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Neue Wege zum Geld

Die Borse verliert die erneuerbaren Energien. Zur Finanzierung von
Wachstum nutzt die Branche andere Instrumente. Es hilft nicht immer.

Kursstiirze sind nicht nur fiir die Anleger ein Graus.
Vielen mittelstandischen Firmen nehmen sie die
Misglichkeit, an Kapital zu kommen. Noch vor ein
paar Jahren war das kein Thema, insbesondere fir
die regenerative Energiebranche. 2005 und 2006
verging kaum ein Monat fem nicht mindestens
ein Unternehmen mit Erfolg an die Borse ging.

Diese Zeiten sind seit Einsetzen der Finanz-
krise Geschichte, Nur noch ganz selten pelingt es
fiberthaupt Firmen jedweder Branche, bei [nves-
toren Appetit auf neue Aktien zu wecken. Zuletat
schaffte das Mitte Dezember der
Onlinespiele-Spezialist Zynga aus
den USA, der damit eine Milliar
de Dollar einnehmen konnte, Und
dem Social-Media-Experten Face-
book raumen Experten bei einem
méglichen Birsengang im Frithjahr

'i|1 Vielfaches ein.

Wo das Virtuelle die Fantasi-
JELD scheinbar |'|c1!.'l'. wecken 'k_urll'-.

= kinnen Firmen der Regenerativen-
erpicbranche von solchen Dimensionen derzeit nu
traumen. Nach Erkenntnissen des Intermationalen
Winschafisforums regenerative Energien wurden
mehrere geplante Borsengange im Jahr 2011 wie
etwa bei der Osterreichischen lsovollaic abgebla-
sen, |, Grundsidtzlich bleibt die Borse ein Instrument
fiir mittelstindische Firmen, um sich zu finanzieren.
Doch mittelfristig  duirfte sie zur Figenkapitalbe-
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guf Kursonal ysten zu setzen
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keine Rolle spielen”, schitzt Christof Liitzel von
der Bochumer GLS Bank im Gespriich mit ERNEL
ERBARE ENERGIEN sogar vin. Ein Blick auf die

Kurslisten unterstreicht das. Der auf internationale

20 ERNELUEBBARE ENERGIEN — Frbruar 2072

Regenerativwene fokussierte Renixx-Index verlor
2011 mehr als die Halfte an Went

Eine von  Mittelstindlern
schon einen anderen Weg. ..Eine Borsennotierung
ist aufwandig und mit hohen Kosten verbunden®,
st Eugen Klein, der beim Windparkspezialisten
Enertrag fiir Investmentprodukte verantwortlich
ist. .Aulferdem schrinkt eine Borsennotierung
die Autonomie des Unternehmens ein.™ In der Tat
riumt eine transparente Borsenoffenheit Aktiona-
ren. Banken, Analysten und Medien die Maglich-
keit ein, sich permanent ins Geschafl einzumischen.
Der klassische Bankenkredit ist indes kaum mehr
gine probate Alternative, |, Die Bankenlandschaft ist
von groBer Risikoaversion gekennzeichnet”, sagt
GLS-Sprecher Liatzel. Ein Zeichen dafiir ist, dass
die Bankeneinlagen bei der Europaischen Zentral-
bank Ende 2011 auf Rekordniveau gestiegen sind.
Normalerweise lethen sich die Banken das Geld ge-
genseitig. Das bringt hohere Zinsen, Doch dabiir 1st
das gegenseitige Misstraven akivell zu grob. Viele
Institute miissen zudem im Zuge neuer Eigenka-
pitalanforderungen ihre Kapitalricklagen starken

und je mehr Kapital gehalien werden muss, desto
weniger bleibt fir Darlehen.

Auch Bankvertreter wie Litzel schitzen des-
halb, dass sich die Tendenz weiter in Richtung
individueller Anlageweg wie Firmenanleihen und
Genussscheine entwickeln wird. So wie Enertrag
vorgeht. Die Uckermarker machten hier in den ver
gangenen beiden Jahren laut Enertrag-Mann Klein

Reihe peht  hier

Lduberst positive Erfahrungen®. Solche Anleihen

sind wie Kredite, die statt von Banken durch In-
vestoren bergitzestellt werden. Die Firmen zahlen

dafiir bei einer bestimmten Laufzen einen festen



Zins, Auf die Ende 2011
platzierten Enertrag-Anlei-

hen gab es siehen une acht  Firma Branche  Lond %‘f‘laﬂﬂ 13106 151206 1572 (%)
Prozent pro anno bei seche-  Aiterro Power Versorger  Konada 0227 0,331 BI 4581%
und neunjahriger Laufzeit.  AmericanSupercon~ g gy 2839 3453 062 2184%
Die hohen Zinszahlun- ductor : . '
gen locken Anleger an, sind wm Solar Dewtschigng 9489 11550 206 2172%
aber nicht ohne Risiko zu  ohin, Langyiaan Versarger  Ching 0,548 o572 00z 4,38%
haben. Denn bei einer Zah-  China HighSpeed Trans-
lungsunfahigkeit des Emit- ww Wind: Ching 0320 0,381 006  19.06%
tenten zdhlen Anleihen zu e vinovongWind Wins  Ching 148 1889 042 2907%
den letzien Forderungen, Crapenergies Versorger  Deutschland 4,828 5040 0.21 539%
die aus der liquidierbaren  gpp Ranpuayeis Versorger  Spanien §312 k582 027  626%
Restmasse des Unterneh-  gnoiGresn boiner Versorger  Mtalien 1525 1,590 0.06 4.26%
mens bedient werden. Ak- st Solar Solar Lisa 24505 31473 BAT  2844%
tuelles Negativbeispiel: Der  Gamess Wind Spanien 3151 3,050 T A2%
insolvente Solarthermiespe-  GTAdvanced Tech.  Solar LS4 5473 6714 126 22AT%
zialist Solar Millenmium gab  J&Solor Sodor Ching 1035 1509 056  S449%
in den letzten Jahrem 200  LDKSalor Salor Ching EREN 4,185 1.05 336%
Millionen Furo Anleihen  MeyerBurger Salar Schuweiz 1510 14250 a1 BE%
aus, die die Glaubiger wohl ~ Motech Sotar Tahwan 1,156 1,502 035 2903%
zum groBen Teil abschrei- MNowdex Wind Deutschland 3918 4331 041 1054%
ben mussen. Bei Enertrag I:Irmu'tTE"l:hnl:ﬂFllﬂFEE Geothermie LISA . 12.800 13,895 1,10 B.55%
sind die Dimenstonen iber Eimmnmm:rm?;:p' ‘;‘:E De"uu“mwhlund 3:'351 ﬁgﬁ gl; g";::
schaubarer. Die Firma hat . : ! y
mit m‘e?iﬂl?ihqn 2011 ins- Solarwartd Solar Deutschland 3,250 3955 071 21689%
; i 3TR Haldings Solar usa 5935 T774 185  3099%
gesamt acht Millionen Euro SN T, Solar USA 4159 5590 173 W1 E2%
L Nt G Grund- g 0iooh Poyer Solar Ching 1730 2370 D64 36,9%%
sitzlich. so Enertrag-Mann e Energy Wind ndien 1250 1.4k 679 1552%
Klein, sehe die Strategic 1500500 Solar China 5038 7458 242 4B.03%
wauch kunitip Emissionen  yestgs Wind Danemark £ E55 7558 00 -1152%
von Zinsprodukten™ vor. ¥injlong Goldwind  Wind Ching 0390 044k 005  1385%
Yimgh Sokar China 2780 3750 0ar 34, 89%
Iuwi-Emission zu daltek Wind Usa 5.703 £33 123 2153%
L LT Renuor gesami 23156 26245 3083 1334%

Auch die GLS-Bank ist bereits im Geschift mit
den neuen Titeln fir Anlegerforderungen. Sie hat
Zusammen mit der Worstddter Juwi-Gruppe in
den letzten zwdlf Monaten zwei Genussscheine
aufgelegt und weitgehend platziert. Mit einem Vo-
lumen von zusammen 30 Millionen Euro zihlen
die Juwi-Emizsionen in diesem Zeitraum zu den
groBten Kapitalmafnahmen eines Regenerative-
nemgieunternehmens in  Deutschland. Fir das
Rheinland-Plilzer Projektierungsunternehmen hat
das Konzept Charme: . Aufgrund der Unwagbar
keiten der Bankenbranche werden Kompetenzen
in Konzeption und Vertrieb von Finanzinstrumen-
ten fir Unternelimen im Bereich erneuerbare Ener
gien wichtiger”, sagte der Kommunikationschef
Christian Hinsch ERNEUERBARE ENERGIEN.
~Wir bauen den Bereich der Geldanlageproduk-
te aus,” Hinsch sieht vor allem Privatanleger, die
w~zunehmend selbststandig nach alternativen und
nachhaltigen Investitionsformen® suchten, als Kli-
entel. Diese privaten Kreditgeber sind auch deshalb
wichtig, weil solche Finanzprodukte fiir die meisten
institutionellen Investoren wie Banken, Versiche-
rungen oder Fonds keine Alternative darstellen.
Viele GroBinvestoren durfen diese Papiere nach
ihren Statuten nicht zeichnen. weil sie (ber kein
Rating verfiigen — also ein extern gepritfies Cua-
litatssiegel von US-Firmen wie Moody's, Standard
& Poor's, Fitch oder der deatschen Creditreform,
«Der finanzielle Aufwand eines Ratings ist
fiir kleinere Emissionen hoch®, sagt Philipp Spitz,
Vorstand der Murphy & Spitz Green Energy AG,

Renixx World vom 15.12. bis 15.1.2012

die in den Bau newer Photovoltaik- und Wind-
kraftanlagen investiert. Fiir eine solche Einstu-
fung werden fiinfstellige Summen fillig. Die Bon-
ner Firma vertreibt aktuell ein fest verzinsliches
Genussrecht und verzichtet neben dem Ranking
ebenso auf Werbung und eine teure Wertpapier-
kennnummer. Doch diese Rechnung geht nur
auf, wenn Firmen nicht mehr Kapital einwerben
wollen als 1,5 Millionen Euro wie im Falle von
Murphy & Spitz.

Bei groferen Vorhaben kann es schwieriger
werden, wie Stephan Sander, Finanzvorstand des
Bingasspezialisten BKN Biostrom einrdumt. Die
birsennotierte Firma versucht derzeit, uber eine
fiinfjahrige Anlethe mit einem Zins von 7.5 Pro-
zent 25 Millionen Eurp einzuspiclen, Das Interesse
der Kleinanleger sei hoch, reiche aber kaum, um
dieses Volumen zu schaffen, Die Investitionsbereit-
schaft der institutionellen Investoren falle dagegen

.geringer als erwartet” aus, sagt Sander,

Dabei hatte sich das Unternehmen aus Vechta
extra ein Rating von Creditreform besorgt. Als al-
ternatives Finanzierungsinstrument sind Anleihen
in unsicheren Borsenzeiten so auch keine Selbst-
laufer. Genavso wenig wie die Borse, wo Emeuner
bare-Energien-Aktien zu Beginn des Jahres wieder
Frende machten. Der Renixx gewann in den ersten
zwel Wochen vor allem wegen Ubernahmeseriich-
ten und einem iiberraschend starken Jahresendge-
schaft der Solarbranche fast neun Prozent an Wert,
Fir Borsengdange reicht das kleine Jahreswende-
fenerwerk noch lange nicht, OLIVER RISTAU
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