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USA Marode Infrastruktur, hoher Energieverbrauch: Die Vereinigten
Staaten missen investieren, um das Land auf Vordermann zu bringen.
Der Nachholbedarf ist so gewaltig, dass auch die vielen Milliarden

von Prasident Bidens Forderprogrammen nicht reichen. Ein Blick nach
New York zeigt, warum das so ist von Oliver Ristau

Manhattan

auf dem Weg
ins Griine: Der
Stadtteil hat
jetzt Biotonnen
— ein Quanten-
sprung fir New
York City

rooklyn hat jetzt braune Bio-
B tonnen. Seit Anfang Oktober

kommt die Millabfuhr, um
im groften Bezirk New York Citys
die organischen Reste aus Kiichen
und Gérten abzuholen. In Queens
passiert das schon ldnger. Und die
drei anderen New Yorker Bezirke
Bronx, Manhattan und Staten Is-
land folgen 2024.

Was hierzulande kaum mehr als
ein Schulterzucken auslosen wiirde,
ist fiir die US-Metropole ein Quan-
tensprung. Denn tiber Jahrzehnte
hatte die Stadt ,Milliarden Tonnen
Lebensmittelreste Hunderte Meilen
weit liber die Staatsgrenze trans-
portieren lassen, um sie auf Depo-
nien zu entsorgen®, so die stellver-
tretende Biirgermeisterin Meera

Fotow: Cardos David/stock.adobe.com, Eloi Omella/iStock
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Joshi zum Startschuss des soge-
nannten Curbside-Programms. Der
Hintergrund: Eine Miillverbren-
nung gibt es in New York City nicht.
Lediglich der Anteil des enormen
Abfallaufkommens, der sich recy-
celn lasst, bleibt in Teilen in der
Stadt. Der Rest wird unter hohem
Transportaufwand ins Umland ge-
karrt. Die Bilanz: ein verheerender
CO:z-FufRabdruck, und auf der De-
ponie setzen die organischen Reste
auch noch Methan frei - ein grofie-
rer Klimakiller als COa.

New York muss handeln. Denn
Stadt und Staat hinken erheblich
hinter den selbst gesteckten Klima-
zielen hinterher. Der Bundesstaat
New York will den Treibhausgas-
ausstof} bis 2030 um 40 Prozent
gegeniiber 1990 reduzieren. 2019
waren erst sieben Prozent erreicht.

Biomethan aus Resten

Die braunen Miilltonnen helfen,
dass der Big Apple den Zielen na-
herkommt. Aus den Resten wie
Gemiiseabschnitte, Laub und Co
will Gasnetzbetreiber National Grid
Biomethan produzieren, und zwar
am Standort der grofiten Kldranla-
ge der Metropole am Newtown
Creek in Brooklyn.

Dazu miissen sie zundchst von
Fremdstoffen wie Plastik befreit
werden. Zustandig dafiir ist Waste
Management, einer der grofiten
Abfallverwerter und Deponiebetrei-
ber des Landes. Die Umweltinge-
nieure brauen aus den Abfallen
einen energetisch hochwertigen
Bioschlamm. Gemeinsam mit Klar-
schlamm wird er in grofle Gérbe-
halter am Newtown Creek gepumpt.
In den silbernen Eiern zersetzen
Bakterien die Mischung. Ubrig
bleibt neben CO, zu mehr als
60 Prozent Methan, das die New
Yorker kiinftig wiarmen soll.

Ein innovatives und bisher US-
weit einzigartiges Projekt, das an
den anderen 13 Klaranlagen New
Yorks und in den tibrigen US-Stad-
ten durchaus Schule machen konn-
te und fossile Energien verdringen.
Auch fiir Waste Management bietet
es attraktive Perspektiven.

Doch die griine Bilanz fiir New
York ist iiberschaubar: National
Grid schétzt, dass das saubere Gas
vom Newtown Creek gut 5000 New
Yorker Haushalte mit Warme ver-
sorgen kann. Angesichts von acht
Millionen Einwohnern weniger als
der berithmte Tropfen auf den hei-
fien Stein.

Die wirklichen Herausforderun-
gen liegen nicht in Brooklyn, son-

dern auf der anderen Seite des East
River. Im stidlichen Manhattan,
nahe der Wall Street, sind sie mit
blofem Auge zu sehen. Hier steigt
die Ineffizienz gen Himmel: {iber
mannshohe orange Schlote quillt
Wasserdampf aus dem Asphalt. Der
stammt von der Kondensation von
Wasser (etwa nach Regen) auf hei-
fien und teils undichten Rohren, die
den Untergrund Manhattans wie
Metrostationen durchziehen.

Sie gehoren zu einem der grofiten
Wasserdampfnetze der Welt, das
auf eine Geschichte von mehr als
125 Jahren zuriickblicken kann.
Versorger Consolidated Edison lie-
fert damit Warme fiir die meisten
der bekannten Hochhauser in Man-
hattan wie das Empire State Buil-
ding, das Chrysler Building und
viele Wohngebaude. Das Unterneh-
men pumpt mit fossilen Energien
erzeugten Dampf durch das betag-
te Netz. In den Hausern steigt er
dann fiir die Heizungen in die Hohe.

Eine Regulierung der Heizkorper
gibt es oft nicht. ,Ist es im Winter
in den Rdumen zu warm, hilft nur
das Fenster aufzureifen®, erzihlt
eine New Yorkerin, deren Wohnung
ans Dampfnetz angeschlossen ist.
Kein Wunder also, wenn 70 Prozent
der Treibhausgasemissionen in
New York City von den Gebauden
stammen.

Gigantische Liicke

Der Nachholbedarf in Sachen Kli-
maschutz und Infrastruktur ist in
den USA enorm. So beziffert die
Vereinigung der amerikanischen
Ingenieure ASCE - so etwas wie das
Pendant zum deutschen VDI - die
Liicke zwischen dem, was die o6f-
fentliche Hand fiir Infrastruktur
ausgibt, und dem tatsachlichen
Bedarf auf 2,6 Billionen Dollar. Al-
lein der Transportsektor brauche
zusitzlich 1,2 Billionen Dollar. Da-
hinter rangieren Wasser und Ab-
wasser mit 430 Milliarden Dollar,
die Schulen mit 380 Milliarden
Dollar und die Stromversorgung mit
200 Milliarden Dollar.

Der Riickstand zeigt sich auch in
internationalen Vergleichen. So
landen nach einer Analyse der auf
Flugverkehr spezialisierten Unter-
nehmensberatung Skytrax gerade
einmal fiinf US-Flughafen unter den
Top 50 der Welt. Der beste, in Se-
attle-Tacoma, rangiert auf Rang 18.

Grund fiir die Problematik: Uber
Jahrzehnte hat das Land chronische
Defizite aufgebaut. Die USA geben
gerade einmal 0,5 Prozent des Brut-
toinlandsprodukts fiir die Infra-

Wasserdampf als
Heizung: Das Netz
dafiir ist 125 Jahre
alt, die Warme
wird mit fossilen
Energien erzeugt

Billionen Dollar
groR ist die
Liicke zwischen
den Ausgaben
fur Infrastruktur
und dem tats#chlichen
Bedarf in den USA.

struktur aus. Die Verteidigung er-
hélt dagegen 3,5 Prozent. Fiir die
grofite Volkswirtschaft der Welt ist
das aber viel zu wenig, um ein Top-
niveau zu erreichen. Zum Vergleich:
China gibt 4,8 Prozent fiir Infra-
struktur aus, aber nur 1,6 Prozent
fiir die Riistung.

Dass das nicht so bleiben kann,
ist Beobachtern schon lange klar.
Und auch US-Prasident Joe Biden
war angetreten, die Liicke zu schlie-
Ben. Doch genauso klar wird beim
Vergleich mit dem iiber Jahrzehnte
aufgebauten Defizit: Die von ihm
angestofdenen Investitionsprogram-
me reichen vorne und hinten nicht.
Sie sind alles andere als der ganz
grofRe Deal.

2021 kam das erste: das Gesetz zu
Infrastruktur, Investment und Be-
schaftigung (Infrastructure Invest-
ment and Jobs Act - IIJA). Es soll
vor dem Hintergrund des Klima-
wandels {iber zehn Jahre 1,2 Billio-
nen Dollar in die Reparatur und
Modernisierung der nationalen
Infrastruktur pumpen. 25 Prozent
davon wandern in den Transport-
sektor. Es geht um Ladestationen
und die Elektrifizierung von Bussen.
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Silberne Garbehalter
am Newtown Creek:
Das dort entstehende
saubere Gas

versorgt gerade mal
5000 Haushalte

Daneben steht die Sanierung von
Strafen, Briicken und des Strom-
netzes im Fokus. Doch das ist gera-
de mal ein Viertel des vom ASCE
definierten Finanzbedarfs.

Obwohl kleiner vom Volumen, hat
aber vor allem der Inflation Reduc-
tion Act (IRA) von August 2022 fiir
Aufsehen insbesondere in Europa
gesorgt. Er soll helfen, den Folgen
steigender Inflation durch Inves-
titionen in neue, griine Technolo-
gien zu begegnen, die die USA
unabhéngiger von Importen ma-
chen. Dafiir sind knapp 400 Mil-
liarden Dollar vorgesehen. Dabei
bevorzugt das Programm Produk-
te, die zumindest in Teilen in den
USA gefertigt werden. Im Prinzip
nichts Neues - schon Biden-Vor-
ganger Donald Trump nahm die
Forderung nach mehr US-Produk-
tion zum Anlass, Handelsabkom-
men wie das mit Kanada und Me-
xiko aufzukiindigen.

Beispiel Elektroauto: US-ameri-
kanische Verbraucher erhalten beim

General Electric in €

Tetra Techin €

WSsP Qlobal in€

Kauf eines Elektroautos eine Steu-
ergutschrift von 7500 US-Dollar aus
dem IRA, wenn die Endmontage
und mindestens 50 Prozent der
Batteriekomponenten aus Nord-
amerika stammen. Uberhaupt liuft
die Forderung vor allem iiber Steu-
ergutschriften fiir Privathaushalte
und Unternehmen.

In Europa und speziell in Deutsch-
land l6ste das Programm diploma-
tische Hektik aus. Bundeswirt-
schaftsminister Robert Habeck
versprach umgehend, sich bei der
EU fiir Gleichbehandlung stark zu
machen. Der Blétterwald rauschte
vor der Sorge, Europa gerate bei der
Energiewende in Riickstand.

Die Billionen-Liicke

Doch die Wirklichkeit ist eine
andere. Denn nicht nur bei den
nétigen Infrastrukturausgaben
klafft eine Liicke von zusammen
rund einer Billion Dollar. Auch fiir
die Erreichung der Klimaziele ist
der IRA nach Meinung von Wis-
senschaftlern nicht ambitioniert
genug. ,Der IRA verdoppelt zwar
die Geschwindigkeit, mit der wir
unsere Emissionen mindern, er
miisste aber das Tempo verdreifa-
chen, um die Ziele fiir 2030 zu
erreichen®, sagt Jesse Jenkins, As-
sistenzprofessor fiir Klimatechno-
logie an der Princeton University.
Statt 400 Milliarden Dollar wére

Die USA investieren weniger
ins Transportwesen als andere
entwickelte Lander

Jéhrliche Investitionen in Prozent

des BIP

cine R 1.5
Australien 1,5

Norwegen 1.5

Japan 1,1

Schweden 1,0

UK I oo

Frankreich - 0,9

Italien - 0,9

Deutschland - 0,8
Kanada . 0,6
USA Hos

Quelle: Organization for Economic
Cooperation and Development

dafiir wohl mindestens das Dop-
pelte anzusetzen. Denn gerade die
letzten Prozentpunkte kosten am
meisten.

Auch fiir Berenberg-Volkswirt Jorn
Quitzau sind die geplanten Ausgaben
der Biden-Administration dann nicht
mehr ,sehr spektakulér®, wenn man
die Summen auf einzelne Jahre run-
terbricht. Denn die 1,6 Billionen
Dollar aus den beiden Programmen
verteilen sich iiber eine Dekade.
»Dazu kommt, dass der Bedarf
enorm ist, auch was das Bildungs-
system und das soziale Netz betrifft.
Stichwort: massive Obdachlosigkeit.
Da ist ein gewaltiger Investitions-
schub nétig, und da reicht das Geld
letztlich nicht aus.“

Die Riickstandigkeit hat aber auch
etwas Positives. ,Das ist die grofie
Chance fiir Amerika. Sie haben
enormes Aufholpotenzial, das ge-
messen an den zu erwartenden
Effekten gar nicht so viel kosten
wird“, sagt Quitzau. Ahnlich argu-
mentiert der ASCE. Investiere die
USA die notwendigen 2,6 Billionen
Dollar in ihre Infrastruktur, sorge
das in Zukunft fiir eine zusatzliche
Wirtschaftsleistung von fast zehn
Billionen Dollar im Jahr.

Allerdings fallt das Geld nicht vom
Himmel. New Yorks Dampfnetzbe-
treiber Con Edison plant eine Of-
fensive fiir Warmepumpen und die
Umstellung auf regenerative Gase

Foto: DEP
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Kumulierter Investitionsbedarf in 6ffentliche Systeme

zwischen 2020 und 2029 in den USA
in Milliarden Dollar

B Finanziert M Finanzlicke M Gesamtbedarf

Transportwesen

Trinkwasser/Mill
Elektrizitat

Flughafen
WasserstraBen/Hafen
Damme
Gefahrenbeseitigung
Kanile

Parkanlagen

Schulen

Quelle: ASCE

wie Biomethan und Wasserstoff.
Das Ende der dampfenden Strafien
in Manhattan hat seinen Preis. Sie-
ben Milliarden Dollar wiren bis
2031 notig, um eine CO2-Einsparung
von gut 20 Prozent hinzubekom-
men. Dafiir miissen die New Yorker
tiefer in die Taschen greifen, denn
die Warmepreise miissten, so Con
Edison, kraftig steigen.

Belastung fiir Unternehmen

Und auch fiir die Unternehmen
wird die geplante Infrastruktur-und
Klimatechnikoffensive zum Kosten-
faktor. Denn zur Gegenfinanzierung
des IRA plant Prasident Biden die
Einfithrung einer effektiven Kor-
perschaftsteuer von 15 Prozent, wo
es bisher vielen Unternehmen ge-
lungen war, offiziell hohe Steuer-
lasten durch eine Reihe von Instru-
menten herunterzurechnen.

Das bedeutet auf der anderen Sei-
te: Diejenigen Unternehmen profi-
tieren, die Infrastruktur und Klima-
technologien anbieten. Denn sie
erhalten iiber die Férderprogramme
Steuergutschriften. Das sind zum
Beispiel die Produzenten von erneu-
erbaren Energietechnologien, Zu-
lieferer fiir Effizienztechnologien,
Unternehmen, die Umweltdienst-
leistungen anbieten, sowie vor allem
die Infrastrukturdienstleister, die
die notwendigen Strafen, Briicken,
Leitungen planen und bauen.

Total

3350 2588 5937

Bleibt noch die Frage nach der
Akzeptanz. Energieverbrauch istin
den USA bisher so etwas wie ein
Biirgerrecht, der Stromverbrauch
etwa zur Beleuchtung der Hoch-
hauser am New Yorker Times Squa-
re enorm. Kaum vorstellbar, dass
die US-Amerikaner den Platz ab-
dunkeln wiirden, um Energie zu
sparen, oder kiirzer und kalter du-
schen - wie vergangenen Winter in
Deutschland propagiert.

Verzicht ist keine Losung

»Die USA haben eine andere He-
rangehensweise®, sagt Volkswirt
Quitzau. Nicht im Verzicht liegt der
Schlissel fiir Verdnderung, sondern
im Fokus auf die Chancen. ,Es geht
weniger darum einzusparen, als
vielmehr darum, Technologien neu
zu entwickeln und marktfahig zu
machen.” Und genau das ist auch
das Ziel des IRA: Riicksténde bei
griinen Technologien, etwa bei Bat-
terietechnologien und Wasserstoff,
aufzuholen.

Auch fiir Anbieter aus Europa ist
das eine Chance, sofern sie bereits
in den Vereinigten Staaten produ-
zieren oder dort Fabriken er6ffnen
wollen. Denn auch wenn die Inves-
titionen nicht reichen, um die USA
auf Topniveau zu hieven: Sprich-
wortliche Peanuts sind die geplan-
ten Multimilliarden auch wieder
nicht. <
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AKTIEN

Uberall am Start

WSP Global ist einer der groRten Dienst-
leister fiir Infrastruktur weltweit. Briicken,
Bahntrassen, Flughéfen, Energie, Wasser-
versorgung, Gesundheit: Die Kanadier lie-
fern all das, was die USA jetzt brauchen.
Zuletzt vermeldete der Vorstand ein Re-
kord-Auftragsvolumen sowie einen Ge-
winnsprung und hob die Jahresziele an. Die
Dividendenrendite liegt bei 0,8 %, das
Kurspotenzial fiir ein Jahr schatzen Ana-
lysten bei Bloomberg im Schnitt auf 6,8 %.

WSP Global WKN A1XBPS
132,80 € KGV 2024 25,0
16,7 Mrd. €

Name
Akt. Kurs
Bérsenwert

Bauen fiir die Umwelt

Tetra Tech aus Kalifornien baut in Nord-
amerika sowie in UK und Australien Infra-
strukturen. Neben Wasserversorgung geht
es zum Beispiel um erneuerbare Energien
wie Windparks auf hoher See. Das Unter-
nehmen profitiert klar von der US-Moder-
nisierungsoffensive. Zum letzten Quartal
prasentierte CEQ Dan Batrack Rekordzah-
len bei Umsatz, Ergebnis und Auftrigen.
Der Gewinn hatte sich bereits in den letz-
ten fiinf Jahren verdoppelt. Die Dividen-
denrendite betrdgt 0,6 %, das Kurspoten-
zial flr ein Jahr laut Analysten 12,5 %.

Tetra Tech WKN 902888
156,48 € KGV 2024 28,4
8,4 Mrd. €

Name
Akt. Kurs
Bérsenwert

Comeback des Dinos

Fir den US-Bérsen-Dino General Electric
sind die Infrastrukturprogramme ein Jung-
brunnen. Interne Probleme mit margen-
schwachen Gasturbinen sind da zweitran-
gig. Der Bereich Infrastrukturen, speziell
Energie, boomt ebenso wie das Flugzeug-
geschéaft. Neben einem Rekord bei erneu-
erbaren Energien, vor allem Wind, schlgt
sich auch die Sanierung von US-Strom-
netzen positiv nieder. Dividendenrendite
0.3 %, Kurspotenzial ein Jahr 17,4 %.

Name GE WKN A3CSML
Akt.Kurs 103,14 € KGV 2024 251
Bérsenwert 13,3 Mrd. €



