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SUR DEUTSCHE AUSGABE

Ausloser fiir Strom-
ausfall war «Kette von
Uberspannungenny,
nicht zu viel Okostrom

Experten bemangeln die
Versaumnisse bei der
Spannungskontrolle im
«schwersten Zwischenfall
seit 20 Jahren»

FIRMA

BRUSSEL/MADRID. Dem massiven
Stromausfall in Spanien und Por-
tugal Ende April sind aufserge-
wohnliche Spannungsschwan-
kungen vorausgegangen. Die Pha-
se schwerwiegender Netzausfél-
le begann einige Millisekunden
nach 12.32 Uhr und 57 Sekunden
in der Region Granada, wie aus
dem Zwischenbericht eines Ex-
pertengremiums hervorgeht, den
der Verband européischer Uber-
tragungsnetzbetreiber (Entso-E)
am vergangenen Freitag verof-
fentlicht hat. In kurzer Zeit fielen
stufenweise Erzeugungsanlagen
auf der iberischen Halbinsel aus.

Die Ermittlung der genauen Ur-
sache dauert den Angaben zufol-

ge noch an. Ein Abschlussbericht
solle voraussichtlich im ersten
Quartal 2026 veroffentlicht wer-
den. «Er wird eine detaillierte Ur-
sachenanalyse und Empfehlun-
gen enthalten, wie dhnliche Er-
eignisse im européaischen Strom-
netz in Zukunft verhindert wer-
den kénnen», kiindigte Entso-E
in Briissel an.

Demzufolge fiihrte Uberspan-
nung dazu, dass mehrere Kraft-
werke im Siidwesten der Halbin-
sel vom Netz genommen wurden,
was eine «Kette von Stromausfal-
len» ausloste, die vom Netzbetrei-
ber nicht kontrolliert werden
konnte und innerhalb weniger
Minuten zu einem Stromausfall
in fast ganz Spanien und Portu-
gal fithrte. Damit entlasten die Er-
mittler den méglichen Uberschuss
an erneuerbaren Energien im Sys-
tem zu diesem Zeitpunkt —wie in
den ersten Wochen nach dem
Stromausfall angedeutet wurde
—und weisen darauf hin, dass der
Vorfall durch eine «mangelhafte
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Spannungskontrolle» verursacht
wurde.

Die kaskadenartige Abschal-
tung ist eine Schlussfolgerung, zu
der bereits verschiedene Berich-
te gelangt waren, aber die Euro-
péer betonen, dass es sich um die
bedeutendste dieser Art in der
jungeren Geschichte handelt.

«Es kommt nicht darauf an, ob
der Anteil erneuerbarer Energien
im System hoher oder niedriger
ist. Dariiber gibt es keine Debat-
te», versicherte Entso-e-Direk-
tor Damian Cortinas bei einem
Treffen mit den Medien. Er be-
tonte, dass die Bedingungen des
Systems am Tag des Stromaus-
falls denen «eines typischen Frith-

lingstages» entsprochen hétten,
mit einem hohen Anteil an er-
neuerbaren Energien, insbeson-
dere Solar- und Windenergie. Im
Stidwesten der Halbinsel gabh es
einen Uberschuss von mehr als
10.000 Megawatt (MW), von de-
nen ein Teil nach Portugal, Frank-
reich und Marokko exportiert
wurde. Dies bedeute jedoch «in
keiner Weise», dass die erneuer-
baren Energien die Ursache wa-
ren, sondern man miisse den Fo-
kus auf die Unfahigkeit des Sys-
tems legen, die Spannung zu kon-
trollieren, was den Stromausfall
ausgeldst habe.

Das heifst, es gab eine noch nie
dagewesene «Kette von Uberspan-

nungen», die dazu fithrten, dass
sich der Stromausfall mit «extre-
mer Geschwindigkeit» ausbreite-
te und erst an der Grenze zu
Frankreich gestoppt werden konn-
te. «Das Ausmafs der Spannung
muss lokal, in der Nahe des Ortes,
an dem das Problem auftritt, be-
hoben werden», heift es bei Ent-
so-e. An diesem Punkt ist es ent-
scheidend, festzustellen, warum
es zu dieser Uberspannung im
System kam, und zwar nicht nur
am Tag des Stromausfalls, son-
dern auch in den Wochen zuvor.
Marcial Gonzalez, Doktor der
Elektrotechnik an der Universitat
Carlos III in Madrid, erklérte, dass
es weder ein Tag mit besonders
hohem Anteil an erneuerbaren
Energien noch mit geringer Trag-
heit gewesen sei. Nach Analyse des
Berichts versichert der Professor,
dass die Abschaltung kleiner, iso-
lierter Eigenverbrauchsanlagen
aufgrund von Uberspannung zwar
zu einem plotzlichen Anstieg der
Nachfrage gefiihrt haben konnte,
dies jedoch nicht zwangslaufig zur
Abschaltung eines kompletten Sys-
tems fiihren miisse. Auch Héctor
de Lama, technischer Direktor der
UNEF (Unién Espanola Fotovoltai-
ca), erklart, dass insgesamt weni-
ger als 200 MW Eigenverbrauch
abgeschaltet wurden, eine «unbe-
deutende» Menge im Vergleich zu
den 1.000 MW, die bei der Abschal-
tung eines Kernkraftwerks ausfal-
len kénnen. «Und das fiihrt zu kei-
nem Stromausfall», prézisiert er.

NOWINTA-MARKTBERICHT. Der Geschaftsfiihrer der nowinta Spanien, Tobias Heyden, kommentiert in dieser Zeitung
die Entwicklung der Finanzmarkte und wirtschaftspolitische Fragestellungen.

AnderBorse lauft es rund, trotz—oder gerade
wegen—der grofsen Verunsicherung

MARBELLA

Wieso kann die Borse in widrigen
Zeiten steigen? Es ist nicht untypisch,
dass die Aktienkurse trotz negativer
Nachrichten und wirtschaftlicher Un-
sicherheiten steigen. Borsenrallys
gibt es oft dann, wenn es sie gemafs
der Mehrheitsmeinung gar nicht ge-
ben dirfte. Gefahrlich wird die Lage
dagegen, wenn die Anleger in aus-
gelassener Stimmung sind, was mo-
mentan nicht der Fall ist, denn es
liegt noch viel Liquiditat auf der Sei-
tenlinie in Geldmarktfonds.

Der Markt ist der Meinung, dass
wir zwar Krisen haben, aber es wird
was dagegen getan. Unter anderem
mit Zinssenkungen in den USA und
China sowie grofden staatlichen In-
vestitionsprogrammen, die von den
Staaten in Europa angeschoben wur-
den. Inden USA haben wir die Situa-
tion, dass die grofsen Tech Unterneh-
men aufgrund der einzigartigen KI-
Phantasie in die Hohe ziehen. Die Zu-
ckerbrot-und-Peitsche-Politik der
Trump-Administration verfehlt mei-
ner Meinung nach nicht Ihr Ziel. Denn
die von Trump mit grofien Unterneh-
men und Staaten weltweit eingefa-

delten Deals verpflichten auf der ei-
nen Seite auslandische Unterneh-
men, in den USA grofse Summen
zu investieren und auf der anderen
Seite erhalten amerikanische Unter-
nehmen inshbesondere aus dem Tech-
nologie- und Energiebereich besse-
re Exportméglichkeiten.

Erinnern wir uns and die grofsen
Deals, die mit Saudi-Arabien und
Grofsbritannien im Technologie-Be-
reich abgeschlossen wurden, sowie
in Europa mit der Verpflichtung der
EU, bis 2028 fiir 750 Milliarden US-
Dollar Energie zu kaufen und 600
Milliarden US-Dollar in den USA zu
investieren. Obwohl diese Vereinba-
rungen mit Druck und Drohungen
(sprich Zollkeule) erzielt wurden, hat
die USA damit Ihr Ziel erreicht, nam-
lich mehr exportieren zu kénnen und
mehr Investitionen im eigenen Land
zu bekommen. Nicht auszublenden
sind nattrlich die negativen Effekte
dieser Politik auf den Arbeitsmarkt
in den USA und die Inflation.

Ein weiterer wichtiger Faktor fir
die steigenden Kurse ist die expan-
sive Geldpolitik der Zentralbanken
sowie die Flucht der Anleger in Sach-

werte. Dazu gehdren neben den Edel-
metallen und Bitcoin inshesondere
die Aktien. Denn die Menschen ma-
chen sich berechtigterweise Sorgen,
dass die immer hoheren Schulden,
welche die Staaten aufnehmen, zu
einer kontinuierlichen Geldentwer-
tung fiihren werden. Es gehtklar in
Richtung Sachwertkapitalismus
versus Geldwert.

Historie der nowinta
Anlagestrategie

nowinta hat seit einer Griindung im
Jahr 1990 die Philosophie vertre-
ten, in Sachwerte zu investieren. Das
heifdt Aktien, Edelmetalle und Im-
mobilien. Dies war schon damals
der richtige Ansatz und wird immer
aktueller vor dem Hintergrund der
sich abzeichnenden Geldentwer-
tung aufgrund der sich laufend ver-
schlechterten Schuldendynamik.
Hier als Illustration ein konkreter
Kunde von mir, der im Oktober 2018
mit der Vermdgensverwaltung be-
gonnen hat. Das sind jetzt genau 7
Jahre. Mit der Anlagestrategie 60
Prozent Aktien und 40 Prozent An-

leihen wurde eine jahrliche Netto-
Rendite in der Hohe von 6,82 Pro-
zent erwirtschaftet, kumuliert Gber
die sieben Jahre ergibt sich daraus
eine Rendite von 57,40 Prozent. Dies
trotz Covid-Krise, Ukraine-Krieg, der
Zollpolitik und dem aktuellen Shut-
down in den USA. Das zeugt von der
Krisenbestandigkeit und Konsistenz
der Anlagestrategie. Diese Rendite
erlaubt es uns, die Geldentwertung
abzufedern und im Gegensatz zu
Festgeldern keinen Kaufkraftverlust
zu erleiden. Es bestatigt uns auch,
dass wie oft schon an dieser Stelle
geschriebene Sprichwort: Politische
Borsen haben kurze Beine.

Weitere Entwicklung in den
Jahren 2025 und 2026

Wir befinden uns wohl eher am Ende
eines Hausse-Zyklus, aber aufgrund
der verschiedenen schon beschrie-
benen Faktoren wie mehr Liquidi-
tat, sinkende Zinsen, KI-Revoluti-
on, hohere Gewinne der Unterneh-
men sowie Flucht in Sachwerte,
gehe ich davon aus, dass sich die
Aktienmarkte bis Ende des Jahres
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2025 und auch im Jahr 2026 weiter-
hin positiv entwickeln werden, ohne
dabei auszublenden, dass die Vo-
latilitat weiterhin hoch bleiben kann.
Flr Gesprache oder Anregungen
stehe ich IThnen wie gewohnt in un-
serer Reprasentanz in Marbella zur
Verfugung. Aktuelle Informationen
zu unserem Unternehmen und zur
Marktentwicklung finden Sie in un-
serem News-Blog auf der Website
nowinta.es und auf unserer Face-
book-Seite ‘nowinta Spanien’.
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