
UNLOCKING GEOTHERMAL POTENTIAL

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von 
Geothermieprojekten in Norddeutschland
Hannover, 24. Oktober 2013



UNLOCKING GEOTHERMAL POTENTIAL

Teil 1: 
Finanzierung von Tiefen 
Geothermieprojekten



3

Stakeholder bei Geothermieprojekten

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

Politik & 
Institutionen

Banken  &
VersicherungenProjektentwickler

Investoren &
Fonds

Projektrendite?

Eigenkapital-
rendite?

Schuldendienst-
deckungsgrad?

Gestehungs-
Kosten?

Geologie Technik

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013

Wirtschaftlichkeit
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Bankability

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013

Geologische 
Vorerkundung

Machbarkeits-
studien Bohrphase

Installation 
Kraft- und/ 

oder Heizwerk

Investitionsphase
(5-8 Jahre)

Quelle: ESMAP – Technical Report 002/12 Geothermal Handbook: Planning and Financing Power Generation
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Kostenschätzung in der Investitionsphase

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013

Investitionsphase
(5-8 Jahre)

Betriebsphase
(20-50 Jahre)

Umsatzerlöse Strom / Wärme

./. verbrauchs- und      
betriebsgebundener Aufwand

Operatives Ergebnis (EBITDA)

./. Abschreibungen

Betriebsergebnis (EBIT)

./. Zinsen
Unternehmensergebnis  vor 
Steuern (EBT)

./. Steuern

Jahresergebnis

Geologische 
Vorerkundung

Machbarkeits-
studien Bohrphase

Installation 
Kraft- und/ 

oder Heizwerk

Quelle: RETScreen – Engineering & Cases Textbook
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Finanzplanungssoftware I

1. Einfache Planung mit Excel 
(Erlöse / Aufwendungen)

2. Die Annuitätsrechnung
nach VDI 2067 
(Ingenieur-Methode)

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013

-statisch

- eindimensional

- Abzinsung auf Barwert

- keine Szenarien

- keine dynamischen Berechnungen

- keine Interaktivität zwischen

interdependenten Parametern

- leicht/schnell zu erstellen

- VDI bietet Anleitung

- billig
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Finanzplanungssoftware II

1. Die integrierte Finanzplanung ist ein 
geschlossenes System, vergleichbar der 
Finanzbuchhaltung, aus dem abgeleitet 
werden:
- Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung (GuV)
- Cashflow Rechnung (CF)

Veränderbare Parameter finden in Bilanz, GuV, CF 
unmittelbar ihre Auswirkung:

- über ein Dashboard können die Parameter 
beliebig verändert werden und

- über ein Cockpit sind die Auswirkungen 
abzulesen (Executive Summary)

2. Integrierte Planung mit Wahrscheinlichkeits-
aussage zu fei wählbaren Parametern

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013

- dynamische Berechnungen

- mehrdimensional

- Szenarien

- Interaktivität zwischen inter-

dependenten Parametern

- Darstellung komplexer

Zusammenhänge

- aufwendig

- teuer

Daher:

Software-Lizenz erwerben
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Anforderung an Business Plan: integrierte Finanzplanung

Geothermieprojekte sind kapitalintensiv und risikobehaftet
Alle Stakeholder
- Investoren, 
- Banken, 
- Versicherer, 
- Betreiber

Voraussetzung für die Finanzierung
- Businessplan  basierend auf integrierter Finanzplanung

Sinnvoll ist
- Integrierte Finanzplanung in einfacher Form bereits im Rahmen der Vorstudie

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013
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Bestandteile der integrierten Finanzplanung

 Alle betrieblichenTeilbereiche:
- Beschaffung (hier: Geologie, die die Ressource bestimmt und Technik)
 Fließrate, Temperatur, Salinität (= Menge und Qualität)
 Gestehungskosten (= Beschaffungspreis; siehe auch Investitionskosten in Abhängigkeit

von der Anlage [Kraftwerk / Heizwerk / KWK])

- Umsatz
 Absatz  in MWp (= Menge MWe und/oder MWth / Kundenpotential  /  Ausbau Wärmenetz)
 Preise (Einspeisevergütung  /  Wärme(markt)preis

- Anlagenbau (Investition = Capex)
- Betrieb (Personal, Abschreibung, Instandhaltung, Marketing, Sachkosten = Opex)
- Finanzierung (Eigen- und Fremdmittel [Privatbanken, Förderbanken, Mezzanine])

Im Projektverlauf nimmt die Qualität der Planung zu

Die Planung der Betriebsphase dient oft als 
Grundlage eines Soll/Ist-Vergleichs

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013
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Besonderheiten bei Wirtschaftlichkeitsrechnungen in Norddeutschland

 Geologie
- Salinität

- Spezifische Wärmekapazität
- Fluiddichte

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013
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Arten einer Projektbeteiligung

 Aufnahme als Kommanditist / GmbH Gesellschafter

 Typische / atypische stille Beteiligung

 Ausgabe von Genussscheinen

 Aufnahme von (partriarischen) Darlehen

 Beteiligung von Bürgern über eine Genossenschaft

 Bürgerbeteiligung über eine Poolgesellschaft

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013
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Risikoorientierte 3-Stufen-Lösung EK-Aufbringung

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013



UNLOCKING GEOTHERMAL POTENTIAL

Teil 2: 
Wirtschaftlichkeitsbetrachtungen 
bei Tiefen Geothermieprojekten
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Architektur einer integrierten Finanzplanung

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

Geologie Heiz(kraft)-
werk Investitionen

Szenario Manager

Executive Summary

Finanzierung Absatz-
planung Steuerrecht

GuV Planbilanz Cash Flow

Monte Carlo Simulation

Projektmanager-Ebene

Experten-Ebene

Investor-Ebene
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Datenerfassung

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013

Geologie Heiz(kraft)werk Investitionen Finanzierung Absatzplanung Steuerrecht

5,67 %

IRR of FCF to Project

Welche Szenarien gibt es noch? 
Was sind die Risikoparameter?
Wie hoch ist die 
Eintrittswahrscheinlichkeit?

Was bevorzugen Sie?
 Hohe Rendite  ohne Wahrschein-

lichkeitsaussage oder
 Angemessene Rendite  mit Wahr-

scheinlichkeitsaussage
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Executive Summary mit Szenario Manager

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013

Grafiken Kennzahlen Reports
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Szenario Analyse

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013

Projektmanager, Experte

Welche energetischen 
Nutzungsszenarien sind 
möglich? 

Welche Wirtschaftlichkeit 
steht hinter welchem 
Szenario?
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Sensitivitätsanalyse - Eingaben

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013
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Sensitivitätsanalyse - Auswertungen

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013
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Monte Carlo Simulation – Eingaben 

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013
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Monte Carlo Simulation - Auswertungen

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013
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Zusammenfassung

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013

Geologie Heiz(kraft)werk Investitionen Finanzierung Absatzplanung Steuerrecht

5,67 %

IRR of FCF to Project

Welche Szenarien gibt es noch? 
Was sind die Risikoparameter?
Wie hoch ist die 
Eintrittswahrscheinlichkeit?Nutzungsszenarien Risikoanalyse

Base, Best, Worse Monte Carlo Simulation

Sensitivitätsanalyse Varianzbeitrag

75,67 %
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Weitere Anwendungsmöglichkeiten (Customizing Erweiterungsmodule)

 Risikoanalyse

 Controlling / Berichtswesen

 Projektdatenblatt

 Mittelverwendungsrechnung (Nachweis bei öffentlicher Förderung)

 Ist-Daten-Erfassung mit Schnittstelle zur Anlagen- und 
Finanzbuchhaltung

 Einbeziehung der Gesellschafterebene unter steuerlichen 
Gesichtspunkten mit Aussagen zu Renditekennzahlen

 usw.

Wirtschaftlichkeit und Finanzierung von Geothermieprojekten in Norddeutschland

WP StB Gerd Wolter, Hannover, 24.10.2013



UNLOCKING GEOTHERMAL POTENTIAL

Thank you for your attention

WP StB Gerd Wolter


