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Abstract

Deutschland baut auf die Windenergie. In den nachsten Jahren sollen insbesondere viele
neue Offshore-Windparks ans Netz gehen, Strom erzeugen und einspeisen. Offshore-
Windparks sind im Vergleich zu Onshore-Windparks deutlich kostenintensiver. Viele, gerade
mittelstandische Unternehmen setzen daher auf die Projektfinanzierungen und somit auf die
zukunftigen Cash Flows der Offshore-Windparks. In Rahmen einer Fallstudie wird die
Projektgesellschaft des Offshore-Windparks Global Tech | sowie dessen Finanzierung
vorgestellt und analysiert, ob sich Offshore-Windenergie fir Projektfinanzierungen eignet.
Dabei wird insbesondere auch auf die fiir die Projektfinanzierung notwendige IS-
Unterstltzung in Form eines integrierten Projekt- und Risikomanagement eingegangen.

1 Einleitung

Ein Offshore-Windpark ist ein sehr kapitalintensives Vorhaben, dessen Kosten schnell die
Milliardenhdhe Uberschreiten kdnnen(siehe z.B. [8]). Fur Deutschlands im Rahmen der
Energiewende geplante Ausweitung der Erneuerbaren Energien auf einen Anteil von 35% [4]
sind Offshore-Windparks unumganglich. Neben der klassischen Unternehmensfinanzierung
gibt es die Mdglichkeit, diese Projekte mit Hilfe der Projektfinanzierung durchzufuhren. In
Deutschland werden derzeit bereits die ersten projektfinanzierten Offshore-Windparks
realisiert.

Zunachst werden die wesentlichen Eigenschaften einer Projektfinanzierung erlautert, um sie
dann in einer Fallstudie des derzeit einzigen 400MW projektfinanzierten Offshore-Windparks
Global Tech I, der 2013 in der deutschen Nordsee in Betrieb gehen soll, anzuwenden. Dabei



werden die einzelnen Projektbeteiligten vorgestellt sowie Angaben zur Finanzierung des
Projektes gemacht und analysiert, ob sich der Offshore-Windenergiemarkt Gberhaupt fir
Projektfinanzierungen eignet. Abschlielend werden Hindernisse, die sich derzeit am Markt
ergeben, aufgezeigt sowie mdgliche Chancen und Risiken auf dem Offshore-
Windenergiemarkt erortert.

2 Projektfinanzierung

2.1 Projektfinanzierung im Vergleich zur klassischen Unternehmensfinanzierung

Staatliche Instanzen Abnehmer Lieferanten von Roh-, Hilfs-,
(Konzessionen) (Abnehmervertrage) und Betriebsstoffen
(Liefervertrage)

Versicherer

4 Anlagenlieferanten
(Versicherungen) |

(Anlagenbauvertrage)

Betreibergesellschaften
Sponsoren (Betrieb + ggf. Wartung und
(Projektkonzept, Eigenkapital) Instandhaltung)

Fremdkapitalgeber
(Kreditvertrage)

Bild 1: Projektbeteiligte und -struktur eines projektfinanzierten Offshore-Windparks

Trotz der zahlreichen Durchfiihrungen von projektfinanzierten Investitionsvorhaben gab es
lange Zeit keine eindeutige Begriffserklarung dafur. Laut Nevitt und Fabozzi handelt es sich
dann um eine Projektfinanzierung wenn:

seine sich selbst tragende Wirtschaftseinheit vorliegt, deren unternehmerischen
Aktivitdten finanziert werden sollen und die erwirtschafteten Projekt-Cash-Flows
neben den Projektaktiva einen Kreditsicherheiten &ahnlichen Charakter fur die
Kreditgeber besitzen.” [11]

Diese Definition hat sich bis heute am weitesten verbreitet. Ableiten lassen sich aus dieser
die drei wesentlichen Merkmale der Projektfinanzierung:

e Cash-Flow Related Lending: Die Cashflow-Orientierung
¢ Risk Sharing: Die Risikoverteilung der einzelnen Projektpartner

¢ Off-Balance-Financing: Die Verbuchung von Projektkrediten in der Projektgesellschaft [3]



Am besten lasst sich die Struktur einer Projektgesellschaft anhand einer Graphik darstellen
(vgl. Bild 1). Die Projektgesellschaft steht im Mittelpunkt dieser Struktur. Bevor es jedoch zur
Grundung einer Projektgesellschaft kommt, bedarf es einer ldee, die meistens von den
Sponsoren, auch Projekterrichter oder Projektinitiatoren genannt, stammt. Die Sponsoren
steuern das noétige Eigenkapital der Projektgesellschaft hinzu und versuchen
Fremdkapitalgeber fir das Projekt zu gewinnen [19]. Die Fremdkapitalgeber hingegen stellen
einen Grof3teil des Kapitals zur Verfugung und nehmen daher eine gesonderte Rolle bei
Projektfinanzierungen ein. Oftmals treten mehrere Geschéftsbanken als Financiers auf,
wobei eine von diesen als Lead Bank bestimmt wird [3].

Gemeinsam mit den Sponsoren fihrt die Lead Bank Vertragsgesprache mit mdglichen
Lieferanten von Anlagen und Betreibergesellschaften, die fiir Realisierung des Projekts
bendtigt werden. Lieferanten und Betreiber Ubernehmen gewisse spezifische Risiken des
Projekts. Diese Risikoiibernahme reicht den Financiers oftmals aus ohne eine vdllige
Haftungsibernahme durch die Kreditnehmer [12]. Der wesentliche Sinn und Zweck der
Grundung einer Projektgesellschaft liegt jedoch in der Haftungsbeschrankung auf das
Gesellschaftsvermdgen [3][12].

Der Erfolg der gegrindeten Projektgesellschaft ist maflgeblich abhdngig von den
Motivationen der einzelnen Projektbeteiligten. Die Motivation der einzelnen Projektbeteiligten
kann jedoch nur als Basis fiir eine gute Zusammenarbeit dienen. Durch die hohe Anzahl von
Projektbeteiligten ergibt sich ein erheblicher Kommunikations-, Verwaltungs- und
Managementbedarf. Dieser Bedarf muss durch passende IT-Unterstiitzung gedeckt werden.
Sinnvolle IT-Unterstitzung, die die Kommunikation zwischen den vielen Beteiligten erst
ermOglicht und eine Monitoring des Projekts und der Risiken ermdglicht und eine
Entscheidungsunterstiitzung liefert. Durch ein integriertes Projekt- und
Risikomanagementsystem profitieren sowohl die Projektgesellschaft als Hauptnutzer, sowie
auch die anderen Beteiligen durch bessere Mdglichkeiten den Projektstatus und —fortschritt
zu Uberwachen.

Alleine die zukinftigen Cash Flows sind relevant fur die Darlehensvergabe und die
Risikobeurteilung eines Projekts. Das Entscheidende bei einer Projektfinanzierung ist es,
den Interessenkonflikt, hauptséchlich bei der Ausgestaltung der Vertrage, zwischen
Eigenkapital- und Fremdkapitalgebern zu bewdltigen. Dennoch verfolgen beide
Projektparteien ein gemeinsames Ziel namlich die erfolgreiche Realisierung des
Projektes [3].
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Bild 2: Unternehmensfinanzierung (links) und Projektfinanzierung (rechts) in Anlehnung an [12]

Da die zukinftigen Cash Flows das entscheidende Erfolgskriterium fir das Projekt sind, ist
es fur die Projektgesellschaft wichtig, langfristige Abnehmervertrage abzuschlieen. Die
Projektfinanzierung hat gegeniber der der klassischen Unternehmensfinanzierung (vgl.
Bild 2) somit einige Vorteile sowohl fur die Sponsoren als auch fur die Financiers in den
Bereichen Haftungsbeschrankung, Risikoallokation und -isolierung sowie bei den
Kontrollméglichkeiten und Ertragskomponenten [3].

2.2 Projektfinanzierungsphasen
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Bild 3: Die funf Phasen der Projektfinanzierung in Anlehnung an [2]



Projektfinanzierungen lassen sich typischerweise in fiinf Phasen einteilen (siehe Bild 3):

In der Planungsphase wird die Idee konkretisiert und auf technische und wirtschaftliche
Durchfuihrbarkeit geprift. Dazu erfolgen diverse Studien, aus denen das Informations-
memorandum erstellt wird, mit dem sich bei unterschiedlichen Fremdkapitalgebern um eine
mogliche Beteiligung beworben wird. In dieser Phase wird bereits entschieden, ob es zu
einer Realisierung des Projekts kommt [3][12]. Insbesondere bei der Risikoanalyse und bei
der Kalkulation des Finanzierungsmodells kommt einem Projekt- und Risikomanagement-
System eine wichtige Rolle zu. Aber auch andere Projektdaten die zu diesem Zeitpunkt in
das System eingegeben werden sind wichtig, da diese (ber die gesamte Projektlaufzeit fur
die weiteren Phasen immer wieder benétigt werden.

Sofern das der Fall ist, geht das Projekt in die Erstellungsphase Uber, in der das Objekt
gebaut wird. Kennzeichnend ist hier, dass es zu erheblichen Auszahlungen durch die
Projektgesellschaft an die Subunternehmer kommt und die Risikokurve stark ansteigt [12].
Ein integriertes Projekt- und Risikomanagement-System erlaubt in dieser Phase eine
permanente vorbeugende Uberwachung und unterstiitzt somit eine Minimierung
ansteigenden Risikos.

Danach wird in der Anlaufphase die Anlage getestet. Umfangreiche Tests sind gerade fir
die Sponsoren empfehlenswert, da nach erfolgreich abgeschlossenen Tests die
Fertigstellungsrisiken von den Sponsoren auf die Projektgesellschaft umgewalzt werden [3].
Wichtig ist es ebenso von Anfang an zu beachten, dass in dieser Phase noch keine Cash
Flow Zahlungen erfolgen und diesem Umstand in der Finanzplanung zu bericksichtigen [12].
Ein integriertes Projekt- und Risikomanagement-System kann zu diesem Zeitpunkt
insbesondere auch bei der Uberwachung der anfallenden Kosten durch einen permanenten
Soll-/Ist-Vergleich unterstiitzen. Bei Abweichungen von der Planung kann so noch vor
Beginn der Betriebsphase gegengesteuert werden.

Nach der erfolgreichen Abnahme der Anlage folgt die Betriebsphase in der
Projektfinanzierung. Aus den erwirtschafteten Cash Flows des Projekts werden die Zins- und
Tilgungszahlungen geleistet und mit den verbleibenden Gewinnen das Eigenkapital der
Sponsoren verzinst. Durch die Erlgse sinkt die Zinsbelastung fir das Projekt und auch die
Risikosituation firr die Financiers verbessert sich [3]. Der Zweck einer Projektgesellschaft ist
nur das Projekt zu realisieren (single purpose company). Somit missen mit den Cash Flows
keine Reinvestitionsraten oder Neuinvestitionen bedient werden. Lediglich Kosten fir
Reparatur- und Instandhaltungsarbeiten sind aus diesen zu zahlen. Bei guter Entwicklung
eines Projektes kommt es zur vollstandigen Rickzahlung des Fremdkapitals, sowie zu einer
entsprechenden Eigenkapitalverzinsung und Ausschittung von Gewinnen [12][3]. Die
Betriebsphase lauft — insbesondere auch beim Betrieb von Offshore-Windparks — tiber einen
sehr langen Zeitraum. Ein integriertes Projekt- und Risikomanagement-System unterstitzt in
dieser Phase vor allem bei der Uberwachung des Betriebs unterstiitzen.

In der letzten Phase, der Desinvestitionsphase, werden die Projektaktivitaten eingestellt.
Dies kann sowohl vor, als auch nach Erreichung des Projektziels eintreten. Die Einstellung
eines Projekts kann durch die strategische Ausrichtung des Projektinitiators kommen aber
auch durch von vornhinein festgelegte Laufzeiten. Eine Projektbeendigung kann ebenso
durch den Entzug von staatlichen Konzessionen, Eigentumsentzug oder durch vertragliche
Restriktionen hervorgerufen werden. Im besten Fall jedoch sollte ein projektfinanziertes



Unterfangen nicht beendet werden [3]. Denn umso langer eine effektive Anlage in Betrieb ist,
desto mehr Rendite erwirtschaftet sie im Laufe der Jahre flr die Sponsoren.

3 Offshore-Windpark Global Tech |

Anhand der vorangegangen Erlduterungen zur Projektfinanzierung wird nun der
projektfinanzierte deutsche Offshore-Windpark Global Tech | analysiert. Der Offshore-
Windpark Global Tech | ist einer der ersten deutschen Offshore-Windparks. Die vollstandige
Fertigstellung des Offshore-Windparks mit 80 Windkraftanlagen der Firma Areva, die jeweils
eine Leistung von 5MW [1] haben, wird voraussichtlich im Jahr 2013 abgeschlossen sein.
Prognostiziert wird von da an eine jahrliche Stromproduktion von ca. 1,4 Milliarden
Kilowattstunden. Das entspricht in etwa der Stromproduktion fir 445.000 Haushalte mit
einem Durchschnittsverbrauch von 3130 Kilowattstunden. Bei einer nach dem Eneuerbaren
Energien Gesetz garantierten Einspeisevergitung von anfanglich 15 ct/kWh [5] kann somit
von jahrlichen Einnahmen in der Hohe von etwa 210 Millionen Euro ausgegangen werden.
Der Windpark liegt auf einer 41 km?2 groRen Flache 110 km nordwestlich von Cuxhaven in
der deutschen Nordsee. Die Genehmigungen des Bundesamtes fur Seefahrt und
Hydrographie (BSH) fur die 80 Windkraftanlagen sowie fiir parkeigene Umspannstation in
der AWZ liegen bereits seit 2006 vor [14].

Abnehmer: Lieferanten (Roh-, Hilfs- und
Staatliche Instanzen: Stadtwerke Munchen, Betriebsstoffe):
Bundesamt fiir Seefahrt HSE AG Darmstadt Norddeutsche
und Hydrographie 7 Seekabelwerke, Global
Marine Systems

Anlagenlieferanten:

_ Projektgesellschaft: Areva, ARGE Tripod Global

Versicherer Global Tech | | Tech |, SIAG Nordseewerke

Offshore Wind GmbH, Hochtief
GmbH Construction

Fremdkapitalgeber:
16 internationale
Geschéftsbanken, EIB, KfW

Sponsoren: Betreibergesellschaft:
Stadtwerke Miinchen, HSE AG Darmstadt, EGL Global Tech | Offshore Wind
AG, Esportes Offshore Beteiligungs GmbH, GmbH
Norderland Projekt GmbH, Windreich GmbH

Bild 4: Projektbeteiligte und -struktur des Offshore-Windparks Global Tech |

Global Tech | ist der erste 400 Megawatt Offshore-Windpark der projektfinanziert wird. Die
Sponsoren des Projektes sind die beiden Energieversorger Stadtwerke Minchen GmbH und
die HSE AG Darmstadt, das europaische Energiehandelsunternehmen EGL AG und die
Esportes Offshore Beteiligungs GmbH. Auch die Projektentwicklungsgesellschaften



Norderland Projekt GmbH und die Windreich AG mit den Tochterunternehmen FC
Windenergy GmbH und GTU | GmbH sind als Gesellschafter an dem Projekt beteiligt (vgl.
Bild 4) [14].

Die Sponsoren grindeten die Projektgesellschaft Global Tech 1 Offshore Wind GmbH, die
den Park spater auch betreiben wird. Die Projektgesellschaft hat Anfang dieses Jahres einen
Liefer- und Wartungsvertrag Gber 80 Windkraftanlagen vom Typ Areva Wind M5000
(Leistung 5MW) [1] mit der Firma Areva unterzeichnet, woriiber seit 2009 bereits ein
Vorvertrag bestand. Das Auftragsvolumen von 700 Millionen Euro beinhaltet sowohl die
Anlagen selbst als auch eine fiinfjahrigen Service und Wartungsvertrag der Anlagen [15].

Fur die Fertigung der 80 Fundamente fur die OWAs von Areva wurden zwei Firmen von der
Projektgesellschaft ausgewéhlt. Das Unternehmen ARGE Tripod Global Tech I' sowie die
SIAG Nordseewerke GmbH werden jeweils 40 Tripod-Fundamente? fertigen. Die Tripod-
Fundamente wiegen pro Stiick ca. 850 Tonnen und haben eine Grundflache von 30 mal 30
Metern und werden mit den sogenannten Piles® am Meeresboden verankert, die ebenfalls
von den beiden Unternehmen fir die Fundamente mitgeliefert werden. Fir die Errichtung
des Windparks hat die Global Tech | Offshore Wind GmbH ein Vertrag mit HOCHTIEF
Construction unterzeichnet, die sowohl fiir die Montage der Fundamente, als auch der
Windkraftanlagen zustandig sind. Das Auftragsvolumen betragt ca. 175 Mio. Euro [16].

Weitere Projektbeteiligte sind die Norddeutschen Seekabelwerke sowie Global Marine
System. Im vorangegangen Bild 4 werden die beiden Unternehmen als Lieferanten von
Roh-, Hilfs,- und Betriebsstoffen aufgefuihrt. Sie sind fur die interne Parkverkabelung und
deren redundante Auslegung zustandig. Die Norddeutschen Seekabelwerke treten hierbei
als Seekabellieferant auf und Global Marine Systems tbernimmt die Verlegung dieser [17].

Initial Mandated Lead Arrangers | Dexia Crédit Local

KfW IPEX-Bank

NORD/LB Norddeutsche Landesbank
Société Générale

Mandated Lead Arrangers Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ
DekaBank

Deutsche Girozentrale

DnB NOR Bank ASA

HSH Nordbank AG

ING Bank

Natixis Zweigniederlassung Deutschland
Rabobank

Banco de Sabadell S.A.
Santander

SEB

Lead Arranger ASN Bank NV

Arranger NIBC N.V.

Tabelle 1: Das kommerzielle Bankenkonsortium vom Offshore-Windpark Global Tech | [18]

! ein Konsortium aus der WeserWind GmbH und der Erndtebriicker Eisenwerke GmbH & Co. KG
2 Tripods sind dreibeinige Stahlgrindungstrukturen

® ein Pile ist ein langes Stahlrohr Rohr zu Verankerung des Tripods (3 Piles pro Tripod nétig)




Als Financiers fur das Projekt treten 16 Internationale Geschéaftsbanken sowie die
Europaisches Investitionsbank (EIB) und die Kreditanstalt fir Wiederaufbau auf. Die
Beteiligung des kommerziellen Bankenkonsortiums betragt 270 Mio. Euro. Die EIB beteiligt
sich mit einem Darlehen von 100 Mio. Euro und stellt zudem noch ein zinsverginstigtes
Darlehen von 400. Mio. bereit, fur das wiederum Garantien von den Geschéaftsbanken
Ubernommen werden. In Tabelle 1 sind alle 16 Geschaftsbanken nach ihrer Funktion
aufgeteilt.

Auch die KfW beteiligt sich an Global Tech | mit einem Darlehen von 280 Mio. Euro im
Rahmen des Programms ,Offshore-Windenergie® [10]. Somit wird der Projektgesellschaft
Global Tech | Offshore Wind GmbH mehr als eine Milliarde Euro Fremdkapital zur Verfligung
gestellt [18], das aus den spateren Cash Flows in der Betriebsphase zuriickgezahlt werden
muss.

4 Offshore-Windenergie als Markt fiir Projektfinanzierungen

Betrachtet man die Eigentimerverhaltnisse der Offshore-Windparks in Deutschland und
vergleicht diese mit den englischen Offshore-Windparks ist ein wesentlicher Unterschied
erkennbar. In GroRRbritannien sind ca. % der Offshore-Windparks im Besitz von grof3en
Energieversorgern. Im Gegensatz dazu sind die Besitzer deutschen Parks Ulberwiegend
konzernunabhangige Entwickler und Projektierer, die auf den Projektfinanzierungsmarkt
angewiesen sind [9]. Die vier grol3en deutschen Energieversorgungsunternehmen e.on,
Vattenfall, RWE und EnBW sind erst spat in den Offshore-Windenergiemarkt
eingestiegen [13]. Mittlerweile versuchen die Energieversorger Partnerschaften mit anderen,
auch kommunalen Versorgern aber auch Investoren einzugehen. Diese Strategie lasst sich
zurzeit jedoch, vorwiegend im europdischen Ausland erkennen. Beispiele dafiir sind die
Offshore-Windparks Horns Rev 1 in Danemark und Offshore-Windpark Greater Gabbard in
GrofRbritannien. Aber auch Baltic 1, ein Windpark in der deutschen Ostsee, wird von EnBW
und kommunalen Stadtwerken zusammen geplant und errichtet [9].

Die mittelstdndigen Projektentwickler wie die Windreich AG, wpd, Prokon Nord und
Energiekontor nehmen auf dem deutschen Offshore-Windenergiemarkt eine Vorreiterstellung
bei der Projektentwicklung von Offshore-Windparks ein. Kennzeichnend fir sie ist, dass sie
fur die komplette Umsetzung eines Projekts nicht das notige Kapital zur Verfigung haben.
Sie bekommen zwar oft die Genehmigung eines beantragten Offshore-Windparks, fir die
notige Netzanbindungszusage fehlt ihnen dennoch das Eigenkapital. Somit sind sie
gezwungen sich das Kapital anderweitig zu beschaffen. Entweder durch den Verkauf von
Anteilen des Projektes an grof3e Energieversorgungsunternehmen oder durch neue
Eigenkapitalgeber zum Beispiel durch Ausgabe von Anleihen [9]. Neuerdings zeigen auch
viele Investoren derzeit durchaus Interesse sich an Projekten zu beteiligen [13].
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In der Studie [9] wird ermittelt, dass der Projektfinanzierungsmarkt von Offshore-Windparks
von zwei groRen Themen bestimmt wird:

e Die geringe Liquiditat des Projektfinanzierungsmarkts, Wegfall des Syndizierungs- und
Verbriefungsmarkts und Unsicherheit hinsichtlich der verschéarften
Eigenkapitalunterlegungsregeln nach Basel IlI

e Das relativ frihe Entwicklungsstadium des Offshore Windsektors und die mangelnde
Erfahrungen mit Errichtung und Betrieb von Offshore-Windparks in groRRer
Kustenentfernung und in tiefem Wasser mit Offshore-Windenergieerzeugungsalagen der
Leistungsklasse Gber 5MW

Das heil3t, dass aktuell nicht gentigend Liquiditat an den Finanzmarkten vorhanden ist, um
die Nachfrage nach Fremdkapital fur die deutschen Offshore-Windprojekte zu decken [9].

Aus der Sicht der Banken ist der Markt der Erneuerbaren Energien immer beliebter
geworden und viele Banken erweitern ihr Portfolio gerade im Bezug auf die
Projektfinanzierung [20]. Eine Studie der European Wind Energy Association aus dem Jahr
2009 prognostiziert in den nachsten zehn Jahren, dass die jahrlichen Investitionen in die
Offshore-Windenergie von 3,3 Mrd. Euro in 2011 auf 8,81 Mrd Euro 2020 steigen werden [7].
Insgesamt ist dies ein Investitionsvolumen von ca. 53 Mrd. Euro (siehe Bild 5). Erweitert man
dieses Szenario um weitere zehn Jahre, steigen die jahrlichen Investitionen auf ca. 16 Mrd.
Euro im Jahr 2030

50 // 10
40 / 8

6 mmm j3hrliche Investitionen in
Mrd. € (rechte Achse)

4 ——gesamte Investitionen in
Mrd. € (linke Achse)

-2
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Bild 5: Jahrliche und gesamte Investitionen in die Offshore-Windenergie in den nachsten
Jahren in Europa; in Anlehnung an [7]

Es ist erkennbar, dass hohe Investitionen in den nachsten Jahren im Offshore-
Windenergiemarkt getatigt werden. Die Projektfinanzierung ist laut Meinung einiger
Analysten ein geeignetes Mittel, um das notwendige Kapital zur Finanzierung zur Verfligung
zu stellen [20]. Dennoch sind viele Kapitalgeber zuriickhaltend aufgrund der schwer
einschatzbaren Risiken und Unsicherheiten die am Markt vorherrschen. Ein langfristiges Ziel
fur den Projektfinanzierungsmarkt in der Offshore-Windenergiebranche  muss
Planungssicherheit fir Projektiere, Betreiber und Investoren sein [13].
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5 Zusammenfassung und Ausblick

Aufgrund des hohen Kapitalbedarfs fur aktuelle und zuktinftige Offshore-Windparks ist neben
der klassischen Unternehmensfinanzierung die Projektfinanzierung ein geeignetes Mittel, um
diese Vorhaben zu realisieren. Speziell in Deutschland haben viele Mittelstédndische
Unternehmen aber auch Zusammenschlisse von kommunalen Stadtwerken diesen Weg
eingeschlagen. Die Schwierigkeiten, die derzeit noch auf dem Markt vorherrschen, sind stark
miteinander verknipft. Geschéftsbanken bekunden zwar ihr Interesse sich an Projekten zu
beteiligen, meistens jedoch nur mit im Verhaltnis zum Gesamtprojektvolumen relativ
geringen Summen von ca. 50 Mio. Euro. Das liegt daran, dass sich die Risiken der Offshore-
Windenergie nur schwer abschétzen lassen und es noch zu wenig Erfahrungsberichte von
laufenden Offshore-Windparks gibt. Somit missen die Sponsoren um die Gunst vieler
Financiers werben. Ohne die nétigen finanziellen Hilfen von staatlichen Institution wie der
KfW oder der EIB, die teilweise 50 bis 75% des nétigen Fremdkapitals als glinstige Darlehen
zur Verfugung stellen, wére eine erfolgreiche Realisierung fast unmaoglich.

Andere europdische Lander wie GroRRbritannien oder Danemark sind weiter. Hier wurden
bereits die ersten projektfinanzierten Offshore-Windparks in Betrieb genommen. Allerdings
muss dabei angemerkt werden, dass die Rahmenbedingungen gunstiger sind als in
Deutschland. Eines traf jedoch alle europaischen Offshore-Markte insgesamt. Durch die
Finanz- und Wirtschaftskrise war es fir Projektgesellschaften zwischenzeitlich schwieriger
sich Fremdkapital zu beschaffen und dementsprechend waren auch die Risikoaufschlage fur
Offshore-Windpark-Projekte  hoéher [9]. Fur langfristige und erfolgreiche Offshore-
Windprojekte mussen vor allem die Fremdkapitalgeber, insbesondere die Geschaftsbanken,
das notige Kapital zur Verfligung stellen und die Renditeprognosen besser einschatzen.

Erste positive Erfahrungen mit der Offshore-Windenergie liegen durch den deutschen
Offshore-Windpark alpha ventus vor [6] und machen projektfinanzierte Offshore-Windpark-
Gesellschaften, wie Global Tech | Offshore Wind GmbH bezliglich der Cash Flow Prognose,
Hoffnung. Einige Projekte, wie beispielsweise der ohne Sponsor 100% projektfinanzierte
Offshore-Windpark Butendiek, gaben lange Zeit wenig Anlass fur eine erfolgreiche
Realisierung. Die Finanzierung dieses ,Burgerwindparks® scheiterte zunachst aufgrund
unterschiedlichster Faktoren. Mittlerweile hat er aber, durch die Ubernahme von wpd als
Projektierer, die Chance doch gebaut zu werden. Die Zukunft der deutschen
Energieversorgung liegt in der Offshore-Windenergie. Jedoch kommt es aufgrund von
politischen Rahmenbedingungen, kapitalmarktbedingten Schwierigkeiten und technischen
Verzdgerungen zurzeit nur zu einem maliigen Ausbau.

Durch die komplexe Struktur mit vielen Projektbeteiligten, hohen Investitionssummen und
lange Laufzeiten bis zur Amortisation der teuren Offshore-Windparks ergibt sich ein Bedarf
nach einem integrierten Systemansatz zum Projekt- und Risikomanagement. Ein solches
System muss auf die speziellen Anforderungen die sich aus der Projektierung von Offshore-
Windparks ergeben angepasst sein. Insbesondere muss durch die national sehr
unterschiedlichen gesetzlichen Bedingungen bei der Férderung regenerativer Energien muss
insbesondere auch eine regionale Anpassung erfolgen. Fir eine Ubertragbares allgemeines
Systemkonzept sind umfassende Erfahrungen mit entsprechende Projekten erforderlich.
Bislang fehlen diese Erfahrungen jedoch zumindest in Deutschland noch.
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