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Grossrisiko AXpo —
ein zwelter Fall Swissair?

Meine Damen und Herren

Strompreise und Futurespreise 2007-2020

B Strompeeis Swissix baseload, Angaben BFE 8 Phelix Futures base load umgerechnet in Rp./kWh (1 CHF « 107 Ewro)
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Abbildung 1 Strompreise Schweiz 2007-2014 und Futures Preise Phelix bis 2020
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Seit dem Erstellung des Axpo Berichts um die Jahreswen-
de hat sich der Strommarkt weiter veréndert.

Der gestiegene Frankenkurs hat die Notierungen fur Band-
energie an der Stromborse um weitere 0.5 Rp/kWh auf 3.8
Rp/kWh oder noch weniger abgesenkt, diese Preise gelten
fur Eink&ufe bis 2020 am deutschen Futures Markt.

Das bedeutet, dass die Axpo fur Atomstrom noch weniger
Geld erhalten wird.

Zur Bonitat der alten Uberlandwerke hat sich die Finanz-
kontrolle des Bundes kurzlich klar gedussert.

Das Haftungsrisiko des Bundes ist hoch

Eine Haftung des Bundes kann im Zusammenhang mit den beiden Fonds aufgrund von zwei Ge-
setzen entstehen:

1. Mit dem KEG wurde im Artikel 80 eine Haftung des Bundes am Ende einer Kaskade festgelegt.
Diese kommt zum Tragen, wenn die KEKW-Betreiber nicht mehr im Stande sind, fir die Kosten
aufzukommen und wenn die Kosten "wirtschaftlich nicht mehr tragbar” sind. Dieses Risiko schatzt
die EFK als hoch ein, inshesondere vor dem Hintergrund des Margenzerfalls des Stroms, aber
auch aufgrund der rechtlichen Struktur einzelner Werke, welche als separate Betreibergesellschaft
mit einem Aktienkapital von 350 Millionen haften. Der Zeitpunkt des Eintretens ist wohl erst mittel-
bar zu erwarten.

Folie 3

Die Wahrscheinlichkeit, dass die Kosten fir die Betreiber
der Kernkraftwerke wirtschaftlich nicht mehr tragbar sein
konnten, schatzte die EFK in ihrem Gutachten als ,hoch*
ein, ,insbesondere vor dem Hintergrund des Margenzerfalls
des Stroms, aber auch aufgrund des geringen Aktienkapi-
tals. (EFK 2014, Seite 4).
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2. Ubersicht

Darum geht es heute, meine Damen und Herren, um die
Frage mit wie viel Milliarden Steuergeld die Axpo mit ihren
Atomkraftwerken und den zahlreichen versteckten Belas-
tungen die 6ffentlichen Hande belasten wird.

Das System Axpo oder

der Weg in den Konkurs

Hauptursache der Fehlentwicklung ist,

dass man Kosten und Schulden in Tochtergesellschaften
und Fonds versteckt und ungeniigend tilgt,

die Beitrdge an Stilllegungs- und Entsorgungsfonds mit
unterstellten Fonds-Renditen von 3,5 %, zu tief halt

mit Uberbewertungen der Bilanz (Aktiven von Leibstadt
und Gdsgen total 500 Mio. CHF Uber Kurswert) Aktiven
vortauscht, die es nicht gibt

mit Gberschatzten Laufzeiten der Atomkraftwerke Werte
vortauscht, aber die Kosten der Nachristungen ,vergisst

mit zeitlich erstreckten Abschreibungen Schulden immer
weiter vor sich her walzt

wahrend die Markterlose sinken,

il
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Hauptursache der Fehlentwicklung ist,

dass man die Kosten in Tochtergesellschaften und Fonds ver-
steckt und Schulden nur ungentgend tilgt,

die Beitrage an Stilllegungs- und Entsorgungsfonds mit unter-
stellten Renditen von 3,5 %, zu tief halt

mit Uberbewertungen der Bilanz (Aktiven von Leibstadt und
Gosgen total 500 Mio. CHF Uber Kurswert) Aktiven vor-
tauscht, die es nicht gibt

mit Uberschatzten Laufzeiten der Atomkraftwerke, bei denen
man die Kosten der Nachrtstungen ,vergisst* und

mit zeitlich erstreckten Abschreibungen Schulden immer wei-
ter vor sich her walzt

wahrend die Markterlése sinken,
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3. Risiken fir Bevolkerung und Steuerzahler

Schon In den letzten Jahren hat die Axpo 2,5 Milliarden
Franken Verluste eingefahren bedingt durch Wertminde-
rungen.

In den kommenden Jahren wird auch das operative Ge-
schaft leiden.

Bei einem Betriebsergebnis in | kumuliertiber10
Strompreizvon... | Mio.CHF Jahre
(Mittebhwvert pro
Jahr)
4.4 Rp/kWh -153 Mio. CHF 1.5 Mrd. CHF
35 RplkWh -273 Mio. CHF 2.7 Mrd. CHF
2,5 Rp/lkWh -406 Mio. CHF 4.1 Mrd. CHF

Geschatzte Axpo-Defizite aus Kernkraftwerken bei unterschiedlichem
Marktpreis Kostenbasis2005-2013 (eigeneBerechnungen)
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In meiner Studie habe ich geschétzt, dass die Axpo bei
Marktpreisen von 3,5 Rp/kWh fur Bandenergie einen jahrli-
chen Verlust von 273 Mio. CHF einfahrt, tlber 10 Jahre
also ein Defizit von minus 2,7 Mrd. CHF.

Wenn man ehrlich ware, wiisste man schon lange, dass der
Weiterbetrieb der Atomkraftwerke sich nicht mehr kosten-
deckend gestalten lasst. Doch das Festhalten an der Kern-
energie ist ideologisches Programm, zwei SVP-
Regierungsrate (Kagi ZH und Tannler ZG) sitzen im strate-
gischen Ausschuss des Verwaltungsrats und wollen an
Kernkraftwerken festhalten, koste es was es wolle.

Man hofft dabei zugleich — und ist darauf angewiesen —,
dass die Aufsichtsbehérde ENSI alle Augen zudrtckt und
den Betreibern hilft, etwa indem beim Hochwasserrisiko in
Beznau die Studien vom ENSI verheimlicht werden, trotz
Nachfragen von Journalisten und Anwohnern.

Wir sprechen heute aber hier nicht Gber die Sicherheit der
Anlagen, sondern lber die Verkennung der Marktlage und
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tber den wirtschaftlichen Druck auf die Aufsichtsbehérden,
maoglichst keine Forderungen zu stellen, die etwas kosten.

Zwei Hauptrisiken fiir die Bevélkerung

* Das Risiko eines Atomunfalls

— Nachristungen unterbleiben, um Kosten zu
sparen

— Das ENSI schatzt die Betreiber statt die
Bevdlkerung
* Das Risiko ungedeckter Kosten, die man dann
an den Bund und an die Eignerkantone
transferiert.
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Atomkraftwerke sind Auslaufmodelle: wirtschaftlich, tech-
nisch und als Anbieter von Bandenergie, die es im Markt in
Zukunft nicht mehr braucht. Deutlich machen dies allein die
hohen Wertberichtigungen auf den franzésischen Bezugs-
vertrdgen und der Verzicht auf die Ausschuttung einer Divi-
dende bei Axpo und Alpig.

Wieso aber werden die Schweizer AKWs mittels Verlange-
rung der Restlaufzeiten aufgewertet, wenn alle Atombeteili-
gungen im Ausland beschleunigt abgeschrieben werden?

Diese Ungleichbehandlung lasst sich nicht erklaren. Sie ist
falsch. Eine korrekte Analyse der Wirtschaftlichkeit miisste
die Betreiber veranlassen, die alten Atomkraftwerke be-
schleunigt abzuschreiben und einen raschen Ausstieg zu
suchen.

Doch die Axpo macht das Gegenteil:
e Nur auslandische Beteiligungen werden abgeschrieben.

¢ Die Laufzeit der im Inland betriebenen Atomkraftwerke
wird verlangert, im letzten Geschéftsbericht von 50 auf 60
Jahre, ohne dass die fur solche Restlaufzeiten nétigen In-
vestitionen offengelegt werden.
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COOT DU NUCLEAIRE EN FRANCE

Gesnatnte Nacwristungseosten in Frankreion [Angaden Biectricite o France, Desrdeitet von Greenpeace France |

| Folie 7

In Frankreich hat Electricité de France die Kosten der Ver-
langerung der Laufzeiten hoher eingeschatzt als die ehe-
maligen Baukosten. Auf diesem Niveau liegt die Dimension
der Neuverschuldung, wenn man die alten Anlagen wie die
Axpo unbefristet weiterbetreiben will.

Die Politik der Tauschung wird irgendwann Schiffbruch er-
leiden.

Einerseits lassen sich die Kosten fur Nachristungen nicht
ewig mit buchhalterischen Tricks verbergen. Anderseits
verandern neue gesetzliche Bestimmungen tber den
Langzeitbetrieb die Ausgangslage. Die Betreiber sollten
Transparenz schaffen:

6/34



Forderung nach Transparenz

* Eine ehrliche Rechnung wirde aufzeigen, welche
Nachristungskosten (Investitionen) mit einem Weiterbetrieb
wahrend 60 Jahren zu erwarten sind.

* Stattdie jahrlichen Abschreibungen zu senken, missten die
Betreiber zusatzliche Reserven bilden, um genau diese Kosten zu
decken.

* Esistzweifelhaft, wiedies bei sinkenden operativen Erlésen
gelingen soll.

* IndieserSituation miissteder Axpo Verwaltungsrat Giberdenken, ob
Investitionen in alte Kraftwerke, dievon Anfang an hohe Verluste
und Risiken generieren, Uberhaupt sinnvollsind.

* Schliesslich musste man auch die Stilllegungs-und
Entsorgungskosten, sowie die 1,8 Milliarden Franken Kosten der
Nachbetriebsphase endlich ehrlich budgetieren und bilanzieren und
indie Abwagung einbeziehen.

| Folie 8

e Eine ehrliche Rechnung wirde aufzeigen, welche Nachris-
tungskosten (Investitionen) mit einem Weiterbetrieb wahrend
60 Jahren zu erwarten sind.

e Statt die jahrlichen Abschreibungen zu senken, missten die
Betreiber zusatzliche Reserven bilden, um genau diese Kos-
ten zu decken.

e Esist zweifelhaft, wie dies bei sinkenden operativen Erlésen
gelingen soll.

¢ In dieser Situation musste der Axpo Verwaltungsrat Giberden-
ken, ob Investitionen in alte Kraftwerke, die von Anfang an
hohe Verluste und Risiken generieren, Uberhaupt sinnvoll
sind.

e Schliesslich misste man auch die Stilllegungs- und Entsor-
gungskosten, sowie die 1,8 Milliarden Franken Kosten der
Nachbetriebsphase endlich ehrlich budgetieren, bilanzieren
und in die Abwagung einbeziehen.

Mussen Milliarden-Investitionen fir Nachriistung jeweils
innert zehn Jahren abgeschrieben werden, ist es unwabhr-
scheinlich, dass der Weiterbetrieb und die Nachristung der
alten Atomkraftwerke je rentiert. Selbst wenn sie De-
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ckungsbeitrage einzuspielen, wird man von einer Deckung
der Kosten weit entfernt bleiben.

Das nun aufgegleiste Unterfangen eines Weiterbetriebs der
alten Atomkraftwerke wahrend 60 Jahren oder mehr gleicht
dem Versuch, einen Taxi-Betrieb mit Oldtimern zu betrei-
ben, ohne die Kosten fur den vorgeschriebenen Unterhalt
gemass Motorfahrzeugkontrolle zu budgetieren.

Wer mit ewigen Werten rechnet, muss in der Tat niemals
abschreiben.

Doch dieses Verfahren ist weltfremd. Die Betreiber rechnen
mit Ertragen, die es nicht geben wird und vergessen dabei
gleichzeitig, die tatsé&chlichen Kosten des Weiterbetriebs.

Das Risiko steigt, dass das Unternehmen immer tiefer in
Schulden gerat. Dies besonders, wenn eines Tages die
Zinsen ansteigen.

Dann werden die Kantone als Aktionare zur Kasse gebe-
ten, und der Bund wird flr die Entsorgung bezahlen mus-
sen.
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4. Beispiel Beznau

a;pot::._,..
7. Wirtschaftlichkeit
Vollkosten Produktion, 60 Jahre Betrieb

[CHFRp/kWh]

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Jahr

F SOK Herbstseminar 2010 | Axpo AG
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Fur Beznau wurden im Jahr 2010 Kosten von 7 Rp/kWh
prognostiziert. Doch die Geschaftsleitung hat die Kosten
der Notstromversorgung um einen Faktor drei unterschatzt
die Gestehungskosten durften heute deutlich Gber 7
Rp/kWh liegen.

Der Verwaltungsrat riskiert, mit optisch kleinen Budgets in
eine teure Kostenspirale zu geraten, von der die Offentlich-
keit erst nachtraglich erfahrt, wenn tberhaupt.
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Beispiele fur Kostenexplosion bei Nachrustungen und Neubauten von AKW

Point Lepresu (Kanade)
“New Brunswick’s energy minister soys it comes a5 no surprise to heor ther Atomic Energy of Conodo Ltd incused @
5638-million cast overrun during its refurbishment of the PaintLeprecu nudear power glont, but thot want sop
the province’s éfforts © seek compensotion from Ottowe for its own finoncial losses.”

*  Bruce (Kanade)

=  “Bruce nuclecr 52 billion over bu Restorsing two recctors ot Bruce Power’s nudeor plont is §2 billion over
budger undmﬁrzhddg soyso mﬁmm&'

*  Pickering (Kanada)

= “The cost of the Piclering A reswort hos escaloted from $800 million in 1999 © 51.025 billion ot the end of
September 2002. It is estmoted thot the sorrup of Reactor & will cost anceher 5230 million, ond the odditional
three recctors will cast 530010 S00 million ecch. Thus the cast for gmdd@mmﬂbcs.l 255 billion,
with o likely odditiond 51.2 billion for the other three recctors, Drdling 52.

*  San Onofre [Kelfornien/USA)

. 'T&?mbm ot San Ongfre cantered on steam that were installed during g $6 720 million overhaul n
2 ond 2010. After the plont wos shut tests S0me generoor ware 50

could foil and possbly relecse rodiction, @ stunning finding inside the neorly new equipment.”

Ofidluoto

*  “Stotr der budgetiorten 3 Milliorden Euro diirfte der Bou des nouen Recktors mindestens 8,5 Milliarden Euro
verschlingen. Wer diese Mehriosten trogen muss, dordber streiten sich Arevo und die Betreibergeselischoft TVO
derzeit vor Gericht.™

. vmmsmmncwwmm

*  “Six rote increos v;f-du-rsc:mmmmmm up estimored 11 percent i
bWs_COLUMS. billion ccer owerrun, lengthening project ond construction m
Southern Company’s mmmpaﬂﬁnmhﬂm t South Cﬂtdinc
Bectric & Gos” HCSummw plv: od nuclear debode in orunfor s
money. m-;mmg.kchat C.Sunm&a o‘cﬂwmmmmmﬁ
d’m for finshing the reoctor an agq‘?wmmwmnqun induding with the recctar’s ariticdl shisld

d}hluﬂﬂmmd\fqﬁnmu',. ding in por using the exper Westing h
uyn

. Mﬂcudsambﬂrdﬂdﬂ rwhqn. Work started in 2007, yet si ;ﬂmmﬂl
Wﬂwﬁryc:dnd# e ove drogged the completion dote i Zgghrdn -.
“mnuﬂ'ldm umpﬂ | for Flamanville is estimoted torecch excctly the some
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Das System ist dabei weltweit immer das Gleiche.

Man lockt die Offentlichkeit mit Versprechungen auf billigen
Strom in Nachristungen oder Neubauten, am Ende bezah-
len die Steuerzahler Milliardenbetrége.

Bei kaufmannisch agierenden Unternehmen wirden solche
Erfahrungen dazu fuhren, dass man Renovationen mit aus-
serster Vorsicht, Transparenz und im expliziten Einverneh-
men mit den Oberbehérden budgetiert.

Doch wenn es um Kernkraftwerke in staatlicher Hand geht,
haben die Besitzer, die die Rechnung am Ende bezahlen
mussen — also Bund, Kantone, Stadte und ihre Steuerzah-
ler — keine Moglichkeiten zum Mitentscheid, ja nicht einmal
zur Einsicht in die Kostenplanung der Konzernspitze.

Es lauft offensichtlich etwas schief, wenn die Stimmberech-
tigten Uber Bau von neuen Kindergarten oder Gber Ausga-
ben fur die Renovation von Schulhausern abstimmen duir-
fen, nicht aber tUber die milliardenschweren Kosten fur die
Verlangerung der Restlaufzeiten.
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5

. Ideologische Fixierung auf Kernenergie

Ideologische Fixierung auf Kernenergie — ausschliesslich

SVP Leute imstrategischen Ausschuss

Aus dem Geschaftsberichtgeht hervor, dass die Anforderungen an die

Wirtschaftlichkeit von Investitionen unterschiedlich streng gehandhabt

wird.

+ Gehtes um Atomkraftwerke, bleiben Wirtschaftlichkeit, Risiken und
Folgekosten in Nebelgehdlit.

* Gehtes um neue erneuerbare Energien, kommen harte Kriterien
zur Anwendung.

+ Legitimiert wird dies mit dem Argument der Versorgungssicherheit.

+ Das Upside-Potenzialder erneuerbaren Energien (Goldenes Ende
nach voller Abschrei bung) wird nicht erkannt, obschon es
empirisch von der Wasserkraft bestens bekannt ist;

+ umgekehrt bleibt das Downside-Potenzial der Kernkraftwerke
(Kostenexplosion der Nachriistung und Entsorgungskosten) im
Dunkeln

| Folie 11

Aus dem Geschaftsbericht geht hervor, dass die Anforde-
rungen an die Wirtschaftlichkeit von Investitionen unter-
schiedlich streng gehandhabit.

Geht es um Atomkraft- werke, bleiben Wirtschaftlichkeit, Risi-
ken und Folgekosten in Nebel gehdlit.

Geht es um neue erneuerbare Energien, kommen harte Krite-
rien zur Anwendung.

Legitimiert wird dies mit dem Argument der Versorgungssi-
cherheit. Das Upside-Potenzial der erneuerbaren Energien
(Goldenes Ende nach voller Abschreibung) wird nicht erkannt,
obschon es empirisch von der Wasserkraft bestens bekannt
ist;

umgekehrt bleibt das Downside-Potenzial der Kernkraftwerke
(Nachristung und Entsorgungskosten) im Dunkeln.

Tatsache ist, dass die Axpo mit der Aktivierung von Investi-
tionen, bei denen es sich effektiv um Unterhaltsarbeiten
handelt, die Geschaftsergebnisse stark beeinflussen kann.

Die tatsachliche Bonitat der Axpo lasst sich im Rahmen
dieser Untersuchung nicht feststellen.

Welcher Free Cashflow wird sich in Zukunft einstellen?
Die Axpo hat fur alle Stromabnehmer ab 2014 Marktkondi-

tionen angekindigt. Dies wird die Stromerlése schmalern,
sobald die laufenden Verkaufsvertrage auslaufen.
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6. Die Problematik der Bilanzierung

Bei der heutigen Equity-Methode der Berichterstattung fur
Minderheitsbeteiligungen werden nur die Ertrage der Toch-
tergesellschaften im operativen Ergebnis gebucht, nicht
jedoch die fur diese Ertrage eingegangenen Verpflichtun-
gen.

Diese Praxis erlaubt es der Axpo, aus den Tochtergesell-
schaften Gewinne zu vermelden, ohne dass ersichtlich ist,
welche Verpflichtungen die kommenden Erfolgsrechnungen
belasten werden.

Die Ausdehnung der Abschreibungsfristen fur Kernkraft-
werke von 50 auf 60 Jahre musste einer Sonderprufung
unterzogen werden, denn sie fuhrt zu einer Aufwertung des
Unternehmenswerts, ohne dass die damit einher gehende
Neuverschuldung (fur Nachrustungen) bertcksichtigt wird.

KKG
DELTA 2013: CHF 314 MIO. (2012 CHF 327 MIO.)

......

Uit

o i
Geschaftsberct 2012 KEG
542, Fussmote 1143

Atz Ameree dor Wondeifem Geppe 3001 2002
(CHIF 327 Min. wwicr den smgewiswnsn Amprichen

Geschiftsbescht 2013 KEG
547, Fussmote 13

Antebizer Marktoeert der Wertichoften Eagt par 3112 2013
CHF 3140 Mio. unter den susgemiesenen Ansprichen
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ETTA 2 2 - IF 18 [ %] - IF 203 M Y
DELTA 2013: CHF 186 MIO. (2012: CHF 203 MIO.)
ALY 1AL
lllll gt M. CHF Mia. CHF
W LI
" [
24813 LT
Passiven
19 13 [rens venemiriene [T AT
L] L [Fmiw S Ty neiRs T
" -
.
O E—— i e
: 2 o g i Tesarn
" sty ‘ et Frman
TR ey .,
. wa N
Y] 5 Total Passiven e TR
W
53, 1043
48 ™y
TOTAL AXTIVEN ALz 4.
Geschiftsbanckt 2012 KEL bassiven
536, Fussnote 12
Anteiizer larkctorert der Wertsohriften Begt per 3112 2012 [prmme voomscrio wanr s
CHF 203.0 Mic. unter den ausgewiesmen Anspriichen [ moim s e I -
Geschiftsbanckt 2013 KKL poramcro
[ R P A B TR .
532, Fusncte 14 o g 2 ~,
Amtefizer Alactwert der Warticknften Bt per 3112 2013 e - rara
CHF 1360 Mio. unter den susgeniesenen Anspriichen
Total Passiven

Auch die dem Stilllegungs- und Entsorgungsfonds geschul-
deten Beitrage sind nicht korrekt abgebildet.

Die OR widrige Uberbewertung der Aktiven in den Biichern
von KKL und KKG ist Gegenstand eines Strafverfahrens
wegen Bilanzfalschung.

Sie sehen hier die Widerspriche zwischen Bilanz des Still-
legungs- und Entsorgungsfonds und Bilanz der beiden
Werke.

Korrekterweise musste man heute alle aufgelaufenen Kos-
ten fur erzeugten Atommull voll in der heutigen Bilanz als
Belastung bilanzieren.

Aber sie werden als Aktiven gebucht und nicht einmal als
Eventualverpflichtung genannt.

Dazu kommen die ausstehenden Entsorgungskosten
Sie betragen tber 10 Mrd. CHF
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KKL / Total/
Gesamtiibersicht |KKB /CHF _|KKG [ CHF _|CHF KKM / CHF | Zwilag |CHF

Ausstehends Mittel 10r
Entsorgungskosten 1°238° 550057 THSIUTI| TNT1435 STSTO0424 -|  T18735%e87

Ausstshende Mitts! fUr
Stmegungerosten UTSTEE25 17287112 242325565 533°588°818| 7S0IT4TE| 1276775588

ZU deckende Kosten der
Nachbetrisbsphase 4750007000 455000000] 450000000 19000000 -] 1709000000

|_Totsl ausstshence battel| _ 2etsiesesz|  zersisvass| sewdroees| yssyzsrau| reorrars| 1017sissass

Ubersicht der ausstehenden Mittelfir die Entsorgung der Kernkraftwerke
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e Der Anteil der Axpo an diesen ungedeckten Kosten betragt
Uber 5 Milliarden Franken (Abbildung).

¢ Die Axpo Beteiligungen (Partnerwerke) sind mit mehr als 6,4
Milliarden Franken verschuldet.

e Die Uberbewertung der Bilanzen der Beteiligungen KKG und
KKL (Go6sgen und Leibstadt) betragt 500 Millionen Franken.

Es trifft zu, dass die Axpo auf dem Papier in der Bilanz
(noch) Uber ein hdheres Eigenkapital verflugt als andere
Akteure auf dem Strommarkt.

Erst wenn man die Kosten der nicht budgetierten Nachris-
tungen und die geschuldeten Beitrage an die Entsorgungs-
kosten davon abzieht, wird der Verschuldungsgrad deut-
lich, der hinter der behaupteten Werthaltigkeit der Atom-
kraftwerke steht.

Und dann erweist sich das Eigenkapital der Axpo mdglich-
erweise als viel zu niedrig, das heisst die Axpo ist Uber-
schuldet und es droht ein Konkurs.

Hier ware es am Verwaltungsrat und an den politischen
Oberbehorden, klare Verhaltnisse zu schaffen. Doch hat
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man nicht den Eindruck, dass derzeit daflr ein grosses In-
teresse besteht.

Bekannte Verpflichtungen, die in der
Bilanz fehlen

Fremdkapital von Partnerwerken 6,44 Mrd. CHF
Geschuldete, ﬁh?.i;ht a 5.04 Mrd. CHF
ausgewiesene ungs- un

Entsorgungskosten -

Uberbewertung Bilanz Gosgen und 0.25 Mrd. CHF
Leibstadt a

(Anteil Axpo)

Total 11.73 Mrd. CHF

In der Axpo-Bilanz nicht ausgewiesene bekannte Verpflichtungen
(eigene Berechnung auf BasisGeschaftsbericht der Axpo
(Seite62) sowie der Stilllegungs- und Entsorgungsfonds)

Dazu miissten bilarziert werden: Nachriistungskosten der AKWs, Schulden weiterer
Tochtergeselischaften, Kostestegerung Entsorgungskosten

rFoIie 15

Die aktuelle Verschuldung, die nicht in der Bilanz ausge-
wiesen wird, betragt derzeit fast 12 Milliarden Franken.

Dazu miussten zusatzlich bilanziert werden:

e Nachriustungskosten der AKWs,
e Schulden weiterer Tochtergesellschaften,
e Nicht budgetierte, aber geschuldete Kostensteigerung der Entsorgungskosten

Axpo Anteil an Enttsorgungskosten

Stilllegungs- und
skosten’

KKB/CHF| KKGICHF| KKL/CHF|

Folie 16
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7. Die kommenden Verluste

Die Axpo muss bei einer Fortsetzung der tiefen Stromprei-
se uber 10 Jahre bei einem Strompreis von 3,5 Rp/kWh
(Mittelwert fur Bandenergie) mit 2,7 Milliarden Franken zu-
satzlichen Verlusten rechnen.

Typische Jatresdaueriinion der Stromprefse am Energy-only-Markt, 2015 bis 2045 Abbildung 2
%

. -— PO e 0%
A — POSIISNIND X005
— Proncuerine 2035

— PrOSIIUCING POLS

L

Sancon

lanressauverinuen 2013-2043 (Agors Energewende|

| Folie 17

Solche tiefen durchschnittlichen Strompreise fir Bandener-
gie sind nicht auszuschliessen, denn durch die starke Er-
zeugung von Wind- und Solarstrom werden schon ab 2025
ca. 1500 Jahresstunden zum Preis von nahe null erwartet
(Bild).
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8. Empfehlungen

Empfehlungen an Axpo

Das Versteckspiel mit aufgeschobenen Abschreibungen,
versteckten Entsorgungskosten und unbekannten Kosten
fur Nachrustung sollte ein Ende finden.

Empfehlungen an Axpo

* Axpo-Buchungspraxis und Investitionsplanung Gber alle Kraftwerke
einer Sonderprifung unterziehen

* 5o gestalten, dass die vollen laufenden und zukinftigen
Verpflichtungen aufgefiihrt werden

» dieKostensind den erwarteten Ertragen in mehreren Varianten
(Rp/kWh) gegeniiberzustellen. Es sollte mit unterschiedlichen
Strompreisen Uber die ganze erwartete Restlaufzeit gerechnet
werden.

* Furdie Kernenergie sollte eine saubere Spartenrechnung erstellt
werden, wie dies gemass Rechnungslegungsnormen IRFS gefordert
wird.

* Danach sollte mansich Gberlegen, wie die gutenvon den
schlechten Assets getrennt werden kénnen. Schelchte Assets sind
zu schliessen.

| Folie 18

Es sei an dieser Stelle die Empfehlung ausgesprochen,

a) die Axpo-Buchungspraxis und die Investitionsplanung
Uber alle Kraftwerke einer Sonderprifung zu unterziehen
und so zu gestalten, dass die vollen laufenden und zukunf-
tigen Verpflichtungen aufgefuhrt werden

b) diese Kosten sind den erwarteten Ertrdgen in mehreren
Varianten gegentberzustellen. Es sollte mit unterschiedli-
chen Strompreisen Uber die ganze erwartete Restlaufzeit

gerechnet werden.

c) Fur die Kernenergie sollte eine saubere Spartenrech-
nung erstellt werden, wie dies gemass den Rechnungsle-
gungsnormen IRFS gefordert wird.
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d) Danach sollte man sich tUberlegen, wie die guten von
den schlechten Assets getrennt werden kdnnen.

¢ Die Wasserkraftwerke kdnnen weitergefuhrt werden. Sie
werden dank variablen Kosten von unter 3 Rp/kWh am
Markt bestehen und erhalten bei Erneuerungen die ndtigen
Mittel aus dem Netzzuschlag.

Empfehlungen an Kantone

Empfehlungen an Kantone

* Kernkraftwerke als «Bad Bank» in eine einzige
Holding tibergefiihrt.

* Man misste auf Basis einer ehrlichen
Kostenrechnung mit dem Bund das Gesprach
suchen, um den kostenminimalen Pfad zum
Ausstieg zu definieren.

* Die Eigner-Kantone mussteneinen
Finanzierungsmodusfinden, um nicht
amortisierbare Investitionenund Altlasten zu
tilgen.

| Folie 19

¢ Die Kernkraftwerke werden friher oder spéater als bad
bank in eine einzige Holding Ubergefihrt.

e Die Axpo kdnnte auf Basis einer ehrlichen Kostenrech-
nung mit dem Bund das Gesprach suchen, um den kos-
tenminimalen Pfad zu definieren.

¢ Die Eigner-Kantone mussten einen Finanzierungsmodus
finden, um nicht amortisierbaren Investitionen und Altlasten
zu tilgen.
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Am ehrlichsten wére es, einen befristeten Netzzuschlag auf
den kantonalen Netzgebuhren zu erheben, bis alle Altlas-
ten getilgt sind.

Der Bund musste dazu Hand bieten und das Stromversor-
gungsgesetz entsprechend anpassen.

Empfehlungen an den Bund

e Der Bund selber wird wohl oder tibel einen Teil der Fi-
nanzierung tbernehmen mussen. Dariiber wirde nach Ar-
tikel 80 Absatz 4 Kernenergiegesetz das Parlament be-
schliessen. Eine wichtige Bedingung dafir wére, die Rest-
laufzeiten abschliessend zu regeln.

Deshalb sollte die Kostenteilung als Teil einer Gesamtlo-
sung dem Referendum unterstellt werden.

Zweck einer solche Aufteilung der Vermégenswerte
ware es, den Handlungsspielraum der Kantone zu er-
héhen. Diese sollten nicht langer gezwungen sein, gu-
tes Geld dem schlechten Geld nachzuwerfen fur Inves-
titionen in alte Kernkraftwerke, die nie wieder rentieren
kdnnen und eine grosse Gefahr fir die Gesundheit
sind.

Scharfung der gesetzlichen Bestimmungen

Damit die Kantonswerke keine neuen unbezahlbaren Ver-
pflichtungen oder Altlasten eingehen, waren die gesetzli-
chen Kontrollen zu verscharfen:
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Empfehlungen an den Bund

* Der Bundselberwird wohl oder Gbel einen Teilder Finanzierung
Ubernehmen missen.

* Daruberwirde nach Artikel 80 Absatz4 Kernenergiegesetz das
Parlament beschliessen.

* Einewichtige Bedingung dafiir ware, die Restlaufzeiten
abschliessend zuregeln.

* Deshalbsollte dieKostenteilung als Teil einer Gesamtlosung dem
Referendum unterstelit werden.

* Zweck einersolche Aufteilung der Vermoégenswerte warees, den
Handlungsspielraum der Kantone zu erh6hen. Diese sollten nicht
langer gezwungen sein, gutes Geld dem schlechten Geld
nachzuwerfen fur Nachrstungen von alten Kernkraftwerken, die
nie wieder rentieren konnen und eine grosse Gefahr firdie
Gesundheitsind.

Folie 20

Reorganisation Axpo

* Bestimmungen Uber das Eigenkapital solken Vorgaben machen und das
erforderliche Eigenkapital im Verhaitnis zu den konsolidierten Assets definieren
(unter Einbezug der Minderheitsbeteidligungen).

* Beteiligungen an Kraftwerken soliten, soweit nicht Gber Eigenkapitalfinanziert, nur
auf einer non-recourse-Basisgeschehen. (Bei Konkurs haften die Kreditgeber, nicht
die Kantone).

* keinelnvestitionen mehr mit ungeklarten Folgekosten oder Altlasten.

* VeranderteVerfugungsgewalt der Axpo-Stimmrechte: priifen, ob die
Verfigungsgewalt Uber die «guten» Axpo Anteile vom Regierungsrat andie
jeweiligen Kantonswerke Ubereignet werden soll

* EKZ wirde Kernkraftwerke fachkompetenter und konservativer beurteien aisdie
>SVP und FDP Regierungsrate, die sich stets als Partner der Atomlobby definierten,
unbesehender KostenundRisiken.

* MehrEntscheidungsrechtefiir Parlament und Bevolkerung tiber
Finanzbeteidigungen

— Die kantonale Finanzgesetzgebung solite Uber xraftwerke gieich handhaben wi
Lo Kompetenzen e gleich wie

* Im2Zweifel solldie Bevolkerung das Referendum gegen Beteiligungen ergreifen
konnen, wiedies fir Windkraftanlagen wiederholt der Fall war
(vol immungen inZirich, Neuenburg, Winterthur usw.)

| Folie 21

Reorganisation der Axpo

e Die Bestimmungen Uber das Eigenkapital sollten klarere
Vorgaben machen und das erforderliche Eigenkapital im
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Verhéltnis zu den konsolidierten Assets definieren (unter
Einbezug der Minderheitsbeteiligungen).

¢ Beteiligungen an Kraftwerken sollten, soweit nicht Gber
Eigenkapital finanziert, nur auf einer non-recourse-Basis
geschehen. (Bei Konkurs kdnnten sich die Kreditgeber am
Objekt schadlos halten, nicht aber die Kantone belangen).

¢ Es sollten keine Investitionen mehr getatigt werden dur-
fen, die zu neuen Verpflichtungen mit ungeklarten Folge-
kosten oder Altlasten fuihren.

Veranderte Verfugungsgewalt der Axpo-Stimmrechte

Unter den neuen Bedingungen — Aufgliederung der Axpo
und Schaffung einer Bad Bank — ware es sinnvoll zu pri-
fen, ob die Verfugungsgewalt tGiber die Axpo Aktien vom
Regierungsrat an die jeweiligen Kantonswerke Ubereignet
werden soll.

Mit Sicherheit wirde das EKZ mit die Investitionen in Kern-
kraftwerke fachkompetenter und konservativer beurteilen
als der Zurcher Regierungsrat, der sich in der Vergangen-
heit mehrheitlich stets als Partner der Atomlobby definierte.

Entscheidungsrechte fur Parlament und Bevdlkerung Uber Finanzbeteiligungen

Die kantonale Finanzgesetzgebung sollte so geandert wer-
den, dass die Kompetenzen tber Verpflichtungen fur
Kraftwerke gleich gehandhabt werden wie fur andere Aus-
gaben.

Im Zweifel soll die Bevdlkerung die Méglichkeit haben, das
Referendum gegen neue Beteiligungen zu ergreifen, wie
dies fur Windkraftanlagen wiederholt der Fall war (Volksab-
stimmungen in Zirich, Neuenburg, Winterthur usw.)
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Reserve (wird nicht an der MK vorgetragen)

Das Hauptproblem der alten Atomkraftwerke ist, dass ihre
laufenden Kosten heute tber den Stromerlésen liegen. Die
Atomkraftwerke arbeiten defizitar. Das wirde sich erst an-
dern, wenn die Strompreise wieder dauerhaft ansteigen,
doch ist dies wegen der Zunahme der erneuerbaren Ener-
gien wenig wahrscheinlich.

Emeuerbare Energien werden zum Leitsystem, bekannte Strukturen lsen sich auf, Hochstlast bleibt

P o
PrornrENN  p——
Abbbo | | AR | | Adabay
e eend
b

2040

Ltk
T

| Folie 22

Dieses Bild von Enervis zeigt die Entwicklung eindringlich.
Das Wachstum der erneuerbaren Energien wird die kon-
ventionelle Stromerzeugung verdrangen, Bandenergie hat
im neuen System immer weniger Platz.

Die Profitabilitdt der Kernenergie sinkt, wenn die neuen er-
neuerbaren Energien ihren Marktanteil steigern.

Es ist diese Mechanik, die der Atomindustrie zu schaffen
macht: Der Rickgang des Bedarfs an Bandenergie und der
damit einher gehende Preiszerfall.
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Um die Positionierung der Kernkraftwerke zu verbessern,
werden die erneuerbaren Energien von der Axpo féalschli-
cherweise als Kostentreiber dargestellt.

Der Ausbau der Photovoltaik hat aber zu handfesten Ent-
lastungen gefluhrt. Die Strompreise sinken dank erneuerba-
ren Energien.

In Italien liegen dank Photovoltaik die Tagespreise inzwi-
schen unter den Nachtpreisen. In der Schweiz ist die teure
Mittagsspitze verschwunden.

Billiger dank Sonne

Strompreis wihrend eines sonnigen Tages
im Juni 2005 und im Juni 2012

Strompreisprofil Sevweiz und talien 2003/2014 (BXW / Green Girame)

| Folie 23

Die jungste Untersuchung des Strommarktes in der
Schweiz durch das Marktforschungsinstitut BET Dynamo
Suisse zeigt, dass die Energietarife in der Schweiz seit
2013 auch fir die gebundenen Konsumenten sinken.
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Die Anniherung zwischen Marktpreis und Tarifen ist ein gutes Zeichen fiir
einen funktionierenden Wettbewerb.

Profil C4 (500 000 kWh/a):

p— Marktbewertung und publizierte Grundversorgungstarife Energie (eweds tir das Foigeann)
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Strompreise (Energiepreise) in Ger Scweiz

Quetie: Daniel Ramsaver, BET Dynamo Suisse AG, Referat Dei cer Basier Manceistammes, 16. Dezember 2014
{.Der lideralisierte Strommarit — funictioniert er schiecht oder recht?|
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Ein real sinkender Verlauf lasst sich auch fur die Gesamt-
kosten der Elektrizitat nachweisen (Energie-
preis+Netzgebihren+Abgaben), wie die Abbildung der
Strompreise auf Basis der Gesamtenergiestatistik zeigt
(Daten Bundesamt fur Energie).

o N & o o

Strompreise Schweiz Endverbraucher
gemass Bundesamt fiir Energie

= Strompreis nominal in
Rappen pro kWh

B Strompreis
inflationsbereinigt
(Basis 1990 =15.5)

F

E E h—m‘:m-v.l 01
NN )

1995

§o888s¢g33g8gsggss
$85538888838¢838¢8%8

Strompreise in 0er SOweis: Statistic buncesamt fir Energie
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Was in den Betrachtungen der Axpo fehlt, ist die Reflexion
der Kostensenkungen von neuen Windkraft- und Solar-
stromanlagen. Diese Kostensenkungen sind noch lange
nicht beendet, wahrend die Nukleartechnik Kostenschibe
nach oben verzeichnet. Wind- und Solarstrom sind inzwi-
schen kostenminimal.

Unsubsidized Levelized Cost of Energy Comparison

Adre ¢ Energy peoe

Gestenungstosternergieich 2014 ~ (Quetie: Lazard's Levelzed Cost Of Energy Anstysis = vesion 8.0)

Die Probleme der Kernenergie zeigen sich am Beispiel des
geplanten britischen AKW Hinkley Point C. die britische
Regierung hat die Einspeisevergitung wéhrend 35 Jahren
an den Konsumentenpreisindex gebunden, die Verguitun-
gen werden ab Betriebsaufnahme von 14 Rp/kWh auf ca.
29 Rp/kWh ansteigen, was einen Mittelwert von 21 Rp/kWh
ergibt.

Zudem leistet der Staat Burgschaften und deckt einen
Grossteil der Versicherungs- und Entsorgungskosten. Briti-
sche Kernkraftwerke erhalten somit doppelt so hohe Ein-
speisevergutungen wie Windenergie oder Solarstrom in
Mitteleuropa.
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Unterschiede rwischen den Einspeisevergitungen flr erneverbare Energie und Atomenergie
(Tarife 2014 in Eurocents/per kWh)

Einspeisevergitung for

0.15 Atomkraft Hinkley Point C

Grosshandelsprent Europs (Randentrpe Eurotenty] = Nkt ar OB Einiptaeverg. 35 Lndenient

= Wind onshore D Einspeseverg. 20 ) == Photovoltalc D Grossanlagen Freiflichen 20 )

Wiad onihore Kuste D Eindpeiseverg. €5 )

Eirgpeisevergitungen fir Atomstrom in Grossoritannien
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Die Schweizer Elektrizitatswirtschaft im Zentrum Europas
ist bekanntlich eine Stromdrehscheibe. Die Verflechtung
macht sie aber abhangig von der Marktordnung in Europa.

Der Anteil der erneuerbaren Energien soll bis 2030 auf 27
Prozent ansteigen; Dies bedeutet, dass der erneuerbare
Anteil im Stromsektor auf 45 Prozent steigen wird, eine
Verdoppelung gegentiber heute.

EU energy and climate targets (%)

Emissions 20 atleastd40 atleast80 Below 1990 levels
Renewables 20 atleast2] the Share of final
energy demand

Energy efficiency 20 atleast2] the Savings on projected
business as usual demand

Est'd renewable 35 45 tbe Share of final
electricity share electricity demand

EU-ZIELE FUR CO,-REDUKTIONEN UND ERNEUERBARE ENERGIEN (PuaTTS)
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| Folie 27

Dies durfte zu einer Verdoppelung bis Verdreifachung der
Wind- und Solarenergie fiihren. Dies wird das Profil der
Stromerzeugung im tageszeitlichen und im saisonalen Ver-
lauf je nach Witterung stark beeinflussen.

1900 1902 1964 1966 1908 2000 2002 2004 2008 2008 2010
Hydro power — '/ood & Other solkd bomass

nd power — . Gectherma
. Renewable wastes

STROMERZEUGUNG AUS ERNEUERBAREN ENERGIEN N DER EUROPAISCHEN UNION

| Folie 28

An der Stromborse ergibt die Merit order (Einsatzreihenfol-
ge) der Kraftwerke. Das teuerste Kraftwerk (Grenzkraft-
werk) bestimmt den Preis in einer Regel- bzw. Preiszone.
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erneuerbare Energien)

Merit-Order-Effekt durch erneuerbare Energien Angebot (Referenz)
Strompreis
Euro / MWh
4 Angebot
Nachfrage (zushuliche
A K N _J L2 &L 2 & & R &R & &R _J J
J, fallende GroBhandelspreise Schritt 2
.. pKernkraft  Braunkohle 0l angebotene
. Leistung (6W)
schritt1 [ zusitzliche ermeuerbare Energien | Gleichgewicht

Merit order und Merit oroer Efeit: Kraftwerie mit tiefen varadlen Kosten vexirngen das eurere Angedot
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Die erneuerbaren Energien verandern die Merit-Order.
Scheint die Sonne oder blast der Wind, verandert sich die
Einsatzreihenfolge der Kraftwerke zu Lasten der konventi-
onellen Stromerzeugung (Gas, Kohle, Uran), die héhere
Kosten aufweisen. Diese Kraftwerke werden vom Netz ge-
nommen.

In der Schweiz pflegt die Elektrizitatswirtschaft bis heute die
These einer bevorstehenden Versorgungslicke.

Sie diente stets dazu, den angeblichen Bedarf von neuen
Kernkraftwerken oder den Weiterbetrieb alter Atomanlagen
zu untermauern.

Sobald man mit Verantwortlichen Gber den Zubau von er-
neuerbaren Energien diskutiert, ist die Versorgungsliicke
jeweils verschwunden.

Die Axpo kommuniziert eine besonders marktferne Wahr-
nehmung. Fehl-Investitionen im In- und Ausland haben zu
2,5 Milliarden Franken Sonderabschreibungen in den letz-
ten drei Jahren gefuhrt und zu einem Jahresverlust von 730
Mio. CHF 2014.
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Das Karrer Mantra

1. Versorgungslicke. Die Schweiz stehevor einer Versorgungslicke

2. DiePreisevonfossilen Primarenergienund damit auchdie Stromprese
werden langfristig ansteigen, eine Konsequenz desglobal steigenden
Primarenergieverbrauchs.

(Axpo: Strom fir heuteund morgen (2006) Seite9)

3. Ohne Kernenergie keine Versorgungssicherheit.
(Axpo: Strom fir heuteund morgen (2006) Seite12) ...

| Folie 30

Der ehemalige Axpo Chef Karrer hat wie ein Mantra immer
die gleichen Fehleinschatzungen verbreitet:

1. Versorgungslucke. Die Schweiz stehe vor einer Versor-
gungslicke

2. Die Preise von fossilen Primarenergien und damit auch
die Strompreise werden langfristig ansteigen, eine Kon-
sequenz des global steigenden Primarenergiever-
brauchs. (Axpo: Strom fur heute und morgen (2006) Seite
9)

3. Ohne Kernenergie keine Versorgungssicherheit. Falls
europaweit nicht gentigend rasch der notwendige sowie
politisch akzeptierte Ersatz der Stromproduktionskapazi-
taten aufgebaut werden kann, ist die Versorgungssicher-
heit in ganz Europa gefahrdet. (Axpo: Strom fur heute
und morgen (2006) Seite 12) ...

Alle diese Aussagen erweisen sich heute als vdllig falsch.
Und sie beruhten auf dramatischen Fehleinschatzungen.
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Stromgesehungskasten (Rp AWh)

Kigin- Gecthermie Biogas fosto Wind Photovoltak
wasserkraft Biomasse
B 200 W 2010 W 2020

Stromgestehungskosten einzelner neuer erneuerbarer Energien

Die Gesterungsiosten der emneuerbaren Energien sus it der o (Lopo Stromperspeitven 2020 Seite 61

Folie 31

Die Photovoltaik wirde geméss den Axpo-Perspektiven
2020 auch im Jahre 2030 noch tber 60 Rp/kWh kosten, die
Windenergie verharrt angeblich auch langfristig auf einem
Preisniveau von tber 10 Rp/kWh.

Folie 32

Inzwischen ist in Europa ein Wind-Kraftwerkspark von tber
120 GW Leistung. Dass ein Teil dieses Stroms irgendwann
auch im Schweizer Markt ankommen wird, war zu erwarten,
und dass die Strompreise bei Starkwind fallen, wurde in
Danemark schon vor 15 Jahren erkannt.

Vor allem aber hat die Axpo strategisch verkannt, dass sich
die erneuerbaren Energien von den konventionellen darin
unterscheiden, dass die Primarenergie (Wind, Sonne,
Wasser) kostenlos ist. Weil die Nutzungstechniken (Solar-
module, Windkraftanlagen) immer billiger werden, war die
Wettbewerbsfahigkeit dieser Energien absehbar, und bei
steigenden Kosten der fossilen und nuklearen Energien
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war der Marktdurchbruch eher friiher als spater zu erwar-
ten.

Was sich nun an den Markten im Winter wie im Sommer
abspielt, mdchte ich anhand von Beispielen zeigen:

AGORAMETER: STROMPREIS, STROMERZEUGUNG UND STROMVERBRAUCH L]

B0 ow 00 €

125 Gw

100 Gw 50¢€

Wosts

A
C

S0owW

UMW) S

S50 Gw [+]]

Stromerzeugung und -verbrauch

25 Gw

oGw S0 €
26.Nov 30 Nov 4. Dec 8 Dec 12. Dec %6.0ec 20.Dec 24 Dec
28. Nov 2. Dec 6. Dec 0. Dex . Dec 18. Dec 22.Dec 26 Dec

I Regenerative Erzeugung Il Xonv. Kraftwerke Strompress Stromverbrauch

Strompreise und Stromerzeugung Dezember 2014 (Deutscniand)
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Im Dezember 2014 lagen die Strompreise in Deutschland
(und mit geringen Differenzen auch in der Schweiz) zwi-
schen minus 3 €C./kWh und +9 €C./kWh. Die Mittelwerte
lagen zwischen 3 und 4 €C./kWh, deutlich tiefer als im Vor-
jahr. Die Grafik veranschaulicht, wie starkes Windaufkom-
men die Strompreise jeweils nach unten drickt.
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AGORAMETER: STROMPREIS, STROMERZEUGUNG UND STROMVERBRAUCH

150 GW

1256w

100 GW

-verbrauch

756w

50 Gw

Stromerzeugung und

250w

0 Gw

60 €

SO €
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0 €

0¢
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3 wun 7. on 1 Jun 5. un 19. Jun 23 Jun 27 un 1 Jul
B Regenerative Erzeugung Il xonv. Kraftwerke Stromprets Stromverbrauch

umMp/I) saudwons

Strompreise und Stromerseugung im Juni 2014 (Deutschiand)
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Im Monat Juni schwankten die Preise zwischen 0.5
€C./kWh und 5.5 €C./kWh, abhangig vom Bedarf und vom
Aufkommen an erneuerbaren Energien (grin).

Eine volle Bedarfsdeckung mit erneuerbaren Energien ist in
Deutschland auch an besonders sonnigen und/oder wind-
starken Tagen heute noch nicht gegeben.

Es ist aber die Inflexibilitat der konventionellen Kraftwerke,
die das Marktergebnis an der Strombérse nach unten treibt.
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History of Price Extremes in the Day-Ahead Market

Weekly Day-Ahead maximum and minimum prices, Update: Sept 2014
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Die Preisrisiken sind an den bisherigen Marktdaten ersicht-
lich. Fur die Betreiber von Kraftwerken mit Bandenergie ist
dies schmerzlich, denn es kommt zu immer grosseren Er-
tragsausfallen. Die Preisspringe nach unten werden heute,
wegen der Uberkapazitaten an konventionellen Kraftwer-
ken, nicht mehr durch Preisspriinge nach oben kompen-
siert.

Agora Energiewende prognostiziert fir den Zeitraum bis
2045 einen Anstieg auf 3900 Jahresstunden mit Preisen
von nahe null an der Strombdrse, wenn Sonnen-, Wind-
und Wasserkraft die Stromnachfrage alleine nahezu voll-
standig befriedigen. Schon im Jahre 2025 wird von Agora
erwartet, dass das Strompreisniveau null wahrend ca. 1500
Stunden im Jahr gelten wird, was zu massiven Ertragsaus-
fallen fur Besitzer von Bandenergie- Kraftwerken fihren
wird.

Auch die Entstehung eines selbsttragenden Marktes fir
Solarstromanlagen bei den Retail-Kunden wurde von den
Atomkonzernen lange Zeit nicht wahrgenommen oder ganz
einfach bekampft.

Die Investitionen in Solarstromanlagen auf dem eigenen
Dach sind aber selbst dann wirtschaftlich attraktiv, wenn
ihre Gestehungskosten deutlich tber den Grosshandels-
preisen liegen. Uberall, wo Endverbraucherpreise (inkl.

33/34



Netzgebuhren und Abgaben) von 15-25 Rp/kWh substitu-
iert werden kdnnen, geht die Rechnung fur die Investoren
auf.

Die Investitionsentscheide in erneuerbare Energien, die die
Axpo nicht langer kontrollieren kann, weil sie sich zu einem
grossen Teil ausserhalb der Schweiz abspielen, machen
den Weiterbetrieb der Kernkraftwerke dauerhaft uninteres-
sant. Es kommt zur — in den Augen der Atomlobby — vor-
zeitigen Schliessung wie im Fall von Muhleberg (sicher-
heitstechnisch allerdings keineswegs vorzeitig) oder gar
zum Konkurs.

Das Interesse der Kantone mit Kernkraftwerken musste es
eigentlich sein, finanzielle Risiken so weit als mdglich zu
vermeiden und den Hals rechtzeitig aus der Schlinge zu
Ziehen.

Von einer solchen Risikovermeidung ist aber nichts zu spu-
ren.

Die meisten Axpo- Kantone nehmen die Betriebsverlange-
rungen einfach hin und sehen darin mdglicherweise noch
einen (wirtschaftlichen) Erfolg, in der Hoffnung, dank den
Einnahmen aus Stromerlésen Belastungen zu vermeiden.

Die Atomkonzerne haben nach Fukushima den unbefriste-
ten Weiterbetrieb der Anlagen zu ihrer zentralen Zielset-
zungen erklart. Dahinter steht die Hoffnung, die unumgang-
lichen Kosten fiur Stilllegung und Entsorgung nach hinten
zu schieben und irgendwann wieder schwarze Zahlen zu
erreichen.

Offensichtlich funktioniert diese Strategie heute aber nicht
mehr, denn alle Atomkraftwerke kbnnen — trotz der tber-
massig verlangerten Abschreibungsfristen — inre Kosten
nicht langer decken.

Deshalb ware es sinnvoll, den Exit zu planen, statt immer
neu zu investieren und die Schulden weiter zu erh6hen.
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