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Zusammenfassung

Ausgangslage

Die heute bestehenden Schweizer Wasserkraftwerke sind auf der Grundlage von Wasser-
kraftskonzessionen gebaut worden, welche nach Wasserrechtsgesetz (WRG) fiir maximal
80 Jahre gewadhrt werden diirfen. Lauft die Konzession aus, ist das Gemeinwesen, dem ge-
mass kantonalem Recht die Wassernutzungsrechte gehoren, zum sogenannten Heimfall be-
rechtigt: Es darf die errichteten Anlagen zum Stauen oder Fassen, Zu- oder Ableiten des
Wassers, die Wassermotoren mit den Gebauden, in denen sie sich befinden, und den zum
Betrieb des Wasserwerks dienenden Boden unentgeltlich an sich ziehen («nasse Teile»).
Anlagen zum Erzeugen und Fortleiten elektrischer Energie («trockene Teile») sind gegen
eine «billige Entschadigung» zu iibernehmen (Art. 67 Abs. 1 Bstb WRG).

Hiervon ist in den ndchsten Jahrzehnten ein Grossteil der Schweizer Wasserkraftwerke be-
troffen. Wesentliche Standortkantone wie das Wallis oder Graubiinden haben daher Heim-
fallstrategien erarbeitet, die darauf abzielen, den Heimfall dahingehend zu nutzen, kiinftig
starker an der Wertschopfung der Wasserkraft zu partizipieren. Hierzu zahlen insbeson-
dere auch der Betrieb der Werke und die Vermarktung des erzeugten Stroms.

Auftrag und Struktur des Berichts

Swiss Economics wurde vom Amt fiir Abfall, Wasser, Energie und Luft (AWEL) manda-
tiert, im Rahmen eines ergebnisoffenen Grundlagenberichts aufzuzeigen, was die Strate-
gien der Standortkantone sind und welche Vor- und Nachteile sowie Chancen und Risiken
damit einhergehen. Zu vertiefen waren dabei insbesondere auch Fragestellungen im Be-
reich der Investitionsanreize und der Governance.

Im vorliegenden Bericht werden zunéachst die wesentlichen Grundlagen dokumentiert (an-
stehende Konzessionierungswelle, rechtliche Grundlagen). Vor diesem Hintergrund wer-
den die Heimfallstrategien der Kantone Wallis, Graubiinden, Tessin, Uri und Bern vorge-
stellt und verglichen. Danach folgen Vertiefungen zu Investitionshemmnissen und zu
Governancefragen. Auf dieser Basis werden die Chancen und Risiken fiir verschiedene An-
spruchsgruppen aufgezeigt und abschliessend aus Sicht des Kantons Ziirich zusammenge-
fasst.

Heimfallstrategien

Wesentliche Elemente der kantonalen Heimfallstrategien sind in Tabelle 1 aufgefiihrt. Die
Strategien lassen sich wie folgt zusammenfassen:

= Der Kanton Wallis hat die gesetzlichen Grundlagen dafiir geschaffen, je heimfallendem
Werk zusammen mit den Standortgemeinden einen Eigentumsanteil von mindestens
60% zu halten. Mindestens 30% davon soll in die kantonale Energiegesellschaft FMV
eingebracht werden. Die Gemeinden haben grundsatzlich die Moglichkeit, die ihnen
verbleibende Energie durch andere Gesellschaften als die FMV verwerten zu lassen,
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welche die FMV auf komplementdre Weise erganzen sollen. Als Dritte diirften dadurch
i.d.R. nicht die bisherigen Konzessiondre im Vordergrund stehen.

Die Regierung des Kantons Graubiinden strebt Mehrheitsbeteiligungen an den heim-
fallenden Kraftwerken an, die in eine noch zu griindende kantonale Beteiligungsgesell-
schaft eingebracht werden sollen. Der Betrieb soll kiinftig aus dem Kanton heraus durch
private Branchenpartner erfolgen, darunter eine ggf. zu Beginn vom Kanton zu for-
dernde private Ingenieursgesellschaft, welche kiinftig das notwendige Know-how im
Kanton biindeln soll. Die Energie wird aktuell iiber die Verwertungsgesellschaft
Grischelectra an den strategischen Partner Repower abgegeben, an welcher der Kanton
Zirich via die EKZ mit 38.5 % eine grossere Beteiligung hilt als der Kanton Graubtinden.
Kiinftig soll neben diese eine neue kantonale Verwertungsgesellschaft gestellt werden,
welche die Energiebeziige biindelt und die Vermarktung in Zusammenarbeit mit Drit-

ten {ibernimmt, sodass kein eigener Handel auf eigenes Risiko erfolgt.

Der Kanton Tessin verfiigt mit der AET {iber eine eigene Energiegesellschaft. Die Heim-
fallstrategie wurde gesetzlich verankert; kiinftig miissen grossere Konzessionen im Kan-
tonsgebiet vollstandig in 6ffentlichem Tessiner Eigentum sein. Raum fiir Dritte bei Be-

trieb und Vermarktung ist hier kaum vorhanden.

Der Kanton Uri strebt kiinftig ein Mehrheitseigentum an den Anlagen an. Die Griin-
dung einer eigenen kantonalen Energiegesellschaft ist als Option vorgesehen, die jiingst
mittels Ubernahme der Mehrheit an der EWA erreicht wurde.

= Uber die Strategie des Kantons Bern ist nur bekannt, dass sie in Erarbeitung ist.

Tabelle 1: Ubersicht der Heimfallstrategien Wallis, Graubiinden, Tessin und Uri
VS GR TI UR
Verfiigungshoheit Gemeinden (Kanton bei Gemeinden Kanton Kanton
iiber das Wasser Rhone und Genfersee)
Eigentum an den Mind. 30% FMV, max.  Mehrheitseigentum des 100% Tessiner Eigen- Mehrheitseigentum des
Anlagen 70% Gemeinden, mind. Kantons zusammen mit tum Kantons
60% «Walliser Hinde»  Konzessionsgemeinden
Kantonale Energie- Ja, FMV Je 1 kantonale Beteili-  Ja, AET Vorderhand nein, als
gesellschaft gungs- und Vertriebs- Entwicklungsoption
gesellschaft
Betrieb der Kraft-  Durch FMV und ggf. Im Kanton domizilierte Durch AET Durch EWA und ggf.
werksanlagen Gemeinde, ggf. Dritte ~ Branchenpartner Partner mit Minder-
in Minderheit heitsbeteiligung, ggf.
externen Dienstleister
Kiinftige Rolle bis- Hochstens komplemen- Eigentum max. 49%; Keine Rolle Minderheitseigentum

heriger Konzessio-
nére

tare Rolle, im besten
Fall 40% Eigentum

Betrieb aus GR heraus;
Handel im Auftrag

mit max. 49%, Betreiber

Quelle: Eigene Darstellung

Aus Sicht des Kantons Ziirich ergeben sich nur begrenzte Moglichkeiten fiir die Axpo und
EKZ im Wallis, Graubiinden und Uri. In Graubiinden bestehen die besten Moglichkeiten
im Bereich des Betriebs und der Vermarktung. Der Kanton Tessin hingegen verfolgt die
Strategie, die gesamte Wertschopfungskette innerhalb des Kantons durch die kantonale Ge-

sellschaft AET abzudecken und lasst somit wenig Raum fiir Dritte.
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Investitionshemmnisse

In der Praxis kann ein bevorstehender Heimfall zu einem Investitionshemmnis werden,
wenn Investitionen im Vorfeld des Heimfalls nicht ausreichend vergiitet werden. Das Was-
serrechtsgesetz (WRG) bietet prinzipiell Losungen zur Entschddigung von Anlagenteilen
und Investitionen beim Heimfall an, ldsst aber Spielraum offen. So fallen die nassen Teile
unentgeltlich zuriick, die trockene Teile hingegen gegen eine «billige Entschadigung». Nor-
male Ersatz- und Unterhaltsinvestitionen werden nicht vergiitet (Bedingung der Konzes-
sion ist es, die Anlagen in betriebsfdhigem Zustand zu halten), wahrend Modernisierungs-
und Erweiterungsinvestitionen dann zum Restwert vergiitet werden, wenn die Investitio-
nen in Absprache mit dem heimfallberechtigten Gemeinwesen vorgenommen wurden.

Entsprechend werden Verhandlungen dariiber notwendig, ob eine Investition als Moder-
nisierung- und Erweiterungsinvestition gilt und wie genau die billige Entschadigung bzw.
der Restwert beim Heimfall festzulegen ist. Investitionen in nasse Teile, welche nicht als
Modernisierungs- oder Erweiterungsinvestitionen anerkannt werden, diirften insbeson-
dere gegen Konzessionsende nur dann getatigt werden, wenn sie zur Sicherung eines be-
triebsfahigen Zustands zwingend notwendig sind.

Die ex-ante fehlende vertragliche Regelung dieser Bedingungen kann zu Unklarheiten fiih-
ren. Diese Situation kann von beiden Parteien zu ihrem Vorteil genutzt werden, fiithrt aber
auch zu unterschiedlichen Ansatzen in der Praxis. Um diese Unsicherheit zu reduzieren,
ist es sinnvoll, die Berechnung des Restwertes und welche Investitionen als Modernisie-
rungs- und Erweiterungsinvestitionen gelten, klar im Voraus zu definieren. Der National-
rat hat am 3. Mai 2023 die Motion 23.3021 der Energiekommission des Nationalrats ange-
nommen, welche eine Losung dieser Herausforderungen bezweckt und den aktuellen Kon-
zessiondren einen Anreiz und eine Absicherung bieten soll, um die notwendigen Investiti-
onen auch dann zu titigen, wenn zwischen Konzedent und Konzessionar keine Einigung
erzielt werden kann.

Um eine vollstandige Investitionssicherheit zu gewahrleisten, ist iiberdies eine transpa-
rente und im Vorfeld festgelegte Methodik in der Restwertbestimmung und den Verhand-
lungen zentral, um klare rechtliche Rahmenbedingungen zu schaffen.

Governance

Aus Governance-Sicht waren bislang die offentlichen Aufgaben des Gemeinwesens als
Konzedentin (Konzessionserteilung unter Beachtung von Auflagen der Wasserbaupolizei,
des Natur- und Heimatschutzes, der Umweltauflagen, der wasserbaupolizeilichen Aufla-
gen, der Fischerei sowie der Wasserversorgung) und die betriebswirtschaftlichen Aufgaben
der Wasserverwertung als Konzessionarin (Planung, Bau, Betrieb, Vermarktung) klar ge-
trennt. Nimmt das Gemeinwesen — wie in den Heimfallstrategien vorgesehen —starker stra-
tegische oder gar operationelle Aufgaben des Konzessiondrs wahr, diirften Zielkonflikte
teils anders als bisher aufgelost werden:
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» Reduzierter Fokus auf Kosteneffizienz, starkerer Fokus auf lokale Wertschopfung;

= Umweltschutz-Anliegen sowie Fischerei und Heimatschutzanliegen werden u.U. akti-
ver mit ihren finanziellen Auswirkungen abgewogen, dies kann zu einem geringeren

effektiven Umweltschutz fiihren, aber auch zu schnelleren Verfahren;

* Die Energievermarktung erfolgt potenziell stirker nach politischen Kriterien mit ent-
sprechenden Wohlfahrtsverlusten und einem grdsseren Diskriminierungspotenzial.

Insgesamt kann aus gesamtvolkswirtschaftlicher Sicht eine Verschlechterung der Situation
nicht ausgeschlossen werden. Um dem entgegenzuwirken, sind die verschiedenen Rollen
innerhalb der Gemeinwesen mdglichst auf unterschiedliche Akteure zu verteilen (analog
der Governance-Regelungen des Bundes fiir 6ffentliche Unternehmen). Insbesondere kon-
nen die Gemeinwesen die betriebswirtschaftlichen Aufgaben an eigenstandige, gewinnori-
entierte Gesellschaften delegieren, welche die Werke moglichst im Verbund betreiben. Ge-
nau dies wird insbesondere mit den Heimfallstrategien der Kantone Tessin, Wallis und
Graubiinden avisiert. Durch diese operative Trennung und Zusammenlegung mit anderen
Gemeinwesen verlieren die Konzedenten jedoch wiederum Einfluss. Es stellt sich daher fiir
das einzelne Gemeinwesen die Frage, ob nicht eine erhohte Beteiligung an den bestehenden
Konzessiondren die effizientere Losung ist, da dies die mit der Neugriindung und Delega-
tion verbundenen Transaktionskosten vermeidet und die Investitionssicherheit fiir die be-
stehenden Konzessionare erhoht.

Chancen und Risiken

Die gesonderte Analyse der Chancen und Risiken aus Sicht Standortkantone, Standortge-
meinden, Konzessiondre, Volkswirtschaft und Versorgungssicherheit lasst u.A. folgende
Schliisse zu:

» Die Heimfallstrategien fithren zu einem Transfer von Werten, Ertragen und Wertschop-
fung weg von den bisherigen Konzessionaren hin zu den berechtigten Gemeinwesen als
Eigentiimer oder Betreiber von Energiegesellschaften. Damit verbunden werden auch
die entsprechenden technischen und kommerziellen Risiken vom «Mittelland in die
Berge» verschoben («ohne Risiko kein Ertrag»). Die bisherigen Konzessionare verlieren
insbesondere einen Teil ihrer mittlerweile recht breit diversifizierten Energieverwer-
tungsrechte, konnen aber auf Auftragsbasis insbesondere im Bereich Energiehandel wei-
terhin situativ Chancen nutzen.

= Aus volkswirtschaftlicher Sicht sind die beabsichtigte Verlagerung von Wertschopfung,
Umsétzen und Arbeitspldtzen hin zu den Standortkantonen eine reine Verteilungsfrage,
soweit die benétigten Experten in der Peripherie auch verfiigbar sind und keine Dop-
pelspurigkeiten entstehen. Jedoch diirften die Anreize zu Kosteneffizienz und optimaler
Energievermarktung in der Tendenz etwas geringer ausfallen, was mit entsprechenden
Wohlfahrtsverlusten einhergehen diirfte. Die Wirkungen auf Investitionsanreize sind
unklar: Es besteht zwar ein Interesse der Gemeinwesen, das Wasser maximal zu nutzen,
gleichzeitig aber auch die Mdglichkeit, dass sich diese mit dem Status quo begniigen
und so ein geringeres Interesse an einem weiteren Ausbau zeigen. Bei Erweiterungen
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wie z.B. Erhohungen der Staumauern konnte eine verstarkte kommerzielle Beteiligung
der Gemeinwesen allenfalls zu einem geringeren lokalen Widerstand gegen den Kapa-
zitatsausbau fiihren. Gerade bei kleineren Gemeinwesen konnten jedoch ungentigende
Investitionsmittel vorliegen, zudem ist deren Risikofdhigkeit stark limitiert. Unbesehen
davon schmalert die Aussicht der Konzessionare auf eine sichere Austibung des Heim-
falls deren Anreize fiir Ersatz- und Unterhaltsinvestitionen insbesondere in nasse Teile,

die unentgeltlich heimfallen.

= Mit Blick auf die Versorgungssicherheit hat die Eigentiimerstruktur der Stromproduk-
tion in der Schweiz nicht unmittelbar eine Auswirkung auf die Versorgungssicherheit.
Umgekehrt beeinflusst jedoch die Produktion eines einzelnen Kraftwerks immer auch
die ganze Schweiz und es gilt, dass die Versorgungssicherheit gestarkt wird, wenn mehr
regelbare Stromproduktion wie die Wasserkraft am System angeschlossen wird. Inso-
fern konnen die Ausfithrungen unter dem vorherigen Punkt zu den Investitionen auch

hier angebracht werden.

Synthese

Das Heimfallrecht fiihrt dazu, dass bestehende Anlagen zu einem verhaltnismaéssig tiefen
Wert an die verfligungsberechtigten Gemeinwesen heimfallen. Dies war Konzedenten und
Konzessiondren von Beginn weg klar. Die Heimfallstrategien gehen jedoch einen Schritt
weiter, indem die Standortkantone und -gemeinden nicht bloss eine einmalige Heimfall-
verzichtsentschadigung anstreben, sondern das Konzessionsende als Instrument nutzen
wollen, im Allgemeinen stiarker an der Wertschopfung der Wasserkraft zu partizipieren,
namentlich am Betrieb der Kraftwerke und der Vermarktung des Stroms.

Aus Sicht des Kantons Ziirich, der iiber seine Kraftwerksgesellschaften und Beteiligungen
mehrheitlich als indirekter Konzessionar betroffen ist, prasentieren sich die Vor- und Nach-
teile der Heimfallstrategien wie in der nachfolgenden Tabelle zusammengefasst.

Insgesamt leitet sich in einem Punkt ein regulatorischer Handlungsbedarf ab, der jiingst
vom Parlament aufgegriffen worden ist:

= Beziiglich Investitionsanreizen sind die heutigen Regelungen im Grundsatz koharent,
jedoch lassen sie den Akteuren Spielraum, der zu Investitionshemmnissen fithren kann.
Eine Motion, die den Bundesrat beauftragt, sich dem Thema anzunehmen, wurde jiingst
im Mai 2023 vom Nationalrat angenommen. Namentlich soll unter Einbezug der Vertre-
ter der konzedierenden Gemeinwesen und der Konzessiondre eine Losung gefunden
werden, dass Erweiterungs- und Modernisierungsprojekte auch dann umgesetzt wer-
den koénnen, wenn zwischen Konzedent und Konzessionar keine Einigung nach Art. 67.
Abs. 4 erzielt werden kann. Gepriift werden soll auch eine eindeutige Vorschrift zur Be-
stimmung des Restwertes. Solche gesetzliche Prazisierungen wiirden die Unsicherhei-
ten von Investoren reduzieren und so die Investitionsanreize starken.

= Aus Sicht Governance sehen die Heimfallstrategien grundsatzlich eine Trennung von
offentlichen und betriebswirtschaftlichen Aufgaben vor. Ebenso ist die Nutzung von
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Skalen- und Verbundeffekten vorgesehen. Mittel- und langfristig diirften zwei neue we-
sentliche Wasserkraftunternehmen entstehen (insb. FMV und AET), welche am Markt
bestehen miissen. Vordergriindig scheinen die neuen Unternehmen aus einer sicheren
Position agieren zu konnen, indem sie davon ausgehen konnen, dass das Heimfallrecht
langfristig zu ihren Gunsten wirkt. Gleichzeitig wird es bei jedem Heimfall auch kiinftig
zu einer Verschiebung von Assets weg vom bisherigen Konzessionar hin zu den berech-
tigten Gemeinwesen bzw. deren eingesetzten Gesellschaften fithren. Dabei werden sich
die Gemeinwesen am jeweiligen Marktwert der heimfallenden Assets orientieren. Zu
beachten ist, dass die Ubernahme von Konzessionen durch Werke der Standortkantone
und -gemeinden bedeutet, dass mit dem Eigentum auch die langfristigen Risiken (kom-
merzielle wie Marktpreise etc., technische wie Versandung Stauseen, Stauanlagensicher-
heit, usw.) in die Bergregionen verschoben werden. Insofern sehen wir in diesem Punkt
keinen grundlegenden Handlungsbedarf.

Tabelle 2: Einfluss der Heimfallstrategien auf den Kanton Ziirich

Thema Einfluss auf Kanton Ziirich

Versorgungssicherheit = Kurzfristig kein Einfluss da keine Moglichkeit, Strom nur lokal einzusetzen
Schweiz und Kanton Ziirich (Regelzone Schweiz)

= Langfristig Wirkung auf Zubau von Produktionskapazitaten unklar:

® Durch erhdhte Beteiligung der Kantone und Gemeinden ggf. geringerer
lokaler Widerstand gegen neue Projekte

= Insb. bei kleineren Gemeinwesen ggf. nicht ausreichende Finanzie-
rungskapazitdten und geringes Interesse zum weiteren Ausbau

Preise fiir Endverbraucher im ® Etwaige Energiebezugsrechte der Axpo und Ziircher EVU werden hinfal-
Kanton Ziirich lig oder fallen geringer aus

Implikationen auf Axpound ®* Wegfall von Produktionskapazititen (und seitens Axpo Reduktion der
Ziircher EVU «Long Position» bei der Energieproduktion)

= Entsprechend Riickgang des Produktionsparks Wasserkraft

= Reduktion des Bedarfs an Projekt- und Engineering-Knowhow fiir eigenen
Kraftwerkspark, gleichzeitig neue, aber weniger umfangreiche Geschéfts-
moglichkeiten fiir Dienstleistungen in diesem Bereich bei neuen Betreibe-
rinnen (z.B. in Graubiinden Griindung und Fithrung eines lokalen Ingeni-
eursunternehmens)

=  Gewisses Potenzial, fiir die neuen Konzessionadre weiterhin die Vermark-
tung der Produktion zu tibernehmen

Quelle: Eigene Darstellung
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Abkirzungen

AET Azienda elettrica ticinese

AWEL Amt fiir Abfall, Wasser, Energie und Luft

BE Bern

BFE Bundesamt fiir Energie

BWRG Kantonales Wasserrechtsgesetz (Graubiinden)
CHF Schweizer Franken

DCF Discounted Cash Flow

EKZ Elektrizitatswerke des Kantons Ziirich

EU Européischen Union

EUR Euro

EVU Eisenbahnverkehrsunternehmen

EWZ Elektrizitatswerke der Stadt Ziirich

FMV Forces motrices valaisannes

GNG Kantonales Gesetz zur Gewassernutzung (Uri)
GR Graubiinden

GWEG Gesetz liber die Walliser Elektrizitatsgesellschaft
GWh Gigawattstunde

kWRG Kantonales Gesetz zur Nutzbarmachung der Wasserkréfte (Wallis)
LAET Gesetz iiber die Tessiner Elektrizitatsgesellschaft
LUA Kantonales Gesetz zur Wassernutzung (Tessin)
MW Megawatt

MWh Megawattstunde

NIMBY Not in my backyard

SBB Schweizerische Bundesbahnen

SDL Systemdienstleistungen

TI Tessin

TWh Terawattstunde

UR Uri

VS Wallis

WNG Kantonales Gesetz zur Wassernutzung (Bern)
WRG Wasserrechtsgesetz
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Einleitung

Ausgangslage

Die heute bestehenden Schweizer Wasserkraftwerke sind i.d.R. von finanzkraftigen Unter-
nehmen auf der Grundlage von Wasserkraftskonzessionen gebaut worden. Diese beste-
hen maximal 80 Jahre und dhneln dem Baurecht: Lauft die Konzession aus, fallt ein Gross-
teil der Anlagen entschadigungslos dem Gemeinwesen heim, dem die Verfligungshoheit
des Wassers gehort (Heimfall).

Damit eine Erneuerung einer bestehenden Wasserrechtskonzession zustande kommt, miis-
sen sich Kraftwerkbetreiber (Konzessionir) und das Gemeinwesen, dem die Wasserverfii-
gungsrechte origindr gehdren (Konzedent) auf einen neuen Vertrag einigen. Wenn dies
nicht gelingt, wird der — bundesgesetzlich geregelte — Heimfall ausgelost.’

Eine Weiterfithrung oder Verldngerung der Konzession ist in den meisten Fallen fiir die
Standortkantone und -gemeinden kein Thema: Wesentliche «Wasser-Kantone» mdochten
den anstehenden Heimfall nutzen, um die bestehenden Anlagen mehrheitlich ins Eigentum
von Kanton und Gemeinden zu iiberfiihren. Die Kantone wollen dabei aber meist nicht zu
Kraftwerksbetreibern werden, sondern diese Aufgaben in Betriebsgesellschaften, an denen
sie mindestens 51 Prozent beteiligt sind, auslagern.

Diese anstehenden Heimfille werden in der Stromversorgung der Schweiz eine der wich-
tigsten Veranderungen fiir die ndchsten 20 Jahre darstellen und sich entscheidend auf das
Investitionsklima in der Schweiz auswirken.

Entsprechend mochte sich der Kanton Ziirich, vertreten durch das Amt fiir Abfall, Wasser,
Energie und Luft (AWEL) im Thema eine Meinung bilden, auch vor dem Hintergrund, dass
der Kanton (Mit-)Eigentiimer an Konzessiondren ist, insbesondere an der Axpo Holding
AG (Axpo).

Auftrag

Im Rahmen eines Grundlagenberichts sollen zuhanden des AWEL folgende Fragestellun-
gen ergebnisoffen geklart werden im Sinne einer neutralen Auslegeordnung;:

1. Strategien der Standortkantone

Der Grad der geplanten «Uberfiihrung» ins Eigentum von Standortkanton und/oder
Standortgemeinden ist unterschiedlich (TI: 100% Kanton, VS: x% Kanton, y% Gemeinde,
GR: ..., UR: ..., weitere: ...).

= Wie sehen die einzelnen Heimfall-Strategien der Standortkantone aus?

Gemass Art. 64 und Art. 67 WRG kann der Konzedent den Heimfall ausiiben oder die Konzession erlischt
ohne weiteres.
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Welche Vor- und Nachteile bieten die Heimfall-Strategien der Standortkantone im Ver-
gleich?

Investitionshemmnisse

Ein bevorstehender Heimfall kann sich als grosses Investitionshemmnis erweisen fiir den

aktuellen Eigentiimer.

4.

Wie kann erreicht werden, dass Investitionen trotzdem attraktiv sind fiir Eigentiimer?
Welche Modelle sind geeignet?

Gibt es regulatorischen Handlungsbedarf und wenn ja, welchen?
Governance

Wie ist die Situation, dass die Standortkantone (Konzessionsgeber) heute teilweise und
zukiinftig vermutlich vermehrt direkt oder indirekt an den Konzessionsnehmern betei-
ligt sind, aus Sicht der Governance zu beurteilen?

Gibt es problematische Rollenkonflikte?
Gibt es regulatorischen Handlungsbedarf und wenn ja, welchen?

Chancen und Risiken

Welche Chancen und Risiken — auch aus ggf. verandertem Betreiberverhalten — ergeben

sich aus den Heimfall-Strategien der Standortkantone

fiir die Standortkantone?
fiir die Standortgemeinden?
fiir die bisherigen Konzessionédre?

fur die Schweiz aus volkswirtschaftlicher Sicht und aus Sicht der sicheren Stromversor-

gung?

Vorgehen und Struktur des Berichts

Der Bericht wird entlang der obigen vier Themenkreise erarbeitet und gliedert sich entspre-
chend:

In Kapitel 2 fithren wir die wesentlichen Grundlagen zum Heimfall auf;

In Kapitel 3 stellen wir die einzelnen Heimfallstrategien der Standortkantone vor;

In Kapitel 4 vertiefen wir den Themenkreis der Investitionshemmnisse;

In Kapitel 5 diskutieren wir die sich stellenden Governance-Fragen;

In Kapitel 6 fithren wir die Chancen und Risiken der einzelnen Heimfallstrategien auf;

In Kapitel 7 ziehen wir unsere Schlussfolgerungen aus Sicht des Kantons Ziirich.

Die Zusammenfassung findet sich eingangs dieses Berichts.
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Grundlagen zum Heimfall

Anstehende Konzessionierungswelle

Die Konzessionslaufzeit wird in der Konzession festgelegt.” Die maximale Dauer wird vom
Bund vorgegeben und betragt 80 Jahre.’ Die lange Frist soll es den Betreibern ermoglichen,

die getatigten Investitionen iiber einen langen Zeitraum hinweg zu amortisieren.

Konzessionierungswelle und Verteilung iiber die Kantone

Ab 2030 und in den Folgejahren laufen viele Konzessionen fiir Wasserkraftwerke aus. Rund
30 TWh Jahresproduktion — dies entspricht etwa der Halfte der gegenwartigen gesamten
Schweizer Jahresproduktion aller Erzeugungsarten — miissen in den nachsten rund 20 Jah-
ren in der Schweiz neukonzessioniert werden. Wird die bestehende Konzession nicht er-
neuert, fallen die Anlagen den Standortkantonen und -gemeinden heim (Heimfall) oder
die Konzession erloscht ohne weiteres (Details vgl. nachfolgend Abschnitt 2.2).

Die anstehende Welle auslaufender Konzessionen ist in Abbildung 1 dargestellt. Die Kan-
tone Wallis und Graubiinden sind die beiden grossten Produzenten von Wasserkraft in der
Schweiz. Daher laufen in diesen beiden Kantonen die meisten Konzessionen fiir Wasser-
kraftwerke aus.

Abbildung 1: Anstehender Heimfall
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Betroffenheit des Kantons Ziirich

Der Kanton Ziirich ist hiervon betroffen in seiner Rolle als Aktiondr der Axpo Holding AG
(Axpo), einer der grossten Konzessiondrinnen im Land, sowie als Eigentiimer der Elektri-
zitatswerke des Kantons Ziirich (EKZ). Direkt ist der Kanton mit 18.3% an der Axpo betei-
ligt, indirekt halt er tiber die EKZ nochmals 18.4% der Aktien, was ihn zum grossten Akti-
ondr der Axpo macht. Auch die Stadt Ziirich als Eigentiimerin des Elektrizitatswerks der
Stadt Ziirich (EWZ) ist betroffen.

Beispielhaft laufen bis 2050 insgesamt 33 Wasserkraftkonzessionen der Axpo aus, wie in
Abbildung 2 dargestellt. Wenn diese Konzessionen nicht mit der Axpo erneuert werden,
konnte sie rund 2 Gigawatt Leistung verlieren, was einem Riickgang der installierten Leis-
tung in ihrem Wasserkraftpark von rund 50 Prozent entspricht. Dies konnte ihre finanzielle
Position und Geschiaftsmoglichkeiten entsprechend schwéchen.

Abbildung 2: Ablauf der Konzessionen von Axpo
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Rechtliche Grundlagen

Auslosung und Folgen des Heimfalls

Die Grundziige des Heimfalls sind im Wasserrechtsgesetz (WRG, Stand 01.01.2023) gere-
gelt, das u.a. auch die maximale Konzessionsdauer von 80 Jahren vorgibt.

Auslosung des Heimfalls

Damit nach Ablauf einer Konzessionsdauer eine neue Konzession zustande kommt, miis-
sen sich der bisherige Konzessionar und der Konzedent, der die Verfiigungshoheit iiber
das Wasser besitzt, auf eine Konzessionserneuerung einigen. Wenn keine Erneuerung er-
folgt, kann der Heimfall ausgeldst werden. Der Heimfall bedeutet, dass die Nutzungsrechte
und das Eigentum an der Wasserkraftanlage an den Konzessionsgeber zuriickfallen und
damit die Beteiligung des derzeitigen Konzessionars endet.
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Gemadss Art. 66 WRG, muss die Anlage nach Ablauf oder Hinfall der Konzession, falls sie
nicht weiter genutzt wird, vom Konzessionar gesichert werden.

Folgen des Heimfalls
Art. 67 WRG legt die Folgen eines Heimfalls fest.

Gemass Abs. 1 gilt, sofern die Konzession nichts anderes bestimmt*:

* Die hydraulischen oder «nassen» Teile der Anlage, wie beispielsweise die Staumauer,
Turbinen oder Druckrohre, kann der Konzedent «unentgeltlich an sich ziehen».

» Fiir die elektromechanischen oder «trockenen» Teile, wie beispielsweise Generatoren,
Transformatoren oder Leitsysteme, wird eine «billige Entschadigung» fallig.

Die vom Konzessiondar wahrend der Konzessionsdauer getatigten Investitionen werden
rechtlich wie folgt differenziert:

» Ersatz- und Unterhaltsinvestitionen (nachfolgend Erneuerungsinvestitionen) werden
fiir die nassen Teile nicht vergiitet. Gemass Abs. 3 ist «der Konzessionar verpflichtet, die

Anlagen (...) in betriebsfdhigem Zustand zu erhalten».

* Gemdss Abs. 4 werden «Modernisierungs- und Erweiterungsinvestitionen beim Heim-
fall dem Konzessiondr vergiitet, sofern er die Modernisierung oder Erweiterung in Ab-
sprache mit dem heimfallberechtigten Gemeinwesen vorgenommen hat. Die Vergiitung
entspricht hochstens dem Restwert der Investition bei brancheniiblicher Abschreibung

unter Berticksichtigung der Veranderung des Geldwertes».

» Gemass Art. 69a WRG ist der Konzessionir sodann innerhalb von zehn Jahren vor Ab-
lauf der Konzession verpflichtet, «gegen volle Schadloshaltung alle Umbaumassnah-
men, insbesondere solche zur Modernisierung und Erweiterung der Anlage, durchzu-
fithren, die von der Verleihungs- oder Genehmigungsbehorde im Hinblick auf den

Ubergang des Werkes an einen anderen Betreiber verlangt werden».

Heimfallverzicht

Verzichtet der Konzedent stattdessen auf die Ausiibung des Heimfallrechts und erneuert
die Konzession, so hat der Konzessionar eine Heimfallverzichtsentschiadigung zu bezah-
len. Gemass Art. 48 Abs. 1 WRG setzt «die Verleihungsbehorde [...] nach Massgabe des
kantonalen Rechtes die Leistungen und Bedingungen fest, gegen die dem Konzessionar das
Nutzungsrecht erteilt wird». Im Allgemeinen handelt es sich hierbei um eine einmalige Ab-
gabe, in verschiedenen kantonalen Gesetzgebungen wird dies entsprechend prézisiert.”

Die genaue Wertbemessung der abzugeltenden Teile erfolgt nicht einheitlich, sondern kann in der jeweili-
gen Konzession festgelegt werden.

> Vgl. z.B. Wassernutzungsgesetz Kanton Bern Art. 34, Gewdssernutzungsgesetz Kanton Uri Art. 21.
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Da der Konzedent somit auf den unentgeltlichen Heimfall der nassen Werkanlagenteile
sowie moglichen Gewinn aus dem Betrieb des Wasserkraftwerks wahrend der Dauer der
neuen Konzession verzichtet, reflektiert die Hohe der Entschadigung diese Werte.

Auslaufen einer Konzession

Wird kein Heimfall ausgeiibt und findet keine Neukonzessionierung statt, erlischt die Kon-
zession (Art. 64). In diesem Fall kommt Art. 67 Abs. 1 WRG, der zwischen «nassen» und
«trockenen» Anlageteilen unterscheidet nicht zur Anwendung. Die Anlagenteile werden
dann gemass Art. 69 WRG «geographisch» verteilt bzw. vergiitet. Erfolgt keine Nutzung
mehr, bleibt der bisherige Konzessionir fiir die Sicherung der Anlagen verantwortlich.
Bei den Sicherungsarbeiten sind auch die Vorgaben des Natur- und Landschaftsschutzes
zu berticksichtigen.

Rollen bei der Konzessionierung und Abgeltungsformen

Rollen

Gestiitzt auf das WRG lassen sich bei der Konzessionierung folgende Rollen unterscheiden,
die in Abbildung 3 dargestellt sind:

= Die erste Rolle ist diejenige des Konzedenten, der die Verfiigungshoheit iiber das Was-
ser innehat. Das kantonale Recht bestimmt, welchem Gemeinwesen (Kanton, Bezirk, Ge-
meinde oder Korperschaft) die Verfiigung iiber die Wasserkraft der 6ffentlichen Gewas-
ser zusteht (Art. 2 WRG). Der Konzedent ist befugt, einem Konzessiondr Wassernut-
zungsrechte gegen Entgelt (Wasserzins, Energie, usw.) zu gewahren. Mogliche Abgel-
tungsformen werden im nachsten Abschnitt erlautert.

= Der Konzessionir ist i.d.R. eine juristische Person in Form einer Aktiengesellschaft. Er
erhélt die Wassernutzungsrechte vom Konzedenten und muss hierfiir verschiedene
Pflichten und Bedingungen einhalten und u.A. die Wasserzinsen vergiiten (Kapitel E
WRG). Der Konzessionadr entscheidet seinerseits iiber Betrieb und Vermarktung des
Stroms:

= Der Betreiber der Wasserkraftanlagen ist verantwortlich fiir die Instandhaltung und
Erneuerung im Auftrag der Konzessionarin und stellt sicher, dass die Anlagen jeder-
zeit auf Abruf betriebsbereit sind.

= Der Vermarkter verkauft die Energie an den verschiedenen Markten (Spot, Termin,
SDL, Kapazitdt/Reserve, HKN) und trifft die Entscheide, wann das Wasser wie ver-
wertet wird. Bei Partnerwerken erfolgt die Vermarktung i.d.R. durch die einzelnen
Partner separat.

Wer die obigen Rollen ausfiihrt, ist massgeblich von den Eignern bzw. Aktiondren der
Konzessiondrin gepragt, welche gerade auch bei grosseren Anlagen mehrere Partner sein
konnen («Partnerwerke»). Die Eigner steuern via ihre Stimmrechte und Verwaltungsraite
strategisch und tragen die finanzielle Verantwortung. Im Gegenzug erhalten sie bzw. ihre
Tochtergesellschaften anteilig Strom aus der erzeugten Energie und vermarkten diesen.
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Dadurch erzielen sie einen direkten Nutzen aus der Stromerzeugung und haben die
Chance, Einnahmen durch den Verkauf an andere Verbraucher oder den Strommarkt zu

erzielen.

Die Axpo ist da, wo sie Konzessiondrin bzw. Eigentiimerin einer konzessionierten Gesell-
schaft ist, i.d.R. auch als Betreiberin und Vermarkterin tatig:

* Der Betrieb erfolgt im Geschiftsbereich «Generation and Distribution», formell in der
Tochtergesellschaft Axpo Power AG, welche mehr als 100 Kraftwerke betreibt. Hier wer-
den Unterhaltsarbeiten einer Vielzahl von Konzessionen iiber den ganzen Lebenszyklus
gebiindelt. In dhnlicher Weise biindelt z.B. die Alpiq mit FMV den Betrieb von ca. 40
Walliser Werken in der HYDRO Exploitation SA.

* Die Vermarktung erfolgt ebenfalls zentralisiert im Geschéftsbereich «Trading and Sa-
les», formell gebiindelt in der Axpo Solutions AG.

Historisch gesehen sind Konzessionsbewirtschaftung, Betrieb und Vermarktung i.d.R. klar
getrennt vom Konzedenten. Die Struktur ermdglicht eine klare Verteilung der Verantwort-
lichkeiten und Rechte zwischen den verschiedenen an der Konzession beteiligten Parteien.
Ebenso konnen Skaleneffekte im Betrieb und in der Vermarktung genutzt werden.

Abbildung 3: Madagliche Rollen und Geldfliisse
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Abgeltungsformen

Der Konzessiondr muss den Konzedenten fiir das ihm gewahrte Wassernutzungsrecht ab-
gelten. Diese Abgeltung kann verschiedene Formen annehmen, von denen einige nicht er-
schopfende Beispiele in Art. 48 WRG aufgelistet sind: Gebiihren, Wasserzins, Abgabe von
Wasser oder elektrischer Energie, Bestimmungen iiber Strompreise, Beteiligung des Ge-
meinwesens am Gewinn. Im Zuge des Heimfalls kommt die Moglichkeit einer Heimfall-
verzichtsentschadigung hinzu.

Abbildung 4 fasst diese Abgeltungsformen zusammen und verdeutlicht die Risikovertei-
lung und die intertemporaren Effekte der verschiedenen Moglichkeiten auf den Konzessi-
onar.

Abbildung 4: Maogliche Abgeltungsformen

Abgeltungsmoglichkeiten Risikoverteilung Intertemporire Effekte
= Jahrlicher Wasserzins
(nach Bruttoleistung, unabhingig von Produktion) o ) Reduziert Finanzierungsbedarf zu Beginn
= Konzessionsgebiihren (gestaffelt) Risiko beim
Konzessionar
= Konzessionsgebiihren (einmalig)
. . . Erhoht Finanzierungsbedarf zu Beginn

= Heimfallverzichtsentschadigung
= Abgabe von Energie

= Langfrist-Versorgungsvertrage Risikoteilung

= Reduzierte Energiepreise (teilweise Verteilung von

. Grati . Risiken, jedoch keine Reduziert Finanzierungsbedarf des

ratisenerglie Verlustrisiken fiir Konzessionirs zu Beginn (tiefere
= Energieverwertungsrechte et Konzessionsgebiihren, tiefere
. - . . . Heimfall hadi
* Renten in Abhdngigkeit vom Gewinn (0 bei Verlust) eimfallentschidigung)
* Gewinnbeteiligungen Anteilige
Risikoiibernahme

= Eigentum / Dividenden durch Konzedent

Quelle: Eigene Darstellung

Allgemein muss fiir die Bemessung der Heimfallverzichtsentschadigung aufgrund der ver-
schiedenen Eigenschaften der Wasserkraftwerke auf deren Produktionscharakteristik®

®  Laufwasserkraftwerk: Praktisch konstante Produktion. Unflexibel und realisiert jeden Preis, je nach tech-

nischer Ausstattung, auch allféllige negativer Marktpreise. Das Kraftwerk kann nicht abgeschaltet werden.
Kann bei langanhaltenden Trockenperioden, je nach Zuflusssituation, nur reduziert produzieren.

Speicherkraftwerk: Realisiert im Idealfall die teuersten Stunden (was nie optimal gelingt). Hat auf das
Stauvolumen und Zufluss beschrankte Maximale Produktionskapazitat. Liegt es unterhalb eines Glet-
schers, kann in den nachsten Jahren auf Grund des Klimawandels sogar eine grossere Produktion moglich
sein, die mittel- bis langfristig aber stark zuriickgehen kann. Kann auch SDL (Systemdienstleistungen) an-
bieten, was Zusatzeinnahmen generiert. Produktion wird eventuell durch regulatorische Vorgaben zur
Reservehaltung, wie z.B. im Winter 2022/23, zum Zuriickhalten von Produktionsreserven verpflichtet wer-
den.

Pumpspeicherkraftwerk: Nutzt die Preisdifferenz zwischen billigen Stunden (Pumpen) und teuren Stun-
den (Turbinieren). Dabei spielt die Grosse beider Becken (ober- und unterhalb der Pumpen/Turbinen) und
die Leistung der Maschinen eine Rolle. Je langer ein Fiill-Entleerungszyklus dauert, desto weiter auseinan-
der liegende Marktpreisdifferenzen konnen genutzt werden. Ein reines Pumpspeicherkraftwerk, d.h. ohne
Zufliisse, kommt praktisch nicht vor. Deshalb hat es, je nach Verhéltnis der reinen Speicher- zur Pump-
speicherkapazitit auch noch Betriebscharakteristiken, wie beim Speicherkraftwerk beschrieben.
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eingegangen werden. Laufwasserkraftwerke sind eher im Mittelland entlang der grossen
Fliisse zu finden. Speicher- und Pumpspeicherkraftwerke eher in den Bergen. Die in den
vorliegend betrachteten Kantonen heimfallenden Kraftwerke sind mehrheitlich Speicher-
oder Pumpspeicherkraftwerke.

Auch in der EU keine Ausschreibungspflicht

Aus den obigen Ausfiihrungen wird ersichtlich, dass somit in der Schweiz Konzessionser-
teilungen nicht einer Ausschreibungspflicht unterliegen. Wie nachfolgend gezeigt, ist es
juristisch umstritten, ob diese auch in der Europdischen Union (EU) nicht vorgeschrieben
sind.

Die Vergabe von Konzessionen wird in der EU durch die Richtlinie 2014/23/EU des euro-
pdischen Parlaments und des Rates iiber die Konzessionsvergabe geregelt. Wasserrechts-
konzessionen sind von dieser Richtlinie nach Meinung wesentlicher Mitgliedstaaten aus-
genommen, wahrend sich die EU auf einen anderen Standpunkt stellte und im Jahr 2019
ein Vertragsverletzungsverfahren gegen acht Mitgliedstaaten einleitete. Zumindest das
Verfahren gegen Deutschland wurde von der Kommission am 23. September 2021 ohne
Begriindung eingestellt (vgl. Bundesregierung Deutschland, Seite 3). Als Folge ist die Ver-
gabepraxis in den Mitgliedstaaten weiterhin stark unterschiedlich geregelt:

* In Norwegen werden Wasserkonzessionen seit 2008 grundsatzlich nur an norwegische
staatliche Einrichtungen vergeben.’

* In Schweden werden Konzessionen fiir einen unbegrenzten Zeitraum vergeben, daher
gibt es kein Verfahren fiir die Erneuerung von Konzessionen und keinen Zeitplan fiir
die Erneuerung.’

= Frankreich ldsst einen kleinen Teil seiner Wasserkraftkonzessionen auf dem europai-
schen Markt konkurrieren. Allerdings wurde Anfang des Jahres die Absicht bekannt ge-
geben, alle Konzessionen innerhalb des Landes zu behalten.’

= [talien vergibt Konzessionen im Rahmen eines wettbewerblichen Verfahrens. Die Kon-
zessionen dauern 20 bis 30 Jahre. Die meisten der derzeitigen Konzessionen laufen
schrittweise bis 2029 aus.®

= Osterreich vergibt verwaltungsrechtliche Genehmigungen ohne wettbewerbliches Ver-
fahren.®

https://www.regjeringen.no/globalassets/upload/oed/vedlegg/lover-og-reglement/act_no_16_of_14_de-
cember_1917.pdf, abgerufen am 24.04.2023.

https://cadmus.eui.eu/bitstream/handle/1814/37519/Glachant_Saguan_Rious_Douguet.pdf?se-
quence=l&isAllowed=y, abgerufen am 24.04.2023.

https://www.assemblee-nationale.fr/dyn/16/textes/116b0944_proposition-resolution-europeenne, abgeru-
fen am 24.04.2023.
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Aufgrund dieser unterschiedlichen Regelungen und Praktiken gibt es derzeit begrenzte
Moglichkeiten fiir neue Konzessionen auf dem europaischen Markt.

Selbst wenn gestiitzt auf die Richtlinie dereinst auch in der Schweiz eine Ausschreibepflicht
gelten wiirde, ware dies nicht zwingend vorteilhaft fiir die heutigen Schweizer Konzessio-
nare, da eine solche Pflicht dazu fiihren diirfte, dass der Vergabeprozess kompetitiver wird
und mehr Gebote auch aus der EU-Zone eingehen wiirden. I.d.R. wird derjenige Anbieter,
der die Zukunft am meisten {iberschatzt, den Zuschlag erhalten («winner’s curse»). Die
Heimfallentschadigung wiirde hierdurch c.p. steigen mit entsprechenden kurzfristigen
Vorteilen fiir die Gemeinwesen (langfristige Nachteile konnen eintreten, falls das konzes-
sionierte Unternehmen aufgrund des hohen Preises in finanzielle Schieflage gerat).

Verfligungsrechte iliber das Wasser

Gemadss Art. 76 Abs. 4 der Bundesverfassung verfligen die Kantone iiber die Wasservor-
kommen, wobei der Bund fiir die SBB-Ausnahmen beanspruchen kann":

Uber die Wasservorkommen verfiigen die Kantone. Sie konnen fiir die Wassernutzung
in den Schranken der Bundesgesetzgebung Abgaben erheben. Der Bund hat das Recht,
die Gewisser fiir seine Verkehrsbetriebe zu nutzen; er entrichtet dafiir eine Abgabe und
eine Entschidigung.

Gemass Art. 2 WRG bestimmt anschliessend das kantonale Recht, welchem Gemeinwesen
(Kanton, Bezirk, Gemeinde oder Korperschaft) die Verfligung iiber die Wasserkraft der of-
fentlichen Gewadsser zusteht. Mit Blick auf die Einordnung der Heimfallstrategien zeigen
sich bei der Umsetzung im kantonalen Recht wesentliche kantonale Unterschiede. Dies
veranschaulicht Abbildung 5:

= Im Tessin liegen die Verfiigungsrechte beim Kanton.

= Im Wallis hingegen liegen diese teilweise beim Kanton (fiir die Rhone und den Genfer-
see) und teilweise bei den Gemeinden (fiir Nebengewdsser).

= Im Kanton Uri sind sie ebenfalls aufgeteilt, wobei etwa 90 Prozent beim Kanton liegen
und der Rest bei der «Korporation Uri» und der «Korporation Ursern».

Diese kantonalen Unterschiede sind auch in den kantonalen Heimfallstrategien sichtbar.

'° Dies hat er in der Vergangenheit auch getan, vgl. z.B. Konzessionserneuerungen Barberine (2021, VS, Kon-

zessionsgebiithren CHF 343 Mio.) und Etzelwerk (2022, Kantone SZ; ZG, ZH, Konzessionsgebiihr CHF 8
Mio.). Die grossen Betrdge an die betreffenden Walliser Standortgemeinden habe einiges an Kontroverse
ausgelost, vgl. z.B. Tagblatt. Der Bundesrat musste sich in dem Zusammenhang auch schon damit befas-
sen, ob die Nichtberiicksichtigung von Wasserzinsen usw. im Rahmen des Finanzausgleichs gerechtfertigt
sei (vgl. z.B. Motion Chevalley).
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Abbildung 5: Kantonale Unterschiede

- Kanton
VSéGGR, Kanton und Gemeinden

UR Kanton und Korperschaften

ﬂ Kanton, Bezirke und Gemeinden

Kanton und Wasserbau-
- genossenschaften bzw.
politische Gemeinden

- Kanton und Grundstiicks-
eigentimer

Verteilung der Einnahmen aus Wasserzinsen

Quelle: Bundesamt fiir Wasser und Geologie (BWG)

Entwicklung des Wasserzinses

Das WRG legt in Art. 49 den maximalen Wasserzinssatz fest und in Art. 51 die Berechnung
des Wasserzinses. Seit 2015 und bis Ende 2030 betragt die maximale Gebiihr 110 Franken
pro Kilowatt Bruttoleistung. Bei der Ausgestaltung dieser Gebiihren sind die Kantone je-
doch frei. Falls die kantonale Gesetzgebung einen Maximalwasserzins festlegt, der unter
dem nach Bundesvorschriften zuldssigen Ansatz liegt, kann der Kanton eine Sondersteuer
erheben, sofern die beiden Gebiihren zusammen den maximalen Wasserzins nicht iiber-
schreiten.

Abbildung 6 zeigt die Entwicklung des maximalen Wasserzinssatzes gemass WRG {iber
die letzten hundert Jahre. Der maximale Wasserzins ist kontinuierlich gestiegen: Im Zeit-
raum hat er sich nominal um mehr als das Zehnfache erhoht. In realen Werten betragt der
Wasserzins etwa das Dreifache des urspriinglichen Werts.

Abbildung 6: Entwicklung des maximalen Wasserzinssatzes nach WRG
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Quelle: ,Wasser Energie Luft” 3-2016
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Heimfallstrategien

In diesem Kapitel fassen wir die Heimfallstrategien der Kantone Wallis, Graubiinden, Tes-
sin, Uri und Bern zusammen und zeigen die wesentlichen Eigenheiten in einer vergleichen-
den Ubersicht auf.

Kanton Wallis

Ausgangslage
Das kantonale Gesetz zur Nutzbarmachung der Wasserkrafte (kWRG, Stand 01.01.2018)

regelt die Nutzung der Wasserkrafte des Kantons unter Vorbehalt des WRG. Gemadss Art.
4 kKWRG wird das Verfligungsrecht iiber 6ffentliche Gewasser wie folgt verteilt:

» Das Recht, {iber das Wasser der Rhone und des Genfersees zu verfiigen, liegt beim Kan-
ton.

* Das Recht iiber andere 6ffentliche Gewasser, namentlich der Seitengewdsser, zu verfii-
gen, liegt bei den Gemeinden.

Das Eigentum an den Anlagen ist derzeit wie folgt aufgeteilt: Etwa 10% gehoren Walliser
Gemeinden, weitere rund 10% der Walliser Elektrizitatsgesellschaft (WEG bzw. FMV auf
franzosisch) und die verbleibenden 80% anderen Kantonen. Somit befinden sich rund 20%
der Eigentumsanteile in «Walliser Handen».

Die FMV wurde im Jahr 1960 gegriindet, um die Wasserkraft im Kanton zu nutzen. Im Jahr
2005 anderte sich ihre Rechtsform zu einer privatrechtlichen gemischtwirtschaftlichen AG.
Seitdem bildet das Gesetz iiber die Walliser Elektrizitdtsgesellschaft (GWEG, Stand
15.03.2017) die rechtliche Grundlage fiir ihre Tatigkeit. Nach Art. 2 hat die FMV das Ziel,
zur Verwertung der Wasserkraft der 6ffentlichen Gemeinwesen im Wallis beizutragen und
die Elektrizitatsversorgung des Kantons mit Blick auf eine harmonische Entwicklung seiner
Wirtschaft sicherzustellen. Gemass Art. 5 GWEG miissen mindestens zwei Drittel des Ak-
tienkapitals direkt oder indirekt im Besitz der Walliser 6ffentlich-rechtlichen Koérperschaf-
ten sein, und der Kanton Wallis muss mindestens ein Drittel halten.

Die FMV ist in verschiedenen Wertschopfungsstufen tatig. Dazu gehoren die Strompro-
duktion, die liberregionale Verteilung und der Stromhandel. Sie ist bislang nicht im Ver-
trieb an Endkunden tétig. Ihre Vision ist, im Jahr 2050 die grosste Wasserkraftproduzentin
der Schweiz zu sein, in bedeutendem Ausmass zur Stromversorgungssicherheit des Landes
beizutragen und ein anerkanntes Kompetenzzentrum im Dienst der Walliser Gemeinwesen
zu sein. Zur «Mission» der FMV gehort unter anderem:

* Entwicklung und Beherrschung der Wertschopfungskette der Wasserkraft im Wallis.

= Aufbau einer vertrauensvollen Partnerschaft mit den Konzessionsgemeinden und dem
Kanton im Zusammenhang mit dem Heimfallprozess.
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= Einbringen ihrer Erfahrung und ihres Fachwissens zugunsten des «Wasserkraftwerks
Wallis».

Die FMV soll das Walliser Gemeinwesen in den zukiinftigen Konzessionen in jeder Was-

serkraftgesellschaft vertreten.

Heimfallstrategie

Die Walliser Strategie wird in der Botschaft zur Strategie Wasserkraft des Kantons Wallis
vom 03.12.2015 beschrieben. Sie wurde 2017 im kantonalen Gesetz kWRG umgesetzt.

Die Grundidee der Strategie besteht darin, dass der Grossteil der Energie und der Ertrage
aus der Wasserkraft zukiinftig dem Wallis zukommen und solidarisch aufgeteilt werden
sollen. Dabei spielt das Heimfallrecht eine wesentliche Rolle als Instrument zur Erreichung
der Ziele. Die rechtlichen Grundlagen fiir die Umsetzung dieser Strategie werden im Fol-
genden beschrieben:

» Gemiass Art. 22 KWRG koordinieren sich die Konzessionsgemeinde mit dem Kanton und
entscheiden iiber die Ausiibung des Heimfallrechts. Die Gemeinden vergeben Konzes-

sionen, und der Staatsrat genehmigt diese.

* Gemiass Art. 58 kWRG geht das Beanspruchungsrecht auf den Kanton tiber, wenn die
Gemeinde auf die Ausiibung des Heimfallrechts verzichtet.

* Gemadss Art. 59b kWRG hat der Kanton bei Erneuerung oder Vergabe einer Wasser-
rechtskonzession fiir eine bestehende Anlage, die kommunales Wasser nutzt, ein Betei-
ligungsrecht von 30% an der Wasserkraftgesellschaft zu einem Solidaritatspreis.

* Gemadss Art. 59c kWRG, hat der Kanton ein Vorkaufsrecht im Umfang von weiteren
30% an Anteilen, bevor an ausserkantonale Einrichtungen verkauft werden darf.

= Gemass Art 59e kWRG wird die Beteiligung des Kantons zu Marktpreisen an die FMV
verkauft.

= Gemass Art. 59g kWRG werden die aus dem Verkauf der Beteiligungen erzielten Ge-
winne zu gleichen Teilen gemass dem Solidaritatsprinzip an den Solidaritatsfonds, die
Konzessionsgemeinden und die Gesamtheit aller Walliser Gemeinden verteilt.

Ein weiterer wichtiger Punkt der Walliser Strategie besteht in der Griindung einer Wasser-
kraftgesellschaft fiir jede Anlage, welche formell der neue Konzessionar sein wird. Die Ak-
tiondre dieser Gesellschaften sind sie FMV, die Konzessionsgemeinden und andere Dritte.
Als Aktionare sind sie Eigentiimer der Anlagen und haben das Recht, den ihnen entspre-
chenden Anteil der erzeugten Energie zu vermarkten (Partnerwerkmodell).

Die Dienststelle fiir Energie und Wasserkraft des Kantons Wallis (DEWK) hat im April 2021
ein Vademecum veroffentlicht. Das Ziel besteht darin, den Walliser Gemeinden Unterstiit-
zung zu bieten, damit sie sich aktiv am komplexen Heimfallprozess beteiligen konnen.

Im Vademecum wird festgehalten, dass Dritte komplementire Kompetenzen zur FMV
einbringen sollen. Dies bedeutet, dass ein Dritter idealerweise in denjenigen
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Geschaftsbereichen aktiv sein soll, in denen die Konzessionsgemeinde oder die FMV ent-
weder nicht aktiv sind oder nur eingeschrankt aktiv sein knnen, wie beispielsweise beim
direkten Zugang zu Endverbrauchern. Dadurch kommen in Zukunft nicht nur andere Un-
ternehmen aus der Stromerzeugungsbranche, die auf Wasserkraft setzen, sondern auch
Grossverbraucher wie Stadte, Industrieunternehmen und reine Investoren, die strategisch
erneuerbare Energien in ihrem Portfolio suchen, als potenzielle Partner in Frage. Diese Part-
ner konnten sowohl schweizerische als auch Walliser Unternehmen sein.

Abbildung 7 stammt aus dem Vademecum und veranschaulicht die Walliser Strategie so-
wie die Empfehlung des Kantons hinsichtlich der Aufteilung der Anteile an der Wasser-
kraftgesellschaft:

* 30% an die FMV (der Anteil, den der Kanton durch sein Beteiligungsrecht erworben hat),
= 30% an die Konzessionsgemeinden und
» 40% an Dritte.

Gemass dem Gesetz sind die Gemeinden jedoch frei, bis zu 70% der Anlagen zu behalten.
Entschliessen sie sich zu einem Verkauf, kommt das Vorkaufsrecht des Kantons zum Zug
um sicherzustellen, dass mindestens 60% der Anteile in Walliser Handen liegen.

Abbildung 7: Schematische Darstellung der Umsetzung des Heimfalls kommunaler
Gewadsser nach kWRG (Empfehlung des Kantons)

o Heimfall (a) Heimfall als Regel
i . Konzessions-
Ehemaliger Konzessionar gemeinden
Die Verkaufspreise sind
Empfehlungen und die ‘ Verkauf 30% € venaiten 30% Verkauf 40%
Gemeinden kénnen da- Solidaritatspreis (b) Marktpreis
rauf Einfluss nehmen J
Konzessions- Partner/Dritte
gemeinden
Marktpreis () 30% 40%

e Gewinnverteilung (d)
Markipreis — Solidaritatspreis (E-@)

Dritter soll komplementare

13 Kompetenzen zur FMV ein-
des jeweiligen bringen
Bewtilkerungsanteils
Solidaritatsfonds fiir _
die kantonale Alle Walliser :Ile Walliser
Energie- und Gemeinden onzessions-
Wasserpolitik gemeinden

(8) Die Konzessionsgemeinden zahlen die billige Entschadigung fir den trockenen Teil an den alfen Konzessiondr

(b) Der Solidaritdtspreis entspricht 30% des unrerPunkrn bezahiten Betrags - d k. 30% der biligen Entschadigung des trockenen Teails.

(i) Der Mark tpreis wird nach dem Zahlungssystem«Anfangsbetrag + Ressourcenrentes bezahit. Der Anfangsbetrag entspnicht dem Saolidariatspreis.

(d) Wird der Markipreis gemass dem Modell cAnfangsbetrag + Ressourcenrente» bezahlf, entsprechen die jahrich zu verteilenden Gewinne der Ressourcenvente.

Quelle: Vademecum « Heimfall der Konzessionen »
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Kanton Graubiinden

Ausgangslage
Das kantonale Wasserrechtsgesetz (BWRG, Stand 01.01.2013) regelt die Nutzung der Was-
serkréfte des Kantons unter Vorbehalt des WRG.

» Gemiass Art. 83 Abs. 2 der Kantonsverfassung (Stand 01.04.2023) liegt die Verfiigungs-
hoheit {iber die 6ffentlichen Gewasser zu 100 Prozent bei den Gemeinden. Gemadss Art.
10 und Art. 22 BWRG obliegt es denn auch den Gemeinden, iiber die Erteilung, Ande-
rung und Ubertragung von Konzessionen zu entscheiden, wobei eine Genehmigung des
Kantons erforderlich ist.

» Gemiass Art. 422 BWRG werden jedoch bei Ausiibung des Heimfalls die Anlagenteile zur
Hilfte den Konzessionsgemeinden und zur anderen Hilfte dem Kanton zugespro-
chen.

Aktuell sind die Anlagen grob wie folgt aufgeteilt: 20% gehoren den Konzessionsgemein-
den und dem Kanton, rund 80% gehoren ausserkantonalen Stromgesellschaften.

Die den Biindner Gemeinwesen aufgrund von jeweiligen Konzessionsbestimmungen zu-
stehenden Energiebezugsrechte werden von der Grischelectra AG gebiindelt. Es handelte
sich im Jahr 2021 um rund 600 GWh jahrlich. Die Verwertung erfolgt durch die Repower
AG, die mit 10% an der Grischelectra beteiligt ist. Repower hat die Jahreskosten der einge-
brachten Energie zu iibernehmen und den Gemeinden sowie dem Kanton fiir jede in die
Gesellschaft eingebrachte kWh ein Aufgeld zu entrichten.

Die Repower mit Sitz in Poschiavo ist als einziges Unternehmen mit Beteiligung des Kan-
tons Graubiinden auf der ganzen Wertschpfungskette aktiv (Stromproduktion, Ubertra-
gung, Verteilung, Vertrieb und Handel). Am Aktienkapital sind der Kanton Graubiinden
mit 27 Prozent und die EKZ mit 38.5 Prozent beteiligt. Der Anteil des Kantons Ziirich ist
demnach deutlich hoher als derjenige des Kantons Graubiinden.

Heimfallstrategie

Die Graubiindner Strategie, wie sie in der Botschaft der Regierung zur Wasserkraftstrategie
2022-2050 (vom 12.10.2021) dargelegt wird, verfolgt das Ziel, die Beteiligung des Kantons
im Laufe der Zeit zu erhdhen und die Rolle eines «produzierenden Marktakteurs» einzu-
nehmen. Wie im Wallis spielt dabei das Heimfallrecht eine wesentliche Rolle als Instru-
ment. Die Strategie ist in Teilstrategien aufgeteilt mit folgenden Eckwerten:

» «Heimfallstrategie»

= Grundsitzlich iiben die Konzessionsgemeinden den Heimfall gemeinsam mit dem
Kanton aus nach einer situativen Gesamtbeurteilung unter jeweils gegebenen, aktu-
ellen Rahmenbedingungen. Der Kanton soll gemeinsam mit den Konzessionsgemein-
den am neuen Kraftwerksunternehmen mehrheitsbeteiligt sein. Es soll mittelfristig
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eine Verschiebung der Beteiligungsverhaltnisse zu Gunsten der 6ffentlichen Hand
stattfinden.

= Der Kanton und die Konzessionsgemeinden verpflichten sich, die Auswahl neuer

Partner fiir die neue Kraftwerksgesellschaft gemeinsam vorzunehmen.
= Der Kanton hat ein Vorkaufsrecht iiber den Gemeindeanteil.

» «Beteiligungsstrategie»: Die Beteiligungen des Kantons an samtlichen (neu organisier-
ten) Kraftwerksgesellschaften sollen in einer neuen Beteiligungsgesellschaft zusam-
mengefasst werden, wobei es zu einer signifikanten Erhohung der Beteiligung des Kan-
tons am Biindner Kraftwerkspark kommen soll. Zu den Aufgaben der neuen Gesell-

schaft gehoren unter anderem:

= Die umfassende und koordinierte Verwaltung der Beteiligungen des Kantons (Port-

foliosicht, welche Nutzung von Synergien in neuer Gréssenordnung zulassen soll);
= Fokussierung auf die Optimierung der Wertschopfung.

* Die «Verwertungsstrategie» hat zum Ziel, sich in Bezug auf die Verwertung des Stroms
strategisch optimal aufzustellen. Zu diesem Zweck soll neben der Grischelectra eine
neue Verwertungsgesellschaft gegriindet werden, die risikobasiert die kiinftig grosse-
ren Strommengen fiir den Kanton und allenfalls fiir die Konzessionsgemeinden an den
verschiedenen Markten absetzt, jedoch ohne eigenstindige Handelstitigkeit zur Be-

grenzung der Risiken der offentlichen Hand:

= Energieverwertung durch verschiedene Instrumente und Zusammenarbeitsformen

mit Handelsunternehmen;

= Es wird ein ausgewogenes Verhiltnis von sicheren Einnahmen und marktnaheren
Modellen angestrebt, z.B. Aufgeld mit einem automatisierten Anpassungsmechanis-

mus, der sich am Marktpreis orientiert;
= Nutzung von Skaleneffekten.

= Die «Betriebsstrategie» schliesslich soll zwar den Betrieb der Kraftwerksanlagen den
Branchenpartnern aus der Privatwirtschaft {iberlassen, unterstiitzt jedoch die Schaffung
einer oder mehrerer iiberregionaler Betriebsgesellschaften (Betrieb, einfache Instand-
haltungsaufgaben) und foérdert aktiv die Griindung und den Aufbau einer spezialisier-

ten, auf das Ingenieurwesen gerichteten Betriebsgesellschaft (Ingenieurunternehmen).
Der Repower spielt somit in den Uberlegungen des Kantons kiinftig hdchstens eine unter-
geordnete Rolle.
Schematische Prozesse

Die Dauer einer Konzession wird durch Art. 24 BWRG festgelegt (60 Jahre zu Beginn, Er-
neuerungen 40 Jahre). Es gibt verschiedene Griinde, aufgrund derer eine Konzession erlo-
schen kann, wie in Abbildung 8 beschrieben. Diese Abbildung zeigt auch die Hand-
lungsoptionen des Kantons nach dem Erloschen einer Konzession:
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» Die Konzessionserneuerung (Option b), ggf. mit einer Heimfallverzichtsentschadigung,
und die Neukonzessionierung (Option c) werden bevorzugt. Durch diese Optionen will
der Kanton aus dem Heimfall einen hoheren Nutzen ziehen, ohne das mogliche Risiko
eines Eigenbetriebs {ibernehmen zu miissen. Als Miteigentiimer reduziert sich das un-
ternehmerische Risiko, da es mit den anderen Partnern geteilt wird. Das betriebliche Ri-
siko liegt bei der Betreiberin der Anlage.

= Die Eigennutzung (Option a) wird aus Sicht der Regierung als mit zu hohen Risiken
verbunden angesehen, wahrend die Ausserbetriebnahme (Option d) nicht zur Wert-
schopfung beitragt.

Abbildung 8: Arten des Heimfalls und Handlungsoptionen

Arten des Heimfalls

Qrdentlicher Ablat_:f der AusdrUckllcherYe(;lcht Verwirkung Rickiauf
vereinbarten Konzessionsdauer des Konzessionars
Vorzeitig Ordentlich ‘ ‘
|
|
. v
: Ausibung des Heimfalls
. (Anlagen zu 100 % im Eigentum
I von Kanton und
: Konzessionsgemeinden)
|

b. Konzession an bisherigen c¢. Konzession an neuen
Nutzer mit Beteiligung Nutzer mit Beteiligung
(Konzessionserneuerung) (Neukonzessionierung)

a. Eigennutzung d. Ausserbetriebnahme

Heimfallverzichts-
entschadigung

Quelle: Botschaft der Regierung an den Grossen Rat
Abbildung 9 zeigt den schematischen Ablauf fiir die oben beschriebenen Optionen b und
c. Es veranschaulicht die verschiedenen Moglichkeiten, Beteiligungen aufzuteilen und

Energie zu verwerten. Tatsdchlich konnen die Energieanteile des Kantons und der Gemein-
den auf verschiedene Weisen vermarktet werden, um zur Wertschopfung beizutragen.
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Abbildung 9: Schematischer Prozess bei Heimfall im Einzelfall

Heimfall
Heimall vorzetig Ja, mit Einverstandnis des bisherigen Konzessionars
austiben?
nein +
Heimfall ordentlich nein
ausiiben?
Ay v
Neukonzessionierung Konzessions-
erneuerung
Beteiligung ; Bisherige
Neue Eigentimer- Eigentimerstruktur /
struktur / Nutzer Nutzer
v
Heimfallverzichts-
entschadigung
\J v v
Beteiligung Kanton und .
: Gratis- und
Neue Kraﬂwerk;- Erhohung Anteil an KOHZESSIOHS- Vorzugsenergie Zahlungen
gesellschaft (mit gemeinden
bestehendem Personal) R
= Kraftwerksgesellschaft |
grnden Heimfallverzichtsentschadigung kann
l l ebenfalls zu hoherer Beteiligung fithren
Verwertung *
Verwertungsart In der Konzession kénnen Leistungen
I der Konzessionarin vereinbart werden,
¥ - = wie die Lieferung von Gratisenergie
oder Vorzugsenergie an den Kanton
Aufgeld Markt Liefervertrage

und/oder die Konzessionsgemeinden

v

Organisationsform

Quelle: Botschaft der Regierung an den Grossen Rat

3.3 Kanton Tessin

3.3.1 Ausgangslage
Die Verfiigungshoheit iiber die Gewasser liegt ausschliesslich beim Kanton.

Aktuell sind die Anlagen im Allgemeinen zu 20% im Besitz des Kantons und zu 80% im
Besitz von ausserkantonalen Stromgesellschaften aufgeteilt. Es gibt jedoch einige Anlagen,
die entweder zu 100% der Azienda elettrica ticinese (AET) gehoren oder teilweise der AET
und teilweise der SBB gehoren.
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3.3.2 Heimfallstrategie

Die Tessiner Strategie wird im Bericht einer Spezialkommission Energie zur Totalrevision
des kantonalen Wassernutzungsgesetzes (vom 24.09.2002) beschrieben und im kantonalen
Gesetz zur Wassernutzung (LUA, Stand 07.10.2002) umgesetzt. Die relevanten Artikel sind
wie folgt:

* Gemadss Art. 2 LUA erfolgt die Benutzung der offentlichen Gewadsser grundséatzlich
durch den Kanton, wahrend die Eigennutzung immer durch die AET erfolgt.

= Gemiss Art. 9 LUA darf die Ubertragung der Konzession nur mit vorheriger Genehmi-

gung der Konzessionsbehorde erfolgen.
* Gemiass Art. 15 LUA betrédgt die maximale Konzessionsdauer 40 Jahre.

* Gemiass Art. 17 LUA iibt der Kanton sein Heimfallrecht aus. Abs. 2 deutet nach unserem
Verstandnis darauf hin, dass auch die Verwertung der Energie durch den Kanton erfol-

gen soll.

* Gemass Art. 18 LUA darf der Kanton Konzessionen fiir Anlagen iiber 1.5 MW nur an
offentliche Tessiner Einrichtungen oder Unternehmen im Tessin erteilen, die vollstandig
im Eigentum des Kantons und der Gemeinden stehen, wobei der Kanton in der Mehrheit

sein muss."

Das langfristige Ziel besteht darin, dass Kanton und AET zu 100 Prozent Eigentiimer im
Kantonsgebiet werden.

Es gibt nach unserem Verstandnis keine gesetzliche Grundlage, die regelt, wem der Betrieb
der Anlagen und die Vermarktung des Stroms von Anlagen im vollstindigen Eigentum des
Tessins zusteht. Nach unserem Verstdndnis der Heimfallstrategie und des LUA (Art. 17
Abs. 2) gehen wir davon aus, dass der Betrieb und die Verwertung der Anlagen entweder
beim Kanton selbst oder bei den Unternehmen, wie sie in Art. 18 LUA definiert sind, ver-
ortet ist. Die Vermarktung diirfte hauptsachlich durch die AET erfolgen.

Rolle der AET

Die AET ist eine 1958 gegriindete kantonale offentlich-rechtliche Anstalt mit eigener
Rechtspersonlichkeit. Das Gesetz {iber die Tessiner Elektrizitatsgesellschaft (LAET) bildet
die rechtliche Grundlage fiir ihre Tatigkeit. Sie ist organisatorisch und verwaltungstech-
nisch autonom und fiithrt eine eigene Buchhaltung, die nach betriebswirtschaftlichen
Grundsétzen gefiihrt wird.

Die Hauptaufgaben der AET liegen vor allem in der Stromproduktion, -transport, -handel
und -versorgung. Sie ist verantwortlich fiir den Betrieb des regionalen Mittel- und

1

Ausnahmen gelten gemaéss Art. 12 WRG, der es dem Bund ermdglicht, fiir seine Verkehrsbetriebe (SBB)
die Benutzung eines Gewdssers in Anspruch zu nehmen, sowie fiir Anlagen, die sich iiber mehrere Kan-
tone erstrecken.
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Hochspannungsnetzes im Tessin und handelt mit Strom in der Schweiz, Italien, Frankreich,
Deutschland und Osterreich.

Dariiber hinaus hat die AET die Aufgabe, zur Erreichung der strategischen energie- und
umweltpolitischen Ziele des Kantons beizutragen und die erneuerbaren Ressourcen im

Tessin optimal zu nutzen.

Die AET vereinigt eine Stromproduktion von rund 1.5 TWh pro Jahr (ca. 40 Prozent der
Produktion im Kantonsgebiet).

Kanton Uri

Ausgangslage

Das kantonale Gesetz zur Gewdssernutzung (GNG, Stand 01.04.1993) regelt die Nutzung
der Wasserkrifte des Kantons unter Vorbehalt des WRG. Gemass Art. 9 GNG liegt die Ver-
figungshoheit iiber die Gewasser beim Kanton und bei der Korporation Uri bzw. Ursern,
je nachdem, auf welchem Hoheitsgebiet sie sich befinden.

Die wichtigste Elektrizitatsgesellschaft des Kantons ist EWA energieUri AG. Seit 1908 war
CKW der Mehrheitsaktiondr. Am 6. Juni 2023 wurde bekanntgegeben, dass CKW diese An-
teile an den Kanton Uri, die Korporation Uri und Swiss Life Asset Managers weiterverkauft
hat und 10% der Anteile behilt."” Die Anteile von EWA gehéren nun zu 37.3%" dem Kanton
Uri und zu 16% der Korporation Uri, wodurch sie zusammen mit den Gemeinden mit 56%
zum neuen Mehrheitsaktiondr werden. Swiss Life ist Eigentiimerin von 34% der Aktien.

Im Jahr 2013 gehorten die Anlagen zu 18% den Konzessionsgemeinden und dem Kanton.
Der Kanton hatte zudem Energiebezugsrechte von 6%.

Heimfallstrategie

Die Eignerstrategie fiir Wasserkraftkonzessionen wurde im Jahr 2008 beschlossen. Der
wichtigste Punkt dieser Strategie ist die Erthohung der Bezugsrechte auf 20% fiir bestehende
Konzessionen und auf mindestens 30% fiir neue Konzessionen.

Im Jahr 2015 wurde die Strategie durch den Bericht zur Eignerstrategie fiir Wasserkraft-
konzessionen und zur Schaffung einer kantonalen Energiegesellschaft im Umfeld tiefer
Energiepreise aktualisiert. Diese aktualisierte Strategie zielt darauf ab der Urner Bevolke-
rung eine «angemessene Beteiligung» an den Ertragen aus der Wasserkraftnutzung zu er-
moglichen. Dies wird wie folgt umgesetzt:

2 Medienmitteilung; Einordnung NZZ.

" Der Kanton bietet den Gemeinden Aktien im Umfang von 2.3% zum Kauf an. Dadurch wird der Anteil

des Kantons auf 35% sinken und die Aktien im Besitz von Gemeinden erreichen einen Anteil von 4%.
https://www.urnerzeitung.ch/zentralschweiz/uri/aktien-kanton-und-korporation-uri-uebernehmen-mehr-
heit-an-ewa-energie-uri-1d.2468584, abgerufen am 06.06.2023.
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* Bei Heimfall bestehender Kraftwerksanlagen strebt der Kanton Uri mindestens eine
Mehrheitsbeteiligung an der zukiinftigen Nutzung der Wasserkraft an, sofern es aus
wirtschaftlicher Sicht des Kantons als sinnvoll erachtet wird. Die Entscheidung, ob eine
Mehrheitsbeteiligung oder die Eigennutzung des Wassers im Hoheitsgebiet angestrebt
wird, hdngt von einer Einzelfallbewertung der Chancen und Risiken ab.

* Bei neuen Kraftwerksanlagen strebt der Kanton Uri ebenfalls mindestens eine Mehr-
heitsbeteiligung an, sofern das Projekt aus wirtschaftlicher Sicht des Kantons als renta-
bel betrachtet wird. Falls eine Mehrheitsbeteiligung nicht moglich ist, behdlt sich der
Kanton das Recht vor, die Eigennutzung des Wassers vorzunehmen und auf die Vergabe
einer Konzession zu verzichten; es sei denn, der Verzicht auf die Mehrheitsbeteiligung
des Kantons wird vom Konzessionspartner durch andere gleichwertige wirtschaftliche
Vorteile ausgeglichen.

Der Kanton hat vorerst auf die Griindung einer kantonalen Energiegesellschaft verzichtet,
behalt sich jedoch diese Option langfristig nach dem Heimfall der grossen Konzessionen
vor. Die Gesellschaft wiirde sich ausschliesslich auf die Stromproduktion und den Strom-
handel konzentrieren.

Kanton Bern

Ausgangslage

Das kantonale Gesetz zur Wassernutzung (WNG, Stand 01.08.2020) regelt die Nutzung der
Wasserkrifte des Kantons unter Vorbehalt des WRG.

= Gemass Art. 3 WNG liegt die Verfiigungshoheit {iber die Gewasser beim Kanton.

* Gemadss Art. 31 WNG gehen bei Ausiibung des Heimfalls die Anlagenteile an den Kan-
ton tiber.

Der Kanton Bern besitzt bereits seine eigene Gesellschaft, die BKW, an der er eine Mehr-
heitsbeteiligung von 52.54% hat.

Heimfallstrategie

Gemass Zeitungsberichten erarbeitet der Regierungsrat und die Bau- und Verkehrsdirek-
tion (BVD) des Kantons Bern derzeit eine Strategie, die umfassend aufzeigen soll, wie der
Kanton neue Wasserkonzessionen bzw. Rekonzessionierungen erteilen mochte.

Grundsatzlich hat der Kanton drei Moglichkeiten, falls er am Ende einer Konzession den
Heimfall ausiiben mochte:

= Er lasst sich die heimfallenden Anlagen von der BKW abkaufen bzw. einigt sich im Rah-
men einer Heimfallentschadigung auf eine Abgeltung;
= Er ibernimmt die Anlagen und lésst sie von der BKW betreiben;

= Er bringt die heimgefallenen Anlagen iiber eine Kapitalerhthung in die BKW ein und
erhoht dadurch seine Beteiligung an der BKW.
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Tabelle 3 enthilt eine zusammenfassende Ubersicht der wichtigen Aspekte der verschie-

denen kantonalen Heimfallstrategien, die in diesem Kapitel beschrieben wurden.

Tabelle 3: Ubersicht der Heimfallstrategien der Standortkantone
\'& GR TI UR BE
Verfiigungsho- Gemeinden (Kan-  Gemeinden Kanton Kanton Kanton
heit iiber das ton bei Rhone und
Wasser Genfersee)
Strategie offent- Ja Ja Ja Ja In Erarbeitung
lich
Umsetzung In Gesetz veran- In Beratung im In Gesetz veran-  Beschluss Regie- In Erarbeitung
kert Parlament kert rungsrat
Avisiertes Modell Eigenbetriebene Eigenbetriebene ~ AET als Eigentii- Mehrheitseigentum (unklar)
AGje Konzession AG je Konzession merinder Anla-  oder Eigennutzung
gen
Rolle der Ge- Miteigentum AG ~ Miteigentum AG ~ Konzessionsver-  Unverandert (unklar)
meinden gaben und -iiber-
tragungen
Verteilung der Kanton und Ge- Kanton und Ge- Kanton Kanton und Kor- Kanton
Einnahmenaus  meinden meinden perschaften
den Wasserzin-
sen
Eigentum an den Mind. 30% FMV,  Mehrheitseigen- ~ 100% Tessiner Ei- Mehrheitseigentum (unklar)
Anlagen max. 70% Gemein- tum des Kantons  gentum des Kantons
den, mind. 60% zusammen mit
«Walliser Hinde»  Konzessionsge-
meinden
Kantonale Ener-  Ja, FMV Plant die Griin- Ja, AET Vorderhand nein,  Hat bereits eine
giegesellschaft dung je einer kan- als Entwick- Mehrheitsbeteili-
tonalen Beteili- lungsoption gung an der BKW
gungs- und Ver-
triebsgesellschaft
Betrieb der Kraft- Durch FMV und Aktuell durch Durch AET Durch EWA und (unklar)
werksanlagen ggf. Gemeinde, Partner mit (indi- ggf. Partner mit
ggf. Dritte mit rekter) Mehrheits- Minderheitsbeteili-
Minderheitsbeteili- beteiligung, kiinf- gung, gef. externen
gung tig durch Bran- Dienstleister
chenpartner im
Kanton
Energiebezug Kann als Entschd- ~ Kann als Entscha- Fokus kantonale ~ Erhohung Energie- (unklar)
digungsform in digungsform in Versorgung mit  bezugsrechte des
Frage kommen Frage kommen erneuerbarer Kantons
Energie
Kiinftige Rolle Hochstens kom- Eigentum hochs-  Keine Rolle Minderheitseigen-  (unklar)
bisheriger Kon-  plementire Rolle,  tens 49% tum mit max. 49%,
zessiondre im besten Fall 40% Betrieb aus dem Betreiber

Eigentum

Kanton GB heraus
Handel

Quelle: Eigene Darstellung

Die einzelnen Strategien lassen sich somit wie folgt charakterisieren:
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= Der Kanton Wallis strebt je heimfallendem Werk einen Eigentumsanteil von mindestens
60% an. Mindestens 30% je Werk wird in die kantonale Energiegesellschaft FMV einge-
bracht. Die Gemeinden haben grundsatzlich trotzdem die Mdglichkeit, ihre Energie
durch andere Gesellschaften als die FMV verwerten zu lassen, vorausgesetzt, diese Ge-
sellschaften erganzen die FMV auf komplementédre Weise.

= Der Kanton Graubiinden strebt eine Erhohung der Beteiligungen an, die in eine zu
griindende kantonale Beteiligungsgesellschaft eingebracht werden sollen. Die Energie
wird aktuell {iber die Verwertungsgesellschaft Grischelectra an den strategischen Part-
ner Repower abgegeben, an der der Kanton eine Minderheitsbeteiligung halt. Kiinftig
soll neben diese eine neue kantonale Verwertungsgesellschaft gestellt werden, welche
die Energiebeziige biindelt und die Vermarktung in Zusammenarbeit mit Dritten {iber-
nimmt, sodass kein eigener Handel auf eigenes Risiko erfolgt. Im Betrieb will der Kanton
eine private Ingenieursgesellschaft im Kanton fordern, welche das entsprechende
Know-how im Kanton biindeln soll.

* Der Kanton Tessin verfiigt mit der AET iiber eine kantonale Energiegesellschaft und
strebt 100% Eigentumsbeteiligung an allen Kraftwerksanlagen in seinem Kantonsgebiet
an.

* Der Kanton Uri mochte seine Beteiligungen erhdhen. Dies soll entweder durch eine
Mehrheitsbeteiligung am regionalen Versorger EWA erreicht werden oder durch die
Griindung einer neuen Energiegesellschaft. Vor kurzem haben der Kanton und die Kor-
poration Uri den ersten Ansatz verfolgt und sind nach dem Verkauf der CKW-Anteile
zu den Hauptaktiondren von EWA geworden.

Vor- und Nachteile im Vergleich

Aus Sicht des Kantons Ziirich lassen sich die Strategien vergleichend wie folgt bewerten:

* Am vorteilhaftesten erscheint auf den ersten Blick die Strategie des Kantons Uri, die
in einem Umfeld tiefer Energiepreise entstanden ist und vorsichtig ausféllt. Eine eigene
kantonale Gesellschaft wird nur als Option genannt, entsprechend sind im Wesentlichen
die heutigen integrierten Tatigkeiten der Axpo und CKW mit EWA weiterhin moglich,
wobei der Heimfall vorderhand im Wesentlichen auf Verschiebungen im Eigentum hin-
auslaufen diirfte. Diese Moglichkeiten wurden jedoch vor kurzem eingeschrankt, nach-
dem CKW 52.3% seiner Anteile verkauft hatte. Der Zeitpunkt des Riickkaufs ist keines-
wegs zuféllig und fallt mit dem Heimfall des Kraftwerks Lucendro im Jahr 2024 zusam-
men. Es handelt sich um eine strategische Entscheidung des Kantons Uri, der sich in die
bestmdgliche Position bringen mochte, um den zukiinftigen Heimféllen verhandeln zu
konnen.

* Die Strategie des Kantons Graubiinden beldsst ausgewdhlte Moglichkeiten fiir die bis-
herigen Konzessionire. Der Kanton plant fiir die Gemeinwesen ein Mehrheitseigentum
an den Anlagen, insofern bietet sich hier die Moglichkeit von Minderheitsbeteiligungen.
Geplant sind des Weiteren separate Vertriebs- und Betriebsgesellschaften. Vertriebssei-
tig bietet sich auf Mandatsbasis die Ubernahme von Handelsaktivititen an, da der
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Kanton die damit verbundenen Risiken explizit nicht auf sich nehmen will. Im Betrieb
konnen die Axpo bzw. Repower versuchen, sich an den neu entstehenden Gesellschaf-
ten zu beteiligen oder solche in Graubiinden anzusiedeln. Fiir den Kanton Ziirich wiir-
den dann etwaige Arbeitspldtze im Raum Ziirich entfallen.

Nur limitierte Moglichkeiten beldsst die Walliser Heimfallstrategie fiir bestehende
ausserkantonale Konzessiondre: Je heimfallenden Werk darf die Standortgemeinde ma-
ximal 40% an Dritte ausserhalb des Kantons verkaufen, jedoch soll dieser mdglichst
komplementdre Kompetenzen zur FMV aufweisen (Kriterium wohl rechtlich nicht ver-
bindlich). Da die Axpo in d@hnlichen Marktsegmenten aktiv ist wie die FMV, scheinen
die Moglichkeiten fiir einen Konzern wie die Axpo zunéachst stark eingeschrankt und im
Zeitablauf abnehmend, da die FMV laufend an Grosse zulegen wird. Nichtsdestotrotz
werden Konzessionsgemeinden, die verkaufen wollen, tendenziell auf das meistbie-
tende Gebot eintreten wollen.

Am nachteiligsten scheint die Strategie des Kantons Tessin, welche via die bereits
etablierte, auch im Handel aktive kantonale Gesellschaft AET vollstandiges Eigentum
an den Anlagen anstrebt.
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Vertiefung Investitionshemmnisse

In diesem Kapitel befassen wir uns mit den Investitionshemmnissen, die im Zusammen-
hang mit dem Heimfall von Wasserkraftwerken auftreten konnen. Der Heimfall eines
Kraftwerks kann fiir den aktuellen Konzessionar ein erhebliches Investitionshemmnis dar-
stellen, da die Unsicherheit iiber den zukiinftigen Betrieb und die damit verbundenen fi-
nanziellen Auswirkungen Investitionen in Modernisierung und Erweiterung des Kraft-

werks unattraktiv erscheinen lassen konnen.

Vorgaben im Wasserrechtgesetz

Das Wasserrechtsgesetz (WRG) bietet grundsatzlich Losungen fiir die Problematik mdogli-
cher Investitionshemmnisse beim Heimfall von Wasserkraftwerken. Gemass dem WRG ist
eine Differenzierung der Anlagenteile vorgesehen:

» «nasse» Teile fallen unentgeltlich heim, wéahrend trockene Teile gegen eine «billige
Entschddigung» heimfallen.

» Zusatzlich wird zwischen obligatorischen, unentgeltlichen Erneuerungsinvestitionen
(Art. 67 Abs. 3) und optionalen Modernisierungs- und Erweiterungsinvestitionen un-
terschieden, die zum Restwert entschadigt werden (Art. 67 Abs. 4). Das WRG beschrankt
die Restwertentschadigung hier nicht auf die trockenen Anlagenteile, sodass alle Mo-
dernisierungsinvestitionen entschadigt werden kénnen.

* Erganzend kann der Konzedent in den letzten zehn Jahren vor dem Heimfall Umbau-
massnahmen durchsetzen, um den Ubergang des Werkes an einen anderen Betreiber zu
erleichtern (Art 69a), muss jedoch im Gegenzug den Konzessionar schadlos halten.

= Art. 64 sieht ausserdem vor, dass die Konzession ohne weiteres erldschen kann. Falls die
Konzession nicht erneuert und der Heimfall nicht ausgeiibt wird, ist in Art. 69 Abs. 1
grundsatzlich geregelt, dass die Anlagen an die Bodeneigentiimer tibergehen.

Die finanzielle Entschadigung beim Heimfall ist somit im Wesentlichen in Art. 67 und 69a
des WRG vorgegeben. Bei einer zugesicherten, angemessenen Entschadigung von Investi-
tionen vor dem Heimfall konnten entsprechend die Investitionsanreize erhalten bleiben.
Die genaue vertragliche Regelung zur Abgeltung von noch nicht abgeschriebenen Ausbau-
investitionen ist allerdings in der Konzession oder als Erganzung derselben zu treffen. In
der Praxis konnen sich hier Schwierigkeiten stellen. Die Details dieser Regelungen sind
denn auch haufig in den Konzessionsvertriagen festgelegt worden — je spater, desto ge-
nauer.

Bestimmung des Restwertes

Fiir die Entschdadigung der getatigten Investitionen muss der Restwert der Investitionen
bestimmt werden. Grundsatzlich wird dies auf Basis der Investitionskosten und Abschrei-
bung bis zum Zeitpunkt des Heimfalls gemacht. Hierbei wird der Restwert buchhalterisch
verstanden als Differenz zwischen Investitionskosten und vorgenommenen kumulierten
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Abschreibungen hierauf. Fiir die Bestimmung sind verschiedene Daten und Annahmen er-
forderlich, wie etwa der Investitionsaufwand, die Berechnungsdauer, die Abschreibungs-
methode sowie eine Annahme iiber die erwartete Teuerung. Ahnlich wird auch bei der
«billigen» Entschadigung vorgegangen. Beispielsweise ist im Wasserrechtsgesetz des Kan-
tons Wallis festgehalten, dass «die billige Entschadigung [...] nach dem Sachwert zum Zeit-
punkt des Heimfalls, das heisst nach dem Neuwert abziiglich der Wertverminderung fiir
die der Lebensdauer dieser Anlagen entsprechende Abnutzung und technischen und wirt-
schaftlichen Altersentwertung zu berechnen» ist (Art. 56 Abs. 2 kWRG"). Bei einem jiinge-
ren Heimfall in Schaffhausen soll bei Auslaufen der Konzession im Jahr 2030 ahnlich ver-
fahren werden: der Restwert wird hier bestimmt als «Investitionsaufwand fiir die trocke-
nen Anlagenteile abziiglich der Sachentwertung» (Heimfall des Kraftwerks Neuhausen®).

Herausforderungen bei der Restwertberechnung

Bei der Restwertberechnung stellen sich grundlegende Herausforderungen:

* Die Trennung zwischen Unterhalts- und Ausbauinvestitionen ist nicht immer einfach
(Vgl. bulletin.ch). Eine Umfrage unter Kraftwerksgesellschaften im Rahmen eines recht-
lichen Gutachtens von 2015 beispielsweise ergab, dass die Trennung zwischen Betriebs-
und Unterhaltsmassnahmen auf der einen Seite und Modernisierungs- und Erweite-
rungsinvestitionen auf der anderen eine grosse Schwierigkeit darstellt (z.B. Ersatz vs.
Revision eines Anlagenteils; Ersatz eines Anlagenteils mit oder ohne Wirkungsgradstei-
gerung)."

* Investitionen kénnen die Lebensdauer der Anlage (und damit den Restwert) erhéhen.

= Der Wert einer Investition aus Sicht des Konzessionars kann nicht nur aus den getatigten
Kosten der Investition selbst, sondern auch aus den erwarteten Zusatzgewinnen beste-
hen. Um die Investitionsanreize vollstandig zu erhalten — so dies das Ziel ist — miissen
diese also im Restwert berticksichtigt werden. Ein Restwert, dem stattdessen nur die
Kosten der Investition zugrunde liegen, tragt diesem entsprechend nicht vollstandig
Rechnung.

Mit Blick auf die zweite Herausforderung kann zunachst die Berechnungsdauer in Abhan-
gig von den getétigten Investitionen bestimmt werden. Zudem koénnen optional bei Bedarf
Leistungsklauseln in den Vertragen aufgenommen werden, um konkrete Ziele wie eine er-
hohte Lebenszeit oder Verfiigbarkeit des Kraftwerks zu erreichen oder zu vergiiten.

14

https://lex.vs.ch/app/de/texts_of_law/721.8
https://sh.ch/CMS/get/file/7b448b9a-3c73-432d-80e8-759bf3f7b2f2, S. 11

15
1 https://docplayer.org/116212003-Restwertentschaedigung-schaedigung-fuer-investitionen-in-bestehende-
wasserkraftwerke.html
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Die Investitionsanreize bleiben jedoch auch dann nicht vollstandig erhalten, da die Berech-
nung des Restwertes auf Basis der Investitionskosten und Abschreibung bis zum Heimfall
nicht die Zusatzgewinne aufgrund der getitigten Investition berticksichtigt (dritte Heraus-
forderung). Eine Variante konnte sein, den berechneten Restwert auf Basis der Verzin-
sung des eingesetzten Kapitals zu erhéhen.

Diese beiden Methoden — Investitionskosten und Abschreibung mit und ohne Kapitalver-
zinsung — bauen auf den historischen Kosten auf («historical cost accounting»); ein weit
verbreitetes Konzept insbesondere in der Strommarktregulierung von Netzentgelten. Al-
ternativ konnen hingegen auch Gegenwartskosten zugrunde gelegt werden, welche zu-
kunftsgerichtet den aktuellen Zeitwert einer Investition anzeigen und bei Investitionsent-
scheidungen relevant sind."”

In der Branchenpraxis wird denn auch standardmassig statt der traditionellen Investitions-
kosten- und Abschreibungsmethode die Discounted-Cash-Flow (DCF)-Methode verwen-
det, um Investitionswerte einzuschatzen. Die Einmalvergiitung fiir Photovoltaik-Grossan-
lagen wird beispielsweise vom Bundesamt fiir Energie (BFE) via DCF bestimmt (vgl. BFE).
Der DCF fiir einen zweijahrigen Horizont kann beispielsweise wie folgt berechnet wer-

den:"

Free Cash Flow Jahr 1  Free Cash Flow Jahr 2

DCF =
(1 + Diskontrate)! + (1 + Diskontrate)?

Der Vorteil dieser Methode besteht darin, dass der erwartete Zusatzgewinn im Wert der
Investition beriicksichtigt wird. Ein Konzessiondr hatte entsprechend bei Vergilitung auf
Basis der DCF-Methode einen Anreiz, die Anlage gegen Ende der Konzession besser zu
warten, sodass die Anlage ohne sofortige grosse Uberholung gleich nach dem Heimfall fiir
langere Zeit weiterbetrieben werden kann. Allerdings ist die DCF-Methode komplexer als
die Ermittlung von Abschreibungswerten. So miissen z.B. die Diskontrate und zukiinftige
Ertrage bestimmt bzw. abgeschatzt werden. In aller Regel weicht der so ermittelte Wert von
den Abschreibungswerten ab.

Strukturiertes Vorgehen bei der Restwertberechnung

Ein schrittweises Vorgehen bei der Festlegung der Restwertberechnung zwischen Konze-
dent und Konzessionar kann dazu beitragen, den Prozess strukturiert und effizient zu ge-
stalten.

= 1. Schritt: Methodik — Zunachst muss festgelegt werden, wie der Restwert berechnet
wird. Beispielsweise buchhalterisch auf Basis der Investitionskosten und

" Im Telekommunikationsbereich kommen bei der Netzzugangsregulierung Zukunftskosten zur Anwen-

dung («Long run (average) incremental costs»), bei denen die Kosten zugrunde gelegt werden, welche ein
effizienter Neubau verursachen wiirde.

" In der Praxis wird i.d.R. zusitzlich ein pauschaler Schlussterm fiir den iiber den Berechnungshorizont hin-

ausgehenden Zeithorizont geschatzt.
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Abschreibungen. Unabhdngig von der Verhandlung zwischen Konzessionadr und Kon-
zedent und dem gewdhlten Vorgehen kann davon ausgegangen werden, dass Konzes-

siondre immer intern eine DCF-Bewertung vornehmen werden.

2. Schritt: Restwert der Investition — Bei der Abschreibungsmethode sind Investitions-
kosten, Berechnungshorizont und Abschreibungsmethodik relevant. Fiir die Anwen-
dung der DCF-Methode sind hingegen Diskontrate, Berechnungshorizont und Free
Cash Flows zu bestimmen.

3. Schritt: Art der Vergiitung - Hier sollte festgelegt werden, dass der Restwert beim
Heimfall gekauft wird und bei Bedarf konnen Leistungsklauseln aufgenommen werden,
um Aspekte wie Instandhaltung, Nutzungsdauer und Leistung der Anlage zu beriick-

sichtigen.

Es ist wichtig, dass der Vertrag und die Berechnungsmethode méglichst einfach und trans-

parent gestaltet sind. Fiir die Annahmen in der Berechnung konnen niitzliche Grundlagen

herangezogen werden, wie etwa:

Lebensdauern: Nutzungsdauertabelle in der Energieférderungsverordnung (EnFV, An-
hang 2.2). Langere Lebensdauern sind im Interesse des Konzedenten, kiirzere im Inte-
resse des Konzessiondrs. Bspw. argumentierte der Staatsrat des Wallis, dass die Lebens-
dauern in der Vergangenheit (VS 1988)" zu hoch angenommen wurden (Botschaft und

Revisionsentwurf, 2015).

Abschreibungsmethodik: Eine lineare Abschreibungsberechnung wird haufig verwen-
det (Vgl. Botschaft und Revisionsentwurf, 2015).

Diskontrate: Der WACC (,, Weighted Average Cost of Capital”) des BFE fiir Investitions-
beitrage (5,23%, Stand 01.03.2023) kann als Diskontrate herangezogen werden.”

Zukiinftige Ertrdge: Eine Schatzung der langfristigen Preisentwicklung ist erforderlich,
ebenso wie Inputs aus Marktforschung und Unternehmensstrategie des Konzessionars.

Dieses schrittweise Vorgehen bietet eine strukturierte Herangehensweise an die Restwert-

berechnung und ermdglicht es, verschiedene Aspekte und Annahmen systematisch zu be-

riicksichtigen, um letztendlich zu einer von allen Parteien anerkannten und nachvollzieh-

baren Bewertung der Anlage zu gelangen.

Szenarien langfristiger Preisentwicklung

Die langfristige Preisentwicklung von Strom hat erhebliche Auswirkungen auf die Investi-

tionsentscheidungen von Kraftwerksbetreibern. Zudem spielt sie eine wichtige Rolle bei

19

20

Energiedepartement Kanton Wallis, Wirtschaftlich-technische Berechnungsgrundlagen zur Wertermitt-
lung einer Wasserkraftanlage mit oder ohne vorgezogenen Heimfall, September 1988, C. Cleusix, G. Favre,
R. Zurbriggen, S. 8

Vgl. https://www .bfe.admin.ch/bfe/de/home/foerderung/erneuerbare-energien/wacc-kalkulatorischer-

zinssatz.html
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der Restwertbestimmung mithilfe der DCF-Methode. Aktuell wird zumeist erwartet, dass
die Strompreise tendenziell langerfristig hoch sein werden. Existierende Szenarioanalysen
im Auftrag des BFE von 2022 skizzieren letztlich zwei Szenarien:”

= Szenario «Status Quo»: Die aktuelle Energie- und Klimapolitik wird fortgesetzt. Die ak-
tuellste Prognose ging von steigenden Preisen aus, die ab 2045 bei oberhalb von 100
CHF/MWh liegen. Allerdings liegen die aktuellen Jahreskontrakte fiir 2025 bereits ober-
halb dieses Wertes bei etwa 125 EUR/MWh.” Das deutet darauf hin, dass die derzeitige
Phase hoher Preise in den kommenden Jahren andauern wird. Die langfristige Erwar-
tung muss vermutlich nach oben korrigiert werden mit Preisen von 150 CHF/MWh ab
2050.

» Szenario «Klimaneutral»: Die Schweiz erreicht bis 2050 Netto-Null CO2-Emissionen.
Konkret wird hier vor allem ein Ausbau von Pumpspeicherkraftwerken und Photovol-
taik vorausgesetzt, sowie eine Elektrifizierung von Verkehr und Warme. Die aktuellste
Prognose geht hier von 100+ CHF/MWh ab 2035 aus und 160+ CHF/MWh ab 2050. An-
gesichts aktueller Spot- und Terminmarktpreise muss vermutlich auch hier die Prognose
nach oben korrigiert werden.

Begleitende Analysen im Auftrag des BFEs im Exkurs Winterstrom der «Energieperspekti-
ven 2050+» zeigen zudem eine volatilere langerfristige Preisentwicklung.” Die hohen
durchschnittlichen Strompreise sind ein Resultat von sehr hohen Preisen im Winter. Grund
dafiir sind die preissetzenden Grenzkraftwerke im europdischen Ausland in den Winter-
monaten (aktuell Gaskraftwerke, in 2050 wird von Wasserstoff und Biogas/Biomethan-An-
lagen ausgegangen), da diese flexiblen Kraftwerke gebraucht werden in Phasen, in denen
Erneuerbare nicht die gesamte Nachfrage decken konnen. In den Sommermonaten hinge-
gen fiithrt die Einspeisung von Photovoltaik-Anlagen zu eher geringeren Preisen als aktuell.
Auch bei diesen Prognosen gilt jedoch, dass die derzeitigen Terminmarktpreise bereits ho-
her liegen.

Zudem kann nicht ganzlich ausgeschlossen werden, dass iiber Investitionshorizonte von
mehreren Jahrzehnten eine erneute Tiefpreisphase einsetzen wird. Trotzdem gilt, dass an-
gesichts der aktuellen Marktentwicklung und den existierenden langfristigen Prognosen es
weniger wahrscheinlich ist, dass Wasserkraftwerke in absehbarer Zeit wieder in Marktpha-
sen geraten, in denen sie Schwierigkeiten haben, ihre Gestehungskosten zu decken.

Um schliesslich die Auswirkungen der Preisentwicklung auf Investitionen zu verstehen, ist
es wichtig, zwischen verschiedenen Kraftwerkstypen zu unterscheiden: Flexible Kraft-
werke (beispielsweise Pumpspeicherkraftwerke) profitieren vor allem von steigenden
Base-Peak-Spreads, also grosserer Preisvolatilitat, statt hoheren durchschnittlichen Preisen,

21

https://www.bfe.admin.ch/bfe/de/home/politik/energieperspektiven-2050-plus.html

2 https://www.elcom.admin.ch/dam/elcom/de/dokumente/terminmarktberichte_MU/terminmarktbericht25-

04-2023.pdf.download.pdf/Terminmarktbericht vom 25-04-2023.pdf, Stand 25.04.2023
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da sie in Tiefpreisphasen pumpen und in Hochpreisphasen produzieren konnen, wahrend
unflexible Kraftwerke (beispielsweise Laufwasserkraftwerke) im Gegenzug von insgesamt
hoheren Preisen profitieren (vgl. hierzu auch Fussnote 6).

Zudem muss bedacht werden, dass die Preisentwicklung vor dem Heimfall von Kraftwer-
ken immer berticksichtigt wird. Hohere (erwartete) Gewinne vor erfolgtem Heimfall fiih-
ren zu héheren Investitionsanreizen. Die Preisentwicklung nach dem Heimfall kann jedoch
nur via den Restwert schatzungsweise berticksichtigt werden. Daher ist es wichtig, ver-
schiedene Aspekte zu differenzieren:

* Investitionen in Anlagenbestandteile mit kiirzerer Nutzungsdauer sind weniger be-

einflusst als solche mit langerer Nutzungsdauer.

* Die Realisierung von Investitionen benétigt Zeit, und wenn sie erst nach dem Heimfall
erfolgt, konnen Perioden hoher Gewinne «verpasst» werden. Dem entgegen wirkt die
Vorlaufzeit von 10 Jahren, welche in Art. 69a WRG vorgesehen ist, falls der Konzedent
den Wechsel eines Betreibers vorsieht.

Kraftwerke mit Ausbaupotenzial konnen durch eine Festlegung der Restwertbestimmung
und moglichen Leistungsklauseln incentiviert werden, Investitionen zu tatigen.

Moglicher regulatorischer Handlungsbedarf

Die geltenden bundesweiten Regelungen nehmen sich dem Problem der Investitionsan-
reize gegen Ende der Konzession grundsatzlich an. Gleichzeitig lassen sie Spielraum offen
beziiglich des konkreten Vorgehens beim Heimfall und Berechnung des Restwertes. Art.
67 Abs. 4 WRG sieht explizit vor, dass Modernisierungs- und Erweiterungsinvestitionen
nur verglitet werden, wenn diese nach Absprache zwischen Konzessionar und Konzedent
getdtigt wurden. Die detaillierte Ausarbeitung der Abgeltung von noch nicht vollstandig
abgeschriebenen Modernisierungs- und Erweiterungsinvestitionen muss daher verhandelt
und vertraglich geregelt werden. Die hieraus entstehende Unsicherheit dariiber, ob spezi-
fische geplante Investitionen vergiitet werden und in welcher Hohe, kann dazu fiihren,
dass diese nicht getatigt werden.

Diese Ambivalenz kann auch im Interesse des Konzedenten genutzt werden, denn das
WRG sieht nicht nur vor, dass «Modernisierungs- und Erweiterungsinvestitionen [...] beim
Heimfall dem Konzessionar vergiitet» werden, «sofern er die Modernisierung oder Erwei-
terung in Absprache mit dem heimfallberechtigten Gemeinwesen vorgenommen hat» (Art.
67 Abs. 4), sondern auch, dass «in den letzten zehn Jahren vor Ablauf der Konzession der
Konzessionar gegen volle Schadloshaltung alle Umbaumassnahmen, insbesondere solche
zur Modernisierung und Erweiterung der Anlage, durchzufiihren hat, die von der Verlei-
hungs- oder Genehmigungsbehorde im Hinblick auf den Ubergang des Werkes an einen
andegren Betreiber verlangt werden» (Art. 69a). Im Gegenzug wird der Konzessionar im-
mer Investitionen als Modernisierung oder Erweiterung ansehen und eine moglichst hohe
Entschadigung aushandeln wollen.
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In der Praxis gestaltet sich die Problematik entsprechend sehr unterschiedlich. In einer Um-
frage unter Kraftwerksbetreibern in 2015 wurde die Restwertentschadigung von einzelnen
Betreibern als «unbedingte Voraussetzung fiir die geplante Investition» bewertet, wahrend
andere Betreiber ihre Investitionen unabhangig der Entschadigung tatigten oder betonten,
dass es wichtigere Faktoren (z.B. Entwicklung des Marktumfeldes) gibt.

Um diese Unsicherheit zu reduzieren, ist es zielfiihrend, die Restwertberechnung, sowie
welche Investitionen als Modernisierungs- und Erweiterungsinvestitionen angerechnet
werden klar festzulegen. Die aktuelle Energiestrategie und Energieplanung 2022 des Re-
gierungsrats Kanton ZH sieht hier den Bund in der Pflicht (Vgl. RRB Nr. 947/2022, RRB Nr.
1225/2022) und erkennt das fehlende «Commitment» (RRB Nr. 1433/2022) auf die konkrete
Umsetzung des WRG an. Konkret bendtigt es zusatzliches «Commitment» zum einen auf
die Vergiitung und zum anderen auf die Umsetzung von Art. 69a und 76 Abs. 4:

* "Commitment" auf Vergiitung. Eine klare Festlegung auf eine Restwertberechnung,
welche Nutzungsdauern konkreter Anlagenbestandteile beriicksichtigt, sowie bei Be-
darf Leistungsklauseln auf Nutzungsdauer und Anlagenleistung beinhaltet. Die Vergii-
tungsform sollte dabei auf den Abkauf des Restwerts abzielen.

» “Commitment” auf Art. 69a/67 Abs. 4. Der Konzessiondr benétigt rechtliche Sicherheit,
dass eventuelle Investitionen im Sinne von Art. 69a anerkannt werden. Alle vereinbarten
Modernisierungs- und Erweiterungsinvestitionen sollten gemadss Restwert vergiitet
werden.

Um diese Herausforderungen zu losen, hat der Nationalrat am 3. Mai 2023 die Motion
23.3021 der Energiekommission des Nationalrats angenommen, welche die Erweiterung
und Modernisierung von Wasserkraftanlagen sicherstellen und den derzeitigen Konzessi-
ondren einen Anreiz und eine Absicherung bieten soll, um die notwendigen Investitionen
zu tatigen. Konkret soll der Bundesrat «unter Einbezug der Vertreter der konzedierenden
Gemeinwesen und der Konzessionare eine gesetzliche Losung ausarbeiten, damit Erweite-
rungs- und Modernisierungsprojekte auch dann umgesetzt werden kénnen, wenn keine Ei-
nigung gemiss Art. 67 Abs. 4 WRG gefunden werden kann».** Die rechtliche Unsicherheit dar-
tiber, ob eine Investition als Modernisierung- oder Erweiterungsinvestition anerkannt und
vergiitet wird («Commitment» auf Art. 69a / 67 Abs. 4), wiirde damit gelost. Allerdings
benoétigt es zusatzlich Sicherheit iiber die Hohe der Vergiitung («Commitment» auf Vergii-
tung), wie zuvor beschrieben.”

Der vollstandige Erhalt der Investitionsanreize setzt zudem eine Vergiitung auf Basis des
Marktwertes der Investitionen voraus, also eine Festlegung des Restwertes als Marktwert /

** Der Einbezug des Gemeinwesens in die Ausarbeitung ist hervorzuheben, da diese als Konzedenten wenig

Anreize haben, ihre eigene Entscheidungsfreiheit, die ihnen im Rahmen der aktuell geltenden Gesetze zu-
gestanden wird, einzuschranken.

#2012 wurde eine dhnliche Motion gestellt, die jedoch abgelehnt wurde (https://www.parlament.ch/de/rats-

betrieb/suche-curia-vista/geschaeft? Affairld=20123254)
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Zeitwert. Dies hat jedoch auch Nachteile: in einem ungiinstigen Marktumfeld kann der
Marktwert der Investitionen unterhalb der Investitionskosten liegen. Bei einer Vergiitung
auf Basis der noch nicht abgeschriebenen Buchwerte kann dies nicht vorkommen. Die Be-
rechnung des Restwertes als buchhalterische Grosse hat daher Ahnlichkeiten zu einer
«Put»-Option: Trotz fallenden Marktpreisen erhalt der Investor sein Kapital zuriick (streng
genommen den noch nicht bereits abgeschriebenen Anteil) und ist quasi abgesichert gegen-
tiber ungiinstigen Marktentwicklungen. Der Wert einer «Put»-Option ist insbesondere
hoch bei langfristigen Investitionen, was auf Investitionen in Wasserkraftwerke im Allge-
meinen zutrifft.

Tabelle 4 zeigt die Hohe der Vergiitung je nach Berechnungsmethode — Restwert nach
buchhalterischem Wert mit oder ohne Kapitalvergiitung bzw. als Marktwert — und zwei
Szenarien des Marktumfeldes: Erlosmoglichkeiten, welche zwar die laufenden Kosten de-
cken, aber nicht die Investitionskosten bzw. Erlosmoglichkeiten, welche die gesamten Voll-
kosten decken.

Tabelle 4: Restwerte nach Berechnungsmethode und Marktumfeld
Erlosmoglichkeiten iiber Grenzkosten Erlosmoglichkeiten
aber unter Vollkosten iiber Vollkosten
Restwert ohne Noch nicht abgeschriebene Buchwerte  Dito, zudem fallen Zusatzgewinne bis
Kapitalvergiitung werden {ibernommen. zum Ende der Konzessionsdauer an.
Restwert mit Noch nicht abgeschriebene Buchwerte  Dito, dazu fallen Zusatzgewinne bis
risikogerechter plus Kapitalkosten werden iibernom- ~ zum Ende der Konzessionsdauer an.
Kapitalvergiitung men.

Restwert als Marktwert/ Investitionen werden nur teilweise ver- Investitionen werden tiber den Kosten
Zeitwert giitet. abgegolten.

Quelle: Eigene Darstellung

Somit hat die Berechnung des Restwertes von Investitionen auf Basis des Marktwerts / Zeit-
wertes auch klare Nachteile, da es potenziell risikobehafteter ist. Die Bestimmung des
Restwertes auf Basis der buchhalterischen Hohe zuziiglich risikogerechter Kapitalvergii-
tung hat im Gegenzug den Vorteil, dass der Erwartungswert der Investition gegen Ende
der Konzessionsdauer fiir den Konzessionar in der Regel iiber der regulierten Kapitalver-
zinsung liegt: der Investor erhdlt immer zumindest den noch nicht abgeschriebenen Anteil
plus die Kapitalvergiitung und kann in einem positiven Marktumfeld zudem bis zum Ende
der Konzessionsdauer Zusatzgewinne durch die Investition generieren.

In der Praxis werden im Allgemeinen die Restwerte nach Abschreibung der Investitions-
kosten bestimmt. In der Neukonzessionierung des Kraftwerks Etzelwerk in 2022 beispiels-
weise wird explizit festgelegt, dass nach Meldung eines Investitionsvorhabens des Konzes-
siondrs die Konzessiondr und Konzedent die «branchentibliche Abschreibung unter Be-
riicksichtigung der Veranderung des Geldwertes» festlegen.” Bei der Konzession des

*® https://www.hoefe.ch/images/projekte/Weitere_Projekte/neukonzessionierung_etzel-

werk/Anh%C3%A4nge_Sachvorlage/konzession_etzelwerk_schlussfassung.pdf
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Wasserkraftwerks Aarau von 2018 sind ebenfalls lediglich die gesetzgeberischen Vorgaben
des maximalen Wertes der Vergiitung entsprechend des Restwertes nach Abschreibung
festgehalten.”

Fehlende Arrangements und Regelungen haben in verschiedenen Fallen zu ausbleibenden
Investitionen gefiihrt. Beispielsweise muss die Mauer des Marmorera-Staudamm (GR) er-
hoht werden, was zwischen 150 und 200 Millionen CHF kosten wird. Die Konzession lauft
im Jahr 2035 aus, und zu diesem Zeitpunkt werden die Anlagen auf den Kanton und die
ortlichen Gemeinden iibertragen. Bisher haben noch keine Gesprache iiber die Hohe der
Entschddigung fiir den Restwert stattgefunden, die dem EWZ im Falle einem Heimfall aus-
gezahlt werden soll, daher hat EWZ angekiindigt, seine Investitionen «auf das Notigste»
zu reduzieren.” * Ahnlich verhilt es sich im Falle von Alpiq in Emosson und Lac de Moiry
(Erhohung der Staumauer), sowie Oberaletsch und Gornergletscher (neue Stauddamme) in
VS. Hier sind Investitionen von tiber 500 Millionen erforderlich, aber der Kanton hat bis-
lang keine Entschddigung zugesichert, die gewahrleisten wiirde, dass sich diese Investitio-
nen lohnen. Da es den Parteien bislang nicht gelang, sich zu einigen, plant der Kanton, die
vielversprechendsten Projekte in den kantonalen Richtplan aufzunehmen. Dies wiirde be-
deuten, dass die endgiiltige Entscheidung letztendlich von den Gerichten getroffen wird.

Allerdings bedeuten diese Beispiele nicht, dass derartige Investitionsstopps stets zu be-
fiirchten sind. Wie zuvor aufgefiihrt, zeigte sich in einer Umfrage unter Kraftwerksbetrei-
bern in 2015 ein sehr differenziertes Bild.”* Es wird jedoch deutlich, dass es fiir die gezielte
Forderung von Investitionen in Kraftwerke vor dem Heimfall vor allem entscheidend ist,
dass bei einem zukiinftigen Heimfall im Voraus klare rechtliche Rahmenbedingungen ge-
schaffen werden. Die jiingst angenommene Motion zur Sicherstellung von Erweiterungs-
und Modernisierungsinvestitionen bei Wasserkraftanlagen greift diese Problematik auf
und sieht insbesondere ein «Commitment» auf die genaue Umsetzung von Art. 69a / 67
Abs. 4 und Anerkennung von Investitionen vor.

Um eine vollstandige Investitionssicherheit zu gewahrleisten, ist eine transparente und im
Vorfeld festgelegte Methodik in der Restwertbestimmung und den Verhandlungen zentral.
Denkbar wére beispielsweise eine der obigen Berechnungsmethoden vorzuschreiben zur
Bestimmung des Restwertes, was die Verhandlungen zu grossen Teilen {iberfliissig machen
wiirde, wobei der buchhalterische Ansatz bei der Restwertbestimmung bei Konzessions-
ende weit weniger Spielraum fiir unterschiedliche Ansichten bietet als diejenige mittels
DCF-Methode, bei sich zudem die Abgrenzung zu anderen Investitionen am gleichen

27

https://so.ch/fileadmin/internet/pd/PD-Downloadcenter/Geschaefte/2023/2023-034_SGB-Eniwa_Konzessi-
onsaenderung/0034-2023.pdf

% https://www.nzz.ch/schweiz/wasserkraft-bergkantone-bringen-ausbau-in-gefahr-1d.1678549

® https://www.nzz.ch/meinung/wasserkraft-gebirgskantone-blockieren-ausbau-bei-stauseen-1d.1679307

* https://docplayer.org/116212003-Restwertentschaedigung-schaedigung-fuer-investitionen-in-bestehende-

wasserkraftwerke.html

Heimfall Wasserkonzessionen | Schlussbericht | 45/63


https://so.ch/fileadmin/internet/pd/PD-Downloadcenter/Geschaefte/2023/2023-034_SGB-Eniwa_Konzessionsaenderung/0034-2023.pdf
https://so.ch/fileadmin/internet/pd/PD-Downloadcenter/Geschaefte/2023/2023-034_SGB-Eniwa_Konzessionsaenderung/0034-2023.pdf
https://www.nzz.ch/schweiz/wasserkraft-bergkantone-bringen-ausbau-in-gefahr-ld.1678549
https://www.nzz.ch/meinung/wasserkraft-gebirgskantone-blockieren-ausbau-bei-stauseen-ld.1679307
https://docplayer.org/116212003-Restwertentschaedigung-schaedigung-fuer-investitionen-in-bestehende-wasserkraftwerke.html
https://docplayer.org/116212003-Restwertentschaedigung-schaedigung-fuer-investitionen-in-bestehende-wasserkraftwerke.html

4.5

swiss
economics

Objekt schwierig gestalten kann. Stattdessen konnte auch auf individuelle Verhandlungen

fokussiert werden und beispielsweise standardisierte Schlichtungsmechanismen einge-

fihrt werden.

Exkurs: Beseitigung von Netzengpassen

Ein weiterer moglicher Aspekt im Zusammenhang mit Investitionen in Kraftwerke ist die

Beseitigung von Netzengpassen. Es stellt sich die Frage, ob es durch die Heimfallstrategien

zu zusatzlichen Verzogerungen bei der Beseitigung derartiger Engpasse kommen konnte.

Diese Problematik erscheint allerdings relativ unwahrscheinlich:

Bei den aus Sicht des Kantons Ziirich relevanten Heimfillen handelt es sich insbeson-
dere um Kraftwerke in Graubiinden. Im Kanton Graubiinden wird jedoch ein Grossteil
der erzeugten Wasserkraftproduktion von insgesamt 8000 GWh exportiert, da nur ein
Viertel fiir die eigene Versorgung benoétigt wird. Fiir den Kanton ist es daher von Inte-
resse, die attraktivsten Markte fiir ihre Wasserkraft zu identifizieren und sicherzustellen,
dass die hergestellte Energie dorthin geliefert werden kann. Daher ist der Netzausbau
prinzipiell anreizkompatibel, solange der Kanton Ziirich (bzw. die Schweiz) ein attrak-
tiver Markt bleibt. Im Allgemeinen gilt, dass fiir Schweizer Erzeuger der Schweizer,
Deutsche und Italienische Markt von Interesse sind, dariiber hinaus bieten sich in der

Schweiz SDL-Markte und die Wasserkraftreserve an.

Dariiber hinaus liegt die Zustandigkeit fiir iberregionalen Transport bei der Swissgrid,
d.h. die Standortkantone konnen hier nur einen begrenzten Einfluss ausiiben.

Das sogenannte NIMBY-Problem («Not In My BackYard») fithrt dazu, dass jeweils die
direkt betroffenen Anwohner entscheidend sind fiir Widerstand gegen Projekte im all-
gemeinen Interesse, d.h. Projekte werden v.a. dort ausgebremst, wo viele Anwohner di-
rekt betroffen sind — unabhangig von der Tragerschaft des Projekts. Der Fall der Leitun-
gen «Stidlink» und «Stidostlink» in Deutschland bietet ein illustratives «Extrembeispiel»
treibender Faktoren hinter Netzengpassen und ihrer Beseitigung. Diese geplanten Hoch-
spannungsleitungen sollen den erneuerbaren Strom aus den windreichen Regionen im
Norden Deutschlands zu den Verbrauchszentren im Siiden und Westen des Landes
transportieren. Die Leitungen sind ein Schliisselelement der Energiewende in Deutsch-
land, die darauf abzielt, die Abhangigkeit des Landes von fossilen Brennstoffen zu ver-
ringern und den Anteil erneuerbarer Energien am Gesamtenergieverbrauch zu erhéhen.
Die Fertigstellung der beiden Projekte hat sich aber stark verzogert, was zu signifikanten
Netzengpassen fiihrt. Urspriinglich war die Fertigstellung fiir 2022 geplant, aktuell wird
nicht mit einer Fertigstellung vor 2028 gerechnet. Der Grund hierfiir liegt jedoch nicht
bei den Betreibern der Kraftwerke oder des Netzes, sondern bei den Anwohnern in Re-
gionen, in denen die Leitungen verlaufen sollen, die mit Protesten und rechtlichen Aus-

einandersetzungen die Projektplanung und -umsetzung verzogern.
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Vertiefung Governance

Konzedenten diirften zukiinftig vermehrt direkt oder indirekt an den Konzessionaren be-
teiligt sein. Wie ist dies aus Sicht der Governance zu beurteilen und inwieweit bestehen
hier Rollenkonflikte und ggf. ein regulatorischer Handlungsbedarf?

Zur Beantwortung der Fragestellung werden zunéachst die grundlegenden Rollen und Auf-
gaben aufgezeigt und anschliessend beurteilt, inwieweit zwischen diesen Rollen Zielkon-
flikte bestehen.

Rollenteilung

Abbildung 10 zeigt entlang der oben in Abschnitt 2.2.2 eingefiihrten Rollen ‘Konzedent’,
‘Konzessionadr’, ‘Betreiber’ und ‘Vermarkter’ die grundlegenden zugehorigen Aufgaben
und die Kernkompetenzen, die zu deren Erfiillung notwendig sind.

Abbildung 10: Rollen, Aufgaben und Kernkompetenzen bei der Konzessionierung

festgelegten Zeitraum
exklusive Nutzungsrechte

Betreiber

Setzt Anlagen in Betriebs-
bereitschaft, erneuert die
Anlagen

Vermarkter
Verwertet die Energie

Energie i TMarkterlése

Strategische
Investitionsentscheide

Operativ

Planung, Bau
Unterhalt, Erneuerung
Betriebsbereitschaft

Optimaler Kraftwerkeinsatz
Vermarktung der Energie

Rollen Aufgaben Kernkompetenzen
Konzedent Politische Steuerung Politisch
G 1 't . o .
Ver??mwes;n }r\m Gewihrung Nutzungsrechte + Interessenausgleich
erfugungshonet * Landschaftsbild
iiber Wasser
+ Restwassermengen
e Umweltschutz, ... ‘
Nutzungsrechte, Konzessionsgebiihren
Pflichten Wasserzins Betriebswirtschaftlich
Konzessiondr Strategisch * Investitionsrechnung
Erhalt fir den + Finanzierung + Mittelbereitstellung /

Finanzierung
* Risikomanagement

» Anlagenbau
* Anlagenunterhalt
* Kraftwerksteuerung

* Einsatzplanung
Kraftwerk

¢ Handel, Risikoman.

Quelle: Eigene Darstellung

Es wird ersichtlich, dass beim Konzedenten, also dem Gemeinwesen mit Verfligungshoheit
tiber das Wasser, vor allem die politische Steuerung iiber die Zuteilung der Wassernut-
zungsrechte liegt. Dabei muss die Konzedentin als (Vollzugs-)Organ von andern Bundes-
oder kantonalen Erlassen neben der Zuteilung der Nutzungsrechte tiber weitere Aspekte
und Rechtsgiiter entscheiden: Welche Auflagen zu Landschaftsbild, Restwassermengen
und weiterem Umweltschutz miissen eingehalten und vollzogen werden? Die
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Kompetenzen in diesem Bereich sind vor allem politisch-rechtlicher Natur im Sinne eines
Ausgleichs von Interessen verschiedener Interessengruppen und Gesetzbestimmungen.

Beim Konzessionir liegen demgegentiber originar unternehmerisch strategische Aufga-
ben, insbesondere strategische Investitionsentscheide. Dies bedingt entsprechende be-
triebswirtschaftliche Kompetenzen im Bereich der Investitionsrechnung, Regulierung, Fi-
nanzierung und Risikomanagement. Die strategische Steuerung erfolgt i.d.R. tiber den Ver-
waltungsrat, der von den Aktiondren bzw. Partnern gestellt wird.

Beim Betreiber und Vermarkter — oft spezialisierte Einheiten der Aktiondre/Partner der
Konzessiondre — liegen die operativen Aufgaben. Diese konnen in Planung, Bau, Erneue-
rung, Sicherstellung der Betriebsbereitschaft in jedem Moment und Kraftwerksteuerung
sowie Vermarktung der Energie mit Kraftwerkeinsatz unterschieden werden. Die Kompe-
tenzen sind wiederum rein betriebswirtschaftlicher Natur in den Bereichen Ingenieurwe-
sen, Bau, Handel, Vermarktung und Unternehmensfiihrung.

Bis anhin waren Konzedent zum einen und Konzessionar mit Betrieb und Vermarktung
zum anderen i.d.R. rechtlich und wirtschaftlich klar getrennt. Die Werke werden vom Kon-
zessiondr nach rein betriebswirtschaftlichen Kriterien betrieben und deren Energie profes-
sionell eingesetzt und vermarktet.

Die Standortkantone zielen in ihren Heimfallstrategien darauf ab, dass sie kiinftig selbst
direkt oder indirekt an den Konzessionaren beteiligt sind. Ebenfalls soll teilweise der Be-
trieb und die Vermarktung ganz oder in Teilen iibernommen werden. Im Gegensatz zu
heute werden so originir politische Aufgaben (Konzedent) und betriebswirtschaftliche
Aufgaben (Konzessiondr) vermischt. Dies fiihrt zu einer Reihe von Rollenkonflikten, die
im nédchsten Abschnitt ausgefiihrt werden.

Zielkonflikte

Abbildung 11 zeigt entlang der Wertschopfungskette schematisch die priméren Ziele eines
primar gewinnorientierten Unternehmens gegentiber dem Gemeinwesen, dem die Verfii-
gungshoheit iiber das Wasser gehort. Anschliessend werden die grundlegenden Zielkon-
flikte hervorgehoben und hieraus mogliche gesamtwirtschaftliche Folgen aufgezeigt, so-
fern Konzedent und Konzessionédr zusammenfallen.
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Wertschdpfungs- Planur.lg / Bau Betrieb S _
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Primaére Ziele  Kosten pro Kapazitat * Kosteneffizienter Bau * Kosteneffizienter * Maximierung Erlose
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Unternehmen inkl. Bewilligungen * Maximale anderen Kraftwerken)
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Gemeinwesen * Umwelt * Landschaftsbild * Sicherheit Energiebezug /
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Kanton mit * Erwartete Einnahmen * Wasserzins, * Hoher Ertrag unter
Verfiigungshoheit aus Konzession Konzessionsgebiihren Verlustvermeidung
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* Tragbare Investitionen * Lokale Wertschopfung  * Lokale Wertschopfung
Zielkonflikte Wesentlich: Ziele des Wesentlich: Ziele des Wesentlich: Ziele des Wesentlich: Ziele des
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Energiezuteilung /
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Quelle: Eigene Darstellung

Aus der Abbildung wird ersichtlich, dass zwischen Gemeinwesen (Konzedenten) und Kon-

zessiondren entlang der Wertschopfungskette wesentliche gegenldufige Interessen bzw.

Zielkonflikte bestehen. Beispiele sind:

= Kommerziell optimale Wassernutzung vs. Restwasservorgaben;

= Kosteneffizienter Bau vs. Eingriff in die Landschaft und ins Landschaftsbild;

* Dividenden an Aktiondre vs. Abgaben an das Gemeinwesen;

» Optimierter Energieverkauf vs. Belieferung von lokalen Gruppen zu Vorzugspreisen;’'

* Gewinnmaximierung vs. Standort- und Arbeitsplatzférderung.

Diese Zielkonflikte werden heute insbesondere zu Beginn des Projekts im Rahmen der Ge-

nehmigungsverfahren austariert und entsprechend vertraglich in der Konzession festge-

halten. Wahrend der Laufzeit der Konzession optimiert der Konzessiondr aus rein

Dieser Zielkonflikt besteht in eingeschrankter Form bereits heute fiir den Kanton Ziirich: Als Eigentiime-

rin der EKZ besteht aus volkswirtschaftlicher Sicht ein Interesse an einer kostengiinstigen Stromversor-
gung. Gleichzeitig partizipiert der Kanton auch an Uberschiissen der EKZ. Dieser Konflikt kann durch die

Definition einer Eigentiimerstrategie aufgelost werden. Im Kanton Ziirich ist der Zielkonflikt einge-

schrankter vorhanden, weil das Verhéltnis von Energiebezugsrechten zur lokalen Stromnachfrage viel ge-

ringer ist.
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betriebswirtschaftlicher Sicht unter Beachtung der ausgehandelten Vorgaben sowie ggf.
weiterer regulatorischer Einschrankungen.

Nimmt das Gemeinwesen starker strategische oder gar operationelle Aufgaben des Kon-
zessiondrs wahr, miissten Zielkonflikte teils anders als bisher aufgelost werden:

* Reduzierter Fokus auf Kosteneffizienz in Bau, Betrieb und Vermarktung mit einem all-
gemein starkeren Fokus auf lokaler Wertschopfung;

* Umweltschutz-Anliegen werden in Planungs-, Bau- und Betriebsphase aktiv mit ihren
Auswirkungen abgewogen, dies kann, da das Gemeinwesen nun starker von erwirt-
schafteten Ertragen profitiert, deshalb zu einem geringeren effektiven Umweltschutz
fithren, aber auch zu schnelleren Verfahren;

* Die Energievermarktung erfolgt nach starkeren politischen Kriterien mit entsprechen-
den Wohlfahrtsverlusten und einem grosseren Diskriminierungspotenzial (Privilegie-
rung von ausgewahlten Kundengruppen).

Insgesamt diirfte dies aus gesamtwirtschaftlicher Sicht tendenziell zu einer Verschlechte-
rung der Situation fithren.

Handlungsbedarf

Aus der obigen Diskussion zeigen sich zwei hauptsachliche Problemfelder:

* Rollenvermischung: Die Gemeinwesen, insbesondere Gemeinden, diirften Miihe ha-
ben, das notwendige betriebswirtschaftlichen Know-how aufzubauen und in effizienter
Weise zu halten iiber die gesamte Konzessionsdauer, wenn keine Portfolioeffekte zu-
sammen mit anderen Anlagen genutzt werden konnen.

= Zielkonflikte: Die Vermischung von politischen und betriebswirtschaftlichen Zielen
fithrt absehbar zu technischen und allokativen Ineffizienzen™.

Diese Herausforderungen konnen die Gemeinwesen grundsatzlich mit der Delegation al-
ler betriebswirtschaftlichen Aufgaben an eigenstindige, gewinnorientierte Gesellschaf-
ten I6sen. Damit diese die notwendigen Skalen- und Verbundeffekte erzielen konnen, miis-
sen sich einzelne Gemeinwesen wiederum zusammentun. Genau dies wird insbesondere
mit den Heimfallstrategien der Kantone Tessin, Wallis und Graubiinden adressiert.

Durch diese operative Trennung und Zusammenlegung mit anderen Gemeinwesen ver-
lieren die Konzedenten jedoch wiederum Einfluss, teils werden sie von den Heimfallstra-
tegien de facto in Teilen enteignet. Es stellt sich daher fiir das einzelne Gemeinwesen die
Frage, was die Vorteile solcher Losungen gegentiber einer erhohten Beteiligung an den be-
stehenden Konzessiondren sind, soweit diese effizient und professionell wirtschaften.

3 Technische Ineffizienz referenziert die reduzierte Kosteneffizienz und die allokative Ineffizienz die subop-

timale Verteilung der Energie nach anderen Kriterien als der Zahlungsbereitschaft, vgl. Ausfiihrungen
hierzu in Abschnitt 5.2.
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Die Wahrnehmung «der Eignerinteressen» der Konzessionarin muss institutionell/organi-
satorisch getrennt von den Vollzugsaufgaben des tibrigen Rechts erfolgen.

Aus der obigen Diskussion leitet sich mit Ausnahme der neuen Zuordnung der Ausiibung
der Eignerfunktionen bei den Kantonen kein unmittelbarer regulatorischer Handlungs-
bedarf ab bzw. es kann davon ausgegangen werden, dass sich am Markt die effizienteren
Losungen durchsetzen. Mittel- und langfristig diirften zwei neue wesentliche Wasserkraft-
unternehmen entstehen (insb. FMV und AET), welche am Markt bestehen miissen. Vorder-
griindig scheinen die neuen Unternehmen aus einer sicheren Position agieren zu konnen,
indem sie davon ausgehen kénnen, dass das Heimfallrecht langfristig zu ihren Gunsten
wirkt. Gleichzeitig wird es bei jedem Heimfall auch kiinftig zu einer Verschiebung von As-
sets weg vom bisherigen Konzessiondr hin zu den berechtigten Gemeinwesen bzw. deren
eingesetzten Gesellschaften fiihren. Dabei werden sich die Gemeinwesen am jeweiligen
Marktwert der heimfallenden Assets orientieren. Im Ubrigen bedeutet die Ubernahme von
Konzessionen durch Werke der Standortkantone und -gemeinden, dass mit dem Eigentum
auch die langfristigen Risiken (kommerzielle wie Marktpreise etc., technische wie Versan-
dung Stauseen, Stauanlagensicherheit, usw.) in die Bergregionen verschoben werden.

Exkurs: Wettbewerbspolitische und -rechtliche Aspekte

Es stellt sich in dem Zusammenhang die Frage, wie eine allfdllige Privilegierung von kan-
tonalen Werken durch die Standortkantone aus wettbewerbspolitischer und -rechtlicher
Sicht zu beurteilen ist. Dabei soll der Fokus auf die Vereinbarkeit der Heimfallstrategien
der Kantone mit dem Binnenmarktgesetz (BGBM) und dem Kartellgesetz (KC) gelegt wer-
den. Es ist zu betonen, dass an dieser Stelle keine juristische Einschdtzung der konkreten
rechtlichen Lage vorgenommen wird, sondern nur auf mogliche Fragestellungen hingewie-
sen wird. Zudem wird nachfolgend kurz auf die allfillige Beihilfenproblematik eingegan-
gen, die sich — iiber kurz oder lang — in Zusammenhang mit den angedachten kantonalen
Werken ergeben konnte.

Binnenmarktgesetz (BGBM)

Das BGBM richtet sich gegen 6ffentlich-rechtliche Marktzugangsbeschrankungen der Kan-
tone und Gemeinden. Im Zentrum steht dabei der Grundsatz des freien Marktzugangs:
Jede Person mit Niederlassung und jedes Unternehmen mit Sitz in der Schweiz hat grund-
satzlich das Recht, Waren, Dienst- und Arbeitsleistungen im gesamten Gebiet der Eidge-
nossenschaft anzubieten. Gerade im Bereich der Vergabe von Konzessionen hat die Wett-
bewerbskommission (WEKO), die mit der Uberwachung der Einhaltung des BGBM beauf-
tragtist, in der Vergangenheit immer wieder Empfehlungen abgegeben und Gutachten ver-
fasst.” So hatte die WEKO etwa 2010 festgehalten, dass die Erneuerung der zwischen der
CKW AG und den Luzerner Gemeinden bestehenden Konzessionsvertrage betreffend die
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Vgl. etwa WEKO (admin.ch)
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Nutzung von offentlichem Grund und Boden sowie die Versorgung mit elektrischer Ener-
gie ein ausschreibungspflichtiger Tatbestand im Sinne des BGBM darstellt.™

Als Reaktion auf diesen Entscheid hat das Parlament 2011 einer Anderung des Wasser-
rechts- und Stromversorgungsgesetzes zugestimmt, die ausdriicklich festlegt, dass bei der
Konzessionsvergabe zur Nutzung des 6ffentlichen Grundes fiir Stromnetze sowie zur Was-
serkraftnutzung keine Ausschreibungspflicht besteht. Das Parlament hat somit eine «lex
specialis» geschaffen, die dem BGBM vorgeht. Ob im Zusammenhang mit den Heimfall-
strategien der Kantone auch eine solche «lex specialis» besteht, welche die Ausschreibungs-
pflicht geméass BGBM authebt, miisste vertieft abgeklart werden. Unproblematisch diirfte
jedoch prima vista sein, wenn die Konzession ohne Ausschreibung an ein 6ffentliches Un-
ternehmen vergeben wird. Auch in diesem Fall haben die Behorden jedoch fiir ein diskri-
minierungsfreies und transparentes Vergabeverfahren zu sorgen.”

Kartellgesetz (KG)

Sollte die Schaffung von kantonalen Elektrizitatsgesellschaften, welche die ganze Wert-
schopfungskette der Wasserkraft — namentlich auch im Betrieb und in der Vermarktung
des erzeugten Stroms — kontrollieren, zudem zu einer starken Marktstellung der entspre-
chenden Unternehmen fiihren, konnte dies kartellrechtliche Fragestellungen aufwerfen.
Insbesondere halt das KG fest, dass sich marktbeherrschende und relativ marktmachtige
Unternehmen unzuldssig verhalten, wenn sie durch den Missbrauch ihrer Stellung auf dem
Markt andere Unternehmen in der Aufnahme oder Ausiibung des Wettbewerbs behindern
oder die Marktgegenseite benachteiligen. Marktbeherrschenden und relativ marktmachti-
gen Unternehmen obliegt somit eine besondere Verantwortung: Sie diirfen etwa nicht
grundlos Geschéftsbeziehungen verweigern, Handelspartner diskriminieren oder unange-
messene Preise und Geschiaftsbedingungen erzwingen. Gerade bei vertikal integrierten
marktbeherrschenden Unternehmen in Netzwerkindustrien stellen sich dabei immer wie-
der Zugangsfragen. So hatte die WEKO bereits 2001 gestiitzt auf das KG festgestellt, dass
die Freiburger Elektrizitatswerke (FEW) ihr regionales Monopol missbrauchten, indem sie
sich weigerten, Strom der Watt-Gruppe durch ihr Netz zu leiten.

Beihilfen

Im Rahmen der Schaffung von kantonalen Elektrizitatsgesellschaften besteht iiberdies die
Gefahr, dass diese von staatlichen Beihilfen profitieren, etwa in Form von Steuervergiinsti-
gungen, Darlehen der 6ffentlichen Hand zu nicht-marktiiblichen Konditionen, Biirgschaf-
ten und Kreditgarantien oder expliziten Staatsgarantien. Im gescheiterten institutionellen
Abkommen (InstA) mit der EU war in diesem Zusammenhang urspriinglich ein Kapitel
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Vgl. RPW 2011/2, S. 345 ff.

* Das WRG gibt in Art. 41 folgende Kriterien vor: «Unter mehreren Bewerbern gebiihrt demjenigen der Vor-

zug, dessen Unternehmen dem o6ffentlichen Wohl in grosserem Masse dient und, wenn sie darin einander
gleichstehen, demjenigen, durch dessen Unternehmen fiir die wirtschaftliche Ausnutzung des Gewassers
am besten gesorgt ist.»
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mit einer Beihilferegelung, die kiinftig fiir neue Marktzugangsabkommen (etwa im Strom-
handel oder bei den Finanzdienstleistungen) gelten sollte, vorgesehen. Die geplante Rege-
lung war dann vor allem auch den Kantonen, fiir die heute kaum rechtliche Grenzen und
Kontrollmechanismen im Bereich der Vergabe von Subventionen und Beihilfen bestehen,
ein Dorn im Auge. Mit dem Scheitern des InstA war das Thema voriibergehend vom Tisch.

Aktuell befindet sich die Schweiz in der neunten Runde der Sondierungsgesprache mit der
EU. Die Schweiz mdchte den bilateralen Weg weiterfithren sowie gute und geregelte Bezie-
hungen zur EU aufrechterhalten. Zurzeit deutet dabei wenig darauf hin, dass die EU bereit
ware, auf ein griffiges Beihilferegime zu verzichten. Gerade auch fiir den Abschluss eines
Stromabkommens mit der EU miisste die Schweiz — Stand heute — ihren Strommarkt voll-
standig liberalisieren, was mit grosser Wahrscheinlichkeit auch die Eliminierung von Bei-
hilfen im Stromsektor bedingen wiirde.

Klar ist auch, dass die EU heute schon auf fairen Wettbewerbsbedingungen als Eintritts-
preis in ihren Binnenmarkt besteht. Im Visier hat sie dabei vor allem staatlich geforderte,
«unlautere» Handelspraktiken wie z.B. die Abschottung von Industriezweigen gegeniiber
dem Wettbewerb durch selektive Marktoffnungen, Investitionsbeschrankungen oder die
Gewdhrung von Subventionen fiir staatseigene und private Unternehmen. So ist am 12.
Januar 2023 die neue EU-Verordnung iiber Drittstaatssubventionen in Kraft getreten, die
sich direkt auf Schweizer Unternehmen mit Umsatz in der EU auswirkt, insbesondere wenn
sie in der EU M&A-Aktivitdten planen oder an 6ffentlichen Ausschreibungen teilnehmen
wollen. Die Verordnung fiihrt neue Meldepflichten ein und gewdhrt der EU-Kommission
von Amtes wegen Untersuchungsbefugnisse im Bereich der von Nicht-EU-Landern ge-
wahrten Subventionen. Sofern sich die neuen kantonalen Elektrizitatsgesellschaften in der
EU betétigen (wollen), droht hier potenzielles Ungemach.
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Chancen und Risiken der Heimfallstrategien

Nachfolgend werden zunachst die grundsatzlichen Chancen und Risiken der kantonalen
Heimfallstrategien fiir Standortkantone, Standortgemeinden und bisherige Konzessio-
ndre aufgearbeitet (Abschnitt 6.1).

Darauf basierend werden die Chancen und Risiken in Abschnitt 6.2 im zeitlichen Ablauf

genauer spezifiziert.

Abschliessend erfolgt in Abschnitt 6.3 eine Wiirdigung aus Sicht der Volkswirtschaft und
Versorgungssicherheit.

Bei der Zusammenstellung der Chancen und Risiken spielen oft die zwei Seiten der Me-
daille einer Rolle. Z.B. eroffnet die direkte Vermarktung der Produktion am Strommarkt
die Moglichkeit, maximal daran partizipieren zu konnen. Entsprechend muss auch das
volle Risiko bei ungiinstigen Preisen getragen werden.

Wahrungsrisiken werden unter den Marktrisiken subsumiert. Sie sind ein weiteres Ele-
ment, das berticksichtigt werden muss, da auch auf dem Schweizer Strommarkt in EUR
gehandelt wird.

Grundséatzliche Risiken aus Sicht der relevanten Akteure

Fiir Standortkantone

Fiir die Kantone VS mit FMV, GR mit Repower bzw. kiinftig mit eigener Beteiligungs- und
Vertriebsgesellschaft, TI mit AET und BE mit BKW ist die Ausgangslage, mit eigenen, gros-
seren Elektrizitatswerken, anders als fiir UR mit EWA.

Bei Ausiibung des Heimfalls gewinnt der Kanton die maximale Entscheidungsfreiheit iiber
die Weiterverwendung und -entwicklung der Anlagen. Die Beteiligung der Gemeinden in
diesem Prozess ist in den Kantonen verschieden geregelt. Der Kanton diirfte aufgrund der
hohen Investitionssummen direkt oder indirekt {iber das Kantonswerk die finanzielle
Hauptverantwortung iibernehmen. Jedenfalls diirfte eine explizite politische Unterstiit-
zung auf kantonsebene notwendig sein.

Tabelle 5: Chancen und Risiken der Standortkantone

Chancen Risiken

* Entscheidung iiber die Entwicklung der Anlageim ® Volles Investitionsrisiko bei vollstindiger Uber-
Gesamtkonzept des Kantons nahme
= Volles Betriebsrisiko, insbesondere auch fiir den
sicheren Betrieb der Anlage und ihre Auswirkun-
gen auf die Umwelt
= Ansonsten anteiliges Risiko bei verminderter Mit-
sprache

* Klumpenrisiko insbesondere fiir kleinere Kantone
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Nutzung der Verhandlungsmacht gegeniiber ex-
ternen Konzessionédren

Erhohung von Eigentumsanteilen und/oder Ener-
giebezugsrechten

Allfalliger Mehrertrag aus Marktpreisen

Energie fiir Vermarktung sichern (z.Z. Spot-
markte, Terminmarkte, Herkunftsnachweis, SDL-
Markte, Kapazitdtsmérkte)

Eigene Kompetenzen auf bzw. ausbauen (eigene
Kraftwerkgesellschaft)

Wertschopfung in Kanton bringen (Bereich Ver-
marktung; Bau, Betrieb und Unterhalt soweit mog-
lich i.d.R. schon im Kanton)

direkterer Einfluss auf Unterhalt und Betriebsbe-
reitschaft der Kraftwerksanlag

Gilt insb. fiir grossere Kantone (BE mit BKW, GR
mit Repower und zu griindenden Gesellschaften,
VS mit FMV, TI mit AET)

Finanzierung von neuen Projekten muss zuséatz-
lich zu den Investitionen in die heimfallenden
Kraftwerke sichergestellt werden (z.B. neuer Stau-
see am Gornergletscher VS)

Unklare Perspektiven fiir den Schweizer Strom-
markt und damit fiir die Werthaltigkeit der Inves-
titionen, z. B.:

= anstehende weitere Marktoéffnung unklar

= Stromabkommen mit der EU steht aus

Aufwand fiir Abwédgung der Interessen aller in-
Stakeholder,
Standortgemeinden

nerkantonalen namentlich der
Auf- oder Ausbau der Betreibergesellschaft und
Aufbau des Knowhows fiir Betrieb und v.a. Unter-
halt

Volles Risiko fiir strategische Ausrichtung, keine
sicheren Einnahmen, Marktabhangigkeit sobald
eigene Produktion hoher als Abnahme eigener fes-
ter Kunden in der Grundversorgung

Keine sicheren Einnahmen von Dritten aus Kon-
zessionsgebiihren, Wasserzinsen, etc.
Portfolioeffekt als Vermarkter und Betreiber ggf.
eingeschriankt (fehlendes Pooling verschiedener
Kraftwerke)

Aufbau Kompetenz iiber ganzen Lebenszyklus
der Anlagen notwendig (Portfolioeffekt als Betrei-
ber bedingt Kraftwerkpark in unterschiedlichen
Lebensphasen)

Fehlendes Knowhow zur langfristigen Wartung
der Kraftwerke, kleines Portfolio

Okonomisches Potential bei Aufbau von Admi-
nistration, Handel, Backoffice, etc. auf wenige Stel-
len beschrankt

Teurer technischer Unterhalt bei Alterung der An-
lage (z.B. Versandung Stausee, Unterhalt Stau-
mauer, Maschinenschaden, ...)

Beschrankte finanzielle Mittel, um Wiederbeschaf-
fung bei Ausfall der eigenen Produktion zu finan-
zieren oder ausserordentliche Schaden zu tragen

Quelle: Eigene Darstellung

In der Tabelle nicht explizit aufgefiihrt sind zu erwartende kantonsinterne Interessenkon-
flikte zwischen dem Kanton, den Standortgemeinden sowie Gemeinden und Regionen des
Kantons, die nicht unmittelbar am Kraftwerk beteiligt sind. Liegt ein Kraftwerk in der
Grenzregion zu einem anderen Kanton oder zum Ausland, ist zudem mit {iber die reinen
Wasserrechte hinausgehenden Implikationen zu rechnen.
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Fiir Grossschiaden gilt gemass Stauanlagengesetz (StAG)™ Art. 14 Abs. 3, dass die Betreibe-
rin haftet und falls sie nicht Eigentiimerin ist, die Eigentiimerin zudem solidarisch. Dies gilt
auch fiir Bund, Kantone und Gemeinden und andere 6ffentliche Korperschaften. Art. 15
schliesst die Haftung durch hohere Gewalt, Sabotage, Terrorismus und kriegerische Hand-
lungen aus. Art. 18 besagt, dass Kantone vorsehen konnen, dass zur Deckung der Risiken
Versicherungsvertrage abgeschlossen oder gleichwertige Garantien erbracht werden.
Art. 19 und 20 erméchtigen die Bundesversammlung und den Bundesrat bei Grossschaden
eine Entschadigungsordnung zu erlassen und Vorgaben zur Leistungspflicht der Versiche-
rungen zu machen, allerdings nicht fiir die Haftpflichtversicherung. Ein Grossschaden tritt
ein, wenn die zur Verfligung stehenden Mittel nicht ausreichen oder eine grosse Zahl Ge-
schadigter ein ordentliches Verfahren verunmoglichen. Ein solches Ereignis ist in der
Schweiz noch nie eingetreten. Wie das zu erwartende Vorgehen wire, miisste juristisch se-
parat noch genauer geklart werden.

Fiir Standortgemeinden

Die Standortgemeinden haben in den verschiedenen Kantonen unterschiedliche Rechte be-
ziiglich der Nutzung der Wasserkraft auf ihrem Gemeindegebiet. Bei der Einschédtzung der
Chancen und Risiken wird davon ausgegangen, dass es ihnen trotzdem gelingt, ihre Inte-
ressen im Rahmen der verschiedenen gesetzlichen Rahmenbedingungen wirkungsvoll ein-
zubringen.

Annahme fiir die Beurteilung: Die Standortgemeinde beteiligt sich nur finanziell am Kraft-
werk. Ansonsten gilt die obige Zusammenstellung fiir die Kantone sinngemass.

Tabelle 6: Chancen und Risiken der Standortgemeinden

Chancen Risiken

» Mitsprache bei der Entwicklung, insbesondere der = Anteiliges Investitionsrisiko bei beschrankter Mit-
Raumplanung im Bereich des Kraftwerks sprache
» Klumpenrisiko (Kraftwerk diirfte mit Abstand die
grosste einzelne Investition sein)
» Negatives Ergebnis kann zu mehrjahrigen Minder-
einnahmen fithren

» Mitbeteiligt an positivem Ergebnis = Moglicherweise nur eingeschrankte Kompetenz
(Energiemarkt, Umweltschutz, regulatorische Auf-
lagen)

» Eher kleiner Mehraufwand im Verhéltnis zum po- = Erfordert evtl. mehr Ressourcen in der Gemeinde,

tenziellen Ertrag Mehrkosten, je nach Organisation
= Implikationen in der Gemeindepolitik: Abwagung
der Anforderungen fiir das Kraftwerk gegen an-

dere Bediirfnisse in der Gemeinde

= Verhandlungsmacht gegeniiber externen Konzessi- = Konflikt mit den Interessen des Kantons
onaren

Quelle: Eigene Darstellung
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https://www.fedlex.admin.ch/eli/cc/2012/703/de, abgerufen am 25.05.2023.
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Im Interesse bisheriger Konzessiondre ist es, die bestehende Geschaftstatigkeit aufrecht zu

erhalten und auszubauen. D.h. die bestehenden Konzessionen zu halten, auszubauen und

allenfalls neue dazu zu gewinnen.

Tabelle 7:

Chancen und Risiken fiir bisherige Konzessionare

Chancen

Risiken

= Langfristrisiken fallen geringer aus (Alterung der = Der Heimfall wird einseitig vom Konzedenten in

Anlagen, geologische Ereignisse; Sicherung nicht

mehr gebrauchter Anlagen)

Betrieb und Wartung von Kraftwerken fiir die klei-
neren Kantone, bei denen sich der Aufbau des
Knowhows nicht lohnt: z.B. Uri

Vermarktung der Produktion im Auftrag der
neuen Eigentiimer (z.B. fiir Graubiinden)
«Verbesserung» i.S. von geringerer Abhangigkeit
vom Strompreis (vgl. z.B. heutige «Long Position»
der Axpo, da kein eigenes Versorgungsgebiet mehr
/ keine garantierten Abnehmer)

Anspruch genommen, es besteht keine Rekursmog-
lichkeit

Konzedenten haben grosse Verhandlungsmacht
Sunk Costs fiir Investitionen, falls diese beim
Heimfall nicht vergiitet werden

Verlust des Kraftwerks aus dem schweizweiten Ge-
samtportfolio, das in einer Gesamtstrategie des
Konzessionérs auf den Energiemarkt ausgerichtet
werden kann

Verlust von Skaleneffekten beim Betrieb von Anla-
gen (Knowhow zur langfristigen Wartung des
Kraftwerks, das durch spezialisierte Teams vom
Hauptsitz aus geplant wird, kann weniger breit
eingesetzt werden, Reduktion Portfolioeffekte)

Weniger Energieverwertungsrechte

Damit verbunden Verlust von Einnahmen (z.B.
Marge) aus Energiehandelsdienstleistung

Gefahr, dass die Kraftwerkgesellschaft ausgehohlt
wird (Renten, z.B. durch Wasserzinsen, nur an ei-
nen Teil des Aktionariats ausgeschiittet), was die
Produktionssicherheit gefdhrden kann

Chancen und Risiken im zeitlichen Ablauf

Quelle: Eigene Darstellung

In Hinblick auf den Ablauf der Konzession werden im Folgenden die oben bereits generisch

aufgefiihrten Risiken drei zeitlichen Phasen zugeordnet, erganzt und spezifiziert:

Die letzten ca. 15 Jahre der Konzession;

Die Heimfallperiode ab ca. 5 Jahren vor Ende der Konzession. Dabei wird davon ausge-

gangen, dass der Konzedent den Heimfall ausiibt;

Die Zeit, nachdem der Heimfall ausgeiibt worden ist.

Tabelle 8: Chancen und Risiken gegen Ende der Konzession

Chancen Risiken
Standort- * Erarbeiten einer kantonalen Heimfallstrate- = Konfliktpotential auf Grund von Interessen-
kantone gie, wo noch nicht vorhanden konflikten

* Planen der Umsetzung der kantonalen = Unzweckmaissiges Aufsetzen der zukiinfti-

Heimfallstrategie

gen Eigentums- und Betreiberstruktur
= Falsche Einschatzung aufgrund sich in Zu-
kunft nicht realisierender Annahmen
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Ungeniigende Instandhaltung der Anlage
durch den bisherigen Konzessionar

Standort- = Erarbeiten und einbringen der eigenen Inte- = Wabhl einer inaddquaten (zu grossen oder zu
gemein- ressen kleinen) zukiinftigen Beteiligung
den Falsche Einschidtzung aufgrund sich in Zu-
kunft nicht realisierender Annahmen
Bisherige * Planen der Rolle der Kraftwerke in Hinblick = Zu hohe Investitionen ins Kraftwerk, die
Konzessi- auf den Ablauf der Konzession beim Heimfall nicht zuriickerstattet werden
ondre = Entwicklung neuer Geschéftsfelder in Hin- = Falsche Einschédtzung aufgrund sich in Zu-
blick auf den Heimfall des Kraftwerks kunft nicht realisierender Annahmen
Quelle: Eigene Darstellung
Tabelle 9: Chancen und Risiken in der Heimfallperiode
Chancen Risiken
Standort- = Verfiigungshoheit iiber Ressource (je nach = Entwicklung eigener Betreibergesellschaft
kantone kantonaler Gesetzgebung bei den Gemein-  bringt zusitzliche Risiken
den) Abwaigen zwischen sicheren, regelméassigen
= Alternative zu Rekonzessionierung durch ei-  Einkiinften aus Wasserzinsen und Konzessi-
gene Betreibergesellschaft onsgebiihren und Tragen des ganzen 6kono-
mischen Risikos der Stromverwertung
Klarung von Governance-Fragen zwischen
den verschiedenen kantonalen Interessen-
gruppen
Standort- = Verfiigungshoheit iiber Ressource (je nach = Mboglicherweise wenig Einfluss auf die Ver-
gemein- kantonaler Gesetzgebung beim Kanton) handlungen, da iibergeordnete Interessen
den » Einbringen von lokalen Interessen tiberwiegen
Bisherige = Bisherige Erfahrung im Betrieb des Kraft- = Keine Alternative zum Heimfall im Einzelfall
Konzessi-  werks bringt Verhandlungsvorteil Festlegung der richtigen Hohe fiir die Heim-
ondre fallentschadigung

Quelle: Eigene Darstellung
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Tabelle 10: Chancen und Risiken nach Heimfall
Chancen Risiken
Standort- = Maximale Teilhabe an Marktpreisen = Keine sicheren Einnahmen aus Wasserzinsen
kantone = Entscheidung iiber weitere Entwicklung des ~ und Konzessionsgebiihren
Kraftwerks = Tragen des vollen Marktrisikos

» Tragen samtlicher regulatorischer Risiken,
auch zukiinftiger, die sich aus der Rechtsent-
wicklung ergeben (z.B. strengere Vorgaben
fir Umwelt-, Gewiésser- und Landschafts-
schutz)

= Tragen séamtlicher Betriebsrisiken, insbeson-
dere auch fiir den sicheren Betrieb der An-
lage und ihre Auswirkungen auf die Umwelt

= Allenfalls Kapitalnachschussbedarf bei fi-
nanziellen Schwierigkeiten der Kraftwerks-
gesellschaft. Analog Intervention des Bundes

2022
Standort- * Anteilsméssige Einnahmen = Beteiligungsmaéssiges Mittragen zukiinftiger
gemein- Risiken analog Standortkantone
den
Bisherige * Betriebsrisiko entfallt = Erhohte Abhangigkeit vom Markt fiir Strom-
Konzessi- = Heimfallentschidigung generiert Cash beschaffung
ondre = Erhohte Abhangigkeit von Kraftwerken Drit-
ter

Quelle: Eigene Darstellung

Sollten die Kraftwerke nach dem Heimfall von kantonalen Gesellschaften betrieben wer-
den, sind diese kleiner als die heutigen, grossen Konzessionare (z.B. Alpiq, Axpo, BKW)
und verfiigen damit auch iiber eine kleinere finanzielle Stabilitat. Das kann mehrere Folgen
haben:

» Kleine Gesellschaften verfiigen iiber kleinere finanzielle Riicklagen und sind damit an-
falliger fiir ausserordentliche Ereignisse wie Marktverwerfungen oder unerwartete tech-
nische Probleme.

= Betriebsrisiken miissen iiber ein kleines Portfolio ausgeglichen werden. Das umfasst
auch Personalressourcen und Servicekapazitdten, die bei Bedarf aus anderen Anlagen
kurzfristig beigezogen werden konnen.

Um sich gegen Marktrisiken abzusichern, kann es fiir die Stromproduzenten und Strom-
kdufer interessant sein, sich vertraglich mittel- oder langfristig auf einen an die Produkti-
onskosten gebundenen, marktunabhangigen Preis zu einigen. Damit werden Marktaus-
schlédge fiir die Produzenten nach unten bzw. fiir die Kaufer nach oben abgefedert. Produ-
zenten erhalten einen sicheren Ertrag und Kaufern einen sicheren Preis. Fiir die Abdeckung
des Wiederbeschaffungsrisikos, das jederzeit gegen den Marktpreis besteht, muss in die-
sem Fall auch eine Regelung getroffen werden, da insbesondere der Ausfall der Produktion
bei hohen Marktpreisen den Verkaufer empfindlich treffen kann.

Konzessiondre miissen sicherstellen, dass sie geniigend Riickstellungen machen, um, neben
dem Betrieb, auch die Revision und die Erneuerung der Anlage finanzieren zu kénnen. Bei
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einer Konzessionsdauer von 80 Jahren ist damit zu rechnen, dass nach ca. 40 Jahren eine

Gesamterneuerung und eventuell Ersatz einiger Anlageteile notwendig ist.

Fiir Volkwirtschaft und Versorgungssicherheit

Die Risiken und Chancen fiir die Volkswirtschaft unterscheiden sich teilweise von denjeni-

gen im Bereich Versorgungssicherheit. Die Themen werden daher gesondert behandelt.

Volkswirtschaftliche Aspekte

Aus volkswirtschaftlicher Sicht ergeben sich folgende Chancen und Risiken:

Risiko: Im Betrieb (Planung, Bau, Unterhalt, Erweiterung) und auch in der Vermarktung
der Energie (insb. Handel) droht ein Verlust von Grossenvorteilen durch den Wegfall
von Portfolioeffekten.

Die Anreize zum weiteren Ausbau sind unklar:

= Es besteht zwar ein Interesse der Gemeinwesen, das Wasser maximal zu nutzen,
gleichzeitig aber auch Moglichkeit, dass sich diese mit dem Status quo begniigen und
so ein geringeres Interesse an einem weiteren Ausbau zeigen;

= Bei Erweiterungen wie z.B. Ethchungen der Staumauern konnte eine verstarkte kom-
merzielle Beteiligung der Gemeinwesen allenfalls zu einem geringeren lokalen Wi-
derstand gegen den Kapazitdtsausbau fiihren;

= Gerade bei kleineren Gemeinwesen konnten ungentigende Investitionsmittel vorlie-
gen, zudem ist deren Risikofdhigkeit stark limitiert.

Risiko: Demgegeniiber schmalert die Aussicht der Konzessiondre auf eine sichere Aus-
tibung des Heimfalls deren Anreize fiir Erneuerungsinvestitionen. Sollten diese die Si-
cherheit der Damme gegen Ende der Laufzeiten vernachldssigen, wiirden sich enorme
Risiken ergeben, die insb. die Standorttéler betreffen. Jedoch nimmt sich das WRG der
Problematik weitgehend an, indem entsprechende Erneuerungen vorgeschrieben wer-
den. Gewisse Restrisiken verbleiben aufgrund asymmetrischer Informationen zwischen
Konzessionidr und Konzedent.

Risiko: Wie die Ausfithrungen im Kapitel 5 zeigen, diirfte die Kosteneffizienz tendenzi-
ell abnehmen, wenn Gemeinwesen selber als Betreiber oder Vermarkter tatig sind,
ebenso diirften Arrangements mit Gratisenergie zu einer suboptimalen Allokation der
begrenzten Ressource Energie fithren mit entsprechenden Wohlfahrtsverlusten aus
volkswirtschaftlicher Sicht.

Eher neutral: Die Heimfallstrategien fithren zu einer Verlagerung von Wertschopfung,
Umsatzen und Arbeitsplatzen hin zu den Standortkantonen. Aus gesamtwirtschaftlicher
Sicht handelt es sich um ein Nullsummenspiel, soweit die benttigten Experten in der
Peripherie auch verfiigbar sind.
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Versorgungssicherheit

Bei der Versorgungssicherheit ist zundchst zu berticksichtigen, dass die Stromversorgung
auf Ebene Gemeinde/Kanton nicht als Selbstversorger, wie z.B. Erndhrung ausschliesslich
aus dem eigenen Gemiisegarten ohne Austausch mit Dritten, gewahrleistet werden kann.
Die eigenen Kraftwerke konnen im bestehenden Netzverbund, z.B. von einem einzelnen
Kanton, nicht physikalisch isoliert zur Selbstversorgung betrieben werden.

Der kleinste Perimeter, in welchem eine Selbstversorgung physikalisch allenfalls moglich
wire, ist innerhalb des von Swissgrid betriebenen Regelblocks Schweiz.”” Nur auf dieser
Ebene ist man technisch ausgestattet, das ganze Schweizer Stromnetz unabhidngig vom
Ausland stabil zu betreiben.” Ohne die Netzregelung von Swissgrid {iber den gesamten
Regelblock Schweiz wiirde bei einer Netzinstabilitit auch die Versorgung im Kantonsge-
biet zusammenbrechen, selbst wenn lokal gentigend Produktion zur Verfligung stehen
wiirde.”

Insofern hat die Eigentiimerstruktur der Stromproduktion in der Schweiz nicht unmittel-
bar eine Auswirkung auf die Versorgungssicherheit. Umgekehrt beeinflusst jedoch die
Produktion eines einzelnen Kraftwerks immer auch die ganze Schweiz und es gilt, dass die
Versorgungssicherheit gestirkt wird, insbesondere wenn mehr regelbare Stromproduk-
tion wie die Wasserkraft am System angeschlossen wird.”

7 https://www.swissgrid.ch/de/home/customers/topics/energy-data-ch.html, abgerufen am 10.05.2023.

*®  Auch dies ist gegenwartig und auf absehbare Zeit nur im europaischen Verbund méglich, d.h. nicht in al-

len Orte der Schweiz kann, je nach Netzbelastung, jederzeit und iiber das ganze Jahr hinweg die notwen-
dige Leistung aus CH-Produktion tiber das CH-Netz geliefert werden.

* Den Regelblock kann man sich vereinfacht als grosse Badewanne mit verschiedenen zu und Abfliissen

vorstellen. In der Badewanne muss ein bestimmter Pegel eingehalten werden, d.h. es darf immer nur ge-
nau so viel Wasser zugefiihrt werden (Stromproduktion), wie ablduft (Stromverbrauch). Wenn das nicht
iibereinstimmt, dann entspricht der Pegel in der ganzen Badewanne nicht dem Sollwert fiir die Netzstabi-
litdt und die Versorgung bricht zusammen. Im realen Stromnetz kommen noch Restriktionen durch die
Netztopologie dazu. Die Badewanne konnte dann durch ein System kommunizierender Gefdsse mit unter-
schiedlich grossen Verbindungsrohren ersetzt werden, in dem der Pegel in allen Geféssen jederzeit auf
gleichem Niveau gehalten werden muss, ohne dass eine Regelmdglichkeit in den Verbindungsrohren be-
steht.

“ Aufgrund des konomischen Anreizes im bestehenden Marktdesign fiir die Stromproduzenten, an Spot-,

Termin-, SDL- und Kapazitatsméarkten teilzunehmen, sollte die Versorgungssicherheit unabhéngig von
den Besitzverhéltnissen der Produktionsanlagen sichergestellt sein. In dynamischer Sicht ist es hierzu not-
wendig, dass der politische und gesetzliche Rahmen es erlaubt, Kraftwerke in der Schweiz zu erhalten,
auszubauen und neu zu erstellen. Dazu muss die Politik vorgeben, in welchem Umfang und in welcher
zeitlicher Aufldsung sie auf Selbstversorgung setzen will. Auch ist zu entscheiden, ob mittel- und langfris-
tig tibers Jahr eine netto Minder- oder Uberproduktion angestrebt wird. Okonomisch von Bedeutung ist
insbesondere, welche Kapazitat die Pumpspeicherkraftwerke zum Ausgleich des Stromverbrauchs haben
sollen. Dazu gehort auch die Sicherstellung des dazu notwendigen Transportnetzes innerhalb der Schweiz
und im Austausch mit dem Ausland.
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Vor dem Hintergrund ergeben sich folgende langerfristigen Chancen und Risiken, die mit

den oben genannten volkswirtschaftlichen Punkte korrelieren:

Chance: Lokales Eigentum und grossere Partizipation an den Renten der Wasserkraft
konnte zu geringerem lokalen Widerstand gegen Kapazitatserhohungen bestehender
Kraftwerke inkl. Erschliessung neuer Wasserquellen fiihren. Jedoch kann eine komfor-
table finanzielle Ausgangslage auch das Interesse reduzieren, die Kapazititen weiter
zu erhohen, «da man ja schon genug hat».

Risiko: Die lokalen Gemeinwesen konnten nicht tiber ausreichend Investitionsmittel
und eine eingeschrankte Risikofdhigkeit verfligen, was zu einer tieferen Investitionsta-
tigkeit fithren konnte.

Unklarer Effekt: Eigentumsverhaltnisse ausserhalb des eigentlichen Kraftwerkperime-
ters (z.B. Netzanschluss) konnten Heimfall oder Neukonzessionierung beeinflussen.

Unklarer Effekt (Risiko diirfte aber {iberwiegen): Der Heimfall bzw. Ankiindigungen
von Gemeinwesen, diesen auszuiiben, kann je nach vorgesehener Vergiitung zu nega-
tiven Auswirkungen auf das Investitionsverhalten der Konzessiondre gegen Ende der
Laufzeiten fithren. Demgegeniiber besteht die Mdglichkeit fiir Konzessiondre, die Fol-
gen eines unentgeltlichen Heimfalls dahingehend zu minimieren, statt in unentgeltliche
Erneuerungen in entgeltliche Erweiterungen und Modernisierungen zu investieren. Die
Heimfallstrategien verstarken diesen Effekt tendenziell und wiirden wiederum zu einer
hoheren Versorgungssicherheit beitragen.

Unklarer mittel- bis langfristiger Effekt: Durch den Klimawandel steigt die Bedeutung
des Wassers in der Landwirtschaft fiir die Bewdsserung. Es kann damit mittel- bis lang-
fristig ein Konflikt fiir die Wasserverwendung entstehen, wenn das Wasser aus strom-
wirtschaftlichen Griinden in den Stauseen zuriickbehalten wird, wenn es gleichzeitig
am Unterlauf fiir die Bewasserung benétigt wiirde.
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Synthese

Das Heimfallrecht fiihrt dazu, dass bestehende Anlagen zu einem verhdltnismaéssig tiefen
Wert an die verfiigungsberechtigten Gemeinwesen heimfallen. Hieraus ergibt sich grund-
satzlich ein Transfer von Werten weg von den bisherigen Konzessiondren — dies war Kon-

zedenten und Konzessiondaren von Beginn weg klar.

Die Heimfallstrategien gehen jedoch einen Schritt weiter, indem die Standortkantone und
-gemeinden nicht bloss eine einmalige Heimfallverzichtsentschadigung anstreben, sondern
das Konzessionsende als Instrument nutzen wollen, im Allgemeinen stiarker an der Wert-
schopfung im Strommarkt zu partizipieren, namentlich am Betrieb der Kraftwerke und der
Vermarktung des Stroms.

Aus Sicht des Kantons Ziirich als indirekter Konzessiondr prasentieren sich die Vor- und
Nachteile der Heimfallstrategien wie in Tabelle 11 zusammengefasst.

Tabelle 11: Vor- und Nachteile der Heimfallstrategien aus Sicht Kanton Ziirich
Thema Einfluss auf Kanton Ziirich

Versorgungssicherheit = Kurzfristig kein Einfluss da keine Moglichkeit, Strom nur lokal einzusetzen
Schweiz und Kanton Ziirich (Regelzone Schweiz)

= Langfristig Wirkung auf Zubau von Produktionskapazitaten unklar:

® Durch erhdhte Beteiligung der Kantone und Gemeinden ggf. geringerer
lokaler Widerstand gegen neue Projekte

= Insb. bei kleineren Gemeinwesen ggf. nicht ausreichende Finanzie-
rungskapazitdten und geringes Interesse zum weiteren Ausbau

Preise fiir Endverbraucher im ® Etwaige Energiebezugsrechte der Axpo und Ziircher EVU werden hinfal-
Kanton Ziirich lig oder fallen geringer aus

Implikationen auf Axpo und
Ziircher EVU

Wegfall von Produktionskapazitdten
= Entsprechend Riickgang des Produktionsparks Wasserkraft

= Reduktion des Bedarfs an Projekt- und Engineering-Knowhow fiir eigenen
Kraftwerkspark, gleichzeitig neue Geschéaftsmoglichkeit fiir Dienstleistun-
gen in diesem Bereich bei neuen Betreiberinnen (z.B. in Graubiinden Griin-
dung und Fithrung eines lokalen Ingenieursunternehmens)

= Gewisses Potenzial, fiir die neuen Konzessionare weiterhin die Vermark-
tung der Produktion zu iibernehmen (z.B. gegen eine Gebiihr vergleichbar
mit Vermdgensverwaltung einer Bank, oder Aufgeld fiir Verwertungsge-
sellschaft GR)

Quelle: Eigene Darstellung
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