Wasserkraft ist das Arbeitstier der Energiewende

Segment liefert bestandig, iibernimmt Aufgaben, die andere erneuerbare Technologien nur eingeschrankt erfiillen konnen

Borsen-Zeitung, 3.7.2026
Wenn von erneuerbaren Energien die
Rede ist, richtet sich der Blick fast reflex-
haft auf Wind und Solar. Wasserkraft wird
dabei hiufig nachgeordnet behandelt. Das
ist erstaunlich, denn kaum eine andere
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Form erneuerbarer Stromerzeugung ist
technisch so ausgereift und so lange er-
probt. Viele Grundprinzipien, auf denen
sie bis heute beruht, stammen aus dem
spéten 19. Jahrhundert. Wer in diesen Be-
reich investiert, setzt also nicht auf ein
junges Technologiefeld mit offener Lern-
kurve, sondern auf eine Infrastruktur,
deren Funktionsweise, Betrieb und wirt-

schaftliche Eigenschaften seit Jahrzehn-
ten bekannt sind.

Ein Teil ihrer Attraktivitét liegt dort.
Wasserkraftwerke produzieren oft stetiger
als Wind- und Solaranlagen. Ihre techni-
sche Lebensdauer istlang, ihre Standorte
sind knapp, ihre Ertridge haufig besser
planbar. Fiir Kapitalgeber, die in erneuer-
bare Energien investieren wollen, ohne
sich allein von Ausbaupfaden, Férderku-
lissen oder kurzfristigen Strommarktbe-
wegungen treiben zu lassen, ist das ein
starkes Profil. Wasserkraft ist das Arbeits-
tier der Energiewende. Sie liefert bestdn-
dig und tibernimmt im System Aufgaben,
die andere erneuerbare Technologien nur
eingeschrénkt erfiillen kénnen.

Lokal gepragter Markt

Umso erstaunlicher ist, dass bislang we-
nige Institutionen in Wasserkraftwerke
investiert sind. An mangelndem Interesse
liegt das nicht. Viele institutionelle Anle-
ger wiirden ihre Allokationen in erneuer-
bare Energien gern um Wasserkraftanla-
gen ergénzen. Die Hiirde liegt an anderer
Stelle. Der Markt ist klein, lokal gepragt
und wenig standardisiert. Gute Anlagen
werden nicht {iber einen einheitlichen
europdischen Markt gehandelt. Sie liegen

in regionalen Bestandsmaérkten, bei Kom-
munen, lokalen Energieversorgern oder
industriellen Eigentiimern. Wer Zugang
sucht, braucht mehr als Kapital: Netz-
werke, Priasenz vor Ort, technisches Ver-
standnis und die Fahigkeit, unterschied-
liche Anlagen professionell zu bewirt-
schaften.

Hier zeigt sich, wie weit Interesse und
Marktzugang auseinanderliegen konnen.
Der Wert einer Anlage hidngt stark vom
Standort ab, vom Wasserrecht, vom tech-
nischen Zustand, von der Genehmigungs-
lage und vom laufenden Betrieb. Zwei
Kraftwerke mit &hnlicher Leistung kon-
nen wirtschaftlich stark voneinander ab-
weichen. Auf dem Papier sehen viele As-
sets dhnlich aus, in der Praxis entscheidet
oft das Detail: Wie prézise wird die Anlage
gesteuert? Wie belastbar sind die Betriebs-
daten? Welche Investitionen stehen an?
Wie ist die Wasserfithrung iiber das Jahr
verteilt? Wie gut ist der Standort in lokale
Regulierung und Strukturen eingebettet?

Das macht Wasserkraft anspruchsvoll
und eroffnet Spielrdume. Weil der Markt
nicht vollstdndig durchstandardisiert ist,
lassen sich iiber professionelles Assetma-
nagement Werte heben, die in industria-
lisierten Segmenten langst eingepreist
wiéren. Das gilt vor allem fiir kleine und

mittlere Laufwasserkraftwerke. Sie ste-
hen weit weniger im 6ffentlichen Fokus
als grof3e Speicherprojekte, sind fiir den
investierbaren Markt in Europa aber deut-
lich relevanter. Solche Anlagen lassen sich
iiber Regionen hinweg zu Portfolios biin-
deln. Das verteilt hydrologische und ope-
rative Risiken breiter und schafft einen
Infrastrukturbaustein, der sich anders
verhilt als Wind und Solar.

Belastbare Substanz

Wasserkraft bringt ein eigenstidndiges
Erzeugungsprofil in ein Renewables-Port-
folio. Ihr Profil folgt hydrologischen Be-
dingungen und nicht dem Muster von
Sonne oder Wind. Das erhoht die Diversi-
fikation. Zugleich lassen sich die Ertrige
vieler Anlagen gut modellieren, wenn
Technik, Standort und Vermarktung stim-
men. Feste Vergiitungen, lokale Stromlie-
fermodelle oder liangerfristige Vertrége
konnen die Einnahmen planbarer machen.
Der Wert liegt also nicht in schneller Han-
delbarkeit, sondern in belastbarer Subs-
tanz und in Cashflows, die sich {iber lange
Zeitrdume nachvollziehen lassen.

Hinzu kommt, dass das Chancenfeld
heute meist nicht im Neubau liegt, sondern
im Bestand. Viele européische Markte bie-

ten erhebliches Potenzial in der Moderni-
sierung und technischen Optimierung
vorhandener Anlagen. Bessere Steuerung,
digitales Monitoring, gezielte Umbauten
und vorausschauende Instandhaltung kon-
nen Verfiigbarkeit und Ertrag spiirbar ver-
bessern. Wert entsteht dort, wo Technik,
Betrieb und kaufméannische Fiihrung pra-
zise zusammengefiihrt werden.

Auch unter ESG-Gesichtspunkten (En-
vironment Social Governance) ist das Seg-
ment interessant. Laufwasserkraftwerke
erzeugen Strom emissionsarm, nutzen
vorhandene Wasserstandorte weiter und
konnen bei professioneller Bewirtschaf-
tung einen nachvollziehbaren Impact lie-
fern. Die Assetklasse verbindet Infrastruk-
tur, Dekarbonisierung und Versorgungs-
perspektive und wird im Markt oft unter-
schétzt.

Wasserkraft wichst nicht in spektaku-
ldren Kurven und eignet sich kaum fiir
plakative Marktbewegungen. IThr Wert
liegt anderswo: in Verlésslichkeit. In
einem Umfeld, in dem erneuerbare Infra-
struktur vielerorts bereits stark von Wind
und Solar geprégt ist, kann sie Portfolios
um ein stabileres Erzeugungsprofil, plan-
barere Ertrage und reale Substanz ergin-
zen. Das macht sie zu einem belastbaren
Baustein.



