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K l e i n e  A n f r a g e

Ich frage die Landesregierung:

1. Inwiefern erachtet sie Nachrangdarlehen in Windkraftanlagen als ein geeigne-
tes Instrument, um Bürger an der Energiewende zu beteiligen?

2. Wie genau ist die entsprechende Geldanlage des EnBW-Tochterunternehmens
Wind Onshore I finanztechnisch aufgebaut?

3. Welche Rechte und Pflichten für Darlehensgeber sind mit dieser Geldanlage
verbunden?

4. Welche Risiken sind für die Darlehensgeber mit dieser Geldanlage verbunden?

5. Wodurch genau unterscheidet sich diese Geldanlage nach ihrer Kenntnis von
einschlägigen Anlagen beim insolventen Windkraftfinanzierer Prokon?

6. Wie genau legt sie die Aussage des Leiters der Konzernfinanzen und Investor
Relations der EnBW aus, dass die EnBW AG für etwaige Verluste des Tochter-
unternehmens haftet (siehe Berichterstattung der Stuttgarter Nachrichten vom
22. Oktober 2014)?

7. Inwieweit haftet das Land als Eigentümer der EnBW AG letztlich teilweise
oder vollständig für die Verluste bzw. im Fall einer Insolvenz des EnBW-
Tochterunternehmens?

22. 10. 2014

Dr. Bullinger FDP/DVP

Kleine Anfrage

des Abg. Dr. Friedrich Bullinger FDP/DVP

und
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A n t w o r t

Mit Schreiben vom 12. November 2014 Nr. 5-3221.EBWAG/114 beantwortet das
Ministerium für Finanzen und Wirtschaft im Einvernehmen mit dem Ministerium
für Ländlichen Raum und Verbraucherschutz die Kleine Anfrage wie folgt:

Ich frage die Landesregierung:

1. Inwiefern erachtet sie Nachrangdarlehen in Windkraftanlagen als ein geeigne-
tes Instrument, um Bürger an der Energiewende zu beteiligen?

Zu 1.:

Bei Nachrangdarlehen handelt es sich um eine Form von Unternehmensbeteili-
gung bzw. Direktinvestition in ein bestimmtes Projekt. Diese Anlageform zeich-
net sich durch hohe Risiken für den Geldgeber aus: Im Falle der Insolvenz des
Unternehmens wird das Darlehen nachrangig zu den Forderungen anderer Gläubi-
ger zurückbezahlt. Damit droht dem Anleger der Totalverlust seines investierten
Kapitals. Eine gesetzliche Einlagensicherung existiert bei dieser Anlageform
nicht. Auch die versprochenen Renditen hängen vom Ertrag des jeweiligen Unter-
nehmens ab – im Falle von Windkraftanlagen also auch vom tatsächlichen Wind -
aufkommen – und sind damit keineswegs sicher. Für diejenigen Verbraucherin-
nen und Verbraucher, die ihr Geld sicher anlegen wollen, werden Nachrangdar -
lehen folglich grundsätzlich für ungeeignet gehalten. Allerdings ist das Risiko für
den Darlehensgeber umso geringer je besser die Bonität des Darlehensnehmers
ist. 

2. Wie genau ist die entsprechende Geldanlage des EnBW-Tochterunternehmens
Wind Onshore I finanztechnisch aufgebaut?

Zu 2.:

Die EnBW Energie Baden-Württemberg AG (im Folgenden: EnBW AG) teilt
mit, dass der Darlehensgeber ein qualifiziertes Nachrangdarlehen an die EnBW
Wind Onshore 1 GmbH (im Folgenden: Gesellschaft), eine 100 %ige Tochter -
gesellschaft der EnBW AG, gewährt. Zwischen der Gesellschaft und der EnBW
AG besteht ein Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag. Die Gesellschaft
führt demnach ihr Ergebnis an die EnBW AG ab und die EnBW AG gleicht
 etwaige Verluste der Gesellschaft aus. 

Die Gesellschaft hält die Mehrheit der Anteile an der EnBW Wind Onshore Port-
folio GmbH, die ein Portfolio von Windkraftanlagen hält (17 Windparks, 156 MW
installierte Leistung). Weitere Anteilseigner der EnBW Wind Onshore Portfolio
GmbH sind u. a. regionale Energieversorgungsunternehmen.

3. Welche Rechte und Pflichten für Darlehensgeber sind mit dieser Geldanlage
verbunden?

Zu 3.:

Nach Auskunft der EnBW AG schuldet der Darlehensgeber die vertragsgemäße
Bereitstellung des Darlehensbetrags und erhält im Gegenzug dafür einen An-
spruch auf die jährlichen Zinszahlungen von 2,5 % p. a. und einen Anspruch auf
Rückzahlung von 100 % des Darlehensbetrags am Ende der Laufzeit (November
2021). Weitere Rechte und Pflichten entstehen nicht.
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4. Welche Risiken sind für die Darlehensgeber mit dieser Geldanlage verbunden?

Zu 4.:

Hierzu teilte die EnBW AG mit, dass Nachrangdarlehen die Eigenschaften von
Eigen- und Fremdkapital vereinen und somit zu den hybriden beziehungsweise
mezzaninen Finanzierungsformen zählen, ebenso wie Genussrechte und stille Be-
teiligungen. Sie sind eine unternehmerische Risikobeteiligung. Der Darlehens -
geber hat das Risiko des Totalverlustes seiner Anlage im Fall, dass der Darlehens-
nehmer zahlungsunfähig wird (Befriedigung nachrangig gegenüber anderen nicht-
nachrangigen Gläubigern). Dieses Risiko entsteht bei der vorliegenden Beteili-
gungsmöglichkeit jedoch nur dann, wenn die EnBW AG als Muttergesellschaft
der EnBW Wind Onshore 1 GmbH ihren Verlustausgleichspflichten aufgrund des
Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrags nicht nachkommen kann.

5. Wodurch genau unterscheidet sich diese Geldanlage nach ihrer Kenntnis von
einschlägigen Anlagen beim insolventen Windkraftfinanzierer Prokon?

Zu 5.:

Man muss zwischen rechtlichem und wirtschaftlichem Vergleich unterscheiden.
Die Bedingungen der Genussrechte, die eine Tochtergesellschaft der Prokon-
Gruppe begeben hat, kennt die Landesregierung im Einzelnen nicht; sie mögen in
Teilen den Bedingungen des Nachrangdarlehens ähneln. Wirtschaftlich hat der
Schuldner des EnBW-Darlehens aber eine andere Bonität als der Schuldner der
Prokon-Genussrechte: Die Anlagen des EnBW Wind Onshore Portfolios befinden
sich vollständig in Betrieb. Die EnBW AG als A-geratetes Unternehmen ist ver-
pflichtet, etwaige Verluste der Tochtergesellschaft EnBW Wind Onshore 1
GmbH auszugleichen. Zusätzlich unterstehen die Geschäftsführer dieser Gesell-
schaft einer Weisungsbefugnis des Managements der EnBW AG.

6. Wie genau legt sie die Aussage des Leiters der Konzernfinanzen und Investor
Relations der EnBW aus, dass die EnBW AG für etwaige Verluste des Tochter-
unternehmens haftet (siehe Berichterstattung der Stuttgarter Nachrichten vom
22. Oktober 2014)?

Zu 6.:

Die EnBW AG hält 100 % der Anteile an der EnBW Wind Onshore 1 GmbH. Es
besteht seit dem 1. März 2011 ein Beherrschungs- und Gewinnabführungsvertrag
mit der EnBW AG. Die Gesellschaft führt demnach ihr Ergebnis an die EnBW
AG ab und die EnBW AG gleicht etwaige Verluste der Gesellschaft aus.

7. Inwieweit haftet das Land als Eigentümer der EnBW AG letztlich teilweise oder
vollständig für die Verluste bzw. im Fall einer Insolvenz des EnBW-Tochter -
unternehmens?

Zu 7.:

Eine Haftung des Landes Baden-Württemberg besteht nicht, da kein Anspruch
gegenüber den Eigentümern der EnBW AG entsteht. 

In Vertretung

Rust

Staatssekretär



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (None)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.6
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 524288
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments false
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Preserve
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth 8
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterColorImages false
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 600
  /GrayImageDepth 8
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /FlateEncode
  /AutoFilterGrayImages false
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.40
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 15
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 600
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /SyntheticBoldness 1.000000
  /Description <<
    /DEU ()
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [1200 1200]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


