteme 
umgesetzt werden können, sind internationale Trans-
fers notwendig. Während Einspeisevergütungen in 
Industrieländern von den Endverbrauchern über die 
Elektrizitätspreise getragen werden können, ist ein 
Großteil der Konsumenten in Entwicklungsländern 
dazu nicht in der Lage. Daher sollten staatliche oder 
andere Zuschüsse für die Einspeisung erneuerbarer 
Energien sichergestellt werden, ebenso wie Mittel für 
den  Kapazitätsaufbau (Wissenstransfer, Ausbildung). 

Denkbar wäre hierfür die Einrichtung eines interna-
tionalen Finanzierungsmechanismus nach dem Kon-
zept des GET FiT-Programms (Global Energy Transfer 
Feed-in Tariffs) der Deutsche Bank Climate Change 
Advisors (Fulton et al., 2011). GET FiT sieht eine inter-
nationale Public-Private-Partnership vor, bei der sich 
Sponsoren als Kapitalgeber und Risikoabsicherer en-

gagieren und die Zahlung von Einspeisevergütungen 
über den gesamten Investitionszeitraum garantieren. 
Ein derartiger Rahmen könnte das Angebot an und die 
Nachfrage nach Finanzierung beflügeln. Gerade auch 
in Entwicklungsländern könnte so das vorhandene Fi-
nanzierungspotenzial mobilisiert werden, so dass sich 
einzelne Akteure entsprechend ihrer Möglichkeiten 
an der Finanzierung beteiligen. Auf ähnliche Weise 
könnten auch unabhängige Mini-Grid-Lösungen ge-
fördert werden (Moner-Girona, 2008). 

Ein solcher Finanzierungsmechanismus könnte 
einen integrativen Bestandteil der Zusagen im Rah-
men der UNFCCC bilden, wonach ab dem Jahr 2020 
jährlich 100 Mrd. US-$ für Anpassungs- und Vermei-
dungsmaßnahmen in Entwicklungsländern zur Ver-
fügung stehen sollen. Der Ausbau der erforderlichen 
Energieinfrastruktur (Netze, Speicher) sollte bei der 
Finanzierung unbedingt berücksichtigt werden. So-
weit möglich sollte die finanzielle Unterstützung 
außerdem an marktwirtschaftliche Reformen der 
Energiemärkte (Entflechtung von Energieerzeugern 
und Netzbetreibergesellschaften sowie den Einsatz 
unabhängiger Regulierungsbehörden) geknüpft sein, 
um Wettbewerb und Markteffizienz anzuregen. Der 
Abbau von Subventionen für fossile Energieträger 
sollte eine Voraussetzung für die Unterstützung sein. 
Schließlich sollten klare Regeln für ein mittelfristiges 
Auslaufen der entsprechenden Fördermodelle sorgen.
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Netze, die ein natürliches Monopol darstellen, eine 
unabhängige Regulierungsbehörde voraus. Die stei-
gende Bedeutung der erneuerbaren Energien macht 
eine Weiterentwicklung des bestehenden Strommarkt-
designs auch hinsichtlich der Preisgestaltung notwen-
dig. Die vermehrt volatile Einspeisung aus erneuerbaren 
Energien führt zunehmend zu Netzengpässen, weil das 
gegenwärtige Netzsystem auf weitestgehend steuerbare 
Erzeugungskapazitäten ausgelegt ist. Erfahrungen in 
den USA zeigen, dass ein marktbasiertes Engpassma-
nagement über regionale Preisdifferenzierung in Form 
sogenannter Netzknotenpreise möglich ist (Neuhoff und 
Boyd, 2011; Peter und Krampe, 2011). Mit Netzknoten-
preisen (nodal pricing) kann hinreichende Transparenz 
für ein Engpassmanagement der Netze und Systemstabi-
lität erreicht werden, weil die Systemdienstleistung und 
der Stromhandel kombiniert für eine Region betrachtet 
werden. Allerdings muss in der Regel ein unabhängiger 
Gesamtsystembetreiber bestellt werden, der alle rele-
vanten Parameter des Erzeugungsangebotes zusam-
menführt. Der WBGU empfiehlt, die Anreizwirkungen 
dieses Marktdesigns auch unter Wettbewerbsgesichts-
punkten zu prüfen, da es Anreize für Investitionen in 
Erzeugungskapazitäten, Speicher und Netzmanagement 
setzen kann.

Die räumliche Verteilung von Erzeugung und Last ist 
der wichtigste Einflussfaktor in Bezug auf die Auslegung 
künftiger Stromnetze. Daher sind, wie bereits beschrie-
ben, klare energiepolitische Rahmenbedingungen und 
stabile Förderpolitiken auch für einen erfolgreichen 
Netzausbau essentiell. 

Der ökonomische Anreiz für den Netzausbau wird 
durch Netzregulierung gesetzt. Da Netzregulierung 
Angelegenheit der Nationalstaaten ist, herrscht in die-
sem Bereich eine große Heterogenität vor. Aus Sicht des 
WBGU empfiehlt es sich jedoch, auch im Zusammen-
hang mit nationalen Netzregulierungen international 
zusammenzuarbeiten. In Anbetracht der hohen erwar-
teten Summen, die künftig in den Netzausbau investiert 
werden müssen, sollte ein hohes Maß an Transparenz 
bei der Regulierung erreicht werden, um so auch für 
externe Kapitalgeber attraktiv zu sein. Internationale 
Kooperation zur Ermittlung von Best-practice-Richtli-
nien im Hinblick auf Netzregulierung und Veröffentli-
chungspflichten kann dazu beitragen. 

Exemplarisch zu nennen sind hier die in vielen 
europäischen Ländern bestehenden Anreizregulierun-
gen, durch die Sachinvestitionen in die Transformation 
der Energiesysteme mobilisiert werden, ohne dass die 
Qualitätssicherung der Netze vernachlässigt würde. Bei 
der Regulierung müssen sowohl die Qualität der Ver-
sorgung als auch das Vorhandensein von Innovationen 
und die Umweltverträglichkeit der Stromversorgung 
explizit berücksichtigt werden. Eine höhere kalkula-

erneuerbare Energien zu helfen. In diesem Zusammen-
hang empfiehlt der WBGU eine zweite, von Deutschland 
angestoßene internationale Initiative (siehe Empfehlung 
„Internationale Initiative II“).

Einspeisetarife können für Investitionssicherheit 
sorgen und stellen so ein besonders effizientes Instru-
ment dar, um Investitionen in erneuerbare Energien zu 
fördern. Bei zunehmender Stromerzeugung aus erneu-
erbaren Quellen ist es sinnvoll, die Fördersysteme so 
weiterzuentwickeln, dass erneuerbare Energien sukzes-
sive in den herkömmlichen Strommarkt integriert wer-
den. Dazu ist es notwendig die Vergütung zunehmend 
marktbasiert zu gestalten, damit der Anreiz gegeben ist, 
sich am Strompreis und damit am Bedarf zu orientieren. 
Der WBGU empfiehlt daher, Anreize zur Direktvermark-
tung des aus erneuerbaren Energien erzeugten Stroms 
zu erhöhen. Dafür eignen sich z.  B. Marktprämien-
modelle, bei denen Erzeuger erneuerbarer Energien bei 
Direktvermarktung des Stroms die Differenz zwischen 
der anlagenspezifischen Einspeisevergütung und dem 
durchschnittlichen Börsenpreis für Strom erhalten. Eine 
Direktvermarktung kommt jedoch erst dann in Frage, 
wenn durch Einspeisetarife ein signifikanter Anteil von 
Strom aus erneuerbaren Energien an der Gesamterzeu-
gung erreicht wurde.

Strommarkt- und Netzregulierung umgestalten
Sachinvestitionen in die nachhaltige Transformation der 
Energiesysteme sollten durch geeignete Strommarktre-
gulierungen attraktiver gemacht werden. Beispielsweise 
sollten private Unternehmen über Versorgungsver-
träge den Zugang zum Strommarkt und damit zu den 
Endkunden erhalten. Die Endkunden sollten, wie in 
anderen Produktmärkten, ihr Stromprodukt und ihren 
Versorger frei wählen können. Gleichzeitig sollten für 
Erzeuger und Stromanbieter der Netzzugang und eine 
marktkonforme Preisbildung gewährleistet sein. Nega-
tive Verteilungswirkungen der Energiepreisentwicklung 
sollten dabei nicht über Preisregulierungen aufgefangen 
werden, sondern über sozialpolitische Instrumente. 

Liberalisierte Strommärkte setzen insbesondere für 

Empfehlung 4
Für alle Länder: Befristete Fördersysteme 
für erneuerbare Energien einführen. 



25

Politikpapier Nr. 7 Finanzierung Juni 2012 Wissenschaftlicher Beirat der Bundesregierung  
Globale Umweltveränderungen

Dynamische Effizienzstandards einführen
Anreize für Verbesserungen bei der Energie effizienz 
können durch dynamische, d.  h. über die Zeit hin stren-
ger werdende, Effizienzstandards für Produktions-
anlagen, Gebäude, Fahrzeuge und andere langlebige 
Konsumgüter gegeben werden. Diese sollten sich 
gemäß Top-Runner-Ansatz an den energieeffizientesten 
 Produkten am Markt an einem bestimmten Stichtag ori-
entieren. Entsprechende Standards wären insbesondere 
auch für öffentliche Gebäude festzulegen. Hier könnte 
Deutschland mit einer weiteren internationalen Initi-
ative vorangehen (siehe Empfehlung „Internationale 
 Initiative III“).

Forschung und Entwicklung aufstocken
Für die Weiterentwicklung nachhaltiger Energietechno-
logien, insbesondere zur Übertragung und Speicherung 
von Energie, sollten erhebliche zusätzliche Forschungs-
anstrengungen unternommen und die Forschungspoli-
tik sollte entsprechend ausgestaltet werden. Der staat-
lichen Unterstützung kommt hier eine wichtige Rolle 
zu, denn aufgrund bestehenden Wissens-Spillover 
(positive externe Effekte) haben private Unternehmen 
nicht genügend Anreize, in Grundlagenforschung und 
in grundlegend neue Entwicklungen zu investieren. 
Im Hinblick auf die Einspeisung von Strom aus erneu-
erbaren Quellen in die Stromnetze ist aber die rasche 
Entwicklung von Speichertechnologien eine wichtige 
Voraussetzung für eine erfolgreiche Transformation 
der Energiesysteme. Staatliche Forschungsförderpolitik 
sollte dabei vor allem mittels wettbewerblicher Pro-
jektförderung und mittels direkter Unterstützung von 
Pilotprojekten stattfinden. Die Förderinitiative Energie-
speicherung oder das 6. Energieforschungsprogramm 
des BMWi in Deutschland könnten Vorbildcharakter für 
andere Länder haben.

Erheblicher Forschungsbedarf besteht auch im Hin-
blick auf die Frage, von welchen Faktoren die Energie-
nachfrage der Privaten und in Folge dessen ihr Energie-
effizienzverhalten abhängt. Insbesondere die Bedeu-
tung monetärer Faktoren sollte im Vergleich zu anderen, 
vor allem sozialen Faktoren (soziale Netzwerke, soziale 
Wettbewerbe, soziale Vergleiche) genauer erforscht 
werden. Entsprechende sozialwissenschaftliche For-
schungsprogramme sollten künftig in Deutschland, aber 
auch in anderen Ländern einen wichtigen Teil der Ener-
gieforschung ausmachen.

Des Weiteren dürfte künftig dezentralen Lösungen 
eine immer stärkere Bedeutung zukommen. Wie zentral 
und dezentral erzeugte bzw. angebotene Energiedienst-
leistungen effizient miteinander kombiniert werden 
können, wäre ebenfalls näher zu erforschen. 

torische Verzinsung des Eigenkapitals oder auch wett-
bewerbliche Ausschreibungen von Netzbaumaßnah-
men könnten kurzfristig Anreize für Netzinvestitionen 
geben. In Großbritannien ist beispielsweise ein neuer 
Regulierungsrahmen eingeführt worden, der Kosten-
effizienz mit Innovationen und Qualität verbindet. In 
Deutschland ermöglicht die neue Netzregulierung eine 
Erhöhung der Erlöse von Netzbetreibern über die Mög-
lichkeit zur Beantragung von Investitionsbudgets (Bun-
desnetzagentur, 2011; BMWI, 2011). Auch dies gibt 
einen Anreiz in die gewünschte Richtung. 

Der WBGU  empfiehlt eine Europäisierung der Ener-
giepolitik mit konsequenter Förderung der erneuerba-
ren Energien, dem koordinierten, raschen Ausbau der 
Netzinfrastruktur inklusive Speicher und Netzzugang 
sowie einer konsequenten Energieaußen- und Entwick-
lungspolitik der EU zur Einbindung Nordafrikas (WBGU, 
2011). Ein wichtiger Schritt ist zunächst die Verwirk-
lichung des einheitlichen europäischen Binnenmarktes 
für Energie. Der freie Zugang zu den Netzen und die 
Errichtung grenzüberschreitender Netze sind erforder-
lich, um erneuerbare Energien effizient in das beste-
hende Netz einzubeziehen und die Versorgungssicher-
heit zu garantieren. Der europäische Energiebinnen-
markt erfordert zudem eine kontinentweite Vernetzung 
von Produktion, Verbrauch und Speicherung, was eine 
gemeinsame Planung des Energieinfrastrukturausbaus 
und die Sicherstellung der erforderlichen Investitio-
nen voraussetzt. Der WBGU schlägt vor, dass sich die 
deutsche Bundesregierung für die Verwirklichung eines 
klimaverträglichen Energiebinnenmarktes durch die EU 
einsetzt, denn diese kann auf der Grundlage ihrer vor-
handenen Kompetenzen die Durchführung der im Ener-
giebinnenmarktpaket vorgesehen Maßnahmen sicher-
stellen.

Empfehlung 5
In Deutschland und Europa: Strommarkt-
design und Netzregulierung so gestalten, 
dass Strom aus erneuerbaren Energien 
zunehmend in den liberalisierten Energie-
markt integriert und letztlich direkt ver-
marktet wird. 
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Planungs- und Zulassungsverfahren verbessern
Sachinvestitionen in den nachhaltigen Aus- und Umbau 
der Energiesysteme sind unter anderem dann realistisch, 
wenn von einer hohen gesellschaftlichen Akzeptanz 
der konkreten Maßnahmen ausgegangen werden kann 
und wenn Planungs- sowie Zulassungsverfahren keine 
wesentlichen Hürden darstellen. Insbesondere Investiti-
onen in Infrastruktur (z.  B.Stromleitungen, Kraftwerke) 
müssen sich in der Regel gegen hohe Akzeptanz- und 
Bürokratiebarrieren durchsetzen.

Es ist wichtig, Bürgerinnen und Bürger frühzei-
tig über angestrebte Maßnahmen zu informieren und 
ebenso frühzeitig und kontinuierlich in Planungs- und 
Zulassungsverfahren einzubeziehen. Eine klare und 
verbindliche Gesetzgebung muss einen Rahmen für die 
Partizipation und Integration der Bürger sowie für einen 
Interessensausgleich vorgeben, z.  B. in Form einer Ent-
schädigung bei individuellen Nachteilen (Koch, 2011; 
Uken, 2011; Pettersson und Söderholm, 2011). Bür-
gerfonds und Energiegenossenschaften ermöglichen der 

lokalen Bevölkerung, sich bereits in einem frühen Sta-
dium an Investitionsprojekten zu beteiligen. Aus Sicht 
von Investoren kann die Attraktivität von Netz- und 
Speicherinfrastrukturprojekten zudem wesentlich 
durch zeitlich gestraffte administrative Planungs- und 
Zulassungsverfahren erhöht werden. 

Barrieren auf den Kapitalmärkten verringern

Selbst wenn eine große Zahl der Sachinvestitionen in 
den Aus- und Umbau nachhaltiger Energiesysteme 
avisiert würde, ist nicht garantiert, dass sie tatsächlich 
finanziert werden. Eine Aufstockung der Mittel nationa-
ler Förderbanken und deren verstärkte Ausrichtung als 
Green Investment Banks sowie eine stärkere institutio-
nelle Verankerung von Langfrist- und Nachhaltigkeits-
kriterien könnten hier für Abhilfe sorgen. 

EMPFEHLUNG „INTERNATIONALE INITIATIVE III“:  
Internationales Abkommen zu Effizienzstandards in öffentlichen Gebäuden

Der WBGU empfiehlt eine weitere internationale Ini-
tiative im Rahmen der G20, die sich auf ein internatio-
nales Übereinkommen zu Effizienzstandards in öffent-
lichen Gebäuden bezieht. Darin läge ein starker Hebel 
mit erheblichem Synergiepotenzial. Der Gebäudesek-
tor ist für einen großen Teil des Endenergieverbrauchs 
verantwortlich. Das Global Energy Assessment (GEA, 
2012) schätzt, dass in industrialisierten Ländern mit 
hohem Gebäudebestand durch eine Sanierung der 
Gebäudehülle bis zu 90  % der Energiebedarfs einge-
spart werden können. Regierungen bzw. öffentliche 
Einrichtungen müssen ein grundsätzliches Interesse 
daran haben, die Betriebskosten von Gebäuden zu 
senken. Da Gebäude in der Regel über sehr lange Zeit-

räume genutzt werden, haben öffentliche Gebäude-
eigner grundsätzlich einen langfristigen Investitions-
horizont, innerhalb dessen sich Effizienz investitionen 
finanziell rentieren. 

Ein internationales Abkommen über Gebäude-
standards würde zudem einen globalen Markt für 
 Effizienztechnologien im Gebäudebereich eröffnen 
und damit erheblich zu Kostensenkungen und be-
schleunigter Marktdurchdringung bei diesen Tech-
nologien beitragen. Außerdem können Standards für 
öffentliche Gebäude eine Vorbildfunktion für private 
Gebäude entfalten und sich positiv auf das Markt-
angebot von Effizienztechnologien auswirken.

Empfehlung 6
Innovations- und Forschungsanreize 
schaffen: Anreize für Innovationen durch 
dynamische Effizienzstandards setzen. 
Die Forschungsförderung auf die nachhal-
tige Energietransformation fokussieren.

Empfehlung 7
Für verbesserte gesellschaftliche Akzep-
tanz: Planungs- und Zulassungsverfah-
ren für Infrastrukturprojekte straff und 
 partizipativ konzipieren.
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Green Investment Banks schaffen
Zur Umsetzung nachhaltiger Energiestrategien sollten 
nationale Förderbanken, d.  h. staatliche oder öffentli-
che Banken zur Unterstützung staatlicher Aufgaben, 
geschaffen oder – wo bereits vorhanden – verstärkt 
auf eine Transformation der Energiesysteme ausgerich-
tet werden. Ziel dabei wäre es, dass sie die Funktionen 
einer Green Investment Bank nach dem Vorbild in Groß-
britannien (UK-BIS, 2011) übernehmen könnten. In 
Deutschland besteht bereits eine solche Institution in 
Form der Kreditanstalt für Wiederaufbau (KfW), deren 
Leistungsangebot im Zuge der Energiewende aufge-
stockt werden sollte. Auf europäischer Ebene könnten 
die Europäische Investitionsbank (EIB) und die Europä-
ische Bank für Wiederaufbau und Entwicklung (EBRD) 
entsprechende Funktionen verstärkt übernehmen. 

In allen Ländern sollten nationale und überregionale 
Förderbanken dauerhaft mit mehr Mitteln zur Förde-
rung von Investitionen in eine Transformation der Ener-
giesysteme ausgestattet werden, die zur Bereitstellung 
zinsgünstiger Kredite und Kreditgarantien genutzt wer-
den können. Die Mittelvergabe sollte innerhalb lang-
fristiger Strategien und Programme erfolgen, die sich 
an den Zielen einer Transformation der Energiesysteme 
orientieren.

Nationale Förderbanken als Green Investment Banks 
könnten Investitionen in die Transformation der Ener-
giesysteme in drei für die Investitionstätigkeit zentralen 
Bereichen entscheidend unterstützen:
1. Informationsbereitstellung und Kapazitätsaufbau: 

Um Wissensdefizite von Sachinvestoren bzw. Kapi-
talgebern sowie Informationsasymmetrien zwischen 
Kapitalgebern und Sachinvestoren zu verringern, 
sollten Wissen und Erfahrungen mit konkreten 
Technologien in nationalen Green Investment Banks 
zusammengeführt werden. Diese Banken könnten ihr 
Wissen potenziellen Finanzinvestoren und Kreditge-
bern direkt vermitteln oder ihnen Zugriff auf Infor-
mationsdatenbanken gewähren. Weiter könnten sol-
che Institutionen konkrete Risikoprüfungen einzel-
ner Sachinvestitionen als Serviceleistung anbieten. 

2. Kapitalbereitstellung: Die zögerliche Kreditvergabe 
von Banken für Sachinvestitionen in die Transfor-
mation von Energiesystemen kann durch staatliche 
Bereitstellung von zinsgünstigem Kapital sowie durch 
Kreditsicherungsinstrumente (etwa Kreditgarantien) 
überwunden werden. Staatliche Mittel könnten 
durch nationale Green Investment Banks im Rahmen 
von Förderstrategien und Programmen an Investoren 
vergeben werden. Zusätzlich zu staatlichen Mitteln 
könnten sich Green Investment Banks auf den Kapi-
talmärkten private Mittel durch Ausgabe sogenann-
ter Green Bonds, etwa nach dem Vorbild der Welt-
bank (World Bank, 2012), beschaffen. Da nationale 

Förderbanken häufig eine hohe Bonität aufweisen, 
wären Green Bonds nationaler Förderbanken auch 
für eher risikoaverse Anleger wie Versicherungen und 
Pensionskassen interessante Alternativen zu Anlagen 
in Staats- und Unternehmensanleihen (Kerste et al., 
2011).

3. Risikoabsicherung: Green Investment Banks sollten 
strukturierte Fonds auflegen, in denen staatliche 
und private Mittel im Sinne einer Public-Private-
Partnership gebündelt werden, wobei der Staat einen 
Teil der Ausfallrisiken im Zusammenhang mit der 
Kreditvergabe übernimmt. Solche Partnerschaften 
sind insbesondere auch im Bereich des Risikokapitals 
wichtig. Beispiele sind der UK Carbon Trust Venture 
Capital Fund oder der CalCEF Clean Energy Angel 
Fund. Innerhalb solcher Fonds können die Mittel in 
mehrere Tranchen unterteilt werden, von denen der 
Staat jeweils die riskantesten Anteile übernimmt 
und so das Risiko von Zahlungsausfällen für private 
Geldgeber vermindert. Ergänzend zu Bankdienst-
leistungen könnten Green Investment Banks auch 
zur Verringerung von Risiken beitragen, indem sie 
Versicherungslösungen anbieten, falls diese nicht 
oder nicht in ausreichendem Umfang bei privaten 
Versicherern zustande kommen. Hierzu gehören 
(Export-)Kreditversicherungen sowie Wetterderi-
vate (z.  B. Windderivate) oder Solar-Performance-
Garantien zur Absicherung von Wetterrisiken bei 
der Erzeugung von Wind- und Solarstrom. Ein 
weiteres Versicherungsprodukt wären sogenannte 
Energy Savings Insurances, die bewirken könnten, 
dass Energy Service Companies bessere Kreditkondi-
tionen von Banken erhalten.

Finanzmarktregulierungen anpassen 
Banken, Pensionskassen und Versicherungen spielen 
eine wichtige Rolle bei der Finanzierung der Energie-
wende zur Nachhaltigkeit. Sie unterliegen verschie-
denen Regulierungen, deren Ausgestaltung teilweise 

Empfehlung 8
Öffentliche Investitionsförderung  stärken 
und bündeln: Nationale Förderbanken 
gründen bzw. stärken und als Green 
 Investment Banks ausrichten.
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das Ziel der Nachhaltigkeit bei der Transformation der 
Energiesysteme konterkariert. Bei der Ausarbeitung 
weiterer Regulierungen im Finanzsektor sollten deshalb 
auch außerhalb des Finanzressorts liegende politische 
Zielsetzungen berücksichtigt werden. Dazu müssten 
z.  B. interministerielle Austausch- und Abstimmungs-
prozesse gestärkt werden. Der in Deutschland neu ins 
Leben gerufene Staatssekretärssteuerungskreis zur 
Umsetzung der Energiewende (BMU, 2012) könnte als 
erster Schritt in diese Richtung gewertet werden. 

Grundsätzlich geht es bei Finanzmarktregulierun-
gen, die eine Transformation der Energiesysteme begün-
stigen, darum, langfristige gegenüber kurzfristigen 
Investitionen hinsichtlich Rendite und Risiko attraktiver 
zu machen oder zumindest nicht zu benachteiligen. Ein 
langfristiger Investitionshorizont ist gerade für Projekte 
der Transformation der Energiesysteme charakteristisch. 
Ansatzpunkte für eine stärkere Förderung langfristiger 
Investitionen bieten beispielsweise die Rechnungsle-
gungs- und Publikationsvorschriften für Finanz- und 
Industrieunternehmen sowie die bisher auf kurzfristige 
Bewertungsperioden ausgerichteten Management- und 
Vergütungssysteme (WEF und Wyman, 2011). Daneben 
wären im Zusammenhang mit den Risikokapitalanforde-
rungen für Banken und Versicherungen (Regulierungs-
pakete Basel  III und Solvency II; Kasten 3) Sonderre-
gelungen für Investitionen in die Transformation der 
Energie systeme sinnvoll. 

Langfrist- und Nachhaltigkeitsorientierung 
 stärken
Die Prüfung von Nachhaltigkeitskriterien sollte explizit 
in die Entscheidungsprozesse institutioneller Investoren 
integriert werden. Viele institutionelle Investoren haben 
sich bereits zu nachhaltigen Investments bzw. zu Nach-
haltigkeitsberichterstattung bekannt oder Selbstver-
pflichtungen wie die UN Principles of Responsible Invest-
ment unterzeichnet. Staaten sollten derartige Initiativen 
unterstützen, indem sie z.  B.auf Ebene der EU sowie in 
internationalen Foren wie der G20 dafür werben, dass 
sich alle großen Finanzinvestoren, insbesondere Pensi-
onskassen, Versicherungen, Stiftungen und Staatsfonds 
mit langfristigem Investitionshorizont solchen Selbstver-
pflichtungen anschließen. Auch Organisationen wie das 
Institute of International Finance, die International Asso-
ciation of Insurance Supervisors oder der Long-Term 
Investors Club sollten Nachhaltigkeitsaspekte stärker in 
den Blick nehmen bzw. für deren Berücksichtigung in 
Investitionsentscheidungen werben. In diesem Sinn sollte 
auch die Auslegung der treuhänderischen Pflicht von 
Versicherungen und Pensionskassen um eine Kompo-
nente erweitert werden und neben ökonomischen auch 
ökologische und soziale Nachhaltigkeitsaspekte abde-
cken. Entsprechende Konzepte hierfür wurden bereits 

vorgelegt (UNEP-FI, 2009a; Berry, 2011) und sollten von 
Regierungen unterstützt und rasch umgesetzt werden. 
Insbesondere die G20 hätte hier eine wichtige Rolle zu 
spielen.

Energiegenossenschaften und neue 
 Geschäftsmodelle fördern
Da Technologien zur dezentralen Erzeugung von Strom 
wichtige Elemente der Transformation der Energiesys-
teme sind, sollten Bürger an der Transformation der 
Energiesysteme direkt beteiligt werden. Energiegenos-
senschaften sind ein vielversprechendes Modell für die 
Finanzierung von Erzeugungskapazitäten für erneuer-
bare Energien, nicht zuletzt weil sie die Akzeptanz für 
eine Transformation der Energiesysteme erhöhen kön-
nen. In Energiegenossenschaften schließen sich Bürger, 
lokale (Genossenschafts-)Banken und teilweise auch 
lokale Energieversorger zusammen, um gemeinsam 
eine Erzeugungsanlage zu betreiben. Die Finanzierung 
erfolgt über Eigenkapital und Fremdkapital, zu dem eine 
Genossenschaft eher Zugang hat als einzelne Privat-
personen (Holstenkamp und Ulbrich, 2010). Durch die 
genossenschaftliche Organisation können sich Bürger 
demokratisch an der Planung und Weiterentwicklung 
von Projekten in ihrer Region beteiligen (Brinkmann 
und Schulz, 2011). Energiegenossenschaften können 
aus passiven Konsumenten Produzenten von Strom 
und Wärme machen, und damit sogenannte Prosumer 
( Toffler, 1980). 

Obwohl Energiegenossenschaften bereits Anfang des 
20. Jahrhunderts entstanden sind, erfreuen sie sich seit 
den 1990er Jahren in Deutschland großer Beliebtheit. 
Zwischen 2001 und 2011 stieg die Zahl der eingetrage-
nen Energiegenossenschaften in Deutschland von etwas 
über 50 auf über 400 an. Größtenteils befinden sie sich 

Empfehlung 9
EU, G20, Long-Term Investors Club, 
 Institute of International Finance und 
 International Association of Insurance 
Supervisors: Langfrist- und Nachhaltig-
keitskriterien in Investitionsentschei-
dungen, Finanzmarktregulierungen und 
internationalen Rechnungslegungsvor-
schriften stärken. 



29

Politikpapier Nr. 7 Finanzierung Juni 2012 Wissenschaftlicher Beirat der Bundesregierung  
Globale Umweltveränderungen

in Gemeinden mit einer Einwohnerzahl unter 25.000 
(Holstenkamp und Ulbrich, 2010; Maron, 2012). Ener-
giegenossenschaften sollten von den Kommunen durch 
Informationspolitik oder unter Umständen auch durch 
Eigenbeteiligung unterstützt werden.

Energy Contracting durch Energy Service Compa-
nies (ESCO) ist ein wichtiges Geschäftsmodell für die 
Finanzierung von Effizienzmaßnahmen. ESCO setzen in 
Unternehmen und Haushalten Energiesparmaßnahmen 
um und reduzieren so deren Informations- und Transak-
tionskosten. Da die Anfangsinvestitionen von den ESCO 
übernommen werden und Rückzahlungen seitens der 
Vertragspartner meist aus den resultierenden Energie-
einsparungen erfolgen können, tragen ESCO zu einer 
besseren zeitlichen Verteilung der Finanzierungslasten 
größerer Effizienzinvestitionen bei. Dies ist für Haus-
halte und Unternehmen mit eher geringer Liquidität 
oder Kreditwürdigkeit ein großer Vorteil. Anbieter sol-
cher Dienstleistungen haben außerdem Wissen über 
sinnvolle Effizienzinvestitionen in Unternehmen und 
Haushalten und können viele kleine Effizienzprojekte 
bündeln. In gebündelter Form sind häufig auch Projekte 
finanzierbar, die einzeln nicht finanziert würden. Eine 
Förderung von ESCO, etwa durch staatliche Kreditga-
rantien oder durch staatliche Unterstützung von Energy 
Saving Insurances, würde es also ermöglichen, auch ver-
streute und ungenutzte Effizienzpotenziale zu realisie-
ren. Öffentlich-private Partnerschaften (PPP) zwischen 
Financiers, Energieversorgern, lokalen Behörden und 
ESCO bieten darüber hinaus vielversprechende Mög-
lichkeiten für eine gute Koordinierung von Nachfrage 
und Finanzierung von Energieeffizienzdienstleistungen. 

Investitionen über Risikokapitalmärkte steigern
Risikokapitalmärkte sollten durch Anpassungen gesetz-
licher Rahmenbedingungen so gefördert werden, dass 
Anreize für die Bereitstellung von Risikokapital für 
die Transformation der Energiesysteme entstehen. In 
Deutschland wäre beispielsweise an eine Änderung 
des steuerlichen Status von Risikokapitalgesellschaf-
ten zu denken. Von der EU-Kommission wurde zuletzt 
eine Vereinheitlichung der Gesetzgebung zwischen den 
EU-Mitgliedsstaaten vorgeschlagen, um die Bedingun-
gen für den Zugang zu Risikokapital für kleinere und 
mittelständische Unternehmen zu verbessern (Europäi-
sche Kommission, 2011). In Ländern, in denen sich ein 
funktionierender Risikokapitalmarkt bisher noch nicht 
etablieren konnte, wäre zudem ein staatliches Ange-
bot von Risikokapital sinnvoll (siehe Empfehlungen zu 
nationalen Green Investment Banks).

Energiewende in Entwicklungsländern fördern

Auch in Entwicklungs- und Schwellenländern können 
durch die bisher empfohlenen Maßnahmen Impulse 
zur Finanzierung eines Aus- und Umbaus der Energie-
systeme in Richtung Nachhaltigkeit gegeben werden. 
Rechtssicherheit, insbesondere Bestandsschutz und Ver-
trauensschutz, ist auch in diesen Ländern eine  zentrale 
Voraussetzung für Investitionen im Bereich erneuerbare 
Energien und Energieeffizienz. Was Investitionen in 
nachhaltige Energiesysteme angeht, sind Schwellenlän-
der in Bezug auf ihre ökonomischen Möglichkeiten und 
in Bezug auf ihre Governance den Industrieländern ähn-
lich. Demgegenüber gibt es für die Entwicklungsländer 
einige weitere spezifische Ansatzpunkte.

Market Facilitation Organisations aufbauen
Für Entwicklungsländer wäre der Aufbau von  Market 
Facilitation Organisations (MFO) sinnvoll, durch die 
die Transaktionskosten für die Marktentwicklung bei 
neuen Technologien gesenkt werden können. Dies 
kann beispielsweise dadurch geschehen, dass MFO 
potenzielle Marktpartner sowie potenzielle Finan-
ciers finden, Marktanalysen und Beratung vor Ort für 
erneuerbare Technologien durchführen oder Ideen für 
neue Geschäftsmodelle entwickeln, die über den rei-
nen Stromverkauf hinausgehen. Die öffentlich-private 
Eigentumsstruktur von MFO ermöglicht es ihnen, 
öffentliche Zielsetzungen, wie die Einführung erneuer-
barer Energietechnologien, mit privaten Geschäftsinter-
essen, etwa möglichst kosteneffiziente Dienstleistungen 
zu erbringen, zu kombinieren. Deutschland hat hier 
bereits Erfahrungen mit Projektträgern und internatio-
nal tätigen Unternehmen im Bereich Standortmarketing 
gesammelt. Basierend auf diesen Erfahrungen sollte das 

Empfehlung 10
Investitionsbarrieren für Haushalte und 
mittelständische Unternehmen abbau-
en: Private Haushalte sowie kleine und 
mittelständische Unternehmen bei der 
Finanzierung transformativer Energiein-
vestitionen durch die Förderung von Ener-
giegenossenschaften, neuen Geschäfts-
modellen und durch besseren  Zugang zu 
Risikokapital unterstützen. 
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Angebot der MFO ausgebaut werden, wobei Deutsch-
land und andere OECD-Länder hier beratend tätig wer-
den könnten. 

Strategische Energiepartnerschaften eingehen
Strategische Energiepartnerschaften von Industrielän-
dern bzw. großen Schwellenländern mit Entwicklungs-
ländern können dazu beitragen, erneuerbare Energie-
technologien den lokalen Gegebenheiten anzupassen 
und den Aufbau nationaler Produktionskapazitäten zu 
unterstützen. Dadurch können Lernkurven schneller 
durchschritten und Kostensenkungen eher erreicht wer-
den. Erfolgreiche Beispiele für Nord-Süd-Partnerschaf-
ten im Bereich Energie sind die Afrika-EU-Energiepart-
nerschaft (AEEP), die Euro-Mediterrane Partnerschaft 
(EUROMED) oder die U.S.-China Clean Energy Coope-
ration (AEEP, 2011; US-DoE, 2011). Beispiele für Süd-
Süd-Partnerschaften sind die Kooperationen Brasiliens, 
Chinas oder Indiens mit Ländern wie Nigeria, Senegal, 
Indonesien oder Mosambik (Biopact, 2007a,b). 

Zugang zu internationalem Kapital verbessern
Bilaterale und multilaterale Finanzierungsinstitutio-
nen sollten genutzt werden, um staatliche Zuschüsse, 
zinsgünstige Kredite oder auch staatliche Garantien an 
regionale und lokale Banken in Entwicklungsländern zu 
geben. Dadurch könnte für potenzielle Sachinvestoren 
ein günstigeres Rendite-Risiko-Verhältnis geschaffen 
werden. Gleichzeitig würde das Ausfallrisiko für lokale 
Financiers gesenkt und somit die Liquidität des lokalen 
Kapitalmarkts erweitert. Durch die Einbindung interna-
tionaler Fonds wie der International Finance Corpora-
tion (IFC), der Multilateral Insurance Guarantee Agency 
(MIGA) oder des Currency Exchange Fund könnten Ver-
sicherungslösungen für Investitionen angeboten wer-
den, die sonst kommerziell in vielen Entwicklungslän-
dern nicht zur Verfügung stehen. 

Weiter sollten mit Unterstützung internationa-
ler Finanzierungsinstitutionen Finanzierungs- und 
Geschäftsmodelle gefördert werden, die den Zugang 
zu Kapital in Entwicklungsländern verbessern und den 
spezifischen lokalen Anforderungen gerecht werden. 
Hierzu gehört der Ausbau der Mikrofinanzierung in den 
jeweiligen Ländern, mit Fokus auf der Finanzierung von 
erneuerbaren Energietechnologien und Energieeffizienz-
investitionen. Außerdem sollten neuartige und erfolg-
reiche Geschäftsmodelle in diesen Ländern im Rahmen 
der Entwicklungszusammenarbeit unterstützt werden. 
Solche Geschäftsmodelle bestehen beispielsweise darin, 
die Energieerzeugungstechnologie und Endgeräte im 
Besitz des Anbieters zu lassen und private Haushalte 
nur für Dienstleistungen wie Licht, Fernsehen, Radio 
oder das Aufladen von Mobiltelefonen zahlen zu lassen 
(UNEP-FI, 2012; IEA, 2011b). Auf diese Weise könnten 

Liquiditätsbarrieren für nachhaltige Energieinvestitio-
nen überwunden werden.

Clean Development Mechanism neu ausrichten
Bei einer Weiterführung des Clean Development Mecha-
nism (CDM) könnte auch dieses Instrument einen Beitrag 
zur nachhaltigen Transformation der  Energiesysteme in 
Entwicklungsländern leisten. Der WBGU schlägt vor, 
den CDM künftig in erster Linie in den am wenigsten 
entwickelten Ländern einzusetzen und einen Fokus auf 
sektorale Maßnahmen im Energiesektor, und zwar spe-
ziell bei erneuerbaren Energien und Energie effizienz, zu 
legen. Eine CDM-Reform sollte es vor allem erleichtern, 
eine Vielzahl kleiner Projekte zu bündeln, so dass deren 
(Mit-)Finanzierung durch ausländische Investoren ein-
facher und günstiger wird. Für eine solche Bündelung 
kommen grundsätzlich die bereits existierenden Pro-
grammes of Activities (PoA) oder sektorale Ansätze in 
Frage. Beide Ansätze sind jedoch mit hohen Transakti-
onskosten verbunden. Zur Senkung der Transaktions-
kosten sind die Entwicklung standardisierter Baselines 
und Methodologien sowie vereinfachter Prozeduren für 
die Projektabwicklung wesentlich. Letztlich müssten 
diese Reformen des CDM den Boden für neue Markt-
mechanismen bereiten, wie sie derzeit im Rahmen der 
UNFCCC diskutiert werden. Sofern sich die Industrie-
länder künftig bindende und deutlich anspruchsvollere 
Emissionsobergrenzen setzen, kann es sinnvoll sein, 
im Rahmen neuer Marktmechanismen auch Maßnah-
men auf nationaler Ebene auf die Reduktionsziele von 
Industrieländern anrechenbar zu machen. Die Baseli-
nes und Methodologien aus programmbasiertem CDM 
oder sektoralen Ansätzen sollten deshalb einfach ska-
lierbar sein, dabei aber in jedem Fall die Nachweis-
barkeit von Emissionsreduktionen sicherstellen. Ohne 
bindende und anspruchsvolle Emissionsobergrenzen 
der  Indus trieländer hält der WBGU, insbesondere in 

Empfehlung 11
Entwicklungsländer und internationale 
Entwicklungsorganisationen: Zusätzliche 
Maßnahmen zur Senkung von Transakti-
onskosten in Entwicklungsländern ergrei-
fen, z.  B. Market Facilitation  Organisations 
aufbauen, strategische Energiepartner-
schaften eingehen und Zugang zu Kapital 
verbessern. 
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Schwellenländern, die Förderung transformativer Inves-
titionen durch Industrieländer über Unterstützung der 
NAMAs für sinnvoller.

Internationale Energie-, Klima- und 
 Entwicklungspolitik verknüpfen

Für eine globale Transformation der Energiesysteme zur 
Nachhaltigkeit sind zusätzliche internationale Anstren-
gungen notwendig. Es muss dabei vor allem um eine 
stärkere Vernetzung verschiedener Politikbereiche auf 
internationaler Ebene gehen.

UN-Energy weiterentwickeln
Die Internationale Energieagentur (IEA) und die Interna-
tionale Organisation für Erneuerbare Energien (IRENA) 
sind wichtige institutionelle Akteure der internationa-
len Kooperation für die Energiewende. Die Aktivitäten 
beider Organisationen sind jedoch kaum miteinander 
koordiniert. Eine Weiterentwicklung von UN-Energy als 
Plattform für eine zwischenstaatliche Zusammenarbeit 
würde zu  Synergien und zur Stärkung dieser Organisa-
tionen führen. UN-Energy sollte eine integrierte und 
energie systemische Ausrichtung der Aktivitäten inter-
nationaler Organisationen und auch eine Verbindung 
von Energiepolitik und entwicklungspolitischen Zielen 
sicherstellen. Der WBGU empfiehlt, sich für eine Stär-
kung von UN-Energy als koordinierende Plattform im 
UN-System einzusetzen und die Organisation auf die 
Ebene eines Programms zu heben. 

IRENA stärken 
Für den weltweiten Ausbau erneuerbarer Energien 
ist ein international koordiniertes und beschleunigtes 
Vorgehen sinnvoll. Die 2009 gegründete IRENA hat 
die Aufgabe, Industrie- und Entwicklungsländer bei 
der Einführung erneuerbarer Energien zu beraten und 
zu unterstützen. IRENA soll praxisnahe und konkrete 
Politikberatung anbieten, Kompetenzaufbau, Techno-
logietransfer und Finanzierung erleichtern sowie den 
Austausch von Wissen fördern. Es kommt jetzt darauf 
an, die Gründungsphase abzuschließen und die inhaltli-
che Arbeit in vollem Umfang aufzunehmen. Der WBGU 
empfiehlt der Bundesregierung, sich als Mitgliedsstaat 
für eine dauerhafte Finanzierung der IRENA einzuset-
zen und auf eine konkrete Mittel- und Langfriststrategie 
hinzuwirken. 

Die weltweite Verbreitung zeitlich befristeter Ein-
speisevergütungen sollte eines der programmatischen 
Ziele der Organisation sein. Die IRENA könnte dabei 
als Sekretariat und Koordinationsplattform für die vom 
WBGU empfohlene „Internationale Initiative II“ zur Ver-
breitung von Einspeisevergütungen fungieren. Damit 

IRENA als Koordinationsplattform für die Einführung 
von Einspeisevergütungen dienen kann, sollte sich die 
Bundesregierung dafür einsetzen, dass IRENA weltweit 
hohe Aufmerksamkeit und Bedeutung in Energiefra-
gen bekommt, um gleichberechtigt und gemeinsam mit 
bestehenden Organisationen den Ausbau erneuerbarer 
Energien voranzubringen.

Darüber hinaus könnte IRENA Datenbanken zu 
Potenzialanalysen, Förderpolitiken und Finanzierung 
erneuerbarer Energien erstellen, um den Kapazitätsauf-
bau in Entwicklungsländern in enger Zusammenarbeit 
mit der International Feed-in Cooperation (IFIC) besser 
zu ermöglichen. Weiter könnte sie Partnerschaften zwi-
schen Ländern anbahnen, die sich – analog zur Ener-
giepartnerschaft der EU mit Nordafrika – gemeinsame 
Ausbauziele für erneuerbare Energien setzen und diese 
durch gegenseitige Anrechnung neuer Kapazitäten und 
mit gemeinsam finanzierten Projekten erfüllen wollen. 

Energiecharta-Vertrag erweitern
Der Vertrag über die Energiecharta wurde 1994 zwi-
schen der Europäischen Union, ihren Mitgliedsländern 
und Ländern aus Mittel- und Osteuropa als völkerrecht-
lich verbindliches Investitionsschutz- und Handelsab-
kommen im Energiesektor geschlossen. Der Vertrag trat 
1998 in Kraft. Ihm sind inzwischen viele zentral- und 
ostasiatische Länder beigetreten. Zeitgleich ist auch das 
Energiecharta-Protokoll zur Energieeffizienz und zu 
damit verbundenen Umweltaspekten in Kraft getreten. 
Der Energiecharta-Vertrag beinhaltet materielle und ins-
titutionelle Bestimmungen, die die Zusammenarbeit der 
Mitgliedsländer im Energiesektor fördern und vor allem 
Rechtssicherheit für Investitionen im Energiebereich 
und für den Handel mit Energieprodukten schaffen sol-
len. Im Einklang mit dem GATT und der WTO beinhaltet 
es ein Diskriminierungsverbot für alle Waren, Dienst-
leistungen und den Kapitalverkehr im Energiesektor. 
Verstaatlichung und Enteignung sind nur bei entspre-
chender Entschädigung zulässig. Sowohl für Investoren 
als auch für Vertragsstaaten ist ein Streitbeilegungsver-
fahren im Vertrag festgelegt. Das Energiecharta-Pro-
tokoll zur Energieeffizienz und zu damit verbundenen 
Umweltaspekten unterstützt außerdem die Koordinie-
rung von Energieeffizienzpolitiken der Vertragspartner. 

Der WBGU empfiehlt der Bundesregierung, sich 
auf Ebene der Europäischen Union dafür einzusetzen, 
dass mehr Länder dem Energiecharta-Vertrag und dem 
Energiecharta-Protokoll beitreten. Mit diesen Abkom-
men könnten internationale Kapitalflüsse im Energie-
sektor abgesichert und die internationale Kooperation 
im  Energiesektor gestärkt werden.
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Kooperation von Industrie- und Schwellenländern 
ausbauen
Mit der Schaffung eines geeigneten Ordnungsrahmens 
können Barrieren für Investitionen in klimaverträg-
liche Technologien abgebaut und stabile, langfristige 
Rahmenbedingungen für transformative Investitionen 
geschaffen werden. Ein großer Teil der Investitionen 
in die globale Energiewende zur Nachhaltigkeit wird 
künftig in den Schwellenländern getätigt werden. Einige 
Schwellenländer, insbesondere China, verfügen über 
ausreichende finanzielle Mittel und erhebliche Devisen-
reserven, aus denen die notwendigen Anschubfinanzie-
rungen getätigt werden könnten. Auch in den Schwellen-
ländern muss jedoch ein geeigneter  Ordnungsrahmen 
entwickelt werden, um die Transformation anzustoßen 
und zu beschleunigen.

Vor diesem Hintergrund kommt der energie-
politischen Kooperation zwischen Europa und den 
Schwellenländern eine hohe Bedeutung zu. Neben 
Technologiepartnerschaften und konzertierten Inve-
stitionen in die Ausbildung kommender Generatio-
nen von  Ingenieuren sollten auch länderübergreifende 
 Forschungsprogramme zur Stärkung der Energieeffi-
zienz angeregt werden. Es sollten zudem gemeinsame 
energiepolitische Lernprozesse zur Entwicklung trans-
formativer  Ordnungspolitiken ermöglicht werden, um 
die Finanzierung der Transformation der Energiesy-
steme sicher zu stellen. Die realen Kosten der Finanzie-
rung hängen vor allem von langfristigen Politiken und 
von der Art des Instrumentenmixes ab. Gemeinsame 
Such- und Lernprozesse sind für OECD- und Schwel-
lenländer sinnvoll. Hochrangige Politikdialoge (z.  B. auf 
Ebene der G20 und B20), länderübergreifende Zusam-
menarbeit zwischen den für den Umbau der Energiesy-
steme relevanten Ministerien oder auch der gemeinsame 
Aufbau internationaler Masterprogramme, in denen die 
energiepolitischen Voraussetzungen und Anreizsysteme 
für eine klimaverträgliche Transformation der Energie-
systeme im Zentrum stehen, wären denkbare Elemente 
dieser Kooperation.

Weltbank, Entwicklungsbanken und Green 
 Climate Fund stärken
Mit einer organisatorischen Verzahnung energie- und 
entwicklungspolitischer Institutionen wie Weltbank, 
Entwicklungsbanken und Green Climate Fund bietet 
sich die Chance, der eindimensionalen Sicht auf die 
Vereinten Nationen als Dienstleister multilateraler Ent-
wicklungszusammenarbeit eine breitere Perspektive 
entgegenzusetzen und die transformationspolitischen 
Hebelpotenziale multilateraler Organisationen zu beto-
nen. Multilaterale Akteure der Entwicklungspolitik soll-
ten ihre operativen Strategien kohärent an den Erfor-
dernissen umwelt- und klimaverträglicher Entwicklung 
ausrichten. Im Sektor Energie sollten sie ihre Ressourcen 
vor allem für eine globale Transformation der Energie-
systeme in Richtung Nachhaltigkeit bündeln. Die Förde-
rung konventioneller Entwicklungsprogramme, die den 
Status quo des vorhandenen Energiesystems konservie-
ren, sollten zurückgefahren und sukzessive eingestellt 
werden.

Der WBGU empfiehlt die Aufstockung der Budgets 
von Weltbank, regionalen Entwicklungsbanken und der 
bilateralen Entwicklungszusammenarbeit mit der klaren 
Zielsetzung, nachhaltige Energiesysteme aufzubauen 
bzw. bestehende nicht nachhaltige Energiesysteme zu 
transformieren. Mit den zusätzlichen Mitteln sollten 
vor allem die am wenigsten entwickelten Länder (Least 
Developed Countries, LDC) in die Lage versetzt wer-
den, Energiepolitiken partizipativ zu formulieren und 
die vorhandenen Potenziale von erneuerbaren Energien 
und Energieeffizienz zu erkennen und auszuschöpfen. 

Die zur Weltbankgruppe gehörende Internationale 
Entwicklungsorganisation, die bilaterale öffentliche 
Entwicklungszusammenarbeit und nichtstaatliche Orga-
nisationen sollten ihre Mittel gezielt in den Aufbau von 
Verwaltungs- und Politikkapazitäten in LDC einsetzen, 
um diese Länder in die Lage zu versetzen, nationale 
Entwicklungsstrategien inklusive eigener energie- und 
klimapolitischer Zielsetzungen zu formulieren. So könn-
ten die Voraussetzungen dafür geschaffen werden, dass 
diese Länder künftig internationale Finanzierungs-
beiträge als Kofinanzierung beantragen und gleich-
zeitig attraktiv für ausländische Direktinvestitionen 
sind. Damit kann die nationale Absorptionskapazität 
für internationale Finanzierungen erhöht werden. Die 
nationalen Strategien zur Armutsbekämpfung (Poverty 
Reduction Strategy Papers, PRSP) könnten dafür 
genutzt werden, kurzfristig nationale Energiestrategien 
in den 30 ärmsten Entwicklungsländern zu entwickeln. 
Eine der Zielsetzungen müsste sein, den Zugang zu 
moderner Energie in den LDC zu verbessern und so u.  a. 
zur Armutsbekämpfung beizutragen. So könnte auch die 
Weltbank den Aufbau klimaverträglicher Energieinfra-
strukturen in den LDC unterstützen. 

Empfehlung 12
Internationale Energiepolitik ausbauen: 
UN Energy und IRENA stärken, Transfor-
mationspartnerschaften zwischen OECD- 
und Schwellenländern schaffen und den 
Energiecharta-Vertrag erweitern. 
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Transferzahlungen haben, da ansonsten die ohnehin 
nicht ausreichend ambitionierten Minderungsziele der 
Industrieländer noch weiter verwässert würden. 

Innerhalb des Green Climate Fund (GCF) ist eine 
Fazilität für den privaten Sektor vorgesehen. Diese Fazi-
lität ermöglicht den direkten oder indirekten Zugang zu 
Kapital für private Investoren auf nationaler und inter-
nationaler Ebene. Der WBGU empfiehlt, dass der GCF 
die für nationale Green Investment Banks empfohlenen 
Förderinstrumente auf internationaler Ebene analog 
anwendet. Wie erwähnt, geht es um Informationsbe-
reitstellung und Kapazitätsaufbau, Kapitalbereitstellung 
über zinsgünstige Kredite und Kreditgarantien sowie 
um Risikoabsicherung durch die Übernahme von Garan-
tien für Ausfallrisiken. Die Instrumente sollten sich an 
der ökonomischen Leistungsfähigkeit des Ziellandes der 
Investition orientieren, so dass dessen wirtschaftliche 
Entwicklung optimal unterstützt werden kann. Natio-
nale und lokale Akteure wären dabei einzubinden. 

Konvergenz von Klima- und Entwicklungs-
finanzierung fördern
Die öffentliche Klimafinanzierung und die öffentliche 
Entwicklungsfinanzierung sollten im Hinblick auf eine 
Finanzierung der globalen Energiewende zur Nachhal-
tigkeit deutlich stärker als bisher konvergieren. Eine 
strikte Trennung der beiden Finanzierungsbereiche 
erscheint nicht sachgerecht. Klimaschutz sollte integ-
raler Bestandteil von Energie- und Entwicklungspolitik 
werden. Die Herausforderung besteht dann darin, den-
noch die Zusätzlichkeit der Mittel für den Klimaschutz 
sicherzustellen. 

Der WBGU empfiehlt, von der Entwicklungspoli-
tik zu lernen und die Paris Declaration sowie die Accra 
Agenda for Action für die internationale öffentliche 
Klimafinanzierung zu übernehmen, um für die Geber- 
und Nehmerländer einerseits mehr Verbindlichkeit und 
andererseits mehr Vertrauen zu schaffen. Ferner sollte 
das Berichtswesen der öffentlichen Entwicklungszusam-
menarbeit genutzt werden, um mehr Transparenz über 
öffentliche Finanzflüsse auch im Zusammenhang mit der 
Klimafinanzierung zu schaffen.

Weiter sollten Investitionen im Energiesektor auch 
dann international gefördert werden, wenn ihr unmit-
telbarer Beitrag zur Emissionsminderung zwar klein ist, 
sie aber einen Beitrag zur Transformation der Energiesy-
steme leisten (z.  B. Netzausbau, Speicher). Zur Bestim-
mung eines solchen Beitrags sind entsprechende Indika-
toren zu entwickeln.

Schließlich dürfte die im Rahmen der UNFCCC ver-
einbarte Förderung von NAMAs (Nationally Appropri-
ate Mitigation Actions – angekündigte Klimaschutz-
maßnahmen der Entwicklungs- und Schwellenländer) 
durch die Industrieländer bei den gegebenen Minde-
rungszielen der Industrieländer nicht vorrangig als 
Beitrag zu ihren eigenen Klimaschutzzusagen gewertet 
werden (offsetting), sondern sollte den Charakter von 

Empfehlung 13
Internationale Institutionen der Entwick-
lungs- und Klimafinanzierung: Energie-, 
Klima- und Entwicklungspolitik inhaltlich 
und finanziell stärker verknüpfen. Ent-
sprechende Institutionen stärken und mit 
ausreichenden Finanzmitteln ausstatten. 
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