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2. Aktuelle Marktsituation und Ausblick bis 
2030



28.05.2024Seite 7

19 + 11
Teamgröße Dt. + Europa

7
Standorte

>650
Projekte finanziert

(37 Projekte in 2023)

Erneuerbare Energien DZ BANK AG - Profil per GJ 2023

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien

davon 5,5 Mrd. € in Deutschland
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Ziel Ampelregierung bis 2030
*Quelle: BWE-PolicyBriefing; 26.01.2024,
Bundesnetzagentur - Presse - Zubau Erneuerbarer Energien 2023
**10 Mrd. EUR Wind und 11 Mrd. EUR PV, 
bei durchschnittlichen Projektgrößen von 20 Mio. EUR Wind und 3 Mio. EUR PV.

Selbst bei einem reduzierten Investitionsvolumen von 21 Mrd. EUR p.a. und einem unterstellten, 
genossenschaftlichen Marktanteil von 25% wären über 1.000 EE-Projekte p.a. zu begleiten**
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ca. 13 Mrd. € Investitionssumme p.a. 
notwendig für Onshore Wind-Zubau für Ziel von 115 GW

ca. 15 Mrd. € Investitionssumme p.a. 
notwendig für PV-Ausbau für Ziel von 215 GW

28.05.2024
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Solarpaket I
*Quelle: Mehr Photovoltaik mit Solarpaket | Bundesregierung

28.05.2024

Höhere Ausbauziele für Solarenergie / Ausbau von nachhaltigen Freiflächenanlagen stärken

Ob Balkonkraftwerke oder gemeinschaftliche Gebäudeversorgung: Das Solarpaket I wird den Bau 
und Betrieb von Photovoltaikanlagen deutlich entbürokratisieren. Die neuen Regelungen werden 

den Ausbau der Solarenergie weiter beschleunigen. Das Solarpaket ist am 16. Mai in Kraft 
getreten.

Kern und Ziel des Solarpakets I sind der beschleunigte Photovoltaik (PV)-Ausbau durch 
Erleichterungen bei der Bürokratie für private Balkonkraftwerke, gewerbliche Dachanlagen sowie 

große Freiflächenanlagen in Megawattgröße. 

Der Zubau von 14 Gigawatt im Jahr 2023 soll auf 22 Gigawatt pro Jahr ab 2026 steigen. Nicht 
verständigen konnten sich die Regierungsparteien auf den sogenannten "Resilienzbonus", mit dem 

die deutsche Solarwirtschaft am Standort Deutschland gestärkt werden sollte.
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Solarpaket I
*Quelle: Mehr Photovoltaik mit Solarpaket | Bundesregierung

28.05.2024

Ausbau von nachhaltigen Freiflächenanlagen stärken
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Solarpaket I
*Quelle: Mehr Photovoltaik mit Solarpaket | Bundesregierung

28.05.2024

Ausbau von nachhaltigen Freiflächenanlagen stärken
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Solarpaket I
*Quelle: Mehr Photovoltaik mit Solarpaket | Bundesregierung

28.05.2024

Exkurs – Agri-Photovoltaik (Agri-PV)

Quick-Facts:
• installierte Leistung weltweit ca. 14 GW
• technisches Potenzial in Deutschland ca. 1700 GWp

• Vorteile:
 riesiges Flächenpotenzial
 günstiger als kleine PV-Dachanlagen

• Zusatznutzen für die Landwirtschaft u.a. durch Schutz vor Hagel-, Frost- und Dürreschäden

• Herausforderungen:
 zuverlässige Prognosen landwirtschaftlicher Erträge
 Optimierung des Anlagendesigns hinsichtlich der landwirtschaftlichen Bewirtschaftung
 Sicherung der landwirtschaftlichen Hauptnutzung für Agri-PV mit Tierhaltung



Power Purchase Agreement (PPA) – Jetzt schon eine Alternative?

Quelle: Statkraft/Energiekontor
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Was ist ein PPA?

Definition:

 PPA ist ein Vertrag zwischen Seller und Offtaker über 
den Verkauf von Strom und Herkunftsnachweisen 
(Zertifikate / GoOs) gegen einen garantierten Preis

 Der Vertrag regelt Details zum abzunehmenden 
Stromvolumen, Preis und die Verantwortlichkeiten 
der Vertragsparteien 

 PPAs werden in der Regel für eine Laufzeit von 5-10 
Jahren (Utility-PPAs) oder auch länger (Corporate-
PPAs) für einen garantierten Preis abgeschlossen

 Bei „Utilitys-PPAs“ ist der Offtaker ein EVU
 Bei „Corporate-PPAs“ ist der Offtaker ein 

„Unternehmen“

„PVA“ 
Stromversorger (EVU) / 
Unternehmen (Endabnehmer)

Strom

Herkunftsnachweis

frei verhandelter Liefervertrag (PPA)

Preis

28.05.2024 Projektfinanzierung Erneuerbare Energien 



Projektfinanzierung mit PPA wie EEG, nur ein bisschen anders?

Erzeugungs-
risiko
PVA

Ansatz Erlösstruktur über Finanzierungslaufzeit

Laufzeit

Art der 
Lieferver-

pflichtunge
n

Bonität
Abnehmer

Individuelle
Vertrags-

bestandteile

PPA Ausgestaltung
ist Basis der 
Finanzierung!

Strompreis
nach 

Auslauf PPA

28.05.2024 Projektfinanzierung Erneuerbare Energien 



Potenziale für EE-Finanzierungen
Stand-

alone PPA

EEG-/PPA-
Mischprojekte

Innovationsausschreibungs-
anlagen

Direktvermarktung mit Wechseloption 
EEG/PPA

EEG-Ausschreibungsprojekte

Projekte mit EEG-Festvergütung

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien Seite 16

Planungsintensität/ 
Prüfungsaufwand und 

Risikoprofil

28.05.2024



3. Klassische EEG-Projektfinanzierung am 
Beispiel PV
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Unser Verständnis für eine Projektfinanzierung

!

!

!

cash-flow related
lending

risksharing

ausschließlich die Erträge der 
SPV führen den Kredit zurück

Risiken sind unter den 
Projektbeteiligten aufzuteilen

off-balancing
Das Vorhaben wird von allen 

anderen Tätigkeiten/ Vorhaben 
separiert

Zum Zeitpunkt der Kreditbewilligung müssen die 
zukünftigen Ein- und Ausgaben, die Inv.Kosten verlässlich 
bestimmt sein. Die cash-flows werden in einem 
Finanzmodell prognostiziert. Das Finanzmodell ist 
wesentlicher Bestandteil des Kreditvertrags.

Risikoträger sollte derjenige sein, der das Risiko am besten 
händeln kann (Fertigstellungsrisiko z.B. sollte der Hersteller 
tragen). Damit die einzelnen Risikoarten aufgeteilt werden 
können, müssen diese bekannt sein. Eine Risikoinventur ist 
anhand der Projektphase zu erstellen. 

Vorhaben sind vom lfd. Geschäft und auch von anderen 
Projekten zu trennen. Es ist in Projektphasen zu 
unterteilen: Planungs-, Errichtungs- und Betriebsphase. 

Projektfinanzierung erneuerbare Energien28.05.2024



Projektfinanzierung aus Kunden- und Bankensicht Beispiel Photovoltaik

• Vorprüfung 
Genehmigung, 
Umgang mit Klagen/ 
Widersprüchen

• Anlagen-
Kaufverträge bzw. 
GU-Vertrag 
(Zahlungsstaffeln, 
Zahlungs-
bürgschaften, etc.)

• Vorprüfung 
Pachtverträge

• Muster bpD
Bewilligung

• Vorprüfung 
Gesellschaftsvertrag 
KAGB

• Erstellung Cash Flow 
Model (Wie viel 
Eigenkapital bei 
welchem 
Gebotspreis?)

• Angebotserstellung
• Stellung 

Bietungsavale 

• Kreditprüfung- und 
genehmigung

• Vertragserstellung 
langfristige 
Finanzierung

• Zinssicherung
• Proaktive Erfüllung 

der Auszahlungs-
voraussetzungen

Termingebunden ca. 6 M ab Zuschlag max. 26 M nach Zuschlagca. 1 bis 2 JahrePr
oj

ek
tie

re
r

Wichtig: Die Prüfung durch die Bank ersetzt nicht die Prüfung durch einen eigenen Fachjuristen. 
Eine Rechtsberatung durch die Bank erfolgt nicht.

• Valutierung 
langfristige 
Finanzierung nach 
Baufortschritt

Standortanalyse und 
Flächensicherung

Projektentwicklung 
und Erhalt der 
Genehmigung

Ausschreibung/ 
Zuschlag

Projektfinanzierung 
und Aktivierung der 

Projektverträge

Bauphase, 
Inbetriebnahme
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Zentrale Projektfinanzierungsparameter

Eigenkapital Finanzierungslaufzeit

Kapitaldienstdeckungsgrad
(DSCR)

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien Seite 20 28.05.2024



Liquiditätsreserve
echte Reserve (DSRF) oder Reservekonto (DSRA) mit 25% des 
Kapitaldienstes
MRA für Wechselrichter (1€ / kWp p.a.)

Laufzeit
Kapitalgewichtet bis zu Ø 19,5 Jahren

Eigenkapitalquote
angestrebt 10% der GIK, 
bei wirtschaftlich starken Projekten min. 5% der 
GIK ausreichend

Ertragsgutachten
Vorlage eines unabhängigen Ertragsgutachtens; 

Strukturierungscase P75

DSCR
Minimum-Kapitaldienstdeckungsgrad in Höhe von:
(a) 1,05x (Basis: P75) in jedem Jahr und
(b) 1,10x (Basis: P75) im Durchschnitt der Finanzierungslaufzeit 

Hersteller und Technik

Tier 1 Hersteller;

es gibt keine Negativliste

Zentrale Finanzierungsparameter PV (auf Basis EEG Vergütung)
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Technische Betriebsführung
4,0 EUR/kWp für PVA > 2 MWp
4,5 EUR/kWp für PVA < 2 MWp

Kaufmännische Betriebsführung
Pauschalansatz min. TEUR 6

Wartungskostenrücklage 
bis Jahr 10: 1,0 EUR/kWp Reserveansparung
ab Jahr 10: 1,3 EUR/kWp kalk. Kostenansatz

Sonstige Kosten (i.W. Strombezug)
2,0 EUR/kWp für PVA > 2 MWp
2,5 EUR/kWp für PVA < 2 MWp

Sonstige Reparaturkosten
0,5 EUR/kWp zzgl. Indexierung

Direktvermarktung
Ansatz Kosten aus Direktvermarktungsvertrag,

ansonsten Jahr 1-5: 0,1 ct/kWh
6-20: jährliche Steigerung 0,015 ct/kWh

Mindestkostenansätze (auf Basis EEG Vergütung)
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Zentrale Covenants

Einhaltung Gesetzesvorgaben 
(EEG, KAGB, VermAnlG, EP etc.)

Einhaltung von Finanzkennzahlen
(eod, lock up, DSCR)

Wann darf der Kunde ausschütten? 
(cash flow Wasserfall)

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien Seite 23 28.05.2024



Erforderliche Klauseln (Covenants) im Kreditvertrag PROJ PV

Bei Covenants handelt es handelt es sich um bindende Zusicherungen des Kreditnehmers während der Laufzeit des Kredites. 

Cash-Flow Waterfall
Einhaltung einer festgelegten Zahlungsreihenfolge, 
Bestimmung der Ausschüttung

Change of  Control
Zustimmungserfordernis bei Wechsel der Kontrolle 

innerhalb der Gesellschaft 

Event of Default (EoD)
Einhaltung einer festgelegten Finanzkennzahl 
(Sonderkündigungsrecht)

KAGB / VermAnlG
Einhaltung Vorgaben KAGB und VermAnlG

Lock-Up
Einhaltung einer festgelegten Finanzkennzahl 
(Ausschüttungssperre)

gültiges EEG 
Einhaltung der gesetzlichen Vergütungsgrundlagen

Seite 24 Projektfinanzierung erneuerbare Energien28.05.2024



Zentrale Sicherheiten

Abtretungen und 
Verpfändungen Eintrittsrechte und SÜ

Dingliche und schuldrechtliche 
Besicherung

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien Seite 25 28.05.2024



dingliche Besicherung
erstrangige 1+1 (bpD + Vormerkung) für Anlagengrundstücke, 
Zuwegung, Übergabestation und Umspannwerk

schuldrechtliche Besicherung
Eintrittsrechte in die Nutzungsverträge in alle für den Betrieb der 

PVA erforderlichen Grundstücke

Sicherungsübereignung
Sicherungsübereignung der PVA und UW/ÜST
Achtung: Sonderrechtsfähigkeit i.S. der §§ 93-95 BGB 
muss gegeben sein

Abtretungen
Sämtliche relevante Rechte mit der Möglichkeit der 

jederzeitigen Offenlegung (i.d.R mittels 
Globalzession)

Eintrittsrechte
In alle für den Betrieb wesentliche Projektverträge

Verpfändungen
Anteilsverpfändung bei Infrastrukturgesellschaften, 

Guthabenverpfändungen aller Reservekonten, optional 
Verpfändung von SPV Anteilen (ansonsten Negativerklärung)

Sicherheitenkonzept PVA

Seite 26 Projektfinanzierung Erneuerbare Energien 28.05.2024
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4. Leistungsprofil der DZ BANK



Know-how-Transfer

Leistungsangebot der Projektfinanzierung 
Erneuerbare Energien der DZ BANK

Strukturierung der 
Finanzierungen

Kommunikation, 
Veranstaltungen 

 Online Fach-
Workshops 

 Seminare an der ADG 
Montabaur

 Regelmäßiger 
Erfahrungsaustausch

 Gemeinsame    
Strukturierung der 
Finanzierungen

 Herstellung von 
Kontakten

 Überlassung von 
Musterverträgen

 Auftritt im VR 
Bankenportal

 Regelmäßiger 
Newsletter

 Gemeinsame 
Messeauftritte

interne Grundlagen

 Schaffung bank-
interner Strukturen

 NPP

 Richtlinien

 Ratingprozesse

 Bewertung von 
Sicherheiten

 Gründung von 
Energiegenossen-
schaften

reg. Verbände /         
DGRV / BVR         

Leistungsprofil der DZ BANK
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Erneuerbare Energien: aktuelles Informations- und Weiterbildungsangebot

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien Seite 30

→ Informa onsquelle VR-BankenPortal: Erneuerbare Energien (vr-bankenportal.de)

Windenergie

Photovoltaik

Über uns

Schulungen und 
Schulungsunterlagen

Projektschritte

Leitplanken zur 
Finanzierung EE

Ihr Kunde möchte eine 
Photovoltaik-Anlage 
finanzieren?

Ihr Kunde möchte eine 
Windkraftanlage oder einen 
Windpark finanzieren?

Die DZ BANK – Ihr kompetenter 
Partner an Ihrer Seite

Alle grundlegenden Informationen zum 
Umgang mit dem Thema

„Projektfinanzierung 

Erneuerbare Energien“ 

in der genossenschaftlichen Welt auf 
einen Blick. 

Zusammen geht mehr: 
Die Beratung komplexer 

Finanzierungsvorhaben geht am 
besten gemeinsam

28.05.2024



Leitplanken zur Finanzierung Erneuerbarer Energien (EE)

Seite 31

Hier der Link:
vr-bankenportal.de/content/dam/vr-

bankenportal/dzbank/firmenkunden/erneuerbare-
energien/dokumente/leitplanken/Leitplanken zur 

Finanzierung EE_3. Modul WEA_V 
1.0.pdf.coredownload.inline.pdfe.pdf

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien 28.05.2024



Erneuerbare Energien: aktuelle Termine

Seite 32

• 18.01.2024: Expertenwissen: Aktuelle Herausforderungen und Best-Practice (Teil 1)

• 15.02.2024: Basiswissen: Grundlagen Projektfinanzierung und EEG

• 17.04.2024: Basiswissen: Grundlagen PV-Finanzierungen

• 29.05.2024: Basiswissen: Grundlagen Wind-Finanzierungen

• 27.06.2024: Basiswissen: Grundlagen Biogas-Finanzierungen

• 04.07.2024: Expertenwissen: Zinsabsicherungsmöglichkeiten für Projektfinanzierungen

• 19.09.2024: Expertenwissen: Juristische Rahmenbedingungen

• 29.10.2024: Expertenwissen: Direktvermarktung 3.0 und PPA

• 05.12.2024: Expertenwissen: Aktuelle Herausforderungen und Best-Practice (Teil 2)

Anmeldungen unter:

Projektfinanzierung Kompakt 
2024 (dzbank.de)

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien 28.05.2024



Weiterbildungsangebote bei der ADG

ADG-Seminare: Zertifizierungs- und Updatekurse für Projektfinanzierung Erneuerbare Energien

7. Zertifizierte/r Erneuerbare-Energien-Projektspezialist:in ADG (9 Tage: 08.05.24 – 17.10.24) – leider schon ausgebucht

8. Zertifizierte/r Erneuerbare-Energien-Projektspezialist:in ADG (9 Tage: 13.11.24 – 11.04.25) – Restplätze frei 

9. Zertifizierte/r Erneuerbare-Energien-Projektspezialist:in ADG (9 Tage: 07.05.25 – 17.10.25) – bereits buchbar

Update Projektfinanz. EE - Schwerpunkt Wind, Photovoltaik und PPA in HH (30.09. – 02.10.24) – Restplätze frei 

Update Projektfinanz. EE - Schwerpunkt Wind, Photovoltaik und PPA (11.12. – 13.12.24) – Restplätze frei 

Update Projektfinanz. EE - Schwerpunkt Wind, Photovoltaik und PPA (07.04. – 09.04.2025) – bereits buchbar

Update Projektfinanz. EE - Schwerpunkt Wind, Photovoltaik und PPA (13.10. – 15.10.2025) – bereits buchbar

Anmeldung gerne unter: Suchergebnisse für "erneuerbare" (adg-campus.de)

Seite 33 Projektfinanzierung Erneuerbare Energien 28.05.2024



5. Fazit und offene Fragen



Antritt im EE-Geschäft braucht klare Leitplanken

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien28.05.2024

Finanzierungsparameter je Segment
Eigenmitteleinsatz, Finanzierungslaufzeit, 
Kapitaldienstdeckungsgrad

Risikobewertung
Qualität des einzelnen Projektes prüfen

(Sensitivierung)

Unterlagen
Definition erforderlicher Unterlagen zum jeweiligen 
Zeitpunkt 

Mitigants
Risikominimierungsmöglichkeiten definieren 

Rechtsrisiken
Bewertung rechtlicher Risiken (BImSchGG, Prospekt-
pflicht, Ausschreibungsverfahren, PPA, etc.) und ggf. Einbindung 
externer RA

Kreditvertrag
Vereinbarung und Überwachung von Covenants

Seite 35
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PPA

Gemeinsames „Abstimmung“, ob Kunde / Projekt zu „uns gemeinsam“ passen 
 Stichwort: Risiko-Rendite-Profil

• Gemeinsam mit dem Kunden die Rahmenparameter abstimmen 
• zeitlichen Ablauf definieren  
• Definition der Rollen / Zusammenspiel
• Klärung des Rahmendaten für die gemeinschaftliche Finanzierung

Frühzeitige Kontaktaufnahme

Optimale Zusammenarbeit

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien Seite 36



Offene Fragen
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Strukturierte Finanzierungen
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Pariser Platz 3
10117 Berlin

Telefon +493020241399
Mobil    +491726163468
manuela.ehling@dzbank.de



Dieses Dokument dient ausschließlich Informationszwecken. Dieses Dokument ist durch die DZ BANK AG Deutsche Zentral-
Genossenschaftsbank („DZ BANK”) erstellt und zur Verteilung in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt. Dieses Dokument darf im 
Ausland nur in Einklang mit den dort geltenden Rechtsvorschriften verteilt werden, und Personen, die in den Besitz dieser Informationen 
und Materialien gelangen, haben sich über die dort geltenden Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen. 

Dieses Dokument stellt weder ein öffentliches Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Erwerb von Wertpapieren 
oder Finanzinstrumenten dar. Die DZ BANK ist insbesondere nicht als Anlageberater oder aufgrund einer Vermögensbetreuungspflicht
tätig. Dieses Dokument ist keine Finanzanalyse. Alle hierin enthaltenen Bewertungen, Stellungnahmen oder Erklärungen sind diejenigen 
des Verfassers des Dokuments und stimmen nicht notwendigerweise mit denen dritter Parteien überein. 

Die DZ BANK übernimmt keine Haftung für unmittelbare oder mittelbare Schäden, die durch die Verteilung und/oder Verwendung dieses 
Dokuments verursacht werden und/oder mit der Verteilung und/oder Verwendung dieses Dokuments im Zusammenhang stehen. Eine 
Investitionsentscheidung bezüglich irgendwelcher Wertpapiere oder sonstiger Finanzinstrumente sollte auf der Grundlage eines 
Beratungsgesprächs sowie Prospekts oder Informationsmemorandums erfolgen und auf keinen Fall auf der Grundlage dieses Dokuments.

Die Inhalte dieses Dokuments entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments. Sie können aufgrund künftiger 
Entwicklungen überholt sein, ohne dass das Dokument geändert wurde.

Disclaimer
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6. Backup
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Wichtige Links für die Arbeit

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien Seite 41

http://www.wind-fgw.de/FGW e.V. – Fördergesellschaft Windenergie und andere 
Dezentrale Energien

→

https://www.fachagentur-windenergie.de/themen/ausschreibungen.htmlFachagentur Windenergie an Land→

https://www.bundesnetzagentur.de/Bundesnetzagentur→

https://www.bundesnetzagentur.de/DE/Sachgebiete/ElektrizitaetundGas/Unt
ernehmen_Institutionen/Ausschreibungen/Wind_Onshore/Wind_Onshore_n
ode.html

Bundesnetzagentur –
Ausschreibungen für EE- und KWK-Anlagen 

→

http://www.erneuerbare-energien.de/inhalt/
(Wind bewegt Ausgabe)

Bundesministerium für Wirtschaft und Klimaschutz→

https://www.wind-energie.de/Bundesverband für Windenergie→

https://www.windbranche.de/wirtschaft/eeg-verguetung/eeg-
ausschreibungen

Windbranche.de -
Das Branchenportal rund um die Windenergie

→

https://www.energy-charts.de/power_de.htmEnergy-Charts→

https://www.netztransparenz.de/de-de/Netztransparenz.de→

https://windeurope.org/about-wind/daily-wind/Wind Europa→

Erneuerbare Energien (vr-bankenportal.de)VR-Banken Portal→

https://www.youtube.com/user/BWEeVYT-Kanal vom Bundesverband WindEnergie (BWE)→
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EE-Kanzleien und PV-Gutachter

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien Seite 42

http://www.te-recht.deTE Rechtsanwaltsgesellschaft mbH→

http://www.luthernierer.comLuther Nierer
Rechtsanwälte Partnerschaft mbB

→

https://bme-law.deBlanke Meier Evers
Rechtsanwälte in Partnerschaft mbB

→

https://www.engemann-und-partner.deEngemann und Partner, Rechtsanwälte mbB→
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Besicherungsklassen und Ausfallwahrscheinlichkeiten

DZ BANK: 



Projektfinanzierung
von Photovoltaikanlagen

Basisinformationen und Checklisten Stand: 03/2024
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1) Kurzcheck / indikatives Angebot
Welche Unterlagen werden benötigt, um ein erstes indikatives Angebot bzw. 
eine erste Einschätzung zum Projekt zu erstellen?



28.05.2024

Entwurf des Pacht-/Gestattungsvertrages zum Anlagengrundstück; 
Falls im Eigentum: Aktueller Grundbuchauszug;

sofern vorhanden: Mustertext der beschränkt persönlichen Dienstbarkeit

Investitionskostenaufstellung (ggf. mit Angeboten unterlegt)

Wirtschaftlichkeitsberechnung 
(inkl. Ertragserwartung, Zuschlagswert und Aufsplittung der Betriebskosten)

Welche Unterlagen werden für einen Kurzcheck 
bzw. ein indikatives Angebot benötigt?
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2) Detailprüfung
Bei einer Konkretisierung des Projekts werden zur weiteren Bearbeitung durch
die DZ BANK die nachfolgend aufgeführten Unterlagen benötigt.



Unterlagen-Checkliste für Detailprüfung PVA 1/3

Erledigt?BeschreibungPunkt


Sämtliche gesellschaftsrechtliche Unterlagen (Gesellschaftsverträge, Auszüge aus de, Handelsregister, Gesellschaftslisten) des 
Kreditnehmers sowie voll haftender Gesellschafter nebst Legitimationsunterlagen der handelnden Personen.

Legitimation

Projektbeschreibung inklusive Investitionskostenaufstellung sowie Informationen zur Eigenkapitalherkunft (Sponsoren).Exposé


Organigramm der Unternehmensgruppe bzw. der a, Projekt beteiligten Gesellschaften (Projektgesellschaft, GU, Infrastrukturgesellschaft, 
Komplementärgesellschaft, etc.). Zwingend erforderlich bei komplexen Projektstrukturen.

(Projekt-) Organigramm

Der Bundesnetzagentur (Ausschreibungsverfahren).Zuschlagsbescheid

Vorlage der Cashflow-Planung (20 Jahre) und deszugrunde liegenden Ertragsgutachtens eines unabhängigen Gutachters.Wirtschaftlichkeitsanaly
sen



Vorlage der Baugenehmigung bzw. des genehmigten Bebauungsplans inkl. Nachweise zur Umweltprüfung (Artenschutz, Altlasten, 
Bodengutachten) sowie Nachweise zur Statik (bei Gebäuden). Sofern ein Blendgutachten erforderlich ist (z.B. für PVA an Bahnstrecken 
oder Autobahnen), ist dessen Vorlage ebenfalls erforderlich.

Alternativ bzw. ergänzend kurze Stellungnahme zum aktuellen Sachstand des behördlichen Genehmigungsverfahrens, noch 
erforderlicher Gutachten, erwarteter Einwendungen oder Klagen etc. Vor der ersten Valutierung ist eine Bestätigung erforderlich, dass 
für das Projekt keine Klagen anhängig sind.

(Bau-)Genehmigung 
zzgl. weiterer 
Unterlagen
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Unterlagen-Checkliste für Detailprüfung PVA 2/3

Erledigt?BeschreibungPunkt


Für PV-Standorte, Kabeltrassen, Zuwegungen und Netzanschlusspunkt;
Ein entsprechendes Muster lassen wir Ihnen gerne zukommen.

Tabellarische 
Aufstellung aller 
betroffenen Flurstücke

Zu allen betroffenen Flurstücken gemäß vorgenannter Aufstellung.Grundbuchauszüge


Mit erkennbarer Angabe der Gemarkung und der betroffenen Flurstücke; (Farbige) Markierung der PV-Anlage, der Kabeltrasse, des 
Einspeisepunkts (Übergabestation bzw. Umspannwerk), der Zuwegung und der ggf. benötigten Ausgleichsflächen. 

(amtl.) Lageplan bzw. 
Lagepläne 

Final abgestimmt (ggf. auch im Entwurf).Pacht- bzw. 
Gestattungsverträge

Zur Abstimmung des Entwurfs bzw. der Entwürfe von Beurkundungen/Eintragungen.Muster für 
Dienstbarkeiten

Inkl. sämtlicher Anlagen, Bauzeiten- und Zahlungspläne (ggf. auch im finalen Entwurf)GU-/Kaufvertrag


Verträge zur Wartung der PV-Anlage sowie zur Grün-/Landschaftspflege und etwaiger Ausgleichsmaßnahmen inkl. sämtlicher Anlagen 
(ggf. auch im finalen Entwurf).

Wartungs- und 
Dienstleistungsverträge
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Unterlagen-Checkliste für Detailprüfung PVA 3/3

Erledigt?BeschreibungPunkt

Netztechnische Stellungnahme des Netzbetreibers bzw. Netzanschlusszusage.Nachweis 
Einspeisepunkt


• Jahresabschluss zum letzten Stichtag des SPV* oder Eröffnungsbilanz 
• Aktuelle BWA inkl. Summen- und Saldenliste des SPV*

Offenlegung der 
wirtschaftlichen 
Verhältnisse


• Angebote und Verträge über Investitionskosten, die nicht Leistungsbestandteil des vorgelegten GU- oder Kaufvertrages sind
• Angebote oder Verträge über weitere Betriebskosten (z.B. Entwurf Betriebsführungs- oder Infrastruktur-nutzungsvertrag), um die in der 

Liquiditätsbetrachtung angesetzten Kosten nachvollziehen zu können.

Sonstige Nachweise 

* SPV = Special Purpose Vehicle → Zweck- oder Projektgesellschaft
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Exkurs Baugenehmigung und Ausschreibung
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3) Zentrale Finanzierungsparameter
Um Projektfinanzierungen nachhaltig strukturieren zu können, sind die 
nachfolgend dargestellten Finanzierungsparameter von wesentlicher Bedeutung.



Liquiditätsreserven
Reserve-Fazilität als KK-Linie (DSRF) oder verpfändetes Reservekonto 
(DSRA) i.H.v. 25% des Kapitaldienstes plus
Wartungskostenreserve (MRA) für Wechselrichter 
(1,00 €/kWp p.a. x 10 Jahre)

Laufzeit
Kapitalgewichtet bis zu Ø 19,5 Jahren

Eigenkapitalquote
Minium 5% der Gesamtinvestitionskosten (GIK), wobei in 
Abhängigkeit der Cashflow-Struktur auch ein höherer EK-
Einsatz gefordert werden kann.

Ertragsgutachten
Vorlage eines unabhängigen Ertragsgutachtens; 

Strukturierungscase P75

DSCR
Minimum-Kapitaldienstdeckungsgrad in Höhe von:
(a) 1,05x (Basis: P75) in jedem Jahr und
(b) 1,10x (Basis: P75) im Durchschnitt der Finanzierungslaufzeit

Hersteller und Technik

Tier 1 Hersteller;

es gibt keine Negativliste

Zentrale Finanzierungsparameter für Photovoltaik-Projekte

Abkürzungen / Begrifflichkeiten im Projektgeschäft:
DSCR: Debt Service Cover Ratio DSRA: Debt Service Reserve Account
DSRF:   Debt Service Reserve Facility MRA:  Maintenance Reserve Account
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4) Klauseln / Covenants
Bei echten Projektfinanzierungen (Non-Recourse-Finanzierungen) sind 
bestimmte Klauseln bzw. Covenants zwingend erforderlich, welche auf der 
nachfolgenden Folie dargestellt sind.



Erforderliche Klauseln (Covenants) im Kreditvertrag

Bei Covenants handelt es handelt es sich um bindende Zusicherungen des Kreditnehmers während der Laufzeit des Kredites.

Cash-Flow Waterfall
Einhaltung einer festgelegten Zahlungsreihenfolge, Bestimmung 
der Ausschüttung

Change of  Control
Zustimmungserfordernis bei Wechsel der Kontrolle innerhalb der 

Gesellschaft 

Event of Default (EoD)
Einhaltung einer festgelegten Finanzkennzahl 
(Sonderkündigungsrecht)

KAGB / VermAnlG
Einhaltung Vorgaben KAGB und VermAnlG

Lock-Up
Einhaltung einer festgelegten Finanzkennzahl 
(Ausschüttungssperre)

gültiges EEG 
Einhaltung der gesetzlichen Vergütungsgrundlagen
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5) Mindestkostenansätze PV
Für die Plausibilisierung von Wirtschaftlichkeitsberechnungen werden die 
nachfolgend dargestellten Mindestkostenansätze herangezogen. 



Technische Betriebsführung (inkl. DGUV-Prüfung)
5,00 EUR/kWp für PVA > 5 MWp und Aufdachanlagen
3,50 EUR bis 5,00 EUR/kWp für PVA zwischen 5 – 20 MWp
3,00 EUR bis 4,00 EUR/kWp für PVA zwischen 20 -50 MWp
2,70 EUR bis 3,50 EUR/kWp für PVA < 50 MWp

Kaufmännische Betriebsführung
Pauschalansatz mind. 12.000,00 EUR p.a.

Wartungskostenrücklage 
bis Jahr 10: 1,00 EUR/kWp Reserveansparung (> 20 MWp)

0,90 EUR/kWp Reserveansparung (< 20 MWp)
ab Jahr 11: kalkulatorische Kosten gem. Anlagengröße

Sonstige Kosten (i. W. Strombezug)
1,50 EUR/kWp

Sonstige Reparaturkosten
0,55 EUR/kWp zzgl. Indexierung

Direktvermarktung
Ansatz Kosten aus Direktvermarktungsvertrag,

ansonsten Jahr 1-5: 0,1 ct/kWh
Jahre 6-20: jährliche Steigerung 0,015 ct/kWh

Mindestkostenansätze für Photovoltaik-Projekte

Hinweis: Die vorgenannten Kosten werden im Cashflow-Modell entsprechend indexiert.
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6) Besicherungskonzept
Ein weiteres zentrales Element für Projektfinanzierungen 
ist eine auf das Vorhaben abgestimmte Besicherung. 

Das Besicherungskonzept der DZ BANK sorgt für Transparenz 
von Anfang an.



Besicherungskonzept für Photovoltaikanlagen 1/3

BeschreibungSicherheit

Eine auflösend bedingte beschränkte persönliche Dienstbarkeit (bpD) zu Gunsten des Kreditnehmers sowie eine Vormerkung
zu Gunsten der DZ BANK ohne Abhängigkeit zum Nutzungsvertrag gem. Muster der DZ BANK; einzutragen ohne
wertmindernde Vorlast in Abt. II und ohne Vorlasten in Abt. III in den Grundbüchern der für den ordnungsgemäßen Betrieb
der PVA benötigten Grundstücke (PVA-, private Zuwendungs- und ggf. Grundstücke für Übergabestation/Umspannwerke). Bei
Verwendung eines Kundenmusters muss die bpD eine auflösende Bedingung enthalten oder die Vormerkung zugunsten der
DZ BANK – ohne Abhängigkeit zum Nutzungsvertrag- im Vorrang der bpD zugunsten des Kreditnehmers eingetragen werden.

Beschränkte persönliche Dienstbarkeit
(wegen Sonderrechtsfähigkeit ist grundsätzlich 
die Eintragung vor Baubeginn erforderlich)

1. Nutzungsverträge: Eintrittsrechte für einen durch die DZ BANK zu benennenden Dritten in alle für den Betrieb der Anlage
erforderlichen Grundstücke, insb. Anlage, Zuwegung, USW (letzteres nur, wenn im Eigentum KN) und ÜST. Eintrittsrecht als
Bestandteil des Nutzungsvertrags ausreichend.

2. Projektverträge: Alle wesentlichen für den Betrieb der Anlage erforderlichen (Grund-) Verträge (Eintrittsrechte für einen
durch die DZ BANK zu benennenden Dritten als Bestandteil des Grundvertrages ausreichend), z.B.: (Infrastruktur-)
Nutzungsverträge, Erlös-Pool-Verträge, PPA-Verträge und Sonstige (soweit im Kreditbeschluss vorgesehen)

Eintrittsrechte

Raumsicherungsübereignung der PVA sowie ggf. des Umspannwerkes/ der Übergabestation (nebst Einholung einer
Versicherungsbestätigung) sowie sämtlicher Peripherie (ohne Kabel).

Raumsicherungsübereignung 
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Besicherungskonzept für Photovoltaikanlagen 2/3

BeschreibungSicherheit

Globalabtretung aller gegenwärtigen und künftigen Forderungen aus dem Betrieb der PVA, insbesondere aus der
Stromproduktion sowie aus sämtlichen bestehenden bzw. noch abzuschließenden Projektverträge, insbesondere aus dem
PVA-Werkliefervertrag, dem Wartungsvertrag (sofern vorhanden) und dem GU-Vertrag (soweit vorhanden)

Globalabtretung

Verpfändung insbesondere von Schuldendienstkonto, das Wartungskostenreservekonto, Rückbaureservekonto. Ggf.
Verpfändung des Projektkontos.

Verpfändung aller Reservekonten

Anzusparen in Höhe von 1,00 EUR/kWp p.a. bis 10,00 EUR/kWp erreicht sind. Eine Entsparung findet grundsätzlich nicht statt.Verpfändung von Guthaben 
(Wartungskostenrücklage)

Verpfändung der Gesellschaftsanteile an der Projektgesellschaft oder alternativ Vorlage einer Negativerklärung von
Gesellschaftern mit Anteilen >25%.

Anteilsverpfändungen Kreditnehmer (nur 
Kommanditanteile einer GmbH & Co. KG)

Ein für die DZ BANK AG zufriedenstellender Inhalt ist sicherzustellen.Gestattungsverträge 
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Besicherungskonzept für Photovoltaikanlagen 3/3

BeschreibungSicherheit

Ansparungen auf dem Schuldendienstreservekonto (Debt Service Reserve Account = DSRA) in Höhe von mindestens 25% des
maximalen Schuldendienstes des Folgejahres während der tilgungsfreien Zeit des Förder-Darlehens bzw. Bank-Darlehens Eine
Entsparung findet grundsätzlich nicht statt.

Alternativ ist die Einräumung einer entsprechenden Debt Service Reserve Facility (DSRF) [Kontokorrentkredit]
in Höhe von mindestens 25 % des maximalen Schuldendienstes des Folgejahres möglich.

Ansparungen oder Fazilität 
(Liquiditätsreserve) 

Verpfändung der Gesellschaftsanteile an der Infrastrukturgesellschaft.Anteilsverpfändung 
Infrastrukturgesellschaft

Ggf. Verpflichtung im Kreditvertrag zur Zahlung auf ein bei der DZ BANK geführtes oder zugunsten der DZ BANK verpfändetes
Konto.

Umsatzsteuererstattungsansprüche
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Exkurs Power Purchase Agreement
(PPA)



Beantragter Wechsel in die Sonstige Direktvermarktung gemäß EEG §21b (1) Nr. 4/ 
Abschluss eines PPA (1/2)

Prüfungshandlungen / zu bewertende Sachverhalte:

 Eine rechtliche Prüfung des PPA sowie deren Auswirkungen ist durch den Kunden vorzulegen. Die Kompetenz und Erfahrung des 
Prüfenden ist dabei zu beurteilen. Auf dieser Basis ist eine Einzelfallentscheidung über eine ggf. weitergehende interne oder externe 
rechtliche Prüfung zu treffen.

 Eine Rückkehr ins EEG muss grundsätzlich vertraglich gewährleistet sein. 
 Sind die ordentlichen bzw. außerordentlichen Kündigungsmöglichkeiten akzeptabel und sind diese ausreichend, z.B. bei einem 

Zahlungsverzug? Wie sehen Fristen für eine etwaige Mahnung / Kündigung aus? 

 Weist der Stromabnehmer eine ausreichende Bonität auf (sofern eine Einschätzung möglich ist)? 
 Werden bei nicht zufriedenstellender Bonität akzeptable Sicherheiten (BankBÜ / KonzernBÜ) gestellt? 

Prüfschema für Bestandsfälle, wobei folgende Prämissen gegeben sein müssen:

 Kein Ansatz der Zusatzvergütung im CFM
 Keine Berücksichtigung im Rating / keine Berücksichtigung des Offtakers als wesentlicher Projektpartner
 Kein Antrag auf Aufvalutierung der Projektfinanzierung
 Rückkehr ins EEG ist nach den gesetzlichen Vorgaben möglich

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien 



Beantragter Wechsel in die Sonstige Direktvermarktung gemäß EEG §21b (1) Nr. 4/ 
Abschluss eines PPA (2/2)

 Sind ggf. Auswirkungen auf die Betriebskosten gegeben? 
 Ist eine Anpassung des CFM, z.B. bei DL-Kosten, Versicherungskosten, Herkunftsnachweisen notwendig? Kosten für Ausgleichsenergie und 

Bilanzkreismanagement sollte idR der Offtaker tragen. 
 In jedem Falle muss der anvisierte Fixpreis unter Berücksichtigung aller etwaigen Kosten (sh. zuvor) zwingend so hoch sein, wie das Produkt 

aus dem projektbezogenen Zuschlagswert und maximalem Korrekturfaktor (EEG 2017: 1,29 / EEG 2021: 1,35) – ebenfalls unter 
Berücksichtigung aktueller DV-Kosten –, da hier kein Korrekturfaktormechanismus gilt

 Eine „pay as produced“-Regelung ist verpflichtend (keine Mindestmengen- / Ausfallenergie- / Pönalenvereinbarungen zu Lasten des Offtakers). 

 Eine Vergütung durch den Offtaker auch in Stunden zu Börsenpreisen < 0 €/MWh ist verpflichtend (EEG ab 2021) bzw. anzustreben (EEG vor 
2021). Der Verlängerungsmechanismus bei negativen Strompreisen (EEG ab 2021) gilt nicht.

 Eine Vergütung durch den Offtaker auch bei Abschaltungen der EE-Anlage im Rahmen von Redispatch 2.0-Maßnahmen ist anzustreben.

 Wer übernimmt das Bilanzkreismanagement bzw. die weiteren vertraglichen Verpflichtungen? Ist ausreichend Expertise vorhanden? Sofern an 
Dritten vergeben, besteht eine ausreichende Haftung?

 Vertragsrecht: Es sollte deutsches Recht vereinbart werden, da wir idR die Zahlungsansprüche abgetreten bekommen und wir im 
Sicherheitsfall ein Eintritts-/ Benennungsrecht haben.

 Festlegung Einzelheiten zum Reporting in Abhängigkeit vom Prüfungsergebnis
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Sonstige Direktvermarktung als Strukturierungselement im Neugeschäft

Sonstige DV ist teilweise ein Strukturierungselement im Neugeschäft:

 Wind: Erhöhung der Höchstgebote BNetzA (PPA-Marktniveau i.d.R. unter „anzulegender Wert“)

 PV: PPA bei Freiflächenanlagen ein Strukturierungselement (Anlagen teilweise nicht EEG-privilegiert, überzeichnete 
Ausschreibungsrunden, PPA-Niveau teilweise höher als EEG-Zuschlagswerte)
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Unterschiedsmerkmale

PPA

Betriebsphase

NEU
(außerhalb EEG)

Weiterbetrieb

Stromabnehmer

Corporate PPA Utility PPA

Ausgestaltung

Physisch
Offsite
Onsite

Virtuell

Die Stromlieferverträge können individuell zwischen den beiden Parteien verhandelt werden. Der Vertrag regelt die 
Menge, den Preis und die Verantwortlichkeiten für einen bestimmen Zeitraum.
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PPA Markt - Abnehmer (Europa) 2022

TOP Abnehmer

70 % der Top10-Abnehmer sind Corporate PPA

TOP Beteiligte – Auszug März 2023
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PPA Markt – Erzeugungsquellen

PEXAPARK; PPA-Markt Deutschland Marktüberblick Mai 2023
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PPA Markt - Preisgestaltung

Fixpreis:
Feste Preisvereinbarung
(hohe Planbarkeit)

Variabler Preis:
Preis in Abhängigkeit von 
der Strompreisentwicklung 
oder Inflationsrate

Mindestpreis:
Preis in Abhängigkeit von 
der Strompreisentwicklung 
wobei Beschränkung nach 
unten eingezogen ist 
(Floor)

Preis mit Begrenzung:
Preis in Abhängigkeit von der 
Strompreisentwicklung wobei 
eine Beschränkung nach 
unten (Floor) und oben (Cap) 
eingezogen ist
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PPA Markt - Ausgestaltung Art der Liefermenge

„Pay as produced“:
Es wird abgerechnet, je 
nachdem wie viel Strom 
tatsächlich geliefert wird.

Baseload (fixe Liefermenge):
PVA Betreiber ist zur Lieferung der vereinbarten Menge (Grundlast) verpflichtet (Monats-
oder Jahresbetrachtung der Erwartungswerte).

Beim Annual Baseload wird für 
jede Stunde des Jahres der 
gleiche fixe Liefermenge (in MW) 
vereinbart. 

Beim Monthly Baseload wird ein fixes 
Volumen auf Monatsbasis definiert (gilt für 
jede Stunde des Monats). Hierdurch 
können saisonale Schwankungen in der 
Strom-produktion von PVA besser 
abgebildet werden.

https://www.dena.de
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PPA Markt – Marktwerte Solar 2023

https://www.netztransparenz.de
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Risiken

Liquiditätsrisiko
EVU oder Unternehmen haben aufgrund ihres 
Unternehmenszweck unterschiedliche Risikoprofile und 
daher ggf. abweichende Preisgestaltungen 

Replacementrisiko
Abnahmevereinbarungen am Markt durch alternativen PPA 

nicht ohne weiteres ersetzbar

Volumenrisiko
Vereinbarung einer Mindest-Liefermenge oder 
Verfügbarkeit

Imbalance Risiko
Wer übernimmt Verantwortung/ Kosten für 

Prognoseabweichungen?

Long stop Date
Vertragliche Vereinbarung zu Lieferbeginn und 
Umgang mit möglichen Verzögerungen 

Regulatorische Risiken
Regulatorische Anforderungen des deutschen 

Strommarktes über Vertragslaufzeit

PPA
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Leitplanken PV auf Basis PPA (1/2)

Bonität Abnehmer (PPA)
mind. Investmentgrade BBB

Laufzeit
bis zu 23 Jahre, 

jedoch max. 10 Jahre Marktpreisrisiko

Projektbeteiligte
Professionelle Vertragsgestaltung und Partner 
zwingend erforderlich

Gutachten
mind. ein Ertragsgutachten

Externe legal DD des PPA 
(durch anerkannte und erfahrene RA)

DSCR (Basis P75)
Minimum-Kapitaldienstdeckungsgrad in Abhängigkeit 
von der Vergütungsgrundlage

Hersteller und Technik

Tier 1 Hersteller, 

zuverlässige Technologie, keine Prototypen

PPA
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Leitplanken PV auf Basis PPA (1/2)

Projektfinanzierung Erneuerbare Energien 

Kapitaldienstdeckungsgrad (DSCR):

 DSCR (gedeckt durch EEG) auf Basis P75 ==> ADSCR MIN 1,05x ADSCR AVG 1,10x 

 DSCR (gedeckt durch PPA) auf Basis P75 ==> ADSCR MIN 1,05x - 1,15x / ADSCR AVG 1,10x – 1,20x 

 DSCR (nicht kontrahiert) auf Basis P75 ==> ADSCR MIN 1,30x – 1,40x / ADSCR AVG 1,40x – 1,50x

Marktpreisprognose

 Basis der Marktpreisannahmen ist die low curve (PV Capture / real) der Strompreisprognose von AURORA aus [NN] (bzw. 
der zum Antragszeitpunkt gültigen Prognose). Diese Prognose wird einmal im Jahr aktualisiert und das Finanzmodell 
entsprechend angepasst.



Projektfinanzierung
von Windenergieanlagen 

Basisinformationen und Checklisten Stand: 03/2024
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1) Kurzcheck / indikatives Angebot
Welche Unterlagen werden benötigt, um ein erstes indikatives Angebot bzw. 
eine erste Einschätzung zum Projekt zu erstellen?



28.05.2024

Entwurf des Pacht-/Gestattungsvertrages zum Anlagengrundstück 
und sofern vorhanden: Mustertext der beschränkt persönlichen Dienstbarkeit

Erstes Ertragsgutachten eines akkreditierten Gutachters oder Herstellerprognose
BImSchG-Genehmigung (falls bereits vorhanden)

Entwurf Kaufvertrag mit Anlagenhersteller (falls bereits vorhanden)
Entwurf Vollwartungsvertrag (falls bereits vorhanden)

Investitionskostenaufstellung sowie Wirtschaftlichkeitsberechnung des Kunden
(inkl. Ertragserwartung, Zuschlagswert und Aufsplittung der Betriebskosten)

Welche Unterlagen werden für einen Kurzcheck 
bzw. ein indikatives Angebot benötigt?
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2) Unterlagen-Checkliste für die 
Detailprüfung



Unterlagen-Checkliste für Detailprüfung WEA 1/4

Erledigt?BeschreibungPunkt


Sämtliche gesellschaftsrechtliche Unterlagen (Gesellschaftsverträge, Auszüge aus de, Handelsregister, Gesellschaftslisten) des 
Kreditnehmers sowie voll haftender Gesellschafter nebst Legitimationsunterlagen der handelnden Personen.

Legitimation

Projektbeschreibung inklusive Investitionskostenaufstellung sowie Informationen zur Eigenkapitalherkunft (Sponsoren).Exposé


Organigramm der Unternehmensgruppe bzw. der a, Projekt beteiligten Gesellschaften (Projektgesellschaft, GU, Infrastrukturgesellschaft, 
Komplementärgesellschaft, etc.). Zwingend erforderlich bei komplexen Projektstrukturen.

(Projekt-) Organigramm

Der Bundesnetzagentur (Ausschreibungsverfahren).Zuschlagsbescheid

Vorlage der Cashflow-Planung (20 Jahre) und deszugrunde liegenden Ertragsgutachtens eines unabhängigen Gutachters.Wirtschaftlichkeitsanaly
sen


Genehmigung der zuständigen Verwaltungsbehörde gemäß Bundesimmissions-schutzgesetz. Alternativ bzw. ergänzend kurze 
Stellungnahme zum aktuellen Sachstand des Genehmigungsverfahrens, erwarteter Einwendungen oder Klagen etc.

BImSchG-Genehmigung
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Unterlagen-Checkliste für Detailprüfung WEA 2/4

Erledigt?BeschreibungPunkt

Insgesamt sind mindestens zwei Windertragsgutachten nach TR 6 (FGW) Rev. 11 von akkreditierten Windgutachtern erforderlich.Zweites Ertragsgutachten

Gutachten zur StandortqualitätStandortgütegutachten

Als Basis für schattenbedingte AbschaltzeitenSchattenwurfgutachten

als Basis für schallbedingte AbschaltzeitenSchallgutachten

Gutachten zur StandorteignungTurbulenzgutachten


• Gutachten zu Netzverlusten
• Baugrundgutachten

ggf. weitere Gutachten


für WEA-Standort. Rotorflächen, Kranaufstellflächen, Kabeltrassen (intern und extern), Zuwegungen, Abstandsflächen und 
Umspannwerk/ÜGS (Netzanschluss);
Ein entsprechendes Muster lassen wir Ihnen gerne zukommen.

Tabellarische Aufstellung 
aller betroffenen Flurstücke
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Unterlagen-Checkliste für Detailprüfung WEA 3/4

Erledigt?BeschreibungPunkt

Für WEA-Standort, Kranaufstellflächen, Zuwegungen und Umspannwerk/UGSGrundbuchauszüge


Mit erkennbarer Angabe der Gemarkung und der betroffenen Flurstücke, (farbige) Markierung der WEA-Standorte, der Kabeltrasse, des 
Einspeisepunkts (Übergabestation bzw. Umspannwerk), der Zuwegung und der ggf. benötigten Ausgleichsflachen.

(amtl.) Lageplan bzw. 
Lagepläne

Final abgestimmt (ggf. auch im Entwurf) inkl. Aufstellung der Pachtaufwendungen in Summe (WEA-Standorte, Trasse, etc.)Pacht- bzw. 
Gestattungsverträge

zur Abstimmung des Entwurfs bzw. der Entwürfe vor Beurkundung/EintragungMuster für 
Dienstbarkeit

inkl. sämtlicher Anlagen, Bauzeiten- und Zahlungspläne (ggf. auch im finalen Entwurf)GU-/Kaufvertrag 

Vollwartungsvertrag für die Windenergieanlage inkl. sämtlicher Anlagen (ggf. auch im finalen Entwurf)Wartungsvertrag


Vorlage der Verträge zumindest im Entwurf bzw. Erläuterung der künftigen Vertragsverhältnisse inklusive deren KonditionenVerträge zur 

kaufmännischen und 
technischen 
Betriebsführung
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Unterlagen-Checkliste für Detailprüfung WEA 4/4

Erledigt?BeschreibungPunkt

Netztechnische Stellungnahme des Netzbetreibers bzw. NetzanschlusszusageNachweis 
Einspeisepunkt


• Jahresabschluss zum letzten Stichtag des SPV oder Eröffnungsbilanz
• aktuelle BWA inkl. Summen- und Saldenliste des SPV

Offenlegung der 
wirtschaftlichen 
Verhältnisse



• Angebote und Verträge über Investitionskosten, die nicht Leistungsbestandteil des vorgelegten GU- oder Kaufvertrages sind
• Angebote oder Verträge über weitere Betriebskosten (z. B. Entwurf Betriebs-führungs- oder Infrastrukturnutzungsvertrag), um die in 

der Liquiditätsbetrachtung angesetzten Kosten nachvollziehen zu können.
• Vor Kreditgenehmigung ist ferner zur überprüfen, ob die Vorschriften gemäß KAGB / VermAnIG zu berücksichtigen sind (Stichwort: 

Prospektpflicht, z. B. bei Bürgerenergiegesellschaften);

Sonstige Nachweise
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3) Zentrale Finanzierungsparameter
Um Projektfinanzierungen nachhaltig strukturieren zu können, sind die 
nachfolgend dargestellten Finanzierungsparameter von wesentlicher Bedeutung.



Zentrale Finanzierungsparameter Wind Onshore Deutschland

Liquiditätsreserve / Schuldendienstreserve
Reserve Facility (DSRF) oder Reserve Account (DSRA)
i. H. von mind. 40 % des Schuldendienstes des
Folgejahres

Laufzeit
kapitalgewichtet 19,5 Jahre

Eigenkapitalquote
i.d.R. min. 10% der Gesamtinvestitionskosten, 
bei wirtschaftlich starken Projekten 
5% der GIK ausreichend (je nach CF-Struktur)

Ertragsgutachten
Vorlage zweier unabhängiger, akkreditierter 

Windgutachten; Strukturierungscase P90

DSCR
Minimum-Kapitaldienstdeckungsgrad in Höhe von:
(a) 1,03x (Basis: P90) in jedem Jahr und
(b) 1,08x (Basis: P90) im Durchschnitt der Finanzierungslaufzeit 

Hersteller und Technik

Renommierte Hersteller von Windenergieanlagen und  keine 
Finanzierung von echten Prototypen

Abkürzungen / Begrifflichkeiten im Projektgeschäft:
DSCR: Debt Service Cover Ratio DSRA: Debt Service Reserve Account
DSRF:   Debt Service Reserve Facility MRA:  Maintenance Reserve Account
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4) Klauseln / Covenants
Bei echten Projektfinanzierungen (Non-Recourse-Finanzierungen) sind 
bestimmte Klauseln bzw. Covenants zwingend erforderlich, welche auf der 
nachfolgenden Folie dargestellt sind.



Erforderliche Klauseln (Covenants) im Kreditvertrag

Bei Covenants handelt es handelt es sich um bindende Zusicherungen des Kreditnehmers während der Laufzeit des Kredites. 

Cash-Flow Waterfall
Einhaltung einer festgelegten Zahlungsreihenfolge, Bestimmung 
der Ausschüttung

Change of  Control
Zustimmungserfordernis bei Wechsel der Kontrolle innerhalb der 

Gesellschaft 

Event of Default (EoD)
Einhaltung einer festgelegten Finanzkennzahl 
(Sonderkündigungsrecht)

KAGB / VermAnlG
Einhaltung Vorgaben KAGB und VermAnlG

Lock-Up
Einhaltung einer festgelegten Finanzkennzahl 
(Ausschüttungssperre)

gültiges EEG 
Einhaltung der gesetzlichen Vergütungsgrundlagen

Seite 95 Projektfinanzierung Erneuerbare Energien 28.05.2024



5) Besicherungskonzept
Ein weiteres zentrales Element für Projektfinanzierungen 
ist eine auf das Vorhaben abgestimmte Besicherung. 

Das Besicherungskonzept der DZ BANK sorgt für Transparenz 
von Anfang an.



Besicherungskonzept für Windenergieanlagen 1/3

BeschreibungSicherheit

Eine auflösend bedingte beschränkte persönliche Dienstbarkeit (bpD) zu Gunsten des Kreditnehmers sowie eine Vormerkung
zu Gunsten der DZ BANK ohne Abhängigkeit zum Nutzungsvertrag gem. Muster der DZ BANK; einzutragen ohne
wertmindernde Vorlast in Abt. II und ohne Vorlasten in Abt. III in den Grundbüchern der für den ordnungsgemäßen Betrieb
der WEA benötigten Grundstücke (WEA-, private Zuwendungs- und ggf. Grundstücke für Übergabestation/Umspannwerke).
Bei Verwendung eines Kundenmusters muss die bpD eine auflösende Bedingung enthalten oder die Vormerkung zugunsten
der DZ BANK – ohne Abhängigkeit zum Nutzungsvertrag- im Vorrang der bpD zugunsten des Kreditnehmers eingetragen
werden.

Keine grundbuchliche Besicherung (bpD´s Vormerkung) der Kabel (intern/extern) zugunsten der Bank, stattdessen
Hereinnahme einer Bestätigung des Betreibers, dass er die Nutzung der Trasse grundbuchlich für sich gesichert hat (private
Eigentümer) bzw. das entsprechende rechtwirksame Gestattungsverträge (öffentlich-rechtliche Eigentümer) vorliegen.

Beschränkte persönliche Dienstbarkeit
(wegen Sonderrechtsfähigkeit ist grundsätzlich 
die Eintragung vor Baubeginn erforderlich)

1. Nutzungsverträge: Eintrittsrechte für einen durch die DZ BANK zu benennenden Dritten in alle für den Betrieb der Anlage
erforderlichen Grundstücke, insb. Anlage, Zuwegung, USW (letzteres nur, wenn im Eigentum KN) und ÜST. Eintrittsrecht als
Bestandteil des Nutzungsvertrags ausreichend.

2. Projektverträge: Alle wesentlichen für den Betrieb der Anlage erforderlichen (Grund-) Verträge (Eintrittsrechte für einen
durch die DZ BANK zu benennenden Dritten als Bestandteil des Grundvertrages ausreichend), z.B.: (Infrastruktur-)
Nutzungsverträge, Erlös-Pool-Verträge und Sonstige (soweit im Kreditbeschluss vorgesehen).

Eintrittsrechte
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Besicherungskonzept für Windenergieanlagen 2/3

BeschreibungSicherheit

Raumsicherungsübereignung der WEA sowie ggf. des Umspannwerkes/ der Übergabestation (nebst Einholung einer
Versicherungsbestätigung) sowie sämtlicher Peripherie (ohne Kabel).

Raumsicherungsübereignung 

Globalabtretung aller gegenwärtigen und künftigen Forderungen aus dem Betrieb der WEA, insbesondere aus der
Stromproduktion sowie aus sämtlichen bestehenden bzw. noch abzuschließenden Projektverträge, insbesondere aus dem
WEA-Werkliefervertrag, dem Wartungsvertrag (sofern vorhanden) und dem GU-Vertrag (soweit vorhanden)

Globalabtretung

Verpfändung insbesondere von Schuldendienstkonto, EEG-Reservekonto (soweit Eröffnet), Rückbaureservekonto. Ggf.
Verpfändung des Projektkontos.

Verpfändung aller Reservekonten

Ein für die DZ BANK AG zufriedenstellender Inhalt ist sicherzustellen.Gestattungsverträge 

Verpfändung der Gesellschaftsanteile an der Infrastrukturgesellschaft.Anteilsverpfändungen 
Infrastrukturgesellschaft
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Besicherungskonzept für Windenergieanlagen 3/3

BeschreibungSicherheit

Ansparung auf dem Schuldendienst-/Rückbaukonto (Debt Service Reserve Account = DSRA) i.H. der herausgelegten
Rückbauavale, mind. aber in Höhe von 40 % des maximalen Schuldendienstes des Folgejahres während der tilgungsfreien Zeit
des Förder- oder Bank-Darlehens. Eine Entsparung findet nicht statt, sodass am Ende der Finanzierungslaufzeit das Guthaben
des Schuldendienst-/Rückbaukontos als Barunterlegung der Rückbauverpflichtung dienen kann.

Alternativ ist die Einräumung einer entsprechenden Debt Service Reserve Facility (DSRF) [Kontokorrentkredit] in Höhe von
mindestens 40 % des maximalen Schuldendienstes des Folgejahres möglich.

Ansparung einer Rücklage auf dem Ertrags-Reservekonto in bankseitig festzulegender Höhe zur Sicherstellung des
Schuldendienstes für den Fall, dass die Uberprü-fung des Gütefaktors in den Jahren 6, 11 und 16 nach Inbetriebnahme ergibt,
dass zu viel geleistete Zahlungen erstattet werden müssen.

Ansparungen oder Fazilität 
(Liquiditätsreserve) 

Verpfändung der Gesellschaftsanteile an der Projektgesellschaft oder alternativ Vorlage einer Negativerklärung von
Gesellschaftern mit Anteilen > 25%.

Anteilsverpfändung Kreditnehmer (nur 
Kommanditanteile einer GmbH & Co. KG)

Ggf. Verpflichtung im Kreditvertrag zur Zahlung auf ein bei der DZ BANK geführtes oder zugunsten der DZ BANK verpfändetes
Konto.

Umsatzsteuererstattungsansprüche
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