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Liebe Leserinnen und Leser,

der Klimawandel beschaftigt nicht
nur Wissenschaftler und Politiker. Er
wird in den kommenden Jahren auch
die Wirtschaft vor massive Heraus-
forderungen stellen, sowohl bei
MalRnahmen, die zur Anpassung

an die Veranderungen in unserer
Umwelt erforderlich sind, als auch
bei den Anstrengungen zur Reduzie-
rung von Treibhausgasemissionen.

Eine Schllsselrolle kommt dabei der
Energie- und Wirtschaftspolitik zu,
welche die richtige Balance im Span-
nungsfeld Versorgungssicherheit —
Wirtschaftlichkeit — Klimaschutz bei
gleichzeitig global stark ansteigender
Energienachfrage insbesondere in
den sich entwickelnden Markten
finden muss. Der Umbau unserer
Energiewirtschaft hin zu erneuer-
baren Energien und neuen, CO,-
armen Technologien in der Energie-
versorgung wird ein zentrales
Element der Antwort auf die Fragen
nach Losungen in diesem Span-
nungsfeld sein.

Als weltweit fiihrender Riickver-
sicherer wollen wir zum Gelingen
dieses Umbaus beitragen.

Ob es sich um die klassischen erneu-
erbaren Energieformen Wasser und
Wind handelt, um neue Wege der
Stromerzeugung durch solarther-
mische Kraftwerke oder Photovol-
taik, um den Handel mit Verschmut-
zungsrechten und immer wichtiger
werdende Technologien wie die
Kohlenstoffabscheidung und -spei-
cherung von Kohlekraftwerken: Wir
haben die Entwicklungen im Blick-
feld, konnen Risikotransferldsungen
anbieten und sind nahe am Markt.

Dabei haben wir exzellentes Fach-
wissen, um die Risiken zu beurteilen,
bieten damit den Investoren in neue
Kraftwerkstechnologien Planungs-
sicherheit und konnen so den Umbau
der Energiewirtschaft unterstiitzen.

Flr die Zukunft sind wir ebenfalls
gerustet: Wir sind im Dialog mit
visionaren Denkern und Unter-
nehmen, die eine Zukunft der
Energieversorgung mithilfe von
solarthermischen Kraftwerken und
neuen Stromverteilungsnetzen
groBindustriell umsetzen wollen.

Mit der vorliegenden Publikation
mochten wir den Beitrag der
Minchener Riick zum Weg in eine
CO,-arme Energieversorgung
vorstellen. Sie ist mehr als eine
Neuauflage unserer bereits 2004
erschienenen Veroffentlichung
~Erneuerbare Energien”. Sie
demonstriert die konsequente
Neu- und Weiterentwicklung von
Versicherungsldosungen in einem
sich rasant wandelnden Wachstums-
markt ,Energieversorgung”.

Ich wiinsche Ihnen eine interessante
und spannende Lektlre.

Dr. Torsten Jeworrek

Mitglied des Vorstands

Vorsitzender des Riickversicherungs-
ausschusses

Miinchener Riick Munich Re newables

1



1 Editorial
4 Energiemix der Zukunft: Neue Risiken und Chancen

9 Neue Technologien und Versicherungskonzepte —
fur den Erfolg unserer Kunden

Sonnige Zukunft 10
O
Die Sonne einfangen 14
O
Sicherer Ertrag auch bei Windflaute 16
O
Offshore-Windprojekte — sicher bauen im Meer 19
)
N\
Emissionsgutschriften? — Aber sicher! 22
O
CCS - eine Zukunftstechnologie mit vielen Unbekannten 24
O
Geothermie: Auf der Suche nach dem heiRen Wasser 29
O
33 Globale Herausforderung — lokale Losung
Photovoltaik: Langfristig und sicher vom Boom profitieren 34
)
A\
Brasilien: Wasser marsch! 37
O
USA: Energie aus Biomasse im Trend 40
O
45 Strom aus der Wiste
DESERTEC - Vision einer CO,-freien Energieversorgung 46
O

2 Miinchener Riick Munich Re newables



Die Miinchener Riick hat
die Entwicklungen beim
Energiemix der Zukunft im
Blick - bei Wasser, Wind
und Sonne genauso wie bei
neuen Technologien, etwa
der Kohlenstoffabschei-
dung und -speicherung.
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Energiemix der Zukunft:
Neue Risiken und Chancen
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Der Klimawandel und die
Endlichkeit fossiler Roh-
stoffe erfordern einen lang-
fristig angelegten Umbau
der Energieversorgung hin
zu erneuerbaren Energien.

Der langfristige Umbau der Energielandschaft
zeigt sich in unterschiedlichen Facetten: Die
Investitionen in erneuerbare Energien nehmen zu,
neue Technologien steigern die Effizienz des Ein-
satzes von Energie, und alternative Kraftstoffe fin-
den zunehmend Anwendung im Mobilitatsbereich.
Ambitionierte Projekte haben auf dem Weg zu
einer kohlenstoffarmen Energieversorgung
gezeigt, dass sie technisch und wirtschaftlich reali-
sierbar sind. Mit innovativen L6sungen tragt die
Munchener Ruck dazu bei, dass alle Beteiligten
den rasant wachsenden Zukunftsmarkt ,, Energie”
nutzen und die damit verbundenen Risiken mini-
mieren konnen.

Der im Jahr 2007 veroffentlichte vierte Sach-
standsbericht des Zwischenstaatlichen Aus-
schusses fiir Klimaanderung IPCC (Intergovern-
mental Panel on Climate Change) hat bekraftigt,
dass die Folgekosten des Klimawandels drama-
tisch ansteigen werden und weitreichende Folgen
fir Mensch und Umwelt zu befiirchten sind, wenn
nicht unverziiglich und konsequent eine effek-
tivere Klimaschutzpolitik gemacht wird. Der IPCC-
Bericht weist der kiinftigen Energieversorgung
zudem eine Schlisselrolle bei den Bemiihungen
zu, Treibhausgasemissionen zu reduzieren. Au3er-
dem wird eine effizientere Energieerzeugung,
-verteilung und -nutzung als wesentlich bewertet.

Die langfristig angelegte Veranderung der Ener-
gielandschaft von der bestehenden Abhangigkeit
von fossilen, klimaschadlichen — und auch end-
lichen — Energietréagern hin zu einer kohlenstoff-
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Abb. 1: Weltweite Investitionen in erneuerbare Energien und Energieeffizienz 2008

Gesamt 120 Mrd. US$*

26% Solarenergie

31,1 Mrd. $

17 % Biokraftstoffe
20,7 Mrd. $

5% Biomasse und Abfall
56 Mrd. $

armen oder gar kohlenstofffreien Energieversor-
gung ist fiir eine CO,-arme und nachhaltige
Energieversorgung von grof3er Bedeutung. 2006
wurden noch rund 79 % fossile Energietrager dazu
genutzt, Strom und Warme zu erzeugen. Bei wach-
sendem Energiebedarf fihrt dies zwangslaufig zu
steigenden CO,-Emissionen. Vor allem in wirt-
schaftlich stark wachsenden Schwellenlandern
wie den BRIC-Staaten (Brasilien, Russland, Indien,
China) fihrt das Wirtschaftswachstum zu einer
rasch ansteigenden Energienachfrage. So lagen
die CO,-Emissionen Chinas bereits 2008 tiber
denen der USA.

Die Frage nach der kiinftigen Energieversorgung
riickt vor dem Hintergrund der negativen Folgen
durch den Klimawandel immer mehr in den Mittel-
punkt wirtschaftlicher, sozialer und politischer
Debatten. Sowohl in den Industrielandern mit
ihren hohen Pro-Kopf-Emissionen als auch in den
Entwicklungs- und Schwellenlandern mit ihren
hohen Bevolkerungszahlen sucht man intensiv
nach Alternativen zu herkdmmlichen Primar-
energietragern.

Fossile Energietrager: begrenzt verfiigbar und
klimaschadlich

Die fossilen Energietrager Ol, Kohle und Gas
haben zwei wesentliche Nachteile: Sie sind nur
endlich verfligbar, und ihre Verbrennung fiihrt zu
klimaschadlichen Emissionen. Die Vorrate an fos-
silen Rohstoffen, welche im 19. und 20. Jahrhun-
dert den gro3ten Anteil an Primarenergie lieferten,

44% Windenergie

52,9 Mrd.$

3% Energieeffizienz und
CO,-arme Technologien

32 Mrd.$

5% Sonstige

6,4 Mrd.$

*Umfasst nur Neuinvestiti-
onen in Energieversorgung,
ohne Re-Investitionen,
Forschungs- und Entwick-
lungsausgaben, Kleinpro-
jekte. Ohne Firmeniibernah-
men/Finanztransaktionen.

Quelle: New Energy
Finance 2009

kénnen die steigende Nachfrage in den nachsten
Jahrzehnten immer weniger decken.

Langfristig werden daher die Rohstoffpreise ins-
besondere bei den gegentiber Kohle knapperen
Energietragern Erddl und Erdgas deutlich steigen.
Kohle wird voraussichtlich in den kommenden
Jahrzehnten in der Energieversorgung das immer
weniger verfligbare Erdél und Erdgas ersetzen
und dadurch ebenfalls erheblich teurer werden.
Daher setzen einige Volkswirtschaften in ihrem
Energiemix auf Strom, der aus Kernenergie
gewonnen wird. Allerdings ist der Primarenergie-
trager Uran ebenfalls eine begrenzte Ressource.

Auf dem Weg zu einer neuen Energieversorgung

In den letzten Jahren wurden die erneuerbaren
Energien besonders in Europa stetig ausgebaut.
2007 lag der Anteil erneuerbarer Energien am
Energieverbrauch in Europa (EU-25) bei 8,5 %,
weltweit sogar bei 18 % (Quelle: Ren21). Wasser-
kraftwerke und Biomasse nehmen dabei den
grofRten Anteil ein. Die G-8-Staaten wollen im
Zuge der klimapolitischen Diskussion bis 2050 die
globalen CO,-Emissionen gegeniiber 1990 um
50% reduzieren. Die Europaische Union (EU-27)
hat sich bereits 2007 dazu verpflichtet, die CO,-
Emissionen bis 2020 um 20 % gegenliber 1990 zu
senken, die Energieeffizienz um 20 % zu steigern
und den Anteil der erneuerbaren Energien auf
20% zu erhohen. Im vierten Sachstandsbericht des
IPCC (2007) wird dieses Ziel noch ambitionierter
formuliert: Bis 2030 sollen erneuerbare Energien
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Abb. 2: Entwicklung der weltweiten Investitionen in erneuerbare
Energien und Energieeffizienz**
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einen Anteil von 30% an der globalen Strom-
produktion liefern.

Obwohl sich die KlimaschutzmalRnahmen der
einzelnen Lander abhangig von ihren politischen
Rahmenbedingungen erheblich voneinander
unterscheiden, sind die gemeinsamen Ziele:
Emissionen reduzieren, dabei stufenweise auf
erneuerbare Primarenergietrager umstellen, neue
Technologien zur Energieversorgung einsetzen
sowie die Energieeffizienz steigern.

Wachstum der neuen Energien birgt auch neue
Risiken

Viele Lander schaffen finanzielle Anreize fur Inves-
toren, indem sie erneuerbare Energieprojekte

und neue Technologien direkt fordern oder die
Erlse aus der Einspeisung regenerativ erzeugter
Energie durch staatliche Regelungen erhohen. Die
Gesamtinvestitionen in erneuerbare Energien sind
in den vergangenen Jahren markant gestiegen:
Weltweit lagen sie 2008 bei 155 Milliarden US$.
Von den reinen Neuinvestitionen machen Wind
mit 44 %, Solarenergie mit 26 % und Biokraftstoffe
mit 17 % den groRten Anteil aus (siehe Abbildungen
1und 2).

Der Weg in die zuklinftige Energieversorgung mit
neuen Technologien bringt aber auch neue Risiken
mit sich, etwa solche aus den technischen Neue-
rungen, aber auch im Hinblick auf Haftungsfragen,
wie sie bereits bei anderen Technologien bekannt
sind. Dazu kommen neue Unternehmerrisiken.
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Jahrliche Investitionen in

erneuerbare Energien und
Energieeffizienz von 2004

bis 2008 mit Projektion bis
2020.

* Prognose

** Umfasst Neuinvestiti-
onen in Energieversorgung,
inklusive Re-Investitionen,
Forschungs- und Entwick-
lungsausgaben und
Kleinprojekte.

Ohne Firmenubernahmen/
Finanztransaktionen

Quelle: New Energy
Finance 2009

Die Abhangigkeit vom Wetter und wirtschafts-
politische Entscheidungen bergen Unternehmer-
risiken

Die Strahlungsenergie der Sonne sowie die Wind-
energie stehen als Primarenergie kostenlos zur
Verfligung. Das Aufkommen schwankt jedoch
auch bei sehr gut geeigneten Standorten im Laufe
der Zeit erheblich — und damit schwanken auch die
erzielbaren Ertrage. Volatile Renditen konnen das
tolerable Mal3 fiir den (potenziellen) Investor tiber-
schreiten.

Gerade in Zeiten knapper Kreditmarkte haben die
Banken ein sehr starkes Interesse, ihre Mittelriick-
fliisse aus Projekten bestmaoglich abzusichern. Sie
suchen nach Maoglichkeiten, die Volatilitat zu mini-
mieren. Die Miinchener Riick bietet daftir , Wind-
deckungen” - sie sichern gegen zu wenig oder zu
viel Wind ab —und , Lack-of-Sun”-Deckungen an,
die an den konkreten Absicherungsbedarf eines
Investors oder einer finanzierenden Bank ange-
passt werden.

Projekte, die Strom, Warme und biogenen Kraftstoff
aus Biomasse (Korn, Zuckerrohr, Feldfrichte) erzeu-
gen, stehen im Wettbewerb mit anderen Nutzungs-
formen solch pflanzlicher Rohstoffe, insbesondere
bei der Futter- und Nahrungsmittelproduktion.
Durch diesen Wettbewerb entstehen neben mog-
lichen ethisch-moralischen Konflikten auch Preis-
risiken. Vorwiegend politisch bestimmt sind die
Risiken, die sich flir erneuerbare Energieprojekte
aus der langfristigen Entwicklung der Einspeise-
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Abb. 3: Kosten und Risiken bei unterschiedlichen Formen der Energieerzeugung

Brennstoff- und Betriebskosten

Bio-
masse

Photo-
voltaik

gering hoch

spezifische
Investitionskosten

erlose flir Strom, Warme und Biogas sowie der
moglichen Erlose aus CO,-Zertifikaten ergeben,
insbesondere auch im Rahmen der im Kioto-Proto-
koll definierten ,, Clean Development”- bzw. ,Joint
Implementation”-Mechanismen (CDM bzw. JI).

Miinchener Riick unterstiitzt den Ausbau erneuer-
barer Energien mit innovativen Risikotransfer-
I6sungen

Als Vorreiter der Versicherungsbranche bei Klima-
wandel und erneuerbaren Energien unterstiitzt die
Miinchener Ruck die Entwicklung neuer Energie-
technologien sowie das Ziel, CO,-Emissionen welt-
weit zu reduzieren. Unsere Starken sind professio-
nelles Risikomanagement und die Kompetenz,
gemeinsam mit unseren Kunden neuartige, inno-
vative und 6konomische Risikotransferlésungen
(siehe z.B. Artikel Seite 16 und 34) zu entwickeln,
von denen sowohl die an diesem Markt Beteiligten
als auch die Umwelt profitieren.

Bei Projekten zur Nutzung erneuerbarer Energien
treten immer ofter auch Schadenbelastungen in
Hohe zweistelliger Millionenbetrage auf. Dies ver-
deutlicht den zunehmenden Versicherungsbedarf
der Branche. Die Kunden der Miinchener Riick
konnen sich auf das technische Wissen, die welt-
weite Erfahrung und die individuell zugeschnitte-
nen Versicherungslosungen unserer Experten ver-
lassen. Die dynamisch wachsende Energiebranche
hat viel wirtschaftliches Potenzial, steht aber auch
vor neuen Risiken, welche die neuen Technologien
und Produkte mit sich bringen. Die Miinchener Riick

hoch

gering

Risiken aus der Volatilitat des
Primérenergieaufkommens

Photo-
voltaik

Bio-
masse

gering hoch

Risiken aus dem Preis des
Primarenergietréagers

Die Grafik zeigt, mit welchen
unterschiedlichen Kosten
und Risiken die Beteiligten
in den verschiedenen Bran-
chen der erneuerbaren Ener-
gieerzeugung konfrontiert
sind.

* Findigkeitsrisiko fiir

die Betriebsphase nicht
relevant

entlastet Unternehmen und Investoren von diesen
Risiken, damit sich diese auf ihr Geschaft und auf
profitables Wachstum konzentrieren konnen.

Kontakt

Tobias Grimm
tgrimm@munichre.com

Stefan Feldhiitter
sfeldhuetter@munichre.com
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Neue Technologien und
Versicherungskonzepte -
fur den Erfolg unserer Kunden

Hersteller, Projektgesellschaften,
Betreiber, Energieversorger, Investo-
ren und Versicherer - sie alle wollen
CO,-Emissionen reduzieren und
gleichzeitig vom rasanten Wachstum

der erneuerbaren Energien profitieren.

Die technischen Ansatze der erneuer-
baren Energieerzeugung sind in ver-
schiedenen Entwicklungsphasen. Fur
die Beteiligten ergeben sich daraus
ganz unterschiedliche Herausforde-
rungen und Risiken, die viel Erfahrung
und innovatives Denken erfordern.

Miinchener Riick Munich Re newables
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Herausforderung

Auf dem Weg zur Inbetriebnahme
stehen die Projektbeteiligten vor
vielen Herausforderungen und
Risiken — Risiken, die Ruckstellungen
angreifen, den Ertrag reduzieren
oder das komplette Projekt scheitern
lassen konnen.

Losungen

Die Experten der Miinchener Riick
sind in der Lage, die verschiedenen
Risiken einzuschatzen und bieten
individuell zugeschnittene Losungen;
so schutzt die Performance-Ver-
sicherung vor unerwarteten Ertrags-
verlusten.

Riesige Parabolspiegel
bestimmen das Erschei-
nungsbild solarthermischer
Kraftwerke.

10 Miinchener Riick Munich Re newables

Sonnige Zukunft

Zulieferer, Projektierer, Betreiber und Investoren von
solarthermischen Anlagen bewegen sich in einem dyna-
misch wachsenden Markt. Damit die Beteiligten das
wirtschaftliche Potenzial auch ausschopfen konnen, bietet
die Minchener Ruck mal3dgeschneiderte Versicherungs-
Idsungen an.

Ambitionierte Projekte, aufstrebende Unterneh-
men, hohe Erwartungen an die Zukunft —im
Bereich Solarthermie ist viel Bewegung. Solar-
thermische Kraftwerke nutzen die Sonnenwarme
zur Energiegewinnung. Anders als bei photo-
voltaischen Anlagen setzen solarthermische
Kraftwerke die Strahlungsenergie der Sonne
nicht direkt in Elektrizitdt um, sondern biindeln sie
zunachst. Bei den gangigen Parabolrinnenkraft-
werken fokussieren parabolisch geformte Spiegel
die Sonnenstrahlen auf die Kollektorrohre, die im
Brennpunkt der Parabel verlauft. Das Thermodl in
der Kollektorréhre wird dabei auf mehrere hundert
Grad Celsius erhitzt. Diese Energie wird genutzt,
um Dampf zu generieren, der wiederum eine
Dampfturbine antreibt, die mithilfe eines Genera-
tors Strom erzeugt (Abb. 4).

Der entscheidende Vorteil von solarthermischen
Kraftwerken gegeniliber photovoltaischen Anla-
gen, deren Stromerzeugung nicht gespeichert
werden kann, ist die Moglichkeit, thermische
Energie zu speichern. Diese wird in sonnenreichen
Zeiten gewonnen und in sonnenarmen Stunden
oder nachts bereitgestellt. Damit lassen sich
solarthermische Kraftwerke zur Abdeckung der
elektrischen Grundlast einsetzen: Wahrend

der Stunden maximaler Einstrahlung wird die
Sonnenenergie nicht nur zur Dampferzeugung



Sonnige Zukunft

Abb. 4: Die Komponenten eines solarthermischen Kraftwerks
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Ein Parabolrinnenkraftwerk
besteht aus dem Solarfeld,
dem thermischen Speicher
und dem Kraftwerksblock

mit Turbine und Generator.
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verwendet, sondern auch zur Verflliissigung spe-
zieller Salze, die in einem Salzspeicher gelagert
sind. Bei der gezielten Abkiihlung dieser Salze
wahrend sonnenarmer Zeiten wird wiederum
Energie frei, die dann zur Dampf- und damit zur
Stromerzeugung genutzt werden kann.

Hohe Investitionen, zahlreiche Risiken und viel
Druck von allen Seiten

Aus technologischen Grinden lassen sich solar-
thermische Kraftwerke erst ab einer bestimmten
GroRRe wirtschaftlich sinnvoll realisieren. Neue
Projekte stoRen oft in bisher noch nicht da gewe-
sene BaugrofRen vor, auch wenn der Anteil
bekannter und erprobter Komponenten bei der
Energieerzeugung sehr hoch ist. Das treibt die
Planungs- und Baukosten in eine GroB3enordnung
von mehreren hundert Millionen Euro.

Die Geschaftsmodelle fur solarthermische Kraft-
werke beruhen zum einen auf den meteorolo-
gischen Gegebenheiten am Standort und auf der
Hohe der Stromeinspeisevergltung, die iblicher-
weise staatlich gefordert wird. Zum anderen
hangen sie jedoch auch maf3geblich ab von der
Leistungsfahigkeit und von der Verfligbarkeit der
Technologie. Um den Ertrag ihrer Investition zu
gewahrleisten, verlangen Geldgeber mitunter
zusatzliche Bankblirgschaften zur Absicherung
von vertraglichen Verpflichtungen, die Hersteller
oder Projektentwicklungsgesellschaften gegen-
Uber dem Besteller eingehen miissen, was wert-
volles Eigenkapital bindet.

Damit sehen sich die zumeist mittelstandischen
Projektentwicklungsgesellschaften angesichts
ihrer begrenzten Eigenkapitaldecke vor der Auf-
gabe, in einem oft zurlickhaltenden Kapitalmarkt
Fremdkapital in groRem Umfang zu beschaffen.
Fir alle Beteiligten gilt: Wenn nur ein Glied der
Kette die vertraglich zugesicherte Leistung nicht
erfiillt, kann das den wirtschaftlichen Erfolg des
gesamten Projekts bedrohen. Auch eine ver-
spatete Inbetriebnahme bedeutet bereits einen
Ertragsverlust fur die Betreiber und damit auch
fir die Investoren.

Miinchener Riick begleitet die Solarthermie-
branche bis zur Inbetriebnahme - und dariiber
hinaus

Auf dem Weg zur Inbetriebnahme stehen die
Projektbeteiligten vor vielen Herausforderungen
und Risiken — Risiken, die Riickstellungen angrei-
fen, den Ertrag reduzieren oder das komplette
Projekt scheitern lassen kdnnen. Die Experten der
Minchener Riick sind in der Lage, die verschiede-
nen Risiken einzuschatzen, und bieten individuell
zugeschnittene Losungen fiir alle an der Wert-
schopfungskette beteiligten Unternehmen an:

Miinchener Riick Munich Re newables 11
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Blick auf das Kraftwerk
Andasol 1: In der Mitte
des Solarfelds stehen
der Salzspeicher und
der Kraftwerksblock mit
Turbine und Generator.

— Zulieferer und Hersteller von Komponenten: Auf Performance-Versicherungen bringen
dem weiten Feld der Zulieferindustrie und der Investorenschutz
Herstellung von Komponenten entsteht ganz
unterschiedlicher Versicherungsbedarf, von der Eine verzogerte Fertigstellung, eine verminderte
Bau- beziehungsweise Montagedeckung fiir technische Leistung oder eine unerwartet
neue Herstellerwerke liber den Bestandsschutz niedrige Jahressonneneinstrahlung bedeuten fiir
bis hin zur Produkthaftung. Die fertigen Kom- Investoren einen Ertragsverlust, der nicht von den
ponenten werden anschlieBend zur Baustelle klassischen” Versicherungen gedeckt wird.
geliefert. Hier besteht der Bedarf fiir eine Trans-
portversicherung. Die Versicherung von Ertrags- Wenn ein solarthermisches Kraftwerk nicht die
ausfallen aufgrund eines verspateten Projekt- projektierte elektrische Leistung erzeugen kann,
abschlusses als Folge von Transportschaden ist wird der Betrieb schnell unwirtschaftlich; Investoren
ebenfalls moglich. und Banken sehen den Zahlungsstrom und den

Schuldendienst in Gefahr. Und genau hier setzt ein

— Bauherr, Bauunternehmer und Betreiber: Fiir die innovatives Versicherungsprodukt der Miinchener
Errichtung des Kraftwerks vor Ort wird eine Mon- Riick an: Die Performance-Versicherung der
tageversicherung benétigt, die Schaden wah- Minchener Riick sichert die Fertigstellung oder
rend der Errichtung deckt und — ergédnzt um eine die Leistungsparameter des Kraftwerks ab und
ALoP-Deckung (Advanced Loss of Profits) — flir garantiert so den Zahlungsstrom und den Schulden-
Ertragsausfalle aufkommt, die sich aus Verzége- dienst. Die Losung libertragt Teile des technischen
rungen aufgrund von Schaden wahrend des Risikos der Anlage von den Banken oder Investoren
Baus ergeben. Auf der Haftpflichtseite besteht auf die Versicherung. Der grof3e Vorteil fur die
Versicherungsbedarf wahrend des Baus und Kunden: Durch die Ubertragung kénnen auch die
auch wahrend des Betriebs. Fremdkapitalkosten reduziert werden.

— Projektierer: Auch hier bietet die Miinchener Um diese speziellen Versicherungslosungen
Riick Produkte an, die das unternehmerische anbieten zu kdnnen, arbeitet die Miinchener Riick
Risiko des Projektentwicklers abfedern und mit den an einem Projekt beteiligten Parteien eng
damit das Risiko eines substanziellen Ertrags- zusammen und stimmt die Interessenlagen und
ausfalls bei den Investoren mindern. den Versicherungsbedarf genau aufeinander ab.
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Sonnige Zukunft

Ein starker Partner — Munchener Ruck
unterstltzt saubere, innovative
Alternativen zu fossilen Kraftwerken.

Strom statt Ol aus der Wiiste?

Solarthermische Kraftwerke kénnten im kiinftigen
nachhaltigen Energiemix entscheidend zur
Energiesicherheit beitragen. Wissenschaftliche
Institute, die sich intensiv mit dieser Technologie
beschaftigen, gehen davon aus, dass der von
solarthermischen Kraftwerken erzeugte Strom
bereits in wenigen Jahren wettbewerbsfahig mit
Strom aus fossilen Kraftwerken sein kdonnte.
GrolRRes Potenzial fiir den Einsatz solarthermischer
Kraftwerke besteht im sonnenbegiinstigten Siid-
westen der USA, in Siideuropa und in der nord-
lichen Sahara. Von dort kdnnten solarthermische
Anlagen sogar Energie in Form von Elektrizitat
durch unterseeische Kabel oder mit dem Schiff in
Form von verfliissigtem Wasserstoff nach Europa
exportieren.

Derartige Vorhaben erfordern ein gigantisches
Investitionsvolumen und immense Baumal3-
nahmen - nicht nur fir die Kraftwerke, sondern
auch flr die begleitende Infrastruktur. Gleichzeitig
bendtigen so ambitionierte Projekte einen starken
Partner auf der Versicherungsseite: einen weltweit
prasenten Partner wie die Minchener Rick, mit
deren Expertise und Losungen die Branche ertrag-
reichen, sonnigen Zeiten entgegensehen wird.

Parabolisch geformte
Spiegel fokussieren die
Sonnenstrahlen auf die
Kollektorrohre, die im
Brennpunkt der Parabel
verlauft. Das Thermodl in
der Kollektorrohre wird
dabei auf mehrere hundert
Grad Celsius erhitzt.

Kontakt

Jork Nitschke
jnitschke@munichre.com

Alexander Schroder
aschroeder@munichre.com

Dr. Mathias Hérmann
mhoermann@munichre.com

Miinchener Riick Munich Re newables 13



Sonnige Zukunft

Die Sonne einfangen

Im Interview erklart Christian Beltle,
Vorstandsvorsitzender der Solar Millennium AG,
die Perspektiven der solarthermischen Kraftwerke.

~Wir rechnen damit, dass bereits in wenigen Jahren
die volle Wettbewerbsfahigkeit erreicht ist.”

Munchener Rick: Sie haben in Anda-
lusien mit den Andasol-Kraftwerken
die kommerzielle Nutzung der Para-
bolrinnentechnik nach Europa
geholt. Wie sehen Sie das Wachs-
tumspotenzial dieser Technologie?

Christian Beltle: Das Wachstums-
potenzial fiir die kommerzielle
Stromproduktion mit solarther-
mischen Kraftwerken ist enorm.
Vorsichtige Schatzungen gehen
davon aus, dass im Jahr 2020 eine
Gesamtleistung von ca. 20.000 MW
installiert sein wird. Dies entspricht
einer Leistung von 400 Andasol-
Kraftwerken. Allein in Spanien

sind derzeit etwa 700 MW im Bau
oder bereits fertiggestellt.

Miunchener Rick: Solarthermische
Grol3kraftwerke konnen die CO,-
Emissionen deutlich senken. Mit
welchen Investitionskosten pro MW
installierter Leistung rechnen Sie
mittel- und langfristig?

14 Miinchener Riick Munich Re newables

Christian Beltle: Die auf ein Kilowatt
installierter Leistung herunterge-
brochenen Investitionskosten liegen
pro Kraftwerk bei derzeit etwa 6.000
bis 7.000 €. Diese sind aber nicht
direkt mit anderen erneuerbaren
Energien vergleichbar, denn die
Kosten hangen im Wesentlichen
davon ab, ob ein Kraftwerk einen
Speicher oder ein Zusatzfeuerungs-
system eingebaut hat oder nicht.

So ist ein Kraftwerk mit Speicher,
wie die Andasol-Kraftwerke, zwar
teurer als eines ohne Speicher, es
produziert innerhalb desselben
Zeitraums aber auch wesentlich
mehr Strom. Im Falle der Andasol-
Kraftwerke schaffen wir fast doppelt
so viele Betriebsstunden wie ein
Solarkraftwerk ohne Speicher.

Ich schlage also vor, die vergleich-
bare Energieeinheit kWh als Refe-
renzgrofRe zu nehmen. Hier liegen
wir —abhangig von der standort-
spezifischen Sonneneinstrahlung —
in Spanien bei derzeit etwa 25 (€)ct/
kWh und im Siidwesten der USA bei
ungefahr 15 (US$)ct/kWh. Wir erwar-
ten, dass diese Stromgestehungs-
kosten innerhalb der nachsten 5 bis

10 Jahre durch groRere Marktvolu-
mina und Innovationen um 20 bis
40 % sinken werden.

Munchener Ruck: Welche politischen
Rahmenbedingungen bendtigt diese
Technologie, um wettbewerbsfahig
gegentber konventionellen Kraft-
werken zu sein?

Christian Beltle: Wir rechnen damit,
dass bereits in wenigen Jahren die
volle Wettbewerbsfahigkeit erreicht
sein wird, insbesondere zu fossil be-
feuerten Spitzen- und Mittellastkraft-
werken. Um dieses Ziel zu erreichen,
den Markt also zu erschlieen und die
Technologie zugleich weiterzuent-
wickeln, sind heute noch politische
Rahmenbedingungen erforderlich.



Sonnige Zukunft

Dazu gehoren Anreize fir die Investi-
tion in solarthermische Kraftwerke,
wie beispielsweise die Einspeise-
regelungen in vielen europaischen
Landern, Zuschusse durch die Welt-
bank bzw. Global Environment Facility
(GEF) oder Steuervergiinstigungen
in den USA, die sogenannten Invest-
ment Tax Credits (ITC), sowie Anreize
und Vorgaben fiir die Vermeidung
von klimaschadlichen Emissionen.
Beispiele sind der Emissionszerti-
fikate-Handel oder die Quotenrege-
lung in den USA, die Renewable
Portfolio Standards (RPS), die den
Energieversorgern vorschreiben,
einen bestimmten Prozentsatz der
Energie aus erneuerbaren Quellen zu
generieren. Wir sehen in den Einspei-
seregelungen jedoch verschiedene
Vorteile gegentliber der Quotenrege-
lung, da mehr Planungssicherheit fiir
die Projektentwicklung besteht.

Miiinchener Ruck: Worin bestehen
insbesondere die technologischen
Risiken von solarthermischen Kraft-
werken?

Christian Beltle: Die technologischen
Risiken bei solarthermischen Kraft-
werken sind verhaltnismalig gering.
Solarthermische Parabolrinnenkraft-
werke werden seit Uber 20 Jahren

in den USA betrieben, ohne dass
groRBere Aus- oder gar Unfalle zu
beklagen gewesen waren. Die vor-
liegenden Daten aus den derzeit in
Betrieb befindlichen neun kalifor-
nischen Kraftwerken sind tiberzeu-
gend und eine belastbare Basis zur
Risikoabschatzung fir neue Kraft-
werke. Auch die nun in unseren
Andasol-Kraftwerken in Stidspanien
verwendete Speichertechnologie
mithilfe von aufgeschmolzenem Salz
wird seit Jahrzehnten bei der Galva-
nisierung und anderweitig in der
chemischen Industrie eingesetzt, so
dass auch hier vielfaltige Erfahrungs-
werte vorliegen.

Trotzdem gibt es eine Reihe von
technologischen Optimierungs-
potenzialen, denen sich auch Solar
Millennium widmet. Insbesondere
gilt es, die Kosten der Technologie
zu reduzieren. Daher entwickeln
wir neue Solarkollektorgenerationen
und in Zusammenarbeit mit den je-
weiligen Herstellern auch deren
Schliisselkomponenten fort.

AuBBerdem gehdren zu den Optimie-
rungspotenzialen die Direktver-
dampfung von Wasser in den Absor-
berrohren, wodurch wir auf den
Kreislauf der Warmetragerflissigkeit
verzichten und hohere Temperaturen
erreichen kdnnen, sowie der Einsatz
der solarthermischen Kraftwerke zur
Meerwasserentsalzung oder fiir Kiihl-
prozesse.

Ein weiteres wichtiges Thema ist der
Hybridbetrieb von solarthermischen
Kraftwerken, da hierdurch ein zuver-
lassiger Grundlast-Betrieb, d. h. ein
24-Stunden-Betrieb, moglich wird.
Wir arbeiten hier an der Kombination
von Solarenergie und wasserstoff-
reichem Gas, das wir aus regenera-
tiven Reststoffen erzeugen wollen.
Um die erforderliche Technologie

zu qualifizieren, bereiten wir ein
Demonstrationsvorhaben mit dem
Namen , Blue Tower” vor. Zusatzlich
prifen wir die Wirtschaftlichkeit

von solaren Aufwindkraftwerken als
Alternative zu Parabolrinnenkraft-
werken.

Minchener Rick: Wie kann die Ver-
sicherungswirtschaft solche Projekte
unterstiitzen und begleiten?

Christian Beltle: Die Versicherungs-
wirtschaft ist ein fundamentaler Eck-
pfeiler des wirtschaftlichen Handelns
von Solar Millennium. Nur durch das
Verstandnis unserer Geschaftstatig-
keit und die angemessene Bewer-
tung von Risiken im Zusammenhang
mit einem auf Langfristigkeit ange-
legten Risikotransfer ist ein wirt-
schaftliches Zusammenspiel mog-
lich.

Christian Beltle,
Vorstandsvorsitzender der
Solar Millennium AG.

Fir die Errichtung von solarther-
mischen Kraftwerken gibt es
mehrere gemeinsame Verknipfungs-
punkte: erstens die Absicherung

von traditionellen Risiken, die aus
dem Bau und Betrieb der Anlagen
resultieren; zweitens im Rahmen der
Gesamtstrukturierung bzw. Finan-
zierung von Kraftwerksprojekten.

Ich sehe insbesondere bei der
Gestaltung ,nichttraditioneller”
Versicherungsprodukte die Chance
zu weiteren interessanten Geschafts-
ansatzen, so z. B. bei der Absicherung
garantierter Kraftwerksparameter,
die im Rahmen der Projektrealisie-
rung gemeinsam mit Bau- und Finan-
zierungspartnern abgegeben werden
mussen. Zusatzlich ist das euro-
paische Versicherungsportfolio im
Bereich der erneuerbaren Energien
bisher aus meiner Sicht deutlich
untergewichtet, wodurch sich in den
nachsten Jahren klare Opportuni-
taten ergeben werden.
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Herausforderung

Der wichtigste Produktionsfaktor fur
Betreiber von Windparkprojekten

ist der Wind. Doch seine Starke ist
nicht beeinflussbar — ein Unterneh-
merrisiko neuer Art.

Losung

Die Minchener Riick bietet
Deckungen an, die Minderertrage
auffangen —immer dann, wenn

die Windturbinen wegen Flaute
oder Sturm nicht ausreichend Strom
erzeugen kdnnen.

Windkraftanlagen helfen, die globale
CO,-Emission zu reduzieren: Die Umwelt
profitiert immer — die Investoren nur
innerhalb eines bestimmten Windstarke-
bereichs.

16 Miinchener Riick Munich Re newables

Sicherer Ertrag auch bei Windflaute

Erneuerbare Energien aus Wind, Wasser und Sonne sind
Zukunftstechnologien, die uns langfristig von konventio-
nellen Energietragern unabhangiger machen sollen. Sie
gelten mittlerweile auch als lohnendes Investment. Doch
oft wird ubersehen, dass die Renditen solcher Projekte
einer ganz besonderen Art von Risiko unterliegen —denn
Wetterverhaltnisse sind nicht beeinflussbar.

Bei Windparkprojekten wird es besonders deut-
lich: Prognostizierte Renditen konnen buchstablich
vom Winde verweht werden. Reicht die Wind-
geschwindigkeit nicht aus oder ist sie zu hoch, so
bleibt die erzeugte Strommenge Uber einen lan-
geren Zeitraum unterhalb eines erwarteten Werts,
der vom Gutachter errechnet wurde. Die Folge ist
eine Ertragseinbul3e, welche die Riickflihrung der
Projektfinanzierung im Einzelfall gefahrden kann.
Eine Versicherung zur Deckung dieses Risikos kann
die Bonitat des Betreibers wesentlich verbessern.
Denn: Die innovativen Deckungskonzepte der
Minchener Riick bringen Planungssicherheit fir
Betreiber, Investoren und Finanzierer.

Bei Windkraftanlagen an Land — sogenannten
Onshore-Anlagen - stehen die Rotoren unterhalb
einer Windgeschwindigkeit von ca. 14 km/h still.
Oberhalb dieser Grenze gilt: Je hoher die Wind-
geschwindigkeit, desto mehr Strom kann der Betrei-
ber ins Netz einspeisen. Bei sehr hohen Windstar-
ken hingegen —in der Regel ab ca. 90 km/h — mussen
die Turbinen abgeschaltet werden. Rotoren und
andere Anlagenteile konnten sonst beschadigt
werden. Die Windverhaltnisse sind also ausschlag-
gebend fur die Jahresertrage. Je nachdem wie

viel Wind weht, konnen diese zum Teil erheblich
von den prognostizierten Durchschnittswerten
abweichen.



Sicherer Ertrag auch bei Windflaute

Zu viel Wind, zu wenig Wind -
wir sichern den Ertrag unserer
Kunden ab.

Abb. 5: Schwankende Windverhaltnisse flihren zu Ertragsrisiken

Mittlere Windgeschwindigkeit

Die Grafik zeigt beispielhaft,
wie die mittlere Wind-
geschwindigkeit im Monat

km/h Uber die Jahre 2004 bis
2006 schwankte.
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MaRgeschneiderte Konzepte minimieren die
finanziellen Folgen

Der Betreiber einer Windkraftanlage muss mit
diesem unternehmerischen Risiko jedoch nicht
alleine im finanziellen Gegenwind stehen. Die
Minchener Riick bietet ihren Kunden eine bedarfs-
gerechte Absicherung gegen die Launen der
Natur — bei zu wenig oder zu viel Wind. Die innova-
tiven Versicherungslosungen decken den Minder-
ertrag beispielsweise auf Jahresbasis. Unterschrei-
tet die gemessene mittlere Windgeschwindigkeit
einen festgelegten Wert — den sogenannten Trig-
ger —, kommt die Versicherung flir den Gegenwert
der entsprechenden Strommengendifferenz auf.
Die Auszahlung orientiert sich dabei an den Ver-
glutungssatzen, die der Betreiber hatte erzielen
koénnen —zum Beispiel in Deutschland an der
Mindestvergltung gemafl dem Erneuerbare-Ener-
gien-Gesetz (EEG). Das Produkt eignet sich jedoch
nur fiir Gebiete, in denen kaum mit Starkwind und
deshalb selten mit einer Abschaltung der Anlage
zu rechnen ist.

Daher erarbeitet die Munchener Rick zusammen
mit ihren Kunden auch differenziertere Losungen —
abhangig vom Detailgrad der Daten, der Situation
im Einzelfall sowie der Risikoeinstellung des
Betreibers jedes einzelnen Windparks. So kann
man eine bedarfsgerechte Absicherung beispiels-
weise auch an die mogliche Produktion anpassen:
auf Basis der taglich gemessenen, durchschnitt-
lichen Windverhaltnisse im Vergleich zur geplanten
Energieproduktion. Daflir ermittelt man fiir jeden

Sept. Okt. Nov. Dez.

Tag mithilfe der flr die Anlage spezifischen Pro-
duktionsfunktion die mogliche Stromproduktion.
Diese Produktionsfunktion gibt an, wie viel Strom
in Abhangigkeit von der Windstéarke idealerweise
produziert werden kann. Ist die Summe der mog-
lichen Energieproduktionen an den einzelnen
Tagen im Jahresmittel geringer als geplant, so
deckt die Versicherung den Fehlbetrag — also den
Wert der nichtproduzierten Strommenge.

Betreiber von Windparks und Investoren profitieren
von den Versicherungslésungen der Miinchener
Rick gleichermal3en: Die Jahresumsatze sind
sicher vor lauen Liftchen und stiirmischen Winden.

Kontakt

Ralf Hungerbiihler
rhungerbuehler@munichre.com
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Sicherer Ertrag auch bei Windflaute

Windkraftanlagen mit innovativem
Versicherungsschutz liefern immer

ausreichend Ertrag.

Abb. 6: Produktionsfunktion schematisch

Mogliche Stromproduktion

Je hoher die Windgeschwindigkeit, desto mehr Strom kann

die Windkraftanlage (WKA) liefern. Die beispielhafte
Produktionsfunktion zeigt aber auch, dass hohere Wind-
geschwindigkeiten keinen hoheren Stromertrag generieren,

wenn die optimale Windstarke erreicht wird. Die Anlage

bringt dann maximale Leistung, und die Produktions-

menge bleibt konstant. Ab einer Windgeschwindigkeit von

etwa 90 km/h muss die Anlage sogar abgeschaltet werden.

\

Abschalt
WKA
(bei ca. 90

Risiken vor der
Inbetriebnahme

Kontakt

Susanne Grof3
sugroB@munichre.com
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km/h)

Bereits in der Errichtungsphase eines
Windparks besteht eine Reihe von
Risiken, die den wirtschaftlichen
Erfolg des Projekts gefahrden konnen.
Dies sind zum einen die klassischen
Sach- und Vermogensschadenrisiken
aus der Errichtung, fiir die es eine
breite Palette etablierter Versiche-
rungslosungen gibt.

Zum anderen wollen Investoren oder
Besteller haufig die Risiken absichern,
die sich aus einer Nicht- oder Schlecht-
erfillung der vom Hersteller zuge-
sagten Leistungen ergeben, und so
auch die vereinbarungsgemalfe Fer-
tigstellung des Projekts absichern.
Die dafiir geforderten Sicherheiten
kénnen wegen der oft nicht sehr kraf-
tigen Kapitalisierung der Hersteller
von diesem nicht selbst dargestellt
werden, sondern werden haufig liber
Bank- oder Versicherungsprodukte,
z.B. Buirgschaften, Kautionen oder
Avale, abgesichert.

Windgeschwindigkeit

Der vom Auftraggeber bereits bei
der Ausschreibung eines Windkraft-
projekts geforderte umfangreiche
Katalog von Sicherheiten umfasst
beispielsweise folgende Bonds:

— Bid Bonds zur Absicherung der
Finanzkraft eines Herstellers
wahrend der Ausschreibung und
Planungsphase,

— Completion Bonds zur Absicherung
der Fertigstellung des Projekts,

— Performance Bonds zur Absiche-
rung der vertraglich zugesagten
technischen Eigenschaften der
Anlage.

Die Miinchener Rick bietet hierfiir
alternativ zu klassischen Bank-
produkten maRRgeschneiderte Ver-
sicherungs- bzw. Riickversicherungs-
I6sungen an.



Herausforderung

Wahrend des Transports und der
Montage von Offshore-Windanlagen
auf rauer See muss die Sicherheit
gewabhrleistet sein.

Losungen

Die enge Zusammenarbeit mit den
~Marine Warranty Surveyors” bringt
mehr Sicherheit und minimiert
Schaden.

Die Energie aus Offshore-
Windparks wird in der
Zukunft einen erheblichen
Anteil am Energiemix
haben.

Offshore-Windprojekte -
sicher bauen im Meer

Fur Eigner, Investoren, Banken und Versicherer von
Offshore-Windanlagen kann schon die Bauphase zur
Belastungsprobe werden. Die Munchener Ruck tragt
durch ihr Knowhow und ihr risikoadaquates Deckungs-
konzept erheblich zur Schadenminimierung bei.

Die Erwartungen von Offentlichkeit und Politik an
die Offshore-Windtechnologie sind enorm. Die
Energieausbeute von Offshore-Windanlagen liegt
um etwa 40% hoher als an Land, viele Lander set-
zen auf einen hohen Anteil der Offshore-Wind-
energie im erneuerbaren Energiemix. Allein in
Europa ist die Anzahl der geplanten Windparks in
der Nord- und Ostsee betrachtlich. Die European
Wind Energy Association (EWEA) erwartet, dass
bis zum Jahr 2020 in Europa Offshore-Windparks
mit einer Gesamtleistung von 40 GW (entspricht
der Leistung von etwa 50 Kohlekraftwerken) in
Betrieb sind. Das stellt flir alle beteiligten Indus-
trien eine grofRe Herausforderung dar.

Etwa drei Jahre dauert die technisch und logis-
tisch knifflige Bauphase, bevor dann die Anlage

in rauer Umgebung ihre dauerhafte Funktions-
fahigkeit unter Beweis stellen muss. Die verschie-
denen Komponenten der Offshore-Anlagen wie
Gondel, Rotorblatter, Turmsegmente und die
Grundstruktur zur Verankerung auf dem Meeres-
grund werden an Land produziert, dann auf Instal-
lationsschiffen zu ihrem Einsatzort auf See trans-
portiert und mit riesigen Kranen vor Ort aufgebaut.
Auf dem Weg dahin ist héchste Aufmerksamkeit
beispielsweise bei der Verladung (dem sogenann-
ten Loadout ) sowie der Transportsicherung
(,Seafastening”), also dem Sichern der Ladung
auf den Schiffen, erforderlich.

Miinchener Riick Munich Re newables
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Offshore-Windprojekte — sicher bauen im Meer

Fir die Montage der Offshore-Windanlagen sind
ruhige See und moglichst Windstille notig. Das
erfordert verlassliche Wetterprognosen, viel Erfah-
rung und auch die Entschlossenheit, Montage-
arbeiten zu verschieben, wenn sich das Wetter
unerwartet zu verandern droht. Eine weitere
Herausforderung stellt die Verlegung des Haupt-
Stromkabels dar, mit dem der Windpark an das
Netz an Land angeschlossen wird. Bei Querungen
sind Beschadigungen und Beeintrachtigungen
bereits existierender Pipelines, Strom- oder
Telefonkabel unbedingt zu vermeiden.

Miinchener Riick unterstiitzt den , Marine
Warranty Surveyor” mit Erfahrungen aus Off-
shore-Windprojekten

Um die Sicherheit wahrend des Transports und
vor allem wahrend der Montage zu gewahrleisten,
setzen die Betreiber von Offshore-Windparks
unabhangige Sachverstandige (Marine Warranty
Surveyors) ein, die zusatzliche Aufgaben lberneh-
men, um eine sichere und schadenfreie Durchfiih-
rung der Arbeiten zu unterstiitzen. Urspriinglich in
der Offshore-Ol- und Gasbranche eingesetzt, gilt
der projektspezifische Einsatz der Marine Warranty
Surveyors inzwischen auch im Windenergie-
Sektor auf See als Standard. Fiir die meisten Ver-
sicherer von Offshore-Windprojekten ist dieser
erweiterte, projektspezifische Einsatz von Marine
Warranty Surveyors ebenfalls zwingende Voraus-
setzung flr die Versicherbarkeit solcher Projekte.
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Die Komponenten flr den
Offshore-Windpark werden
zu Land produziert. Beim
Verladen konnen grof3e
Schéden entstehen.

Die Minchener Riick begleitete die Entwicklungen
der Offshore-Windkraft seit 2001 mit innovativen
Deckungskonzepten. Als global aufgestellter
Versicherer konnte die Miinchener Riick daher
wertvolle Erfahrungen mit einer Reihe von ihr
versicherter Offshore-Projekte sammeln — Erfah-
rungen, die letztendlich den Auftraggebern und
Bauherren zugute kommen. Zusatzlich zum beauf-
tragten Marine Warranty Surveyor bringt die
Minchener Riick ihre wertvollen Erfahrungen aus
dem Blickwinkel eines Versicherers ein: Schliel3-
lich wissen die Experten der Miinchener Riick
genau, welche Risiken weltweit in der Vergangen-
heit bei ahnlichen Projekten zu Schaden gefiihrt
haben.

Die Minchener Riick entwickelt in enger Abstim-
mung mit dem Kunden ein speziell auf das Projekt
zugeschnittenes Aufgabenpaket, das in der soge-
nannten Warranty-Klausel der Police verbindlich
festgelegt wird. Das Aufgabenpaket flir den
Marine Warranty Surveyor umfasst neben den
Zusatzinformationen fiir die Priifung von Spezifi-
kationen und Verfahrensanweisungen beispiels-
weise auch konkrete Anforderungen, wann der
Surveyor auf der Offshore-Baustelle sein muss,
um in besonders exponierten Risikophasen und
Montageaktivitaten seine langjahrige Erfahrung
zur Risikominimierung einzubringen.



Offshore-Windprojekte — sicher bauen im Meer

Offshore-Windparks — mit unserem
Wissen minimieren wir das Risiko
wahrend der Bauphase.

Mit der Miinchener Riick auch auf rauer See sicher
von der Windenergie profitieren

Die Zusammenarbeit mit der Miinchener Riick und
dem Marine Warranty Surveyor bringt erheblichen
Mehrwert fiir die Auftraggeber: Die Auftraggeber
konnen sich zusatzlich zur Marine Warranty
Survey auf das konsequente Risikomanagement
der Miinchener Riick verlassen. Doch auch schon
wahrend der Risikoanalyse, in der Quotierungs-
und Anbahnungsphase, gibt die Miinchener Riick
wertvolle Informationen zu risikoerh6henden
Aspekten.

In der Zukunft werden sich durch die Realisierung
neuer Windparks — die moglicherweise sogar
dieselbe Kabeltrasse zur Anbindung an das Land
nutzen - Risiken erhohen oder weitere Risiken
hinzukommen. Neben Sachschaden und Betriebs-
unterbrechungsschaden werden auch zunehmend
Haftpflichtrisiken in den Fokus riicken. Mit ihren
innovativen Deckungskonzepten und der Erfah-
rung aus vielen Offshore-Projekten wird die
Minchener Riick auch weiterhin dafiir sorgen,
dass im Sinne der Betreiber und Investoren
Offshore-Anlagen so sicher und ertragreich wie
maoglich erstellt und betrieben werden kénnen.

e Wichtig bei der Montage:
. ruhige See, viel Erfahrung
und Fingerspitzengefihl.

Kontakt

Jork Nitschke
jnitschke@munichre.com
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Herausforderung

Viele Versicherer prifen derzeit,

wie sich das Kioto-Protokoll auf ihr
Geschaft auswirken wird und welche
Risiken, aber auch Chancen sich

aus den Kioto-Marktmechanismen
eroffnen.

Losung

Die Minchener Riick bietet

mit der Kioto-Multi-Risk-Police ein
Deckungskonzept, das Kaufern
und Verkaufern von Emissions-
gutschriften einen umfassenden
Versicherungsschutz verschafft.

Wer zu viel CO, ausstoBt,
muss Betreibern umwelt-
freundlicherer Anlagen
Emissionsgutschriften
abkaufen.
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Emissionsgutschriften? — Aber sicher!

Im Zusammenhang mit den Mechanismen des Kioto-
Protokolls entstehen in Entwicklungs- und Schwellenlan-
dern immer mehr Klimaschutzprojekte. Die Munchener
Ruck bietet mit ihrer Kioto-Multi-Risk-Police Investoren
eine Absicherung gegen zahlreiche Risiken, welche diese
Projekte begleiten.

Aus den Projektmechanismen des Kioto-Protokolls
lasst sich sowohl flr die Beteiligten als auch fir
das Klima ein Nutzen generieren: Unternehmen
aus den Industrienationen investieren Geld,
Knowhow und Ressourcen in Entwicklungs-
landern, um dort Treibhausgase zu reduzieren.

Die mit solchen Investitionen vermiedenen Treib-
hausgasemissionen lassen sich als Emissionsgut-
schriften verbuchen und verauf3ern, um zur Finan-
zierung der Projekte beizutragen. Unternehmen
aus den Industrienationen konnen ihre Emissions-
gutschriften dann zumindest zum Teil auf die
eigene CO,-Emissionsbilanz anrechnen oder die
erworbenen CO,-Zertifikate an CO,-Handelsborsen
verkaufen.

Emissionsgutschriften sind eine vollkommen neue
Form finanzieller Vermdgenswerte. Vor der ersten
Kioto-Handelsperiode, die Anfang 2008 begann,
musste sich niemand Uber die Absicherung der
Emissionsgutschriften Gedanken machen. Seit
Januar 2008 haben diese Vermogenswerte jedoch
einen nachweislichen Wert: Es handelt sich um
Einnahmen, die als Nebenprodukt aus Projektakti-
vitaten anfallen, welche international anerkannte
Zertifizierungsfirmen in nachvollziehbarer Weise
geprift haben.



Emissionsgutschriften? — Aber sicher!

Die Ausweitung des Emissionshandels
schafft Potenziale flir Deckungs-
konzepte wie die Kioto-Multi-Risk-
Police.

Ein Blick auf das Volumen dieser neuen Asset-
klasse zeigt, dass sich hier groRer Absicherungs-
bedarf entwickelt. So waren zum 3. Quartal 2008
tber 4.000 Projekte nach dem sogenannten Clean
Development Mechanism (CDM), einem der bei-
den flexiblen Projektmechanismen von Kioto,
angemeldet oder befanden sich in der Anmelde-
phase. Der Borsenwert der Emissionsgutschriften,
die bis 2012 aus diesen Projektmechanismen
generiert werden, liegt bei etwa 25 Milliarden €.
Nachgefragt werden Emissionsgutschriften haupt-
sachlich von in Europa ansassigen Unternehmen,
die Emissionshochstgrenzen einhalten missen.
Inzwischen haben die meisten Lander der Welt -
mit Ausnahme der USA - das Kioto-Protokoll ratifi-
ziert; die US-Teilnahme wiirde flir einen sprung-
haften Anstieg der Emissionsgutschriften sorgen.

Das Protokoll von Kioto - zu kompliziert fur
Versicherer?

Die Versicherer prifen derzeit, wie sich der Klima-
wandel auf ihr Geschéaft auswirken wird. Viele las-
sen dabei aulBer Acht, welche Risiken und Chancen
Kioto und die dazugehorigen Projektmechanismen
eroffnen. Offenbar landete Kioto haufig auf dem
Stapel ,,Weiter beobachten” - vielleicht wegen der
allem Anschein nach komplexen Sachverhalte

und der Notwendigkeit, beim Underwriting eine
Vielzahl spartentbergreifender Informationen zu
bericksichtigen, was als besondere Herausforde-
rung gilt.

Jetzt konnen Versicherer diese einmalige Chance
mithilfe der Miinchener Riick nutzen und auf deren
Fachwissen und Kompetenz im Risikomanage-
ment zurtickgreifen.

Die Kioto-Multi-Risk-Police der Miinchener Riick:
spartentibergreifend, innovativ

Als Ergebnis eingehender Analysen hat die
Minchener Riick auf der Grundlage ihres Under-
writing-Knowhows auf verschiedenen Fachge-
bieten eine umfassende Police konzipiert, die
Zedenten fiir ihre Kunden nutzen kénnen: die
Kioto-Multi-Risk-Police (KMR).

Dabei berticksichtigt die Police, dass die Kaufer
von Emissionsgutschriften — Unternehmen, die
Gutschriften zur Verbesserung ihrer eigenen CO,-
Bilanzen bendotigen, aber auch CO,-Projektabwick-
ler, Investmentfonds, Projektfinanzierungsbanken
und Rohstoffhandler — als Versicherungsnehmer
meist kein direktes, versicherbares Interesse am
Projektvermogen haben. Fiir Projekteigentiimer
und -entwickler kann die Deckung auch auf das
Projektvermogen ausgeweitet werden.

Eine Besonderheit des KMR-Deckungskonzepts ist
der sparteniibergreifende Versicherungsschutz:

Die KMR-Police ist modular aufgebaut und bietet
Deckung flr eine Vielzahl verschiedener Gefahren —
von Sachschaden und Maschinenbruch tber poli-
tische Risiken bis hin zur Insolvenz. Daruber hinaus
kann man bei Bedarf die KMR-Police um weitere
Elemente wie Wetterereignisse und technische
Performancerisiken erweitern. Als Risikotrager war
es der Munchener Ruck wichtig, keine unbeherrsch-
baren Risiken zu versichern.

Mit ihrer KMR-Police bietet die Miinchener Riick
den Zedenten die Moglichkeit, Kunden abzu-
sichern, die erfolgreich in Klimaschutzprojekte
investieren wollen, um damit schadliche anthro-
pogene Treibhausgasemissionen zu reduzieren,
insbesondere durch CO,-arme, nachhaltige
Energieerzeugung.

Neugeschift generieren und gleichzeitig zur
Reduzierung von CO,-Emissionen beitragen

Kioto eroffnet Versicherern ein vollig neues Risiko-
segment mit potenziell hohen Wachstumsraten.
Gleichzeitig belegen die Versicherer mit ihrem
Engagement ihren Aktionaren, Kunden und Mit-
arbeitern, dass der Versicherungsmarkt aktiv dazu
beitragt, die Emissionen klimaschadlicher Treib-
hausgase zu reduzieren, und nicht nur aus Eigen-
interesse auf Veranderungen reagiert.

Kontakt

Jonathan Young
jyoung@munichre.com
Tel.: 44(0) 2030037338

Die Kioto-Multi-Risk-Police
auf einen Blick

Die Kioto-Multi-Risk-Police der
Minchener Riick bietet Deckung fiir

—die Bauphase (Sachversicherung),

—die Betriebsphase (Sach- und
Maschinenversicherung),

— politische Gefahren,

—Insolvenzrisiken,

— bestimmte Performancerisiken
(nach individueller Vereinbarung),

— Wetterrisiken (nach individueller
Vereinbarung).
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Herausforderung

Dem CO,-Reduktionspotenzial ste-
hen die bekannten und unbekannten
Risiken flir Anbieter und Betreiber
von Anlagen zur CO,-Abscheidung
und -lagerung gegentiber.

Losung

Die Miinchener Riick unterstiitzt
und berat ihre Kunden bei der
Realisierung von CCS-Kraftwerken.

Kohlekraftwerke sind ver-
antwortlich fur ein Drittel
des globalen CO,-Aus-
stoRes. Sie erzeugen
aber 40 % des weltweiten
Stroms.
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CCS - eine Zukunftstechnologie
mit vielen Unbekannten

Neue Technologien zur Abtrennung von CO, (CCS -
Carbon Capture and Sequestration) konnen einen erheb-
lichen Beitrag leisten, den Kohlendioxidausstol3 von fossil
befeuerten Kraftwerken zu reduzieren. Bis zu ihrem
kommerziellen Einsatz sind jedoch noch einige Fragen zu
beantworten.

Rund ein Drittel des globalen CO,-Ausstol3es
stammt derzeit aus Kohlekraftwerken, die 40 % des
weltweiten Stroms erzeugen. Nach einer Prognose
der Internationalen Energieagentur (IEA, 2007)
sollen bis zum Jahr 2030 mehrere hundert weitere
Kohlekraftwerke errichtet werden, der GroRteil
davon in den boomenden Regionen Ostasiens.
Fast wochentlich geht dort ein neues Kohlekraft-
werk in Betrieb, in einigen Landern werden bis zu
80 % des Stroms aus Kohle erzeugt. Verbunden mit
dem steigenden Energiebedarf hat sich damit der
CO,-Ausstol3 von 2000 bis 2007 fast verdoppelt.

Auch wenn erneuerbare Energien rasch an Bedeu-
tung gewinnen, die fossilen Energietrager werden
noch auf lange Sicht einen hohen Anteil am Energie-
mix ausmachen, so die Prognosen der [EA —und
das nicht nur in Asien, sondern auch in den west-
lichen Industrienationen. Zum Beispiel generierten
Kohlekraftwerke im Jahr 2008 in den USA etwa

die Halfte des benotigten Stroms. Die Braun- und
Steinkohlekraftwerke in Deutschland tragen eben-
falls zur Halfte der Stromerzeugung bei, was einem
CO,-Ausstol3 von ca. 345 Millionen t pro Jahr ent-
spricht.



CCS - eine Zukunftstechnologie mit vielen Unbekannten

Die Munchener Ruck ubernimmt
Risiken und fordert daher
CCS-Projekte. So tragen wir dazu bei,
CO,-Emissionen zu reduzieren.

Abb. 7: CO,-Abtrennung und Speicherung

Kohle Elektrizitat

Der CCS-Prozess besteht
aus drei Schritten: Das CO,
wird im Kraftwerk abge-
schieden, tUber Pipelines zu
den Speicherorten trans-
portiert und dann in geeig-
neten Gesteinsformationen
dauerhaft gespeichert.

I e

Der CO,-AusstoR der Kohlekraftwerke muss ziigig
reduziert werden

Seit einigen Jahren wird nun verstarkt an
Lésungen geforscht, um CO, bei der Kohlever-
stromung aus dem Prozess zu entfernen und
sicher einzulagern. ,Carbon Capture and
Sequestration” — ,Kohlendioxidabscheidung,
Abtrennung und Speicherung” heil3t die Techno-
logie, deren technische Machbarkeit bereits im
Pilotanlagenmal3stab nachgewiesen wird und
wurde. Sie kann sowohl in neue Kraftwerke
integriert als auch im Kraftwerksbestand nach-
gerustet werden.

Das finanzielle Umfeld fiir die Erforschung der
CCS-Technologie ist vorhanden, es stehen Investi-
tionsmittel von Betreibern, Technologieanbietern
sowie in vielen Landern offentliche Fordergelder
zur Verfligung. Auch der verstarkte 6ffentliche
Druck, CO,-Emissionen bei der Stromerzeugung
zu reduzieren, treibt die Energieerzeuger an, neue
Technologien einzusetzen. Die Reduzierung des
CO,-Ausstol3es bietet den Kraftwerksbetreibern
darlber hinaus die Méglichkeit, CO,-Zertifikats-
handel zu betreiben und somit Gutschriften fir
jede abgetrennte Tonne zu erzielen. Den Mehrkos-
ten fir die Abtrennung und Einlagerung pro 1t
CO,, die bis zum kommerziellen Einsatz auf etwa
30 € sinken werden, steht mit dem CO,-Zertifikats-
handel auch eine Moglichkeit gegentlber, zusatz-
liche Erlose zu erzielen, welche die Auswirkungen
der CO,-Reduzierung auf den Strompreis kompen-
sieren kdnnen.

Kohle-
kraftwerk

Erdreich

CO,-Lagerung
(bis zu mehreren 1.000 m)

Nichtabbaubare
Kohlevorkommen
Saline Aquifere

1 Erschopfte Gas-
und Ollager

Weltweit ist eine Vielzahl von Pilotprojekten mit
verschiedenen technischen Konzepten zur CO,-
Abtrennung im Bau oder im Betrieb. Dabei befas-
sen sich allein 60 Projekte mit der CO,-Lagerung.
Untersucht wird hierbei die geologische Speiche-
rung in tiefen salzwasserfiihrenden, porésen
Gesteinsschichten, in denen es zu einer Feststoff-
umwandlung des CO, kommt. Die Speicherung in
erschopften Ol- und Gaslagerstatten, der Aus-
tausch von Gashydrat-Sedimenten mit CO, am
Meeresuntergrund und die Speicherung in Form
von Biomasse in Waldern und Feuchtgebieten sind
ebenfalls Ziel dieser Forschungen. Welche der
Technologien sich als Standard durchsetzen kann,
wird sich in den nachsten Jahren zeigen. Letztend-
lich verfolgen alle Technologieansatze dasselbe
Ziel: bei der fossilen Stromerzeugung den Ausstol3
von CO, so effizient, sicher und wirtschaftlich wie
moglich zu reduzieren.
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Risiken identifizieren und ihre Auswirkungen
vermeiden

Bei der Umsetzung des theoretischen CO,-Reduk-
tionspotenzials in die Praxis sehen sich Anbieter
und Betreiber mit einer Reihe bekannter, aber auch
einigen neuen Risiken konfrontiert. Die Miinchener
Rick verfugt aufgrund ihrer jahrzehntelangen,
weltweiten Erfahrung im Ol- und Gasgeschaft
sowie im Kraftwerks- und Anlagenbau tber wert-
volle Kenntnisse, die auch bei der Realisierung
von CCS-Projekten sehr hilfreich sind. Bei vielen
grundsatzlichen Fragestellungen, die bei der
Abtrennung im Kraftwerk, beim Transport oder der
Einlagerung des abgetrennten Kohlendioxids auf-
tauchen, kann die Miinchener Riick auf ihre welt-
weit anerkannte Expertise als Risikotrager in der
Ol- und Gasbranche zuriickgreifen. Dies ist die
Grundlage flr eine innovative und malRgeschnei-
derte Versicherungslosung, die wesentlich zur
Realisierung solcher Projekte beitragt. Ohne die
Ubernahme und den Transfer vieler Risiken in die
Versicherungswirtschaft wiirden sich diese neuen
Technologien bedeutend langsamer im Markt
etablieren. So fordert die Miinchener Riick deren
Einsatz und tragt gleichzeitig zur Minderung von
CO,-Emissionen bei.

Auf dem Weg zum kommerziellen Einsatz sind von
den Betreibern, aber auch von den politischen Ent-
scheidungstragern noch einige Punkte zu klaren:

— Rechtliche Fragen und Haftung: Wem gehort das
CO, und wer ist verantwortlich fiir das CO, nach
der Verpressung? Soll der Kraftwerksbetreiber,
der Betreiber der Lagerstatte oder gar der Staat
in die Verantwortung treten? Juristisch geht es
dabei sowohl um verwaltungsrechtliche Fragen
des Umwelt- und Technikrechts als auch um
Haftungsfragen. Nach bisherigem Stand gelten
fur die Risiken fur Leben und Gesundheit, Sach-
werte und fur Finanzrisiken die allgemeinen
Haftungsregeln.
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— Bauliche Machbarkeit: Eine kommerzielle Anlage
zur Abtrennung von CO, bendtigt erheblichen
zusatzlichen Platz, der bei bestehenden Kraftwer-
ken oft nicht vorhanden ist und damit eine Nach-
ristung erheblich kompliziert. Aufgrund der
grol3en, aber drucklosen Abgasstrome kénnen
Waschtilirme, die zur Abtrennung bei Post-Com-
bustion CO, Capture notwendig sind, Durchmes-
ser bis zu 20 m erreichen. Dies stellt erhebliche
Anforderungen an den Kraftwerks- und Anlagen-
bauer. Bautrager konnen auch hier von der Erfah-
rung der Munchener Ruck mit ahnlichen Pro-
jekten profitieren: Die Miinchener Riick bietet mit
ihrer innovativen Comprehensive Project Insu-
rance (CPl) umfassenden Versicherungsschutz
wahrend der Errichtungsphase und in der darauf
folgenden Betriebsphase mit der Comprehensive
Machinery Insurance (CMI) an.

— Technische Risiken: Der Einsatz der CCS-Techno-
logie reduziert den Wirkungsgrad eines Kraft-
werks, deshalb muss das CO, so effizient wie
moglich abgeschieden werden. Wird diese
Effizienz durch Mangel oder Schaden reduziert,
kann das erhebliche wirtschaftliche Ausfalle
nach sich ziehen - insbesondere wenn diese
.~sauberen Kraftwerke” am CO,-Handel teilneh-
men und die eingeplanten CO,-Gutschriften
nicht zu erzielen sind. Der Umgang mit grof3en
Mengen an umweltgefahrdenden Chemikalien,
wie sie das technologisch mogliche Verfahren
zur CO,-Abtrennung, dem Post-Combustion-Pro-
zess, benotigt, ist ein weiterer Aspekt. Hierbei
werden grof3e Mengen an chemischer Wasch-
flissigkeit in einem geschlossenen Kreislauf
mit CO, beladen und wieder regeneriert. Eine
Leckage der Anlage kdnnte weitreichende Folgen
fur die Umwelt haben.

— Risiken beim Transport: In der Regel liegen die
CO,-Lagestatten geografisch weit von den Kraft-
werken entfernt, teilweise bis zu mehreren hun-
dert Kilometern. Wird das abgetrennte CO, in
fliissigem und tiefkaltem Zustand (kryogen) Giber
Pipelines transportiert und wiirde eine solche
Pipeline leckschlagen, konnte das kryogene,
unter Druck stehende CO, beim Austritt sofort
explosionsartig verdampfen und aufgrund der
hoheren Dichte gegenuber Luft in tieferliegende
Gebiete stromen und dort regelrechte CO,-Seen
bilden. Ebenso waren bei einer Leckage Boden
durch die Bildung von Kohlensaure — bei der
Verbindung von CO, mit Wasser — geschadigt.
Und: Kryogenes CO, kann bei Kérperkontakt zu
starken Verbrennungen fiihren.
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— Ungeloste Probleme der Lagerung: Es bestehen
verschiedene Ansatze, um CO, im Boden zu
lagern. Es wird dabei entweder gasformig oder
kryogen in tiefliegende Salinen oder erschopfte
Gas- oder Ollagerstétten verpresst. Die Langzeit-
bestandigkeit solcher Lagerstatten ist nicht voll-
standig bewiesen. Ebenso kdnnen bislang unbe-
kannte geochemische Reaktionen auftreten.

~Saubere Kohle” macht erneuerbare Energien
konkurrenzfahiger

CCS-Anlagen kénnen Kohlekraftwerke nur sau-
berer machen, nicht aber CO,-Emissionen kom-
plett vermeiden. Abhangig von der eingesetzten
Technologie ist ein CO,-Abscheidegrad von maxi-
mal 90-98 % wirtschaftlich sinnvoll. Im Vergleich zu
konventionellen Kohlekraftwerken bedeutet der
Einsatz von CCS eine Reduzierung des Wirkungs-
grads von Kohlekraftwerken bis zu 15% und — durch
die Zusatzkosten der CO,-Abtrennung — steigende
Stromgewinnungskosten. Mogliche Erlése durch
den Verkauf von CO,-Zertifikaten konnen, abhan-
gig vom Preis, zumindest einen Teil der zusatz-

lichen Kosten der CCS-Technologie kompensieren.

Am Kraftwerksstandort
~Schwarze Pumpe” wurde
Anfang September 2008 in
Deutschland eine Oxyfuel-
Combustion-Capture-Pilot-
anlage in Betrieb genom-
men. 10.000 Tonnen CO,
sollen in den nachsten drei
Jahren abgetrennt und in
einer 350 km entfernten,
ausgebeuteten Erdgas-
lagerstatte eingelagert
werden.

In den kommenden Jahren kann man durch neue
Materialien und effizientere Technik im Kraftwerks-
bereich mit einer Wirkungsgradsteigerung um
10-15% rechnen, was den Wirkungsgradverlust
durch CO,-Abtrennung wiederum kompensieren
kénnte.

Wegen der zusatzlichen Kosten fiir die Errichtung
der Anlagen zur CO,-Abtrennung und den gleich-
zeitigen Wirkungsgradverlust wird Strom aus
entsprechend ausgeristeten Kraftwerken auf
absehbare Zeit teurer sein als Strom aus nicht-
CO,-gereinigten Kraftwerken. Davon profitieren
letztendlich auch die erneuerbaren Energien, die
bei fortschreitender Wirkungsgrad- und Kosten-
verbesserung konkurrenzfahiger zur verteuerten
,sauberen Kohle” werden. Insofern konnte sich
die CCS-Technologie aus wirtschaftlicher Sicht als
eine Ubergangstechnologie erweisen, welche die
herkdmmliche Kohleverstromung sauberer macht,
bis erneuerbare Energien die Nachfrage decken
kénnen.

Kontakt

Peter Bender
pbender@munichre.com
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Abb. 8: Drei Technologien - ein Ziel: den AusstoR von CO, reduzieren

Post-Combustion
Capture

Pre-Combustion

Capture
Brennstoff
Luft
0,/CO, Recycle
(Oxyfuel)- Brennstoff
Combustion
Capture
Luft

Verschiedene Pilotprojekte erproben
derzeit drei Technologieansatze fiir
CCS. Wahrend die Post-Combustion-
Capture-Technologie am besten zur
Nachriistung von bestehenden Koh-
lekraftwerken eingesetzt werden
kann, sind die beiden anderen Tech-
nologien eher fiir Neubauten bzw.
massive Umrlistungen geeignet.
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Brennstoff Rauchgas
Luft

CO,-Abscheidung

Wasserstoff

Sauerstoff

Rauchgas

CO,-Trocknung,
Verdichtung, Transport
und Speicherung

Rickfiihrung

Sauerstoff

Post-Combustion Capture: Das
Rauchgas aus Kohlekraftwerken
enthalt bis zu 14 % CO,. Zur CO,-
Abscheidung fiihrt man das Rauch-
gas in Waschtirmen im Gegenstrom
zur Waschflissigkeit. Diese absor-
biert das CO, und gibt es bei der
Regeneration der Waschfliissigkeit
unter Warmeeinfluss wieder ab. Das
erhaltene CO, wird gektihlt, getrock-
net und fir den Transport kompri-
miert.

Pre-Combustion Capture: Es ist flir
den Einsatz in IGCC-Kraftwerken
(Kraftwerke mit integrierter Kohle-
vergasung) vorgesehen. Bei der
Gasifizierung von Kohle mit reinem
Sauerstoff entsteht ein sogenanntes
Synthesegas, das hauptsachlich
Kohlenmonoxid, Methan und Was-
serstoff enthalt. Vor der Verbrennung
in einer Gasturbine konvertiert man
das Kohlenmonoxid zu Kohlendioxid
und fangt es dann durch Absorptions-
verfahren aus dem Gasstrom auf.

Oxyfuel-Combustion Capture: Bei
den beiden erstgenannten Prozessen
wird CO, aus dem entstandenen
Rauchgas mithilfe eines Absorpti-
onsverfahrens entfernt. Das Oxyfuel-
Verfahren hingegen konzentriert den
Rauchgasstrom selbst durch das
Reduzieren anderer Komponenten zu
einem maoglichst reinen CO,-Strom
auf. Hierzu verbrennt man Kohle
anstatt mit Luft in einer Atmosphare
aus 95-Prozent-Sauerstoff und
rezirkuliertem Rauchgas im Kessel.
Durch die Abwesenheit von Stickstoff
verringert sich der Abgasmassen-
strom —im Vergleich zu der konven-
tionellen Verbrennung mit Luft — so
weit, dass das Rauchgas zu liber
80% aus CO, besteht. Ohne eine wei-
tere aufwendige Aufbereitung kann
das CO, dann kondensiert und fir
den Transport und die Lagerung ver-
dichtet werden.



Herausforderung Losung

Investoren und Betreiber von Geo- Die Flindigkeitsversicherung der
thermieprojekten sind immer mit Minchener Riick deckt die Kosten fiir
dem Flndigkeitsrisiko konfrontiert: das Bohrloch im Fall der Nichtfiindig-
Bringen die Bohrungen nicht das keit ab und schafft somit Investoren-
gewlinschte Ergebnis, gehen hohe und Planungssicherheit.

Investitionen verloren.

Geothermie: Auf der Suche
nach dem heilRen Wasser

Vulkane, Geysire, heilde Quellen —an manchen Stellen
wird besonders sichtbar, welch immense Energie sich in
ihrem Inneren verbirgt. Moderne Techniken machen die
klimafreundliche und regenerative Ressource Erdwarme
nutzbar. Fur Investoren ist bislang das Fundigkeitsrisiko
die gro3te Hirde — die Minchener Riick hat aber auch
daflir eine innovative Losung.

Die Erdwarme bietet ein nach menschlichem
Ermessen unerschopfliches Energiereservoir: Je
tiefer in die Erde gebohrt wird, umso hoher istin
der Regel die dort vorgefundene Temperatur. Die
Temperatur des Erdkerns liegt bei etwa 5.000—
6.000°C. Doch so tief muss gar nicht gebohrt wer-
den: Die Temperatur nimmt je gebohrtem Kilome-
ter um etwa 35-40°C zu. In manchen Regionen
trifft man auf diese Temperaturen allerdings schon
in viel geringeren Tiefen. Wer also sein Haus mit
einer Warmepumpe heizen will, muss —abhangig
von den geologischen Voraussetzungen - oft nicht
sehr tief bohren, um auf relativ warmes Wasser

zu stol3en.

Anders sieht es bei der Tiefengeothermie aus: Auf
der Suche nach den optimalen wasserfiihrenden
Schichten, den Aquiferen, muss je nach Lage
einige Kilometer in die Erde gebohrt werden.
Solche Aquifere konnen Wasser mit Temperaturen
von Uber 100 °C halten. Hohe Wassertemperaturen
Bohranlage eines sind fiir eine sinnvolle wirtschaftliche Stromerzeu-
Geothermieprojekts. gung in Geothermiekraftwerken notwendig. Das
geforderte heil3e Wasser ist auch fir Fernwarme,
zur Industriedampferzeugung oder zur Kraft-
Warme-Kopplung nutzbar. Kraft-Warme-Kopp-
lungsanlagen konnen einen Nutzungsgrad bis zu
90 % erreichen.
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