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Kernenergie, Wirtschaft 

und Finanzmarkt



KERNENERGIE, WIRTSCHAFT 

UND FINANZMARKT

• Das Gewicht der Kernenergie auf dem Finanzmarkt

• Charakteristiken und Attraktivität von Grossprojekten



Swiss Market Index (SMI) ab Lancierung, 30. Juni 1988



Swiss Market Index



KERNENERGIE GEWINNT AN BEDEUTUNG

• Berichterstattung über Kernenergie im Langfristtrend 

• Auch wirtschaftliche Aspekte tragen zur hohen Beachtung ab Jahr 2000 bei

Wende ab Jahr 2000 Quelle: Google News; deutschsprachige Medien

100 Punkte (Maximum)



FINANZMARKT-AKTEURE  

ENTDECKEN NEUES THEMA

Kernenergie im Kontext des Finanzmarktes

• Rohstoffboom

• Energieknappheit

• Boom der strukturierten Finanzprodukten

• Clean Energy Quelle: Google News, englischsprachige Texte

100 Punkte



ROHSTOFF URANIUMOXID: MEDIENRESONANZ 

UND PREISTREND

Preistrend weist auf Potenzial von Atomenergie hin

Medienresonanz

Spotmarkt ab 2006 



• Zahl der Berichte in Schweizer Zeitungen und Zeitschriften (rot)

• Nur Finanzmedien (blau; linke Skala, jeweils Januar-September)

KERNENERGIE IN SCHWEIZER MEDIEN

Steigende Beachtung auch in Schweizer Medien

Texte (nur Finanzpresse) Texte in 35 Schweizer Medien 

Quelle: SMD



STEIGENDE BEACHTUNG DER ENERGIE-THEMEN

Trend der Suchabfragen (2004-2010)

Axpo, Alpiq, BKW & CKW

Greenpeace

Index-Punkte



KLIMAWANDEL UND NEUE ENERGIEPOLITIK

«To create more of these clean energy jobs, we need more 

production, more efficiency, more incentives. That means building a 

new generation of safe, clean nuclear power plants in this country.» 

Barack Obama am 27. Januar 2010



KLIMAWANDEL & KERNENERGIE

Google News

Starke Medienresonanz – jüngst leichte Sättigungserscheinung

Maximum: 100%

50%



KERNENERGIE: CHANCEN & RISIKEN

Google News / 

diverse Sprachen
Chancen werden heute global stärker betont

1970 bis heute

1990 bis heute 



KERNENERGIE: CHANCEN & RISIKEN

Klar steigender Trend

Verhältnis Chancen zu Risiken – Interesse der Internetnutzer (2004 bis heute) 
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KERNENERGIE: CHANCEN & RISIKEN

Klimawandel ist ab 2005 für Mediennutzer ein wichtiges Thema

Diverse Suchabfragen nach Nuclear Power & Climate Change (2004 bis heute) 

Index-Punkte
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DIE ANTWORT DER FINANZINDUSTRIE

Kernenergie häufiger in Nachhaltigkeitsfonds vertreten





• Akzeptanzprobleme

• Entsorgungsproblematik

• Proliferations-Risiken

• Wirtschaftlichkeit

• Versorgungssicherheit

• Steigende Nachfrage

• Umwelterträglichkeit

• Quasi kohlenstoffdioxid-frei

BEWERTUNG IN WIRTSCHAFTSMEDIEN

Pro-Argumente Kontra-Argumente

Kernenergie wird insgesamt positiv bewertet



PROBLEMATIK NACHHALTIGER ANLAGEN

• Unklare Definition

• Unbefriedigende Performance

• Sehr hohe Risiken bei Pionierunternehmen

• «Dilemma»: Hohe Investitionen in erneuerbare Energien 

tätigen integrierte Energie-Konzerne

«Hier droht die nächste Blase»: Prof. Thorsten Hens, Uni Zürich



WESHALB NACHFRAGE NACH STROM STEIGT

Exit aus 
fossilen 
Energie

Emerging 
Markets

Höherer 
Wohlstand

Elektro-
Mobilität

Luxus & 
Lifestyle

Demo-
graphie



DAS SIND DIE FAKTEN

Finanzanalysten und Konjunkturforscher sind sich einig: 

• Die globale Nachfrage nach Strom wird in den nächsten 
Jahrzehnten markant steigen - gerade aufgrund des Booms der 
BRIC-Staaten Brasilien, Russland, Indien und China. 

• Selbst in den traditionellen Industriestaaten ist eine 
Stabilisierung oder sogar eine Reduktion der Stromnachfrage 
unwahrscheinlich.

• Der Energiemix wird weg von den fossilen Energiequellen 
hin zu Elektrizität verschoben. 



WIE BEWERTET BÖRSE DIE KERNENERGIE?

www.wna.org



Die wichtigsten Aktien im «WNA Nuclear Energy Index»



NUCLEAR ENERGY INDEX 190 PROZENT HÖHER

Quelle: www.wna.org

WNA Nuclear Energy Index im Vergleich zum Dow Jones Industrial
Seit 2002, in US-Dollar
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WNA Nuclear Energy Index

… während Dow Jones (blau) seitwärts tendiert



KERNENERGIE IM DEPOT

Angebote für private und institutionelle Anleger



Kernenergie als lohnendes Investment



Kernenergie als lohnendes Investment



ZITAT DER ZKB

• «Entsprechend setzt sich auf politischer Ebene vermehrt 

die Erkenntnis durch, dass ein diversifizierter 

Kraftwerkpark notwendig ist, um eine einseitige und 

gefährliche Abhängigkeit zu vermeiden.»

Zitat aus dem Emissionsprospekt der Zürcher Kantonalbank



CAMECO VERSUS SOLARWORLD

Uranminen-Aktie (rot) und Solar-Aktie im Vergleich



ALPIQ, BKW ENERGIE & SMI IM VERGLEICH

Aktienkursverlauf seit 2003

Al pi q

BKW

SMI



GROSSPROJEKTE

Prime Tower in Zürich



GROSSPROJEKTE: EIN VERGLEICH

• Gotthard-Basistunnel: 9,7 Mrd. CHF

• 1. Etappe Bahn 2000: 5,9 Mrd. CHF

• Lötschberg-Basistunnel: 4,3 Mrd. CHF

• Westumfahrung Zürich: 4 Mrd. CHF

• Durchmesserlinie: 1,5 Mrd. CHF

• Prime Tower: 0,35 Mrd. CHF

KKW-Neubau ist teurer als 1. Etappe Bahn 2000



20 x Prime Tower = 1 neues Kernkraftwerk



CHARAKTERISTIKEN 

EINES KKW-PROJEKTS

Gesamtkosten eines Neubaus:

• 59 Prozent entfallen auf Kapitalkosten

• 26 Prozent auf Betrieb und Wartung

• 15 Prozent auf Brennstoff 

Grossteil der Kosten fällt vor der Inbetriebnahme an Quelle: ebulletin.ch



• Bauzeit- und Budgetüberschreitungen 

gehören zu grössten Risiken bei 

Grossprojekten

• MAN MERKE: Nichts scheuen Akteure 

auf den Kapitalmärkten so sehr wie die 

Ungewissheit

DIE GRÖSSTEN RISIKEN

Je höher die Risiken, desto höher die Kosten



Fokus muss sich auf die Minimalbauzeiten richten Quelle: ebulletin.ch



ÜBERSICHT 

ÜBER DIE 

AKTEURE

Eine Auslegeordnung



ÜBERSICHT 

ÜBER DIE 

AKTEURE

Eine Auslegeordnung



ÜBERSICHT 

ÜBER DIE 

AKTEURE

Eine Auslegeordnung



RISIKOMINDERNDE MASSNAHMEN: INITIANTEN

• Realistische Machbarkeitsstudie

• Leistungsnachweis der involvierten Partner

• Eigenkapital von mindestens 25 Prozent

• Hohe Akzeptanz am Standort und in Region

• Überzeugen durch zuverlässige Stromproduktion

• Taten & Worte; professionelle Kommunikation

Auftraggeber mit Leistungsausweis und Machbarkeitsstudie im Fokus



LIEFERANTEN & ANLAGEBAUER

• Einsatz erprobter Technologie

• Leistungsvereinbarungen 

• Fertigstellungsgarantie

• Eventuell Engagement mit Eigenkapital
oder Fremdkapital 

Risikomindernde Massnahmen



ROHSTOFFLIEFERANTEN & KUNDEN

• Rohstoffe: Langfristige Lieferverträge

• Kunden: Langfristige Abnahmeverträge 

• Eventuelle Eigenkapitalverflechtung

Risikomindernde Massnahmen



BANKEN, OBLIGATIONÄRE & AKTIONÄRE

• Fixzinsvereinbarungen & lange Laufzeiten

• Engagement mit Eigenkapital

• Engagement mit Wandelanleihen

• Hedging-Vereinbarungen

• Comittment

• Professionelle Kommunikation / Investor Relations

Risikomindernde Massnahmen



ÖFFENTLICHKEIT & BEHÖRDEN

• Treu & Glauben, Rechtssicherheit

• Konkret: Klare Regeln, effizientes Verfahren

• Letter of comfort / Bürgschaft

• Fertigstellungsgarantie / Defizitgarantie

• Eventuell Public Private Partnership

• Anreize wie Steuererleichterungen/CO2-Bonus

Risikomindernde Massnahmen



WEITERE RISIKOMINDERNDE MASSNAHMEN

• Baubewilligungsverfahren

• Fertigstellungsgarantie

• Staat als direkter Mitbesitzer

• Kapitalerhöhung

• Finanzgesellschaft 

• Ausländischer Partner



Besten Dank für die Aufmerksamkeit


