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Zusammenfassung
Die Nutzung der Wasserkräfte spielt in der Schweiz mangels anderer einheimischer 
Energiequellen seit jeher eine grosse Rolle. Bis 1970 bestand die einheimische 
Stromproduktion fast ausschliesslich aus Wasserkraft. Heute hat sich ihr Anteil an 
der gesamten Stromproduktion der Schweiz bei rund 56 Prozent konsolidiert, bei 
gleichzeitig grosser volkswirtschaftlicher Bedeutung. Mit der von der Politik ausge-
rufenen Energiewende und dem Bedarf nach zusätzlicher erneuerbarer Produktion 
soll die Wasserkraftnutzung nun weiter ausgebaut werden. Dabei wird allerdings 
der schlechten wirtschaftlichen Situation der Wasserkraft im aktuellen Umfeld zu 
wenig Beachtung geschenkt. Diese ist geprägt durch einen massiven Zerfall der eu-
ropäischen Grosshandelspreise, der jegliche Ausbaupläne des Bundes als Makulatur 
erscheinen lässt und bereits die Rentabilität und damit den Erhalt der bestehenden 
Wasserkraftproduktion gefährdet. Gleichzeitig wird die Wasserkraft mit immer neuen 
Abgaben und Anforderungen belastet und ist damit gegenüber den subventionier-
ten Stromquellen doppelt diskriminiert. Die Aussichten auf schnelle Besserung der 
schwierigen Lage sind nicht zuletzt aufgrund der europaweit grassierenden Subven-
tionswirtschaft nicht rosig. Soll die einheimische Wasserkraft tatsächlich gestärkt 
statt geschwächt werden, braucht es dringend Korrekturen an der Energiepolitik. 
Noch vor einem allfälligen Ausbau muss es primär darum gehen, die bestehende 
Produktion aus Wasserkraft zu erhalten. Das beinhaltet unter anderem die Sicher-
stellung der Erträge der Wasserkraft. Bei der Diskussion um mögliche Lösungen 
sind die wichtigsten Stellschrauben der Wasserkraft zu berücksichtigen: während bei 
Neu-, Erweiterungs- und Ersatzbauten naturgemäss die Kapitalkosten dominieren, 
sind beim Betrieb bestehender Anlagen die zunehmenden Anforderungen und die 
Abgaben an die öffentliche Hand bereits die grössten Kostentreiber.

1. Geschichte des Ausbaus

1.1. Pionierzeit
Die Nutzung der Wasserkräfte spielte in der 
Schweiz seit jeher eine grosse Rolle. Bereits 
im frühen Mittelalter dienten Tausende Was-
serräder als mechanische Energiequelle für 
gewerbliche Zwecke, damals vor allem für 
die Getreide- und Holzverarbeitung. Und 
während die industrielle Revolution des 18. 
und 19. Jahrhunderts in den meisten Län-
dern vornehmlich auf Dampfmaschinen und 
damit auf Holz und Kohle basierte, blieb die 
Schweiz mangels Kohle dem Wasserrad 
sehr lange treu. Noch im Jahre 1875 zählte 
die erste verfügbare Statistik rund 6000 
Wasserräder, was in etwa einem Wasser-
rad pro 350 Einwohner entsprach (Schnitter, 
1992). In dieser Zeit kamen die Turbinen auf, 
die gegenüber den Wasserrädern viel kom-
pakter und meist effizienter waren. Die Tur-
binen setzten sich deshalb vor allem in der 

industriellen Anwendung in den Fabriken 
rasch durch und ersetzten die Wasserräder. 
Die parallel dazu entwickelte Elektrizität er-
möglichte dann ganz neue Anwendungen. 
Die ersten wasserkraftgespiesenen Lam-
pen der Welt erleuchteten vermutlich 1878 
eine Gemäldegalerie nördlich von London in 
England. Die erste dokumentierte Anwen-
dung in der Schweiz gelang bereits im Jahr 
darauf Johannes Badrutt vom Kulmhotel in 
St. Moritz, der seinen Speisesaal mit einer 
Wasserkraftturbine und Bogenlampen be-
leuchtete (Töndury, 1946).

1.2. Aufschwung und Blütezeit der
 hydroelektrischen Produktion
Die ersten hydroelektrischen Anwendun-
gen blieben vorerst einzelne Pionierleistun-
gen. Der Wendepunkt kam gegen Ende des
19. Jahrhunderts mit der Möglichkeit, Strom 
über grössere Distanzen zu transportieren. 
Das war der eigentliche Startschuss für 
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Abkürzungen und Begriffe: 
Leistung: 1 GW (Gigawatt) = 103 MW 
(Megawatt) = 106 kW (Kilowatt)
Energie: 1 TWh (Terawattstunde) =
103 GWh (Gigawattstunden) = 106 MWh 
(Megawattstunden) = 109 kWh (Kilo-
wattstunden)
Jahresproduktion: 1 TWh/a (Terawatt-
stunde pro Jahr)
Finanzielle Einheiten: CHF (Schweizer 
Franken), Rp. (Rappen), EUR (Euro), ct 
(Eurocents)
Strompreis: Rp./kWh oder CHF/MWh 
bzw. EUR/MWh oder ct/kWh 
Weitere Abkürzungen/Einheiten: Mio. 
(Millionen), Mrd. (Milliarden), m2 (Quad-
ratmeter)
Kleinwasserkraftwerk: Kraftwerk mit 
installierter Leistung unter 10 MW
Grosswasserkraftwerk: Kraftwerk mit 
installierter Leistung über 10 MW

den Ausbau der hydroelektrischen Produk-
tion. Die ersten grossen Wasserkraftanla-
gen entstanden entlang der zugänglichen 
grossen Mittellandflüsse – so zum Beispiel 
das bereits 1898 in Betrieb genommene 
Kraftwerk Rheinfelden am Hochrhein (das 
inzwischen einem kompletten Neubau ge-
wichen ist, siehe Fust et al., 2013). Später 
und ausgelöst durch den Wunsch nach be-
darfsgerechterem Stromangebot, wurden 
Speicherbecken zum Ausgleich zwischen 
abflussreichem Sommer und abflussarmem 
Winter notwendig. Dazu wurde der Bau von 
Talsperren forciert, der oft mit ingenieur-
technischen Glanzleistungen verbunden 
war. Ein früher Meilenstein bildete dabei der 
Bau der 55 Meter hohen Bogenmauer Mont-
salvens nahe Charmey im Kanton Fribourg 
bereits im Jahre 1920 (Schnitter, 1992). Der 
Zweite Weltkrieg und die anschliessende 
Hochkonjunktur mit grossem Strombedarf 
lösten dann den grössten Ausbauschub der 
Wasserkraftnutzung aus (Bild 1).

In dieser langen Phase von Auf-
schwung und Blütezeit zwischen 1910 und 
1970 betrug die jährliche Zuwachsrate an 
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nen Grössenklassen. Mehr als 90 Prozent 
der Leistung und Produktion der Wasser-
kraft stammen aus den 185 Grosswasser-
kraftwerken, die aber nur gerade 15 Prozent 
der Anlagen ausmachen. Berücksichtigt 
man die rund 400 Zentralen der ersten bei-
den Grössenklassen über 1 MW, resultieren 
sogar 99 Prozent. Der Beitrag der restlichen 
870 Kleinanlagen ist  praktisch vernachläs-
sigbar.

1.4. Weiterhin grosse volkswirt-
 schaftliche Bedeutung
Interessanterweise werden heute wie zur 
Blütezeit jährlich rund CHF 0.5 Mrd. in die 
Wasserkraft investiert. Das entspricht aber 
nur noch 0.1 Prozent des aktuellen BIP 
und dient primär dem Erhalt der Anlagen. 
Die Bruttowertschöpfung der Wasserkraft 
in der Schweiz beträgt stattliche CHF 2.4 
Mrd. pro Jahr bei rund 5000 Vollzeitbe-
schäftigten (Rütter + Partner et al., 2013). 
Dabei sind gerade die für die Nutzung des 
Wassers entrichteten Wasserzinsen von 
jährlich CHF 400–500 Mio., die Steuern und 
Abgaben mit geschätzten CHF 300 Mio. pro 
Jahr sowie diverse Infrastrukturleistungen 
und vergünstigte Energiebezüge ein we-
sentlicher Faktor für den Finanzhaushalt 
der Gemeinwesen und den Wohlstand der 
Bevölkerung.

Die Wasserkraft ist also auch heute 
nicht nur von ausserordentlicher energie-
wirtschaftlicher Wichtigkeit für die Schweiz, 
sie hat auch eine grosse volkswirtschaftli-
che Bedeutung. Darin liegt ein wesentliches 
Spannungsfeld zwischen den Betreibern 
der Wasserkraft und den Wasserkraftkan-
tonen: Während die Wasserzinsen bei den 
momentan tiefen Strompreisen bei den Be-
treibern zu einer ernsthaften Belastung füh-
ren, leisten sie zusätzlich zum etablierten 
Finanzausgleich zwischen Bund und Kan-
tonen einen namhaften Ausgleich zwischen 
dem finanzkräftigeren Mittelland  und den 
finanzschwächeren Gebirgsre gionen.

2. Ausbaupotenziale

2.1. Ausgangslage
Mit der im Mai 2011 vom Bundesrat verkün-
deten Energiestrategie 2050 soll der Wegfall 
von 40 Prozent der Schweizer Produktion 
durch Kernkraftwerke durch zusätzliche er-
neuerbare Energien ersetzt werden. Dabei 
stellt sich auch die Frage, welchen Beitrag 
die Wasserkraft bereitstellen kann. Dazu hat 
das Bundesamt für Energie (BFE) teilweise 
auf seine Arbeiten im Rahmen der Energie-
perspektiven 2035 zurückgegriffen. Damals 
wurde der Definition der Potenzialbegriffe 
und der Bestimmung der technologiespe-

Standorte erschlossen und zum anderen 
wurden die ersten Kernkraftwerke in Betrieb 
genommen, welche die bis dahin fast aus-
schliesslich aus Wasserkraft stammende 
Stromproduktion der Schweiz ergänzten. 
Seit der Jahrtausendwende ist .der Netto-
zuwachs insgesamt aber nahezu null. Zwar 
wurden einzelne Werke erneuert oder aus-
gebaut und vor allem etliche subventionierte 
Kleinstanlagen erstellt, was sich aber nicht 
zuletzt aufgrund der gleichzeitigen Produk-
tionsverluste durch Restwassersanierun-
gen kaum in der Statistik niederschlägt. 
Heute liefern gemäss offizieller Wasser-
kraftstatistik WASTA (BFE, 2013b) knapp 
1300 Wasserkraftzentralen eine Leistung 
von 13.8 GW bei einer Produktionserwar-
tung von rund 36 TWh/a. Die Wasserkraft 
deckt damit rund 56 Prozent des Schwei-
zer Strombedarfs, liefert sowohl Band- als 
auch Spitzenenergie und kann mit den flexi-
bel steuerbaren Kraftwerken und Speicher-
seen die vermehrt benötigten Regel- und 
Ausgleichsleistungen übernehmen.

Interessant am heutigen Kraftwerks-
park ist vor allem die in Tabelle 1 aufge-
schlüsselte Verteilung auf die verschiede-

installierter Leistung und Produktionserwar-
tung der Wasserkraft rund 5 Prozent; das 
ging Hand in Hand mit dem rasanten An-
stieg des Strombedarfs in der Schweiz. Auf-
grund erzielbarer Skaleneffekte wurde bei 
diesem Ausbau auf grosse effiziente Was-
serkraftanlagen statt auf Klein- und Kleinst-
anlagen gesetzt. Gab es im Jahr 1914 noch 
6700 Wasserkraftwerke mit einer Leistung 
unter 300 kW und lediglich 14 Anlagen über 
10 MW, wurden im Jahr 1973 total 163 Anla-
gen über 10 MW gezählt und nur noch 1900 
Anlagen unter 300 kW. Der Schwerpunkt 
des Ausbaus lag in den Jahren 1950 bis 
1970, in denen jährlich bis zu CHF 0.5 Mrd. 
(damaliger Geldwert) bzw. 1.5 Prozent vom 
jeweiligen Bruttoinlandsprodukt (BIP) inves-
tiert wurden.

1.3. Konsolidierung als Rückgrat
 der Stromversorgung 
Seit 1970 konnte die Produktion zwar noch-
mals um 20 Prozent und die Leistung sogar 
um 30 Prozent gesteigert werden, doch 
flachte die jährliche Zuwachsrate an Leis-
tung und Produktion von 5 auf 1.5 Prozent 
ab. Zum einen waren die meisten günstigen 

Tabelle 1. Aufteilung der Wasserkraftwerke in Leistungsklassen für das Jahr 2012 
(Darstellung SWV mit Daten BFE, 2013b).

Bild 1. Von der Pionierzeit bis zur Konsolidierung – der Ausbau von Leistung und Pro-
duktionserwartung der Wasserkraftnutzung in der Schweiz. Der Beitrag der Kleinwas-
serkraftwerke ist rechts unten erkennbar (Darstellung SWV mit Daten BFE, 2013b).

Grössenklasse Anzahl Leistung Anteil Produktions- Anteil
nach Leistung Zentralen  erwartung

 > 10 MW 185 13 054 MW 94.6%  32 960 GWh 91.4%

 1–10 MW 222 676 MW 4.9% 2742 GWh 7.6%

 0.3–1 MW 171 28 MW 0.2% 169 GWh 0.5% 

 < 0.3 MW 700  41 MW 0.3% 190 GWh 0.5%

  1278 13 799 MW  36 061 GWh
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optimierten Nutzungsbedingungen durch-
geführt. Als Grundlage für die Abschätzung 
des erwarteten Ausbaupotenzials für neue 
Grosswasserkraftwerke diente eine um-
fassende Arbeit aus den 80er-Jahren, mit 
der 40 Wasserkraftprojekte aus Sicht des 
Natur- und Heimatschutzes beurteilt wur-
den (Broggi/Reith, 1984). Ein Teil dieser Pro-
jekte wurde bereits realisiert, andere Pro-
jekte werden definitiv nicht mehr weiterver-
folgt (Beispiel Kraftwerksprojekt Greina in 
der Gemeinde Sumvitg).

Das BFE hat jedem der verbleiben-
den Projekte eine Realisierungswahrschein-
lichkeit zugeordnet, die pauschalisiert die 
Wirtschaftlichkeit, Umweltverträglichkeit 
und soziale Akzeptanz berücksichtigt. 
Dabei wurde unterstellt, dass unter opti-
mierten Nutzungsbedingungen diese Rea-
lisierungswahrscheinlichkeit höher ist als 
unter heutigen Bedingungen. Das erwartete 
Ausbaupotenzial von Aus- und Umbauten  
sowie Erweiterungen der Wasserkraft ba-
siert auf früheren Abschätzungen und Be-

zifischen Potenziale der erneuerbaren Ener-
gie zur Stromgewinnung grosse Bedeutung 
beigemessen (Piot, 2006; Hirschberg et al., 
2005; Elektrowatt-Ekono, 2004).

Aber schon in früheren Zeiten wurde 
der Frage nach dem Ausbaupotenzial nach-
gegangen, so auch im Rahmen der Gesamt-
energiekonzeption, einer Arbeitsgruppe, 
die im Anschluss an die erste Erdölkrise 
im Jahre 1974 vom Bundesrat eingesetzt 
wurde, um ein Energiekonzept zu erarbei-
ten (Eidgenössische Kommission für die Ge-
samtenergiekonzeption, 1977).

2.2. Potenzialbegriffe
Es erweist sich als sinnvoll, vom theoreti-
schen Potenzial auszugehen und dieses 
in einzelne Teilmengen zu gliedern (Bild 2). 
Dabei entspricht das theoretische Potenzial 
dem theoretisch physikalisch nutzbaren 
Energieangebot. Das technische Potenzial 
ist der Anteil des theoretischen Potenzials, 
der unter Berücksichtigung der gegebenen 
technischen Restriktionen nutzbar ist. Die-
ses technische Potenzial kann weiter unter-
teilt werden in ein wirtschaftliches, ökologi-
sches und ein soziales Akzeptanz-Potenzial 
(Piot, 2007), dessen Schnittmenge das er-
wartete Potenzial ist.

Dieses Potenzial muss nicht not-
wendigerweise vollständig ausgeschöpft 
werden. Dafür gibt es verschiedene Gründe. 
Zum Beispiel können die Projekte, die sich 
aus dem erwarteten Potenzial ergeben, in 
Konkurrenz mit noch attraktiveren Projek-
ten im Ausland stehen. Oder es kann an 
den Investitionsentscheiden liegen, die 
sich gerne in die Länge ziehen. Ist die Pla-
nungs- und damit Investitionssicherheit als 
Folge von unsicheren politischen Rahmen-
bedingungen (soziale Akzeptanz, mögliche 
Abgabenerhöhungen) und wirtschaftlichen 
Unwägbarkeiten (Preisentwicklung der fos-
silen Brennstoffe, Konkurrenz durch sub-
ventionierte Technologien) zu gross, wird 
möglicherweise auf ein Projekt verzichtet, 
auch wenn es unter heutigen Bedingungen 
die Kriterien der Ökologie, Wirtschaftlichkeit 
und sozialen Akzeptanz erfüllt.

2.3. Ausbaupotenzial der
 Schweizer Wasserkraft 
Das theoretische Potenzial wird für die 
Schweiz auf 100 bis 150 TWh/a geschätzt, 
während für das technische Potenzial 
eine belastbare Abschätzung bei 41 bis 
43 TWh/a liegt. Ausgehend davon, hat das 
BFE im Jahre 2012 das erwartete, noch 
nicht realisierte Ausbaupotenzial für Gross-
wasser- und Kleinwasserkraftwerke neu 
abgeschätzt (BFE, 2012) und dabei eine 
Fallunterscheidung nach i) heutigen und ii) 

Bild 2. Übersicht über die verschiedenen Potenzialbegriffe (Quelle: BFE, 2007).

fragungen von Experten und den Kantonen. 
Um ein erwartetes Nettoausbaupotenzial 
zu erhalten, gilt es zu berücksichtigen, dass 
mit der Umsetzung der Restwasserbestim-
mungen gemäss Gewässerschutzgesetz 
(GSchG) ein Teil dieses Ausbaupotenzials 
verloren geht. Tabelle 2 gibt einen Über-
blick über die letztlich in die Energiestrategie 
2050 eingeflossenen erwarteten Ausbaupo-
tenziale der Wasserkraft.

Der Schweizerische Wasserwirt-
schaftsverband (SWV) hat seinerseits aus-
gehend vom technischen Ausbaupotenzial 
aufgezeigt, unter welchen Voraussetzungen 
dieses realisiert werden kann und hat dabei 
die Komponenten Wirtschaftlichkeit, Um-
weltverträglichkeit sowie soziale Akzeptanz 
einzeln adressiert (SWV, 2012; Pfammatter, 
2012). In seiner Einschätzung kommt der 
SWV zum Schluss, dass unter heutigen Nut-
zungsbedingungen netto kein Zuwachs der 
Produktion resultieren wird und mittelfristig 
eher mit einem Rückgang der Produktion 
aus Wasserkraft gerechnet werden muss.

theoretisches Potenzial

technisches Potenzial

wirtschaftliches

Potenzial

ökologisches

Potenzial
erwartetes

Potenzial

soziales Akzeptanz-

potenzial

Tabelle 2. Übersicht über die erwarteten Ausbaupotenziale im Rahmen der Energie-
strategie 2050 in GWh/a (Quelle: BFE, 2012).
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sen regelrecht eingebrochen (Bild 3). Lagen 
die Preise im Mai 2009 am Terminmarkt der 
European Energy Exchange (EEX) für das 
Jahresband 2015 noch bei rund 72 EUR/
MWh, wird das gleiche Produkt heute mit
36 EUR/MWh zur Hälfte des Preises angebo-
ten. Für die Schweizer Produzenten ist die-
ser Einbruch des Strompreises in Euro noch 
gekoppelt an eine deutliche Abschwächung 
der europäischen Währung gegenüber dem 
Schweizer Franken von 1.51 auf 1.25.

Konnte man also als Schweizer Pro-
duzent das Jahresband 2015 vor fünf Jah-
ren noch für 108 CHF/MWh verkaufen, ist 
es heute mit 45 CHF/MWh noch weniger 
als die Hälfte wert. Beim Peakprodukt 2015 
(also jeweils Montag bis Freitag die Stunden 
von 8 bis 20 Uhr) ist die Lage nicht weniger 
dramatisch: ein Zerfall von 100 auf 47 EUR/
MWh beziehungsweise von 151 auf 59 CHF/
MWh. Für das Bandprodukt werden an der 
Börse Kurse bis ins Jahr 2020 gestellt. Wenn 
auch für die letzten Jahre nur mit geringer 
Liquidität, können diese Preise als Indikator 
für den mittelfristigen Zeithorizont genutzt 
werden. Die Preise stellen für die Produzen-
ten keine Besserung in Aussicht, tendieren 
sie doch seitwärts im Bereich von 36 bis 
38 EUR/MWh beziehungsweise 45 bis 48
CHF/MWh.

3.3. Gründe der Preisbaisse am
 Beispiel Deutschland
Mit Ausbruch der Finanzkrise wurde eine 
Phase beachtlichen Wirtschaftswachs-
tums jäh gestoppt. So brach im Jahr 2009 
auf europäischer Ebene das BIP um über  
4 Prozent ein. Die Diskussionen über Strom-
lücken gehörten plötzlich der Vergangen-

der Branche führten je nach Szenario bei 
den Schweizer Wasserkraftwerken zu NAI 
in der Grössenordnung von CHF 4–5 Mrd. 
In der Botschaft zum Elektrizitätsmarktge-
setz (Bundesrat, 1999) wurden die NAI für 
verschiedene Preis-, Zins- und Marktöff-
nungszeitpunkte ausgewiesen. Bei den als 
am wahrscheinlichsten erachteten Szena-
rien ergaben sich Schätzungen von CHF 
0.7 bis 1.8 Mrd. Diese grossen Bandbreiten 
zeigen deutlich, dass die Bestimmung der 
NAI schwierig war, weil sie stark von den 
Annahmen an die zukünftige Entwicklung 
abhängen.

An die Erneuerung oder gar den 
Bau von Kraftwerken war jedenfalls nicht 
zu denken. Im Gegenteil, Unternehmungen 
versuchten Kraftwerke abzustossen, wobei 
kaum Interessenten vorhanden waren. 
Dass die Ausgangslage nicht nur für Was-
serkraftproduzenten, sondern auch für Be-
treiber von Kernkraftwerken beängstigend 
war, zeigt sich in einem damaligen Artikel 
der Neuen Zürcher Zeitung mit dem Titel 
«Marktbewertung von Leibstadt bei -2 Mil-
liarden» (NZZ, 1999). Das Elektrizitätsmarkt-
gesetz wurde dann am 22. September 2002 
vom Schweizer Stimmvolk mit 52.6 Prozent 
der Stimmen abgelehnt. Ein Anziehen der 
Wirtschaft und der Strompreise führte an-
schliessend dazu, dass das Thema NAI von 
der Bildfläche verschwand, und schon bald 
rückte der Begriff der Stromlücke in den 
Fokus der politischen Diskussion.

3.2. Aktueller Strompreiszerfall
Nach dem zwischenzeitlichen Hoch der 
Strompreise ist der Grosshandelspreis in 
den letzten fünf Jahren an den Strombör-

2.4. Wasserkraftwerke unter dem
 Regime der kostendeckenden
 Einspeisevergütung
Seit der Einführung der kostendeckenden 
Einspeisevergütung (KEV) in der Schweiz 
im Jahre 2009 kommen Kleinwasserkraft-
werke – wie auch Photovoltaik- und Wind-
anlagen – in den Genuss von Subventionen 
für ihre Produktion. Dies erklärt, weshalb in 
den letzten Jahren wieder vermehrt Klein-
wasserkraftwerke zugebaut werden, nach-
dem sie im Verlaufe des 20. Jahrhunderts 
wegen Unwirtschaftlichkeit aufgegeben 
wurden. Gemäss KEV-Statistik von Anfang 
Februar 2014 wurden mit den Fördergeldern 
in den letzten fünf Jahren 341 Kleinwasser-
kraftwerke mit einer Leistung von insgesamt 
164 MW und einer Jahresproduktion von 
705 GWh in Betrieb genommen (swissgrid, 
2014). Weitere 339 Anlagen haben bereits 
eine Zusage erhalten, sind allerdings noch 
nicht realisiert. Und nochmals 450 Anlagen 
stehen auf der Warteliste.

Im Jahr 2012 erhielten die 280 da-
mals in Betrieb stehenden KEV-Wasser-
kraftanlagen mit einer durchschnittlichen 
Leistung von 460 kW und einer durch-
schnittlichen Produktion von 1.9 GWh/a 
eine für 25 Jahre zugesicherte Vergütung 
von durchschnittlich 15.3 Rp./kWh (swiss-
grid, 2013). Zum Vergleich: Photovoltaikan-
lagen erhielten  je nach Grösse sogar bis zu 
48.8 Rp./kWh, Grosswasserkraftwerke be-
kanntlich 0.0 Rp./kWh. Die Schweiz ist also 
daran, mit Fördergeldern Hunderte von un-
wirtschaftlichen Klein- und Kleinstanlagen 
zu bauen, um damit die Produktion ein paar 
wenige Prozente zu steigern und gefährdet 
damit gleichzeitig die bestehenden Gross-
wasserkraftwerke. 

3. Wirtschaftliche Situation

3.1. Rückblick
Mit Beginn der Liberalisierung der europä-
ischen Strommärkte Ende der 90er-Jahre 
nahm der Druck auf die Stromproduzenten 
zu. Konnte man bis anhin die Gestehungs-
kosten auf die Preise und Tarife überwäl-
zen, musste man bei einer Marktöffnung von 
neuen Verhältnissen ausgehen, bei denen 
die Kunden frei am Markt von den günstigs-
ten Angeboten profitieren würden. Kraft-
werke mit sehr hohen Gestehungskosten 
könnten dann mit den zu erwartenden tie-
fen Marktpreisen die Vollkosten nicht mehr 
decken und dadurch nicht mehr im vorge-
sehenen Ausmass abgeschrieben werden. 
Diese Befürchtungen schlugen sich im Be-
griff der nicht amortisierbaren Investitionen 
(NAI) nieder, die insbesondere auch die 
Wasserkraft betrafen. Modellrechnungen 

Bild 3. Entwicklung der Strompreise am Terminmarkt EEX in ct/kWh (Quelle: Energy 
Brainpool, 2013).
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sourcen Sonne und Wind – im Gegensatz 
zu Wasser – (noch) nichts kosten, kann die-
ser Strom praktisch zum Nulltarif angebo-
ten werden. Die Folge ist, dass der durch-
schnittliche Marktpreis mit zunehmendem 
Ausbau weiter sinkt und die Wasserkraft 
(und andere Anbieter) in der «Merit Order» 
vom Markt verdrängt werden (Bild 4). Da-
durch reduzieren sich für die Wasserkraft 
sowohl der erzielbare Preis als auch die ver-
kaufte Menge. Beides schlägt direkt auf die 
Wirtschaftlichkeit der Anlagen durch. Es ist 
dabei schon ein groteskes Phänomen des 
Fördersystems, dass je mehr der Marktpreis 
fällt, umso mehr Fördergelder für die zuge-
sicherte Vergütung notwendig sind, da sich 
die Subventionsbeiträge aus der Differenz 
zwischen Vergütungshöhe und Marktpreis 
errechnen.

Aufgrund der Marktverzerrungen 
können viele einheimische Wasserkraft-
werke, die teilweise zu sehr günstigen 5 bis 
6 Rp./kWh produzieren, nicht mehr kosten-
deckend betrieben werden. Das führt zu 
einer massiven Entwertung der einheimi-
schen Produktion. Die Kraftwerke machen 
Verluste, Investitionen in die Erneuerung der 
Anlagen werden zurückgestellt, Personal 
muss abgebaut werden und Know-how geht 
verloren. In den Unterlagen zur Energiestra-
tegie 2050 werden die abdiskontierten Ge-
samtkosten (Betriebs-, Investitionskosten 
sowie Wasserzinsen) der Wasserkraft bis 
2050 auf knapp CHF 100 Mrd. geschätzt, 
wovon alleine auf die Investitionen in beste-
hende Wasserkraftwerke über CHF 30 Mrd. 
entfallen (Kirchner, 2012). Diese Kosten sind 
über den Verkauf von der Produktion am 
Markt zu finanzieren, was beim aktuellen 
Preisniveau eine Wunschvorstellung ist.

Die systemrelevante Wasserkraft 
wird mit politischen Entscheiden gefährdet. 
Dies kann nicht im Interesse der schweizeri-
schen Volkswirtschaft sein. Und es ist auch 
nicht im Interesse der Elektrizitätsunter -
nehmen und ihrer Eigentümer, grossmehr-
heitlich  Kantone und Gemeinden.

in der Grössenordnung von EUR 100 Mrd. 
(sic!) in den EU-Strommarkt gepumpt (Euro-
pean Commission, 2013). Dabei profitieren 
offenbar sowohl die erneuerbaren Techno-
logien als auch die nuklearen und die fos-
silen Produktionsanlagen zu je rund einem 
Drittel. Das sind zwar noch keine abschlies-
send gesicherten Zahlen, aber sie deuten 
doch auf die massive Einflussnahme der 
einzelnen Regierungen auf den Strommarkt. 
Aufgrund des europaweit vorgesehenen 
weiteren Ausbaus der Kapazitäten aus 
subventionierten Technologien mit Vergü-
tungsdauern von 20 Jahren kann mittelfris-
tig auch nicht mit einer raschen Besserung 
und damit einer generellen Strompreisstei-
gerung gerechnet werden.

In der Schweiz wird den Stromkon-
sumenten für die Finanzierung der KEV ein 
Netzzuschlag von 0.5 Rp./kWh verrech-
net. Zusammen mit den Reserven aus den 
Vorjahren stehen damit rund CHF 330 Mio. 
für KEV-Anlagen und CHF 60 Mio. für die 
erstmals ausbezahlten Investitionshilfen 
für kleine Photovoltaikanlagen zur Verfü-
gung (BFE, 2013c). Das erscheint im Ver-
gleich zur europäischen Dimension zwar 
gering und beeinflusst die Stromrech-
nung der Endkunden nur marginal. In der 
Botschaft zur Energiestrategie 2050 wird 
aber eine Erhöhung des Netzzuschlags 
auf maximal 2.3 Rp./kWh vorgeschlagen 
(Bundesrat, 2013), was dann jährlich rund 
CHF 1.4 Mrd. oder bereits der Hälfte des 
Wertes der Energie zu aktuellen Grosshan-
delspreisen entsprechen würde. 

3.5. Auswirkungen
 auf die Wasserkraft
Die Auswirkungen der massiven Marktver-
zerrungen sind für die bestehende  Wasser-
kraft in der Schweiz verheerend. Scheint in 
Europa die Sonne und bläst der Wind, be-
stimmen Photovoltaik- und Windanlagen 
den Strompreis an der Börse. Und da die 
Investitionskosten dieser Anlagen über 
Subventionen bezahlt werden und die Res-

heit an. Ein Überangebot an Kapazitäten 
und Energie, das durch den starken Anstieg 
der subventionierten erneuerbaren Techno-
logien noch zusätzlich angefacht wurde, be-
gann sich bemerkbar zu machen. So hatte 
Deutschland im Jahr 2007 eine installierte 
Leistung von 144.8 GW, die sich bis 2011 
auf 174.5 GW erhöht hat. Natürlich konnten 
als Folge der hohen Subventionen einzelne 
erneuerbare Energien starke Zuwächse 
verbuchen, aber auch die fossilen Kraft-
werkskapazitäten nahmen in dieser Zeit von 
78.5 GW auf 85.3 GW zu und kompensierten 
somit den Rückgang der Kernkraftwerks-
kapazitäten um 8.6 GW beinahe komplett. 
Gleichzeitig verringerte sich die Produktion 
aus fossilen Kraftwerken von 385 TWh im 
Jahr 2007 auf 356 TWh im Jahre 2011, die-
jenige von Kernkraftwerken von 140 TWh 
auf 100 TWh, während die Produktion aus 
Wind, Wasser, Biomasse, Müll und Photo-
voltaik von 88 TWh auf 124 TWh zunahm.

Es wurden in Deutschland also netto 
keine konventionellen Kraftwerkskapazitä-
ten abgebaut, aber rund 13 Prozent weniger 
produziert, was zu geringeren Volllaststun-
denzahlen und verbunden mit dem Zerfall 
der Strompreise zu gewaltigen Minderein-
nahmen geführt hat. Zahlreiche Kraftwerke 
können keine Deckungsbeiträge mehr er-
wirtschaften. Deshalb sind in den letzten 
zwei Jahren die Gesuche zur Abschaltung 
von fossilen Kraftwerken, allen voran ef-
fizienten Gaskombikraftwerken, bei der 
deutschen Bundesnetzagentur rapide ge-
stiegen. Parallel dazu wird im Bereich der 
erneuerbaren Energien weiterhin viel Kapa-
zität zugebaut, die heute in Deutschland mit 
durchschnittlich 17 ct/kWh subventioniert 
wird – im Jahre 2013 wurden alleine im nörd-
lichen Nachbarland rund EUR 20 Mrd. in die 
Förderung von erneuerbaren Produktions-
anlagen gepumpt (Deutscher Bundestag, 
2013; BMWi, 2014). Als Folge dieser Sub-
ventionen stieg in Deutschland der durch-
schnittliche Strompreis eines Drei-Perso-
nen-Haushaltes von 18.7 ct/kWh im Jahr 
2005 auf 25.9 ct/kWh im Jahr 2012, wobei 
die Erneuerbaren-Energien-Gesetz-Um-
lage (EEG-Umlage) von 0.7 auf 5.3 ct/kWh 
stieg. Das heisst, der deutsche Konsument 
bezahlt mit 5.3 ct/kWh bereits deutlich mehr 
für Fördermittel als für die Energie, die er für 
3.6 ct/kWh vom Markt bezieht.

3.4. Europaweite Subventions-
 wirtschaft
Europaweit sieht es im Vergleich zum Sub-
ventionsmotor Deutschland nicht viel bes-
ser aus. Gemäss Entwürfen zu einer Studie 
der EU-Kommission wurden in den 27 EU-
Ländern  bereits im Jahr 2011 Fördergelder 

Bild 4. Die sub-
ventionierten 
erneuerbaren 
Energien senken 
den Marktpreis 
und drängen bei 
guten Witterungs-
verhältnissen die 
Wasserkraft aus 
dem Markt (Quelle: 
Alpiq, bearbeitet 
durch SWV).
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Situation detaillierter untersucht: i) Perspek-
tiven der Grosswasserkraft in der Schweiz 
(BFE, 2013a), die ausschliesslich auf die 
Wirtschaftlichkeit eines Ausbaus fokussiert; 
ii) Bewertung von Pumpspeicherkraftwer-
ken in der Schweiz im Rahmen der Energie-
strategie 2050 (Frontier Economics/Swiss-
Quant, 2013) und iii) Energiespeicher in der 
Schweiz (KEMA Consulting, 2013). Bei Letz-
terer lag der Schwerpunkt auf denjenigen 
Technologien zur Energiespeicherung, die 
bislang nicht oder nur in begrenztem Um-
fang in der leitungsgebundenen Stromver-
sorgung verwendet wurden. Nachfolgend 
werden die wichtigsten Erkenntnisse aus 
den die Wasserkraft betreffenden ersten 
beiden Studien zusammengefasst.

4.2. Studie zu den Perspektiven
 der Grosswasserkraft

Analysierte Projekte 
Mit der Studie über die Perspektiven der 
Grosswasserkraft (BFE, 2013a) wurden 
vorliegende, aber noch nicht realisierte 
Neubau- und Ausbauprojekte der Wasser-
kraft auf ihre Wirtschaftlichkeit untersucht. 
Damit wurde im Unterschied zu den un-
zähligen Potenzialdiskussionen der letzten 
Jahrzehnte vor allem die wirtschaftliche 
Dimension detailliert analysiert. Vermittelt 
durch den SWV stellten dazu acht Energie-
unternehmen, die zusammen rund 80 Pro-
zent der heutigen Wasserkraftproduktion 
bereitstellen, Daten zu konkreten Vorhaben 
für Grosswasserkraftwerke zur Verfügung. 
Nicht berücksichtigt wurden reine Pump-
speicherkraftwerksprojekte und reine Er-
neuerungsprojekte ohne massgebliche 
Leistungs- oder Produktionssteigerung.

Bei den schliesslich analysierten 25 
Projekten handelt es sich um 12 Neubau-
projekte und 13 Ausbauprojekte bestehen-
der Anlagen. Die Vorhaben teilen sich auf in 

Und die Abgaben auf der Wasser-
kraft nehmen zu. Verdeutlicht werden kann 
dies am Beispiel der Entwicklung der Kos-
tenstruktur des Speicherkraftwerks Ble-
nio von 1973 bis heute (Bild 5). Bei einer 
durchschnittlichen Jahresproduktion von 
835 GWh und Jahreskosten von rund CHF 
40 Mio. resultieren Gestehungskosten von 
4.8 Rp./kWh. Diese setzen sich vor allem 
aus Abschreibungen und Zinsen für An-
fangs- und Erneuerungsinvestitionen, Be-
triebskosten und Abgaben an das Gemein-
wesen zusammen. Vom Kraftwerk nicht 
direkt beeinflussbare Kosten betragen be-
reits 80 Prozent der Gestehungskosten. Die 
Abgaben haben dabei in den vergangenen 
40 Jahren von einem Anteil von rund zehn 
Prozent auf heute über 40 Prozent zuge-
nommen.

In einem normalen Marktumfeld ist 
dieser Zuschlag auf die vergleichsweise 
günstige, weil sehr effiziente, Grosswasser-
kraft verkraftbar. Bei den aktuellen Markt-
verzerrungen resultieren aber sehr ungleich 
lange Spiesse im Konkurrenzkampf. Hier 
die günstige Grosswasserkraft, die mit Ab-
gaben belastet wird und sich im rauen Markt 
behaupten muss, dort die mit staatlichen 
Geldern subventionierten Anlagen, die erst 
noch Vorrang bei der Einspeisung haben 
und somit vollständig nach dem «produce 
and forget»-Prinzip eingesetzt werden 
 können.

4. Aktuelle Studien des Bundes

4.1. Hintergrund 
Wohl aufgrund der offensichtlichen Dis-
krepanz zwischen den hohen Erwartungen 
bezüglich des Ausbaus der Wasserkraft im 
Rahmen der Energiestrategie 2050 und den 
auf absehbare Zeit schlechten wirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen hat das BFE im 
vergangenen Jahr mit folgenden Studien die 

3.6. Abgabenlast
Erschwerend für die Wasserkraft kommt 
die in den letzten Jahren stark gestiegene 
Abgabenlast dazu. In einer Studie wurden 
die finanziellen Belastungen der Schweizer 
Elektrizität durch Abgaben an die Gemein-
wesen untersucht (BSG Unternehmensbe-
ratung, 2010). Bei der Wasserkraft wurden 
total 33 Abgabearten plus die Mehrwert-
steuer unterschieden. Ihre Belastung lag 
im Stichjahr 2009 bei 2.24 Rp./kWh, wobei 
der Wasserzins rund die Hälfte ausmacht, 
gefolgt von den gewinnabhängigen Kom-
ponenten Mehrwertsteuer (15 Prozent), der 
Ertrags- und Gewinnsteuer (12 Prozent) 
sowie der Konzessionsenergie (5 Prozent). 
Vergleicht man diese Abgabehöhe mit den 
Preisen am Terminhandel der EEX, wo das 
Jahresband 2015 zu 36 EUR/MWh – ent-
spricht bei aktuellem Wechselkurs rund 
4.5 Rp./kWh – angeboten wird, sieht man, 
dass alleine die Abgaben rund die Hälfte 
des erzielbaren Erlöses an der Börse aus-
machen. Diese einfache Überschlagsrech-
nung zeigt auch, weshalb die bestehenden 
Laufwasserkraftwerksbetreiber auch bei 
tiefen Kapitalkosten kaum rentabel produ-
zieren können, denn nebst Abgaben kom-
men noch alle Betriebsaufwendungen dazu.

Bild 5. Kostenstruktur des Speicherkraftwerkes Blenio; heute entfallen bereits über 40 
Prozent der Gestehungskosten auf Abgaben (Quelle: OFIBLE, 2013).

Negative Preise:
Chance für Pump speicher- und

Problem für Laufwasserkraftwerke
In den vergangenen Monaten ist es 
immer wieder vorgekommen, dass im 
europäischen Stromhandel negative 
Preise resultierten. Ursache ist das Zu-
sammentreffen von punktueller Über -
 produktion des unregelmässig auftre-
tenden Stroms aus Wind- und Photo-
voltaikanlagen mit nicht oder schwer 
regulierbarer Produktion aus sog. 
«must-run»-Anlagen wie Kern- oder 
Kohlekraftwerken oder eben auch 
Laufwasserkraftwerken. Wer in einer 
solchen Phase negativer Preise seine 
Produktionsanlage nicht vom Netz 
nimmt (oder nehmen kann), muss zah-
len; wer dann Strom abnehmen kann, 
erhält eine Vergütung. Für Pumpspei-
cherkraftwerke, die überschüssigen 
Strom aufnehmen können, eröffnet 
das Phänomen neue Chancen und 
Geschäftsmodelle. Für Laufwasser-
kraftwerke hingegen, die nur in sehr 
geringem Masse steuerbar sind, kön-
nen Negativpreise zu grossen Verlusten 
führen; zumal die Kraftwerke aufgrund 
von Sicherheitsaspekten und Konzes-
sionsverpflichtungen nicht in jedem Fall 
ohne Weiteres vom Netz genommen 
werden können.
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4.3. Studie zur Bewertung von
 Pumpspeicherkraftwerken

Szenarien und Modell
In der Studie zur Bewertung von Pump-
speicherkraftwerken (Frontier Economics/
Swiss Quant, 2013) werden drei Szenarien 
unterschieden: Szenario A und B orien-
tieren sich am bundesrätlichen Szenario 
«Politische Massnahmen», Szenario C am 
Szenario «Neue Energiepolitik». Sowohl 
die Brennstoffpreise als auch die CO2-
Preise wurden den Energieperspektiven 
2050 entnommen, das heisst ein modera-
ter CO2-Preisanstieg in den Szenarien A 
und B auf 35 Euro pro Tonne im Jahr 2050 
beziehungsweise auf 84 Euro pro Tonne 
im Szenario C. Für die Strompreisentwick-
lung verwenden die Studienverfasser ein 
eigenes Modell auf Stundenbasis bis ins 
Jahr 2050. Gemäss diesem Modell soll der 
Preis für Bandenergie im Jahr 2020 wie-
der auf 72 EUR/MWh gestiegen sein, das 
Peak-Produkt auf 85 EUR/MWh. Damit 
sind die Annahmen zumindest mittelfristig 
als unrealistisch zu betrachten. Im Weite-
ren wird jedes Pumpspeicherkraftwerk in 
sogenannte Basiskraftwerke zerlegt, die je 
nach Grösse des Reservoirs eine Optimie-
rung auf Tages-, Wochen- oder saisonaler 
Basis erlauben. Damit lassen sich alle realen 
Kraftwerke als Linearkombinationen dieser 
Basiskraftwerkstypen darstellen.

Früheres Geschäftsmodell
Pumpspeicherkraftwerke profitie ren nicht in 
erster Linie von der Höhe der Preise, son-
dern von der Volatilität der Preise, also den 
Änderungen der Preise. Da Pumpspeicher-
kraftwerke innert Sekunden voll einsatz-
fähig sind, können sie schnell auf Preis-
schwankungen reagieren, vorausgesetzt 
Unter- und Oberbecken lassen eine solche 
Bewirtschaftung zu. Das frühere verein-

den Betrieb und die Instandhaltung sowie 
die Wasserzinsen und andere Abgaben tra-
gen noch je rund 15 Prozent bei.

Resultate und Fazit
Basierend auf einem angenommenen 
Strompreisanstieg für das Bandprodukt 
von heute 5 auf 11 Rp./kWh im Jahr 2020 
mit anschliessender leichter Abflachung 
auf 9 Rp./kWh bis 2050 zeigen die Modell-
rechnungen, dass selbst bei den relativ op-
timistischen Annahmen 24 der 25 Projekte 
unwirtschaftlich sind (Bild 7). Mit einer Aus-
nahme resultieren durchwegs negative Net-
tobarwerte von bis zu CHF 350 Mio., und 
der unterstellte kalkulatorische Zinssatz von 
real 4.63 Prozent wird nicht erreicht. Das be-
deutet, dass mit diesen Projekten unter den 
angenommenen Preisprognosen weder die 
Investitionen amortisiert noch die von Inves-
toren erwartete Mindestrendite erwirtschaf-
tet werden kann.

Die Studie bestätigt damit frühere 
Einschätzungen unter anderem des SWV 
(SWV, 2012), wonach relevantes Ausbau-
potenzial bei der Grosswasserkraft zwar 
vorhanden ist (mindestens 2.6 TWh/a mit 
den 25 konkreten Projekten), dass aber 
der Ausbau unter den heute herrschenden 
wirtschaftlichen Bedingungen und selbst 
bei den zugrunde gelegten optimistischen 
Preisprognosen nicht rentabel ist. Das zeigt 
deutlich, dass unter den aktuellen Erwartun-
gen nicht in den Ausbau der Wasserkraft in-
vestiert werden wird. Zwar sind die gemäss 
Studie resultierenden Gestehungskosten 
von 9 bis 14 Rp./kWh immer noch weit güns-
tiger als vieles andere, was gegenwärtig mit 
Fördermitteln vorangetrieben wird, aber die 
Kosten liegen deutlich über den gegenwärti-
gen und den prognostizierten Marktpreisen. 
Investiert wird heute nur noch in subventio-
nierte (Klein-)Kraftwerke.

16 Laufwasser- und 9 Speicherkraftwerke. 
Insgesamt liefern die Projekte bei einer Leis-
tung von 851 MW eine zusätzliche Produk-
tionserwartung von 2617 GWh/a, wobei mit 
einem Anteil von 82 Prozent der Grossteil 
der Zusatzproduktion von den 12 Neubau-
projekten stammt.

Investitions- und Gestehungskosten
Die Investitionssumme aller Projekte beläuft 
sich auf rund CHF 6 Mrd. Die durchschnittli-
chen spezifischen Investitionskosten der Pro-
jekte betragen rund 6000 CHF/kW installier-
ter Leistung. Allerdings besteht ein grosser 
Streubereich mit Kosten zwischen 1000 und 
14 000 CHF/kW. Die Projekte sind damit 
teurer als in früheren Rentabilitätsstudien 
angenommen (siehe auch CEPE, 2001). Das 
liegt nicht zuletzt daran, dass ein Teil der jetzt 
untersuchten Projekte die Schwall/Sunk-Sa-
nierung zum Hauptziel haben und damit nicht 
auf die Nutzung optimiert sind.

Bei den Gestehungskosten resul-
tiert ein Durchschnittswert von 14 Rp./kWh 
(Bild 6). Auch hier ist das Spektrum aller-
dings gross und die Kosten reichen von 7 
bis 29 Rp./kWh. Ohne die Spezialfälle mit 
Schwall/Sunk-Sanierung liegen die Kosten 
der meisten Projekte zwischen 9 und 14 Rp./
kWh. Das ist zwar deutlich günstiger als die 
Gestehungskosten von Photovoltaik- und 
Windanlagen, die heute kostendeckende 
Einspeisevergütungen von 17 bis 30 Rp./
kWh (Bundesrat, 2014) erhalten. Aber die 
Kosten für die neuen oder erweiterten Was-
serkraftanlagen liegen über den Geste-
hungskosten bestehender grosser Anlagen 
und vor allem deutlich über den heutigen 
Grosshandelspreisen von rund 5 Rp./kWh. 
Bei den durchschnittlichen Gestehungs-
kosten sehr dominant sind mit einem An-
teil von 70 Prozent die Kapitalkosten, also 
Abschreibungen und Verzinsungen des 
Eigen- und Fremdkapitals. Die Kosten für 

Bild 7. Nettobarwerte der untersuchten Projekte in Mio. CHF, 
geordnet nach zusätzlicher Produktion. Rot: Schwall/Sunk-Pro-
jekte (Quelle: BFE, 2013a).

Bild 6. Gestehungskosten der untersuchten Projekte in Rp./
kWh), geordnet nach zusätzlicher Produktion. Rot: Projekte mit 
gleichzeitiger Schwall/Sunk-Sanierung (Quelle: BFE, 2013a).
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sicherung. Abhängig vom Wirkungsgrad, 
liegt der zusätzliche Deckungsbeitrag durch 
diese Absicherungsgeschäfte gemäss der 
Studie zwischen 30 Prozent für hohen und 
50 Prozent für niedrigen Wirkungsgrad der 
Anlage.

Resultate und Fazit
Die Autoren der Studie kommen zum 
Schluss, dass grosse Pumpspeicherkraft-
werke bei einem Investitionszeitpunkt im 
Jahr 2020 unter den Grundannahmen nicht 
wirtschaftlich betrieben werden können 
(Bild 9). Dabei ist diese Aussage unabhän-
gig vom gewählten Szenario. Haupttreiber 
für die Beurteilung der Wirtschaftlichkeit 
sind nebst der Strompreisprognose die Ka-
pitalkostenannahmen. Während bei Pump-
speicherkraftwerken mit täglichem Opti-

fachte Grundmodell – Hochpumpen in der 
Nacht und Produktion über Mittag – ist nicht 
mehr adäquat, wie das folgende, sehr sche-
matische Beispiel zeigt: für das Jahr 2020 
rechnet die Studie mit einem Base-Preis 
von 75 EUR/MWh, einem Peak-Preis von 
85 EUR/MWh und somit mit einem OffPeak-
Preis von 69 EUR/MWh.

Würde also das Pumpspeicherkraft-
werk grundsätzlich in Peak-Zeiten produzie-
ren und in Off-Peak-Zeiten pumpen, würde 
sich bei einem Wirkungsgrad von 75 Pro-
zent ein Verlust von 7 EUR/MWh ergeben. 
Deshalb müssen die zu bewirtschaftenden 
Volatilitätsmuster angepasst werden. So 
werden nicht mehr die erwarteten «Base-
Peak-Spreads» relevant sein, sondern die 
durchschnittliche tägliche Standardabwei-
chung, wobei die tägliche Standardabwei-
chung als Durchschnitt über alle innertägli-
chen Abweichungen der stündlichen Preise 
vom Tagesmittelwert definiert wird. 

Kurzfristmärkte
Pumpspeicherkraftwerke werden künftig 
vor allem auf Kurzfristmärkten anbieten, 
das heisst im Intraday-Markt und auf Re-
gelenergiemärkten. Da der Bedarf an Flexi-
bilität steigen wird, nimmt auch die Bedeu-
tung von Intraday-Märkten zu. Während 
das Preisniveau im Schnitt gleich hoch sein 
wird wie auf den Day-Ahead-Märkten –
sonst könnten Arbitragegewinne erzielt 
werden – dürfte die Volatilität an Intraday-
Märkten, trotz internationalem Zusammen-
wachsen der Märkte, hoch sein. Bei Regel-
energiemärkten geht die Studie davon aus, 
dass sich künftig die preissteigernden und 

preissenkenden Effekte in etwa ausglei-
chen, sodass an diesen Märkten kaum Zu-
satzeinnahmen generiert werden dürften.

Ein Pumpspeicherkraftwerk kann 
nebst der physikalischen Aktivität durch 
Kaufen und Verkaufen von Strom am Spot- 
und Intraday-Markt auch als physikalische 
Absicherung für das Spielen des Spot-/
Intraday-Marktspreads verwendet werden. 
Im einen Fall werden Positionen am Spot-
markt verkauft und vor der Realisierung, 
falls günstig, am Intraday-Markt zurückge-
kauft. Ist die Position am Intraday-Markt un-
günstig, wird das Kraftwerk als Absicherung 
(«Hedge») eingesetzt und die eingegan-
gene Position am Spot-Markt physikalisch 
bedient. Der umgekehrte Fall funktioniert 
analog. Dieses Geschäft bedingt natürlich 
genügend Produktionskapazität für die Ab-

Bild 9. Break-Even-Investitionskosten für neue Pumpspeicherkraftwerke in Abhängig-
keit des Basiskraftwerktyps und des Szenarios (Frontier Economics/SwissQuant, 
2013).

Bild 8. Die beiden Speicherseen «Vieux 
Emosson» und «Emosson» als Teil des 
PSW Nant-de-Drance (Foto: M. Martinez).
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Gewässerschutz
Mit der Inkraftsetzung des revidierten Ge-
wässerschutzgesetzes per 1. Januar 2011 
hat sich die Schweiz extrem weitgehende 
Umweltanforderungen und ein entspre-
chendes Sanierungskonzept verschrieben. 
Durch die Wasserkraftnutzung verursachte 
wesentliche Beeinträchtigungen des Ab-
flussregimes (Schwall/Sunk), des Geschie-
behaushaltes und der Fischwanderung 
sind – soweit verhältnismässig – bis 2020 
zu sanieren. Zwar sollen die Kosten nach 
dem Willen des Gesetzgebers vollständig 
über die Netzentgelte getragen werden, 
aber die Sanierungen werden zu Produkti-
onsverlusten führen. Die neuen Sanierungs-
anforderungen wie auch die noch ausste-
henden Restwassersanierungen belasten 
die Wasserkraft in den kommenden Jahren 
zusätzlich.

Hochwasserschutz, Naturgefahren
Die Wasserkraft leistet mit ihren alpinen 
Speicherbecken und der nachweislichen 
Reduktion der Abflussspitzen um rund 15 
bis 30 Prozent  bereits heute einen ganz 
wesentlichen Beitrag an den Hochwas-
serschutz (Biedermann et al., 1996). Die-
ser Beitrag erfolgt in den meisten Fällen 
ohne aktive Bewirtschaftung der Becken, 
dafür aber auch unentgeltlich. Im Zusam-
menhang mit der registrierten Zunahme 
von Hochwasserereignissen und vor allem 
auch Schadenspotenzialen wird die Frage 
diskutiert, inwieweit die bestehenden Spei-
cher nicht aktiver zugunsten des Schutzes 
vor Hochwasser und vor anderen Naturge-
fahren wie Murgängen bewirtschaftet wer-
den könnten. Dabei gilt es auch, den durch 
Gletscherschwund neu entstehenden Seen 
Beachtung zu schenken (vgl. dazu Häberli 
et al., 2012), da diese sowohl eine Gefahr 
als auch eine Chance darstellen können 
(Bild 10). Die Synergien von Hochwasser-
schutz und Wasserkraft sind offensichtlich 
und entsprechende Leistungen könnten für 
die Wasserkraft durchaus eine Chance sein. 
Das hängt aber massgeblich von den po-
litischen Entscheiden über den Kostentei-
ler für solche Multifunktionsbecken ab. Im 
schlechtesten Fall wird der Wasserkraft eine 
weitere unentgeltliche Leistung abverlangt.

Klimawandel
Höhere Temperaturen, Gletscherschmel -
ze und veränderte Niederschlagsmuster 
haben Folgen. Zum einen auf die direkte 
Gefährdung der Wasserkraftanlagen durch 
Naturgefahren und indirekte Gefährdung 
durch zunehmende Sedimente in Speicher-
seen und Zuleitsystemen.  Zum anderen hat 
der Wandel auch Einfluss auf die Menge und 

der Bestandsgarantie noch mindestens 20 
Jahre nach. Dies hat durch den Merit-Or-
der-Effekt an der Börse eine langanhaltende 
preissenkende Wirkung.

Der Einspeisevorrang der subven-
tionierten erneuerbaren Energien ist noch 
mit einem weiteren potenziell preissen-
kenden Effekt verbunden. Bei guten Witte-
rungsverhältnissen wird Strom aus erneu-
erbaren Energien produziert, während bei 
ungünstigen Verhältnissen konventionelle 
Kraftwerke diesen Strom bereitstellen müs-
sen. Ob zu diesen ungünstigen Zeiten die 
Preise am Markt allerdings hoch genug sein 
werden, um die Fixkosten der konventionel-
len Kraftwerke zu decken, ist aus heutiger 
Sicht umstritten und heizt in zahlreichen 
europäischen Ländern die Einführung von 
Kapazitätsmechanismen an. Mit diesen Me-
chanismen werden allerdings sowohl die 
Preise als auch die Volatilitäten substanziell 
weiter gesenkt (siehe auch Meister, 2013; 
swisselectric, 2013). Das führt zu einer aber-
maligen Verschlechterung der Wirtschaft-
lichkeit für die Schweizer Wasserkraft, ins-
besondere der Pumpspeicherkraftwerke.

Damit unterscheidet sich die heu-
tige Situation wesentlich von der schwie-
rigen Phase der NAI in den 90-er Jahren, 
wo der Preiszerfall hauptsächlich einer 
schwächelnden Wirtschaft zugeschrieben 
werden konnte.

5.3. Entwicklung der Anforderungen
 und Belastungen
Neben dem Strompreis als wichtigstem 
Faktor für die Wirtschaftlichkeit eines Kraft-
werks sind bei der Wasserkraft noch weitere 
Entwicklungen eingeleitet, in Diskussion 
oder absehbar, welche die Situation ver-
schärfen. Die wichtigsten dieser Entwick-
lungen sind nachfolgend skizziert. 

Wasserzinsen
Das eidgenössische Parlament hat bereits 
2010 beschlossen, das bundesgesetzliche 
Maximum für jährlich anfallenden Wasser-
zinsen von 80 CHF/kW installierte Leistung 
in zwei Schritten auf 110 CHF/kW zu erhö-
hen. Die konzessionsgebenden Behörden 
können so ihre Einnahmen von CHF 400 Mio. 
auf 550 Mio. pro Jahr erhöhen. Während der 
erste Schritt auf 100 CHF/kW bereits erfolgt 
ist, soll der zweite Schritte mit Erhöhung um 
weitere zehn Prozent Anfang 2015 erfolgen. 
Bei Ausschöpfung des Maximums durch die 
Kantone und Gemeinden würden ab nächs-
tem Jahr die Abgaben auf der bereits stark 
belasteten Wasserkraft weiter steigen und 
zusätzliche Kosten von rund CHF 50 Mio. 
pro Jahr anfallen, die im aktuellen Umfeld 
nicht getragen werden können.

mierungshorizont die Wirtschaftlichkeit nie 
erreicht wird, ist bei Kraftwerken mit grös-
seren Reservoirs ein Break-even bei einem 
geringen kalkulatorischen Zinssatz von 4 
Prozent denkbar. Verlegt man den Investi-
tionszeitpunkt auf das Jahr 2035, dann ver-
bessert sich die Wirtschaftlichkeit aufgrund 
der höheren Strompreise und Volatilitäten 
einerseits markant, andererseits liegt auch 
hier bei kalkulatorischen Zinssätzen von 6 
Prozent der Break-even nicht im Bereich der 
heute erwarteten Investitionskosten.

5. Ausblick

5.1. Allgemeines
Ein Ausblick in die Energiezukunft ist ein 
besonderes Wagnis. Frei nach dem unter 
anderem dem früheren britischen Premier-
minister Winston Churchill zugeschriebe-
nen Zitat könnte man salopp formulieren: 
«Prognosen sind schwierig, vor allem wenn 
sie die Zukunft betreffen.» Die Schwierig-
keiten sind dabei natürlich umso grösser, je 
unsicherer und politischer das Umfeld ist. 
Und das trifft in besonderem Masse auf die 
aktuelle Energiewirtschaft in Europa und der 
Schweiz zu. Klar ist zwar, dass die einheimi-
sche Wasserkraft und die Pumpspeicher-
kraftwerke ein ganz zentrales Element der 
heutigen und der künftigen Energiestrategie 
sind oder mindestens sein sollten. Denn die 
Wasserkraft ist zweifellos der energiepoliti-
sche Trumpf der ressourcenarmen Schweiz. 
Und klar ist auch, dass sich die erneuerbare 
Wasserkraft mit ihren vielen Vorzügen in 
einem nicht allzu masslos verzerrten Markt 
mit Sicherheit behaupten würde.

Die Perspektiven hängen nun aber 
ganz entscheidend von der Entwicklung der 
Strompreise und der Belastung der Wasser-
kraft mit Anforderungen und Abgaben ab. 
Beides ist ausgesprochen abhängig von 
politischen Entscheiden, was gerade beim 
Strompreis, der ja am Markt bestimmt wird, 
widersprüchlich erscheint.

5.2. Entwicklung der Strompreise 
Die heute gehandelten Grosshandelspreise 
für die Jahre bis 2020 liegen weiterhin bei 
tiefen 4 bis 5 Rp./kWh. Das bedeutet, dass 
die Marktteilnehmer nicht an eine Besse-
rung der Situation glauben und der Was-
serkraft mindestens noch ein paar schwie-
rige Jahre bevorstehen werden. Die länger-
fristige Entwicklung der Strompreise hängt 
von verschiedensten Faktoren ab: Während 
eine anziehende Konjunktur und höhere 
CO2-Preise in Europa tendenziell zu einer 
Steigerung der Strompreise führen würde, 
wirkt die heute verfolgte Subventionspolitik, 
auch bei sofortiger Abkehr davon, als Folge 
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und den Verzicht auf neue Ausbauziele für 
Photovoltaik- und Windanlagen verkündet 
hat: mit einer raschen Besserung ist nicht 
zu rechnen. Denn gerade die Subventions-
wirtschaft und tiefe CO2-Preise haben viele 
Begünstigte und sind damit umso schwerer 
zu ändern.

Stromabkommen – vorläufiger Un-
terbruch der Verhandlungen

Im Anschluss an die Annahme der In-
itiative über die Masseneinwanderung 
durch die Schweizer Stimmbevölke-
rung am 9. Februar 2014, hat die EU-
Kommission die laufenden Gespräche 
über ein Stromabkommen abgesagt. 
Das mittlerweile seit sieben Jahren 
verhandelte Abkommen war nach Mei-
nung des zuständigen EU-Kommissars 
Oettinger wie auch von Bundesrätin 
Leuthard kurz vor dem erfolgreichen 
Abschluss. Es hätte der Schweiz die 
wichtige Integration in den europäi-
schen Strombinnenmarkt ermöglicht. 
Zwar ist die Schweiz auch ohne Abkom-
men physikalisch ein wichtiger Teil der 
europäischen Stromdrehscheibe und 
hat den Nachbarländern vor allem mit 
der Stromdurchleitung und den Spei-
cher- und Pumpspeicherkraftwerken 
ganz Wesentliches zu bieten. Wie sich 
nun der Unterbruch der Verhandlungen 
auf die angestrebte Integration in den 
europäischen Strombinnenmarkt aus-
wirkt, ist noch offen. «Er schafft aber 
weitere Unsicherheiten, die für Investi-
tionen selten positiv sind.»

6.2. Schweizerische Energiepolitik 
In den Diskussionen um eine neue Ener-
giestrategie der Schweiz manifestiert sich 
weiterhin eine grosse Diskrepanz zwischen 
der postulierten Stärkung der Wasserkraft 
und der tatsächlichen Bereitschaft, An-
passungen an den Rahmenbedingungen 
vorzunehmen. Die aktuelle wirtschaftliche 
Situation der Wasserkraft lässt jedenfalls 
jegliche Ausbaupläne des Bundes als Ma-
kulatur erscheinen und gefährdet bereits die 
Rentabilität und damit den Erhalt der beste-
henden Wasserkraftproduktion. Gleichzei-
tig wird die Grosswasserkraft mit immer 
neuen Abgaben und Anforderungen belas-
tet und ist damit gegenüber den subventio-
nierten erneuerbaren Stromquellen doppelt 
diskriminiert. Das ist weder im Sinne der 
neuen Energiestrategie noch im Interesse 
der schweizerischen Volkswirtschaft und 
der öffentlichen Hand als Eigentümerin der 
Wasserkraftunternehmen. 

Soll die Wasserkraft tatsächlich ge-
stärkt statt geschwächt werden, braucht es 

spricht und in vielen europäischen Ländern 
so gehandhabt wird. Im Rahmen der Revi-
sion der Stromversorgungsverordnung im 
Jahre 2008 wurde ein Übergangsartikel ge-
schaffen, der von dieser Regelung abwich 
und den Kraftwerken mit einer Leistung über 
50  MW einen Teil der Systemdienstleis-
tungskosten verrechnete (Kraftwerks- oder 
G-Komponente). Das Bundesverwaltungs-
gericht hat in einem Urteil festgehalten, dass 
dieser Artikel gesetzes- und verfassungs-
widrig sei, doch ist nicht ausgeschlossen, 
dass bei einer anstehenden Revision des 
Stromversorgungsgesetzes das Thema 
wieder aufgebracht wird.

Zusammenfassend kann festge-
halten werden, dass etliche zusätzliche An-
forderungen und Belastungen auf die Was-
serkraft zukommen werden. Einige dieser 
Begehrlichkeiten enstammen aber noch 
der Hochpreisphase von 2008 bis 2009 und 
passen nicht mehr so recht ins heutige Bild. 
Die Wasserkraft ist aufgrund politischer 
Entscheidungen enorm unter Druck, was 
der ebenfalls politisch gewollten wichtigen 
Rolle in der alten und der neuen Energiestra-
tegie in der Schweiz widerspricht.

6. Schlussfolgerungen

6.1. Europäische Dimension 
Eine der wichtigsten Ursachen der gegen-
wärtig schwierigen wirtschaftlichen Situa-
tion der Wasserkraft liegt in den massiven 
Verzerrungen des europäischen Strom-
marktes. Die Kombination aus jährlichen 
Subventionen in Milliardenhöhe und den tie-
fen CO2-Preisen auf dem Markt führt dazu, 
dass ausgerechnet die Braunkohle den 
Preiskampf überlebt. Dies ist der Haupt-
grund, weshalb die Produktion von Strom 
aus Braunkohle im Jahr 2013 in Deutsch-
land einen langjährigen Höchststand er-
reicht hat und die CO2-Emissionen wieder 
gestiegen sind. Das widerspricht diametral 
der ursprünglichen Idee einer Energiewende 
zur Erreichung der Klimaziele, ist äusserst 
kostspielig und gefährdet die konventionel-
len Kapazitäten – darunter die Wasserkraft 
– in ihrer Existenz.

Um diese Verzerrungen zu vermin-
dern, wären in erster Linie eine Abkehr von 
der einseitigen Subventionspolitik, nicht 
zuletzt auch im preisbestimmenden Eu-
ropa sowie eine Erhöhung des CO2-Prei-
ses durch Verknappung der Zertifikate 
am zielführendsten. Aber auch wenn die 
masslose Subventionierung in der EU für 
zunehmenden Missmut sorgt und die EU-
Kommission für 2030 gerade ein neues 
CO2-Minderungsziel von 35 bis 40 Prozent 

zeitliche Verteilung der Abflüsse in den Ge-
wässern. Letzteres führt zwar nicht zwin-
gend zu direkten Produktionsverlusten oder 
-gewinnen, aber Einflüsse sind sehr wahr-
scheinlich. Während die hydroelektrische 
Produktion jetzt und in den nächsten Jahren 
insgesamt von abschmelzenden Gletschern 
und Verschiebungen der Abflussverteilung 
eher profitiert, wird sich der Trend in einem 
zunehmend gletscherlosen Alpenbogen vo-
raussichtlich drehen (Hänggi et al., 2011). In 
der zweiten Hälfte dieses Jahrhunderts ist 
mit einschneidenden Produktionsverlusten 
zu rechnen. Das ist zwar noch ein paar Jahre 
weit weg, aber Investitionen in die Wasser-
kraft sind langfristig ausgerichtet, weshalb 
diese Entwicklungen zu beachten sind.

Netznutzungsentgelte
und G-Komponente
Im heutigen Stromversorgungsgesetz wird 
richtigerweise festgehalten, dass Pump-
speicherkraftwerke nicht als Endverbrau-
cher gelten und somit für den bezogenen 
Pumpstrom von den Netznutzungsentgel-
ten befreit sind. Allerdings tauchen immer 
wieder Forderungen zur Aufhebung dieser 
Befreiung auf. Abgesehen von der dazu 
fehlenden Sachlogik, wären solch zusätz-
liche Belastungen für Pumpspeicherkraft-
werke verheerend und auch volkswirt-
schaftlich nicht sinnvoll, wie die Deutsche 
Energie-Agentur in einem Gutachten zum 
Neubauvorhaben Pumpspeicherkraftwerk 
Atdorf gezeigt hat (dena, 2010). Im Wei-
teren werden die Netznutzungsentgelte 
heute den Endverbrauchern belastet, was 
dem sogenannten Ausspeisemodell ent-

Bild 10. Neu entstehender See am Rhone-
gletscher im Juli 2010 (Foto: SWV/Pfa).
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dringend Korrekturen an der Energiepolitik. 
Dabei ist der Fokus auf den Erhalt der beste-
henden Wasserkraft zu legen. Gestützt auf 
die obige Analyse, können folgende Leitli-
nien formuliert werden:
• Abkehr von der internationalen Sub-
 ventionswirtschaft, welche die Gross-
 wasserkraft diskriminiert.
• Sicherstellung der Erträge der beste-
 henden Wasserkraftproduktion durch –
 gegebenenfalls befristete – Entlastung
 von ständig steigenden Anforderungen
 und Abgaben.
• Minimierung der Produktionsverluste
 aus Sanierungen nach Gewässer-
 schutzgesetz und vollständige Ent-
 schädigung der anfallenden Kosten.
• Verzicht auf weitere entschädigungs-
 lose Begehrlichkeiten an die Wasser-
 kraft, wie beispielsweise G-Kompo-
 nenten oder Netznutzungsentgelte für
 Pumpspeicherkraftwerke.

Für die Ausgestaltung verbesser-
ter Rahmenbedingungen sind vor allem 
die wichtigsten Stellschrauben für die Wirt-
schaftlichkeit der Wasserkraft zu berück-
sichtigen. Neben der Produktionsmenge, 
die direkt auf die spezifischen Kosten einer 
Anlage wirkt, sind dies die Kapitalkosten 
und die Betriebskosten. Dabei ist zwischen 
bestehenden Anlagen und Neu-, Erweite-
rungs- und Ersatzbauten zu unterschei-
den: Während bei Letzteren naturgemäss 
die Kapitalkosten dominieren, sind beim 
Betrieb bestehender Anlagen die zuneh-
menden Anforderungen und die Abgaben 
an die öffentliche Hand bereits die grössten 
Kostentreiber.
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