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Um was geht es bei der Energiewende?

Das Ziel der Energiewende ist es,
die Energieversorgung aus
erneuerbaren Quellen sicher-
zustellen und gemaf Klimaschutz-
gesetz bis 2045 Netto-Null-
Treibhausgasemissionen zu
erreichen.

1 7 6 Billionen €

Gesamtinvestitionsbedarf bis 2045
fr die Energiewirtschaft und -
infrastruktur in Deutschland

Quelle: Agora Energiewende, 2024
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Energie-
infrastruktur

Energie-
erzeugung

Gebaude

Industrie

Verkehr

Insbesondere Energieversorgungs-
unternehmen (EVU) kdnnen ihren
Investitionsbedarf aufgrund
gesunkener Eigenkapitalquoten
nicht mehr durch weiteres
Fremdkapital decken.
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Energiewende im Fokus:
Regulatorische Vorgaben und Akteure

EU-
Klimagesetz

Klimaschutzgesetz

EU Competitiveness
Compass (29.01.2025)

Clean Industrial Deal
(26.02.2025)

Omnibus-Vorschlag Il
(28.02.2025)

Net Zero
Transitionsplane

EU

D)=

EU

EU

EU

EU

Netto-Null-Treibhausgasemissionen in der EU bis 2050
(Senkung der Emissionen bis 2030 um mind. 55% gegeniiber dem Stand von 1990)

Netto-Null-Treibhausgasemissionen in Deutschland bis 2045
(Senkung der Emissionen bis 2030 um mind. 65% gegenuber dem Stand von 1990)

Strategische Prioritdten der EU-Kommission fur die ndchsten funf Jahre: (i) Férderung
von Innovation, (ii) Integration von Dekarbonisierungs- und Wettbewerbsmaflinahmen,
(i) Sicherheit und Resilienz. Skalierung von Investitionen in erneuerbare Energien.

Forderung einer klimaneutralen und wettbewerbsfahigen Industrie in Europa;
Unterstitzung energieintensiver Unternehmen bei der Dekarbonisierung

Omnibus-Paket II: Vereinfachung von Investitionen (InvestEU, EFSI), Skalierung von
privaten und 6ffentlichen Investitionen durch VergréRerung der EU-Garantien

Regulatorische Anforderungen

+ CSRD: ESRS (European Sustainability Reporting Standard) E1-1 umfasst
Transitionsplane (laut Omnibuspaket | wird ein Gesetzesentwurf zu vereinfachten
ESRS erwartet)

+ EBA: Leitlinien zum Management von ESG-Risiken (Saule 2)

+ CRR: ESG-Reporting (Art. 430 h CRR Ill) & ESG-Saule-3 Offenlegung Offentliche
(Art. 4492 CRR ) _ » : _ Energieversorger

» Solvency lI: Ubereinstimmung mit CSRD-Transitionspléanen; EIOPA Konsultation
zu Draft Regulatory Technical Standards (RTS) gewahrleisten die Strom-

+ CSDDD: Anforderung zur Entwicklung von Maflinahmen zur Erreichung der und Warmeversorgung und
e stellen die Netzinfrastruktur

Freiwillige Selbstverpflichtungen: u.a. GFANZ, NZAOA, NZBA

bereit
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Staat

gibt durch Gesetze die
Ziele der Energiewende
vor. Der Staat unterstutzt
und lenkt die Umsetzung
mit Fordermitteln.

B
(000

ES

Energieunternehmen

gewahrleisten die Strom-
und Wéarmeversorgung
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Transitionsplane in der Finanzwirtschaft tragen ebenfalls zur
Umsetzung und Finanzierung der Energiewende bei

Finanzinstitute stellen die Treiber von Transitionsplanen

Erreichung ihrer Netto- - ,
: . Geschaftspotenzial
Null-Ziele durch die & neue Erwartungen der
Senkung ihrer Geschéftsmodelle SEL ey
finanzierten Emissionen T
sicher. Verpflichtung zu Reputation Rlsté‘kgrgéri}?eenrlzjng
Netto-Null-Zielen

Flr ein emissionsarmes - —
Portfolio kénnen Geschaftsorientiert
Finanzinstitute — neben

Ausschliissen und

Transitionsfinanzierungen Emissionsreduktion durch
— insbesondere auf KlimaschutzmaRnahmen
Investitionen in grine
Transformationsprojekte
setzen.

Erste CSRD-

V.
Heute 2030 2050
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PwC hat zusammen mit dem VKU* eine
Umirage zur Finanzierung der Energiewende
durchgefiithrt

An der Umfrage zur Finanzierung der Transformation zur Klimaneutralitat haben insgesamt
162 VKU-Mitgliedsunternehmen teilgenommen.

» Es wurden im Oktober-Dezember 2023 1.606 Mitgliedsunternehmen des VKU zur Teilnahme
eingeladen.

» Die Teilnahmequote von 162 Unternehmen (10% der VKU-Mitgliedsunternehmen) erlaubt einen guten
Uberblick tiber die Finanzierung der Transformation zur Klimaneutralitat.

* Es wurden die folgenden vier Themenblocke abgefragt
1. wesentliche Investitionstreiber
2. Daten und Kennzahlen zur Einordnung des Investitionsbedarfs

3. Deckung des Kapitalbedarfs zur (a) Unternehmensfinanzierung und
(b) Projektfinanzierung

4. die Rolle von ESG und Nachhaltigkeitsberichterstattung

AnschlieRend hat PwC auf Basis von Studien zur Energiewende den
Kapitalbedarf des Gesamtmarktes der EVU fir die Investitionen in die
Fernwérmeversorgung sowie die Stromnetze simuliert.

*Verband Kommunaler Unternehmen e.V.

Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve
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Die Umfrage deckt den gesamten
Markt kommunaler Unternehmen ab,
der sich in folgenden Beispielgrof3en
darstellen lasst

Kleines EVU

Bilanzsumme: 9 Mio. €

jahrliche Abschreibung: 0,7 Mio. €
Investitionen nachste 10a: 17 Mio. €

Mittleres EVU

Bilanzsumme: 75,0 Mio. €

jahrliche Abschreibung: 6,5 Mio. €
Investitionen nachste 10a: 330 Mio. €

Grol3es EVU

Bilanzsumme: 670,0 Mio. €

jahrliche Abschreibung: 55,0 Mio. €
Investitionen nachste 10a: 2.255 Mio. €

Beispielhafte Darstellung

April 2025
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In den nachsten zehn Jahren besteht der hochste Investitionsbedart in
der Warmeversorgung sowie den Stromnetzen

Absolute Verteilung des Investitionsbedarfs in den nachsten zehn Jahren
(Gesamtvolumen)

Weitere Sektoren
Bader

OPNV

Erdgasnetz

Abfall
Wasserversorgung
Abwasser
Stromerzeugung
Stromnetz
Warmeerzeugung

Warmenetz

Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve
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Strom-
g versorgung:
5.725

~ versorgung:

Der Schwerpunkt der Investitionen liegt auf der Transformation
der Stromnetze und Warmeversorgung.

* Die Teilnehmer der VKU-Studie haben insgesamt einen
Investitionsbedarf von 22.748 Mio. € fur die nachsten zehn Jahre
angegeben.

— 28% des Investitionsbedarfs entfallen auf das Warmenetz und die
Warmeerzeugung

— 25% auf Stromnetz und -erzeugung

* Neben den Investitionen in die Transformation der Strom- und
Warmeversorgung erwarten die Unternehmen ebenfalls hohe
Investitionen in die Wasserversorgung und Abwasserentsorgung.

400 Mio. €

geplante Investitionen pro
Unternehmen im Durchschnitt

April 2025
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Bezogen auf den Gesamtmarkt der EVU gehen wir von Investitionen in
die Strom- und Warmenetze im Bereich von uiber 500 Mrd. € aus

Investitionen in Mrd. €
45,0
40,0
35,0
30,0
25,0
20,0
15,0
10,0

5,0

25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45

Strom und Warme - Bestandserhalt == Stromnetze - Transformation

Warme - Transformation Gesamtinvestitionen

Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve
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Das Investitionsvolumen von 530 Mrd. € in Summe wurde in
eine Hochlaufkurve Gbertragen.

In der Spitze werden bis zu

43 Mrd. €

pro Jahr investiert.

Auf Basis der verfugbaren Studien wurden fur die Entwicklung der
Hochlaufkurven zunachst die Investitionen bis 2045 als Ankerpunkt
gesetzt.

Die Gesamtinvestitionen wurden anschlieRend auf die Jahre 2025 bis
2045 verteilt.

Es wird erwartet, dass die Hochlaufkurven der Investitionen in Strom
und Warme nicht parallel sondern zeitversetzt verlaufen.

Die Verzogerung bei der Warme ergibt sich insbesondere aus der haufig
noch fehlenden kommunalen Warmeplanung.

Zusatzlich wurden weitere Investitionen in den Erhalt von bestehenden
Anlagen eingeplant, diese wurden konstant Uber die Zeit
fortgeschrieben.

A
ro0oo00
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Der Finanzierungsbedarf ergibt sich aus einer Simulation des
Gesamtmarktes, bei der auch die Innenfinanzierung sowie Zuschiisse
berticksichtigt wurden

Finanzierung der Investitionen in Mrd. € Auch die Tilgung von bestehenden Krediten muss

45 bericksichtigt werden.

* Aus den Investitionen allein Iasst sich ein Finanzierungsbedarf noch

nicht ableiten. Auch Abschreibungen, vereinnahmte Zuschusse und
35 deren Auflésung sowie Tilgungen von bestehenden und zukiinftigen
Krediten mussen beriicksichtigt werden.

40

30 * Zur Ermittlung des Finanzierungsbedarfs wurde der Gesamtmarkt der

EVU in einem Querschnittsmodell simuliert.
25

» Auf Basis derzeitiger Finanzierungskennzahlen und tblicher

20 Abschreibungsdauern wurde zunéachst die Innenfinanzierung berechnet,
sowie vereinnahmte Zuschusse erganzt.

15

. lllllllll----

» Die verbleibende Differenz zu den Investitionen stellt in der Folge den
Finanzierungsbedarf dar.

Der zusatzliche Finanzierungsbedarf
25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 belauft sich bis 2045 auf rd.

Innenfinanzierung B Zuschisse zus. Finanzierungsbedarf 350 M rd . €

Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve
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Fast die Halfte der befragten Unternehmen sieht die Finanzierung tiber
Bankdarlehen als nicht gesichert an

Ist die Unternehmensfinanzierung der Investitionen durch Bankdarlehen Welche Griinde sprechen gegen die langfristige Finanzierung
langfristig sichergestellt? tber Darlehen?

47% Unwirtschaftlich durch steigende 70/
Zinsen °

mJa ®Nein Risikobewertung der Banken m
(Investitionsgut)

e igemery T
(allgemein) oo

Gesamt

Die befragten Unternehmen decken die gesamte Bandbreite der kommunalen Versorgung ab.
Sollten notwendige Investitionen in die kommunale Infrastruktur aufgrund fehlender Finanzierungsmaoglichkeiten
ausbleiben, droht sich ein bereits bestehender Investitionsstau weiter zu verschlimmern.

Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve \
PwC
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Fremdkapital alleine wird nicht ausreichen, um den zusatzlichen
Finanzierungsbedarf zu decken — es wird auch zusatzliches Eigenkapital

benotigt

Investitionsbedarf bis 2045: 530 Mrd. €

%

Netto-Finanzierungsbedarf: 70 Mrd. €

s

Brutto-Finanzierungsbedarf: 340 Mrd. €

Davon Eigenkapital: 45 Mrd. €
smems  Davon Fremdkapital: 295 Mrd. €

Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve
PwC

Der Eigenkapital wurde tber eine Bilanzsimulation des
Gesamtmarktes bestimmt.

Bis zum Jahr 2045 bendtigen EVU ca.

45 Mrd. €

zusétzliches Eigenkapital

Der Netto-Finanzierungsbedarf ergibt sich aus den Investitionen zzgl.
der Auflésung von Zuschissen, abzgl. der Abschreibungen und den
erhaltenen Zuschussen.

Der Brutto-Finanzierungsbedarf stellt den tatsé&chlichen
Finanzierungsbedarf der Unternehmen dar. Darin wird berucksichtigt,
dass auch bestehende Kredite getilgt werden missen. Der Brutto-
Finanzierungsbedarf wird sowohl durch Fremdkapital als auch durch
Eigenkapital gedeckt.

Um den Eigenkapitalbedarf zu bestimmen wurde der Gesamtmarkt der
EVU als ganzes betrachtet, ohne auf unternehmensindividuelle
Kapitalstrukturen einzugehen. Der rechnerische Eigenkapitalbedarf
ergibt sich aus einer Mindest-Eigenkapitalquote von 25%.

April 2025
14



Abhangig von der Unternehmensgrofie ergeben sich unterschiedliche
spezifische Kapitalbedartfe

Kleines EVU Mittleres EVU Grol3es EVU

Bilanzsumme: 9 Mio. € Bilanzsumme: 75,0. Mio. € Bilanzsumme: 670,0 Mio. €

jahrliche Abschreibung: 0,7 Mio. € jahrliche Abschreibung: 6,5 Mio. € jahrliche Abschreibung: 55,0 Mio. €
Investitionen néchste 10a: 17 Mio. € Investitionen nachste 10a: 330 Mio. € Investitionen n&chste 10a: 2.255 Mio. €

NN

Kapitalbedarf bis 2035 (in Mio. €)

Eigenkapital Eigenkapital 68 Eigenkapital
Fremdkapital Fremdkapital 228 Fremdkapital
Beispielhafte Darstellung
Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve April 2025
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Fazit zum Investitionsbedarf und Finanzierungsoptionen

¥z Y

N

Energieversorgungsunternenmen (EVU) planen aufgrund der Energie- und Warmewende massiv zu investieren.
Ein grof3er Teil wird das bilanzierte Anlagevermogen in den néchsten zehn Jahren verdoppeln, einzelne sogar
vervielfachen.

Ein starker Investitionsstau besteht auf3erdem in den Bereichen Mobilitat, Wasserversorgung und Abwasser. Weitere Kosten kbnnen
durch die Umristung auf Wasserstoff oder den moglichen Rickbau der Gasnetze entstehen.

Durchschnittlich kénnen die EVU nur weniger als die Halfte ihres Investitionsbedarfs durch Innenfinanzierung decken.

Die Finanzierungsliicke kann nicht oder nur bedingt durch die Aufnahme von neuem Fremdkapital geschlossen werden, da die EVU
bei weiterer Fremdkapitalaufnahme kritische Grenzen bei Verschuldungsgrad und Eigenkapitalquoten tGberschreiten wirden.

Bei den meisten EVU besteht nicht die Moéglichkeit einer ausreichenden Kapitalerhéhung durch bestehende Gesellschafter, um neue
Investitionen zu finanzieren. Eine Thesaurierung der Gewinne ist teilweise moglich, reicht aber oft nicht aus, um die
Finanzierungsliicken zu schliel3en.

Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve April 2025
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Die Energiewende bietet verschiedene Investitionsmoglichkeiten

Fokus in diesem Webcast Verkehrssektor

Schienenverkehr, OPNV, Lade- und

Energiewirtschaft Tankinfrastruktur, Fahrzeuge, Stral3eninfrastruktur
Stromerzeugung, Fernwarmeerzeugung und

Warmespeicher, Batteriespeicher, H,-Erzeugung, Industrie

Lasten & Flexibilitaten, steuerbare : = Energieeffizienz, klimaneutrale Warme

Kraftwerksleistung = und Kélte, Wasserstoff,

L

neue Herstellungsprozesse,

Energieinfrastruktur j Carbon Capture Utilization

Stromnetze, Fernwarmenetze, H,-Infrastruktur & Storage

Gebaudesektor
Energieeffizienz, Gebaudehiille,
Anlagentechnik

AR RN

NN
a8 N
AN RN
RN NN
S S S SS N

Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve
PwC

April 2025
18



Investitionen in die Energiewende sind fiir Investoren attraktiv

Die grune Transition...

In Energiewirtschaft und Energieinfrastruktur sind bis 2045 in Deutschland
umfangreiche Investitionen in verschiedene Asset Klassen notwendig.

Investitionen in Energiewirtschaft und -infrastruktur

Wind und Solar 712
Stromnetze F 514
Fernwarmenetze 61
Batteriespeicher 56
Steuerbare Kraftwerksleistung 53
CCS-Infrastruktur* |l 47
Fernwarmeerzeugung & Warmespeicher 43
H2-Infrastruktur 38
Sonstige Energieinfrastruktur r24
H2-Erzeugung 20 Energiewirtschaft
B Energieinfrastruktur
0] 200 400 600 800

_ Gesamtinvestitionen in Mrd. €
Quelle: Agora Energiewende, 2024

* Carbon Capture & Storage
Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve
PwC

... schafft Investitionsmdglichkeiten

v K YK

»
W o/

Stabile Renditen Uber lange Zeitraume

Investitionen in griine Technologien und
Assets als ,First-Mover® unterstitzen und vom
Wachstum neuer Geschéaftsmodelle profitieren

Risikodiversifikation durch die ErschlieBung neuer Asset Klassen

Investitionsstandards pragen unter Berlcksichtigung der
zukunftigen Auswirkungen des Klimawandels

Finanzierte Emissionen senken und Klimaresilienz erhdhen und
Marktvorteile aufbauen durch rechtzeitige Investitionen in die griine
Transition

April 2025
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Fir EVU sind nicht alle Investitionsfelder der
Energiewende gleichermalien relevant

* Im Hinblick auf Anforderungen an die Finanzierung
ist zwischen verschiedenen Investitionsfeldern
und deren Geschéaftsmodellen zu unterscheiden.

» Die Stromerzeugung ist als Bestandteil des
liberalisierten Strommarktes wettbewerblich
organisiert. Zudem sind die Hiurden fur den
Einstieg in das Geschéftsfeld — verglichen mit den
Stromnetzen und der Fernwdrmeversorgung —
deutlich geringer. Daher gibt es hier bereits heute
eine grof3e Anzahl an Finanzierungsformen.

» Beiden Erdgasnetzen ist derzeit in vielen Fallen
ein schrittweiser Rickbau zu erwarten.
Investitionen in Wasserstoffnetze sind auf
Verteilnetzebene nur in geringerem Umfang zu
erwarten und kdnnen voraussichtlich aus den
Abschreibungen der Erdgasnetze finanziert
werden.

Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve
PwC

Investitionsfelder & Asset Klassen

Gesamte Energiewirtschaft

EVU . .
Stromerzeugung Besondere Finanzierungs-
herausforderungen
S der EVU
fromnetz Stromerzeugung

Warmeerzeugung
Warmenetz
Batteriespeicher
Warmenetz Warmenetz

H2-Erzeugung & Netze

.. Gasnetz
Grine Gase

Energieeffizienz

April 2025
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Assets sollten aus verschiedenen Perspektiven zwecks Eignung fur
Investments bewertet werden

Beispielhafte Darstellung

Ausgewahlte Aspekte der Asset-Bewertung Uberblick: Investitionen in die Energiewirtschaft

Planungssicherheit
» Bestandigkeit der Rahmenbedingungen
» potenzielle Risiken

» Wagnisfreudigkeit/Risikofreudigkeit/Prototypentest vs. konservativ

. Griine Gase

« wiederkehrende und planbare Ablaufe hoch 3 Batteriespeicher
5
. . . x
Realisierbarkeit S ; Wasserstoff
- frihzeitiger Anwender (Early Adopter) vs. ausgereifte Technik £ Crsiisne fﬁ;‘;ﬂ‘)’”g
(Nachztigler) S mitel
D
£

Investitionssicherheit

» Zinssatz — Amortisationszeit
» Hohe der Kosten und/oder Investitionen niedrig
» Kapitalbindung/Eigenkapitalbindung/Liquiditat

. Investitionshéhe

’ Investitionsfelder der
(kommunalen) EVU

niedrig mittel hoch
Risiko

Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve April 2025
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Durch ein strukturiertes Vorgehen konnen Informationsasymmetrien
abgebaut und erfolgreiche Investitionen in die Energiewende
ermoglicht werden

1 2 3 4 o

Festlegung Strategie und Identifikation Investitions-  Durchfiihrung Festlegung Finanzierungs- Umsetzung &
Ziele maoglichkeiten Due Diligence struktur Monitoring
> > > > >
» Zielsetzung und * Identifikation und » Analyse der Renditeprofile * Unternehmensfinanzierung * Durchfihrung/Umsetzung
Portfolioanalyse — Welcher Priorisierung von Regionen der verschiedenen Asset oder Projektfinanzierung der Investition
ﬁnteltl an Ilz_lnerg!e\r/]\;ended- rEnlt hqhem 'Pitenmal far Klassen (SPV) - Sicherstellung der
sge S IS(; eErrelc it WET den TETEEIEEEe) * Prufung der rechtlichen * Wahl des passenden angestrebten Performance
ungweiche Energiewende- .- auswahl der EVU- bzw. Aspekte Investitionsinstrument durch regelmaliges
Assets sind bereits im ProjektgroRe " S Monitoring
Portfolio vertreten? * Risikoanalyse * Signing
: * Auswahl der Asset-Klassen . * Controlling & Monitorin
« Festlegung der Strategie _ _ — Marktrisiken g g
und Ziele ) é‘\J/SJaUSCh mit potenziellen — technische Risiken ‘
: — operationale Risiken
» Erstellung Longlist P
« Erstellung Shortlist p
&

April 2025
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Die Finanzierungsmodelle von EVU miussen sich verandern, um den
Investitionsbedarf zu decken

Finanzierungsmodelle

I Bisher Griunde, in die Energiewende zu investieren

Eigenkapitalfinanzierung
» Direktbeteiligung von EK-Investoren

0 VAT @ Stabile Renditen tiber lange Zeitraume
* Themenfonds

» EK-Finanzierungen unter einem
,Energiewende-Fonds*

Fremdkapitalfinanzierung ; @ Risikodiversifikation durch ErschlieBung neuer Asset-Klassen

B Kinftig

» Kreditverbriefungen
» Finanzierung in Tranchen

*  EK-ahnliche Instrumente, Mezzanine- E Politischer Druck zur Erstellung von Net-Zero-

Kapital (Nachrangdarlehen, stille o -
Beteiligungen, Genussscheine) Transmonsplanen

* FK-Finanzierung unter einem
.Energiewende-Fonds*

* Leasing Um Investitionen von neuen Kapitalgebern

e ey . zu ermoglichen, miissen Informations-

. uschiisse, dffentliche Kredite, . . .
staatliche Burgschaften/Garantien asymmetrien zwischen EVU und Kapltalgebern

abgebaut und Wissen bezulglich der verschiedener

Eigenkapital- und Fremdkapitalinstrumente bei EVU

aufgebaut werden.

Sustainable Finance Webcast-Reihe: Staying Ahead of the Curve April 2025
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Um die Finanzierung der Energiewende zu bewerkstelligen, sind
verschiedenste Akteure und innovative Instrumente gefragt

Neue Finanzierungsmodelle werden entwickelt und erprobt

Private Finanzierungsplattformen Direktbeteiligung institutioneller Anleger Forderprogramme
» Aufsatz von Plattformen, um Kapitalnehmer und » Bisheriger Fokus lag oft auf Stromerzeugung, * Aufsatz von nationalen und EU-weiten
Kapitalgeber besser zusammenzubringen z. B. Finanzierung eines Windparks Uber ein Forderprogrammen zur Finanzierung der
« Mobilisierung von EK und FK fiir EVU- SPV. Ene_rgllewEnde. Anreize zur Investition privater
Projektgesellschaften » Zukunftig ricken neue Asset-Klassen wie aprtaigeber
Stromnetze in den Vordergrund. * Beispiel: InvestEU
Staatliche Investitionsgesellschaften Energiewendefonds
* Sondervermdgen, ggf. ergadnzt durch privates *  Mobilisierung von Eigenkapital: Investitionen
Kapital und abgesichert durch staatliche von GroRR3anlegern, aber auch Birger:innen

Blrgschaften und Garantien

* Beispiel: Energiewendefonds Schleswig-
* Beispiel: Sachsische Investitionsgesellschaft Holstein — Umsetzung fur 2026 geplant
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