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Aktuelle Herausforderungen

Fur die Finanzierung von erneuerbaren Energien im Strommarkt

R erEae e Einfuhrung Clawback-Mechanismus gefordert
ST Geforderter wie auch marktbasierter Zubau zu unterstutzen

* Massiver Zubau muss erzeugt und aufrecht erhalten werden

, e Stark zunehmender Anteil der EE fuhrt zu steigender Anzahl negativer Preise
Marktlich und generellem Marktwertverfall der EE-Erzeugung

* Einsatzverhalten der EE ist zunehmend marktbestimmend (ineffizientes
Verhalten hat starkere negative Auswirkungen)
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Mogliche Losungskonzepte
BMWK-Papier: Strommarktdesign der Zukunft (“Optionenpapier”)

Produktionsabhéangige Modelle

Option 1 Option 2 Option 3 Option 4

Kapazitatszahlung mit

2-seitiger CfD 2-seitiger CfD 2-seitiger produktions-
ohne mit produktions- unabhang.
Marktwertkorridor Marktwertkorridor unabhangiger CfD Refinanzierungs-
beitrag
gl. Marktpramie Capability- Financial CfD

~Standard® CfD ) )
andar mit Abschopfung based CfD
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Produktionsabhangige Modelle

Losungskonzepte im bestehenden System oder mit bestehenden Mechanismen

Produktionsabhangiger 2-seitiger CfD

ohne Marktwertkorridor Geloste Herausforderungen:
Funktionsweise EinfGhrung Clawback-Mechanismus
Forderung bei Einspeisung, wenn Absicherung langfristige Preisrisiken

Referenzmarktpreis < anzulegender Wert
* RuUckzahlung bei Einspeisung, wenn

Referenzmarktpreis > anzulegender Wert Fortbestehende Herausforderungen:

Volumenrisiko durch negative Preise
Produktionsabhéngiger 2-seitiger CfD Marktverzerrung durch Abschopfung
mit Marktwertkorridor auf DA-Markt nachgelagerten

Markten (Marktverzerrung auf DA-
) o Markt durch dynamische Anpassung
* Forderungbei Einspeisung, wenn

Referenzmarktpreis < anzulegender Wert der Ruckzahlung losbar)
* Keine Zahlungen, wenn

anzulegender Wert < Referenzmarktpreis < Cap
* Ruckzahlung, wenn Referenzmarktpreis > Cap

Funktionsweise
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Produktionsunabhangige Modelle

Losungskonzepte mit Systemwechsel und unerprobten Mechanismen

Geloste Herausforderungen:
Einfuhrung Clawback-Mechanismus
Absicherung langfristige Preisrisiken
Volumenrisiko durch negative Preise
Wetterrisiko (nur beim Financial CfD)
Marktverzerrung durch Abschopfung

Funktionsweise

* Forderzahlungen/Ruckzahlungen gekoppelt an zugewiesenes
Produktionspotenzial der Anlage und nicht an reale Einspeisung

* Zahlung = (anzuleg. Wert — Referenzpreis) x Produktionspotenzial

* FUrdas Produktionspotenzial wird eine Referenz genutzt

N K KKK

Neue Herausforderungen:

Funktionsweise Auswirkungen von Systemwechsel

* Erhalteinerfesten Kapazitatspramie e Ref i

. Rickzahlungvon €S Pmmu’ng VO!’] e ergnzer rag
Referenzerlos gemessen am Produktionspotenzial Manipulationssicherheit

(Referenzerlos = DA-Spotmarktpreise x Produktionspotenzial)
* RealeErlose =
Kapazitatspramie +/- Abweichungen vom Referenzerlos
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Ubersicht Handlungsoptionen

Einordnung zentraler Funktionen

Absicherung Absicherung Geringe System- Marktverzerrung Geringes
Losungskonzepte Clawback langfr. Preisrisiken ~ Volumenrisiko umstellung verhindert Abweichungsrisiko

Produktionsabhangiger
2-seitiger CfD v/ v/ X v/ X v/

ohne Marktwertkorridor

Produktionsabhangiger
2-seitiger CfD
mit Marktwertkorridor

v v X v X v
Vv v (V)" X v ?
v v

v X v ?

*Keine Absicherung gegen Wetterrisiko
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Funktionsweise: Produktionsabhangiger zweiseitiger Differenzvertrag
ohne Marktwertkorridor

Jahrliche Ermittlung der Zahlung . Erlose pro Stunde ‘ Erlose pro Jahr
Drei beispielhafte Jahre mit unterschiedlichen 12 beispielhafte Stunden je eines Niedrigpreis- und Finf beispielhafte Jahre mit Unterschieden in
Preisniveaus Hochpreisjahres Preisniveau, Wetterbedingungen, Negativpreisen und
£/MWh Zahlung des €/MWh Produktionsabhéngige Erlose eiggnem Marktwert zu Jahresmarktwert
A Betreibers 4 Niedrigpreisiaghr | Hochpreisjahr 4
an den Staat ] i
SHE N N
. bkl — :Q:\ & Gesamt-
srepsanssensssnniaas U . B Referenzpreis e 7 : A
: (tot™s : — : einnahmen
/’3’_ <~ technologie- g_ L we E 1023 : ' )
Zahlung des spezifischer : Markterldse
Staates an Jahresmarktwert i —
den i @ 6 @6
Betreiber Jahre N : | Stunden Jahre
Niedrigpreis- Mittleres Hochpreis- 1 ‘\12 1 \12
jahr Jahr jahr | end @ Windarmes Tiefpreisjahr @ Windschwaches
: . . Bei niedrigen Day-Ahea o
Bei Negativpreisen . . - Hochpreisjahr
eine Zahlung vom Preisen verringerte (2) Windstarkes Tiefpreisjahr o |
- Zahlung des Betreibers @ Windstarkes Jahr mit @ Jah.r mit vielen negativen
an den Staat positivem Basisrisiko Prel.se.nAund gdversem
(eigene Anlage erzielt Basisrisiko (eigene Anlage
mehr als erzielt weniger als Jahres-
Jahresmarktwert) marktwert)
| | Technologiespezifischer Jahresmarktwert | | Markterlése je Stunde [ | Markterlose je Jahr
| Zahlung vom Staat Zahlung an den Staat — Gesamteinnahmen des Anlagenbetreibers
(Auszahlung auf Basis (Falligkeit auf Basis tatsachlicher
tatsachlicher Produktion) Produktion)

Quelle: Neon Neue Energieckonomik und Consentec
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Produktionsabhangiger zweiseitiger Differenzvertrag ohne
Marktwertkorridor

keine Absicherung des Mengenrisikos (Wetter, negative

Nutzung von erprobten Konzepten moéglich Preise)
geringes Erlosrisiko mit hoher Absicherung maogliche Marktverzerrungen zwischen DA und Intraday
geringe systemische Anpassungen notwendig Verschiedene Fixes notwendig, um Ineffizienzen von

Standard-CfD zu beseitigen
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Funktionsweise: Gleitende Marktpramie mit Refinanzierungsbeitrag
(zweiseitiger Differenzvertrag mit Marktwertkorridor)

Jahrliche Ermittlung der Zahlung

Drei beispielhafte Jahre mit unterschiedlichen
Preisniveaus

Cap

Floor ===

-
Zahlung des
Staates an
den

£€/MWh
A

YA

Zahlung des
Betreibers
an den Staat

I Marktwert-
korridor

. technologie-

spezifischer
Jahresmarktwert

Betreiber

Jahre

Niedrigpreis- Mittleres Hochpreis-

jahr lahr

jahr

| | Technologiespezifischer Jahresmarktwert

| Zahlung vom Staat
(Auszahlung auf Basis
tatsachlicher Produktion)

Erl6se pro Stunde

12 beispielhafte Stunden je eines Niedrigpreis- und
Hochpreisjahres

Produktionsabhangige Erlose

€/MWh

r

A

Niedrigpreisjahr Hochpreisjahr

e |

[
1 \12 1

Bei niedrigen Day-
Ahead Preisen
verringerte Zahlung

Bei Negativpreisen
keine Zahlung vom

Staat
des Betreibers an den
Staat
| Markterldse je Stunde
i) Zahlung an den Staat

Produktion)

Erl6se pro Jahr

Fiunf beispielhafte Jahre mit Unterschieden in
Preisniveau, Wetterbedingungen und Negativpreisen

€
A
E_/—_ Gesamt-
einnahmen
Markterlose
4.—/
© @ B @ 6
lahre
@ Windarmes @ Windschwaches

Tiefpreisjahr Hochpreisjahr

(2) Windstarkes
Tiefpreisjahr

(3) Windstarkes Jahr mit
Preisen am oberen Ende
im Preiskorridor

(5) Jahr am unteren Ende
im Preiskorridor
mit vielen
Negativpreisstunden

| | Markterldse je Jahr

— Gesamteinnahmen des Anlagenbetreibers

(Falligkeit auf Basis tatsachlicher

Quelle: Neon Neue Energiedkonomik und Consentec
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Gleitende Marktpramie mit Refinanzierungsbeitrag
(zweiseitiger Differenzvertrag mit Marktwertkorridor)

keine Absicherung des Mengenrisikos (Wetter,

negative Preise)
Weitegehende Fortsetzung des bestehenden

Asymmetrische Kosten-Nutzen-Verteilung zwischen
Systemumstellung

Staat und Gesellschaft
Ggf. Ausgleich zuséatzlicher Kosten (z.B. DV-

Kosten, Refinanzierungskosten) erhohtes Preisrisiko gegenuber Marktpreisrisiko

(kurz/mittel/lang) innerhalb des Korridors
Anreiz fur Hedging im Rahmen des

Marktwertkorridors potenziell erhbhtes Erlosrisiko bei Geboten < LCOE

maogliche Marktverzerrungen zwischen DA und
Intraday
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Funktionsweise: Produktionsunabhangiger zweiseitiger Differenzvertrag
Jahrliche Ermittlung der Zahlung  m)  Erlose pro Stunde »

Drei beispielhafte Jahre mit unterschiedlichen

Preisniveaus

/
Zahlung des
Staates an
den

€/MWh
A

Betreiber

Zahlung des
Betreibers
an den Staat

12 beispielhafte Stunden je eines Niedrigpreis- und
Hochpreisjahres

Produktionsabhangige Erlose

€/MWh ge

4 Niedrigpreisjahr Hochpreisjahr
— Unverzerrte

| Marktpreisanreize

in allen Stunden und

Referenzpreis : 4 Marktstufen
=~ technologie- '
spezifischer :
Jahresmarktwert i
] : o Stunden
ahre 1 12 1 12

J

Niedrigpreis- Mittleres Hochpreis-

jahr

lahr

jahr

| | Technologiespezifischer Jahresmarktwert

4

Produktionsunabhangige Zahlungen zwischen Betreiber und
Staat

€/MWh  Auszahlung nach Produktionspotenzial.

#4521
/ K
ey
A
be¥ %!

Erldse pro Jahr

FUnf beispielhafte Jahre mit Unterschieden in
Preisniveau, Wetterbedingungen und im eigenen
Marktwert zu Jahresmarktwert. Anzahl
Negativpreisstunden spielt keine Rolle fur Erlose.

€
A

&

®

& Gesamt-

@

einnahmen

r

Markterlose

7

7

\

lahre

@ Windarmes Tiefpreisjahr @ Windschwaches

(2) Windstarkes
Tiefpreisjahr

(3) Windstarkes Jahr mit

Hochpreisjahr

(5) Jahr mit adversem

Basisrisiko (eigene

Anlage produziert
weniger als das

| | Markterlose je Jahr

3 ‘ ; 1 12
o 3 Stunden o N
LR positivem Basisrisiko
Zahlungen 1 12 \\\\k\\~\\§\§§\\:§\\\\ ‘ ‘
: §\\\\§\\\\\\ D (eigene Anlage erzielt
:EiStaats an 5 "Q&\g\h\\.&\@‘ Zahlungen mehr als
Betreiber des Jahresmarktwert)
Betreibers an
| | Markterlse je Stunde den Staat
Zahlung vom Staat Zahlung an den Staat

(vom Betreiber nicht beeinflussbar)

Produktionspotenzial)

— Gesamteinnahmen des Anlagenbetreibers

(vom Betreiber nicht beeinflussbar)

Quelle: Neon Neue Energieckonomik und Consentec
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Produktionsunabhangiger zweiseitiger Differenzvertrag

Absicherung Mengenrisiko im Hinblick auf negative keine Absicherung des Mengenrisikos durch Wetter

Preise/Abregelung Zusétzliches Basisrisiko im Vergleich zu

Vermeidung von Dispatchverzerrungen, da erzeugungsabhéangigen CfDs (z.B. Potenziell
Forderzahlungen unabhangig von realer Ruckzahlung trotz Produktionsausfall > erhohtes
Einspeisung Liquiditatsrisiko)

Anreize flur Marktwertoptimierung (Standortwahl Berechnungsmethode flr Bestimmung des

und Anlagendesign) bei jahrlicher Referenzperiode Produktionspotenzials zentral und weiter zu prufen
Erhebliche Umstellungen, einschliel3lich Mdgliche Abweichungen zwischen Produktionspotenzial

Monitoringsysteme (Manipulationsvermeidung) und realer Einspeisung durch Verschattung, etc.

© 2024 Guidehouse 11



Kapazitatszahlung mit produktionsunabhangigem
Refinanzierungsbeitrag

€/MW/Jahr
A
\
N
=
Jahres- ~
Nettozahlung
des Staates
an den
Betreiber . . . . )
Niedrigpreis- Mittleres Hochpreis-
jahr Jahr jahr
[ Markterlose
[] Kapazitatszahlung
[ ] Referenzerlgse
(nicht vom Betreiber beeinflussbar)
] Nettozahlung vom Staat
(nicht vom Betreiber beeinflussbar)
Nettozahlung an den Staat

Jahrliche Ermittlung der Zahlung

Die Jahresnettozahlung ist die Differenz aus
Kapazitatszahlung und Jahreserlos der Referenz

(nicht vom Betreiber beeinflussbar)

Gesamteinnahmen des
Anlagenbetreibers

g

N Referenzanlage (nicht

beeinflussbar)
lahre / 1

Jahres- £/MWh
Nettozahlung A

des Betreibers
an den Staat

Kapazitatszahlung —

Jahreserlose einer

vom Betreiber

Erlose pro Stunde

12 beispielhafte Stunden je eines Niedrigpreis- und
Hochpreisjahres
Produktionsabhéangige Erlose

Niedrigpreisjahr

Hochpreisjahr

Unverzerrte
Marktpreisanreize

in allen Stunden und
Marktstufen

Markterldse der
konkreten Anlage
sind ungefahr
spiegelbildlich zu €

1

Zusammensetzung der produktionsunabhéngigen Zahlung
zwischen Betreiber und Staat

|
N

Stunden
12

Referenzerlosen,
kbnnen aber leicht

abweichen \

Stindliche T
Referenzerldse /7 L
(von Betreiber an
Staat zu zahlen,

nicht vom Betreiber
beeinflussbar)

\\Stunden

Kapazitats-
zahlung auf
Stunden
aufgeteilt

A

-/

Erlose pro Jahr

Funf beispielhafte Jahre mit Unterschieden im
Preisniveau und Wetterbedingungen.

Insgesamt weitgehend stabile

Gesamteinnahmen, da auch

Wetterrisiko verringert

o o |0

Markterlose

&"/

@ ©

Jahre

N

Tiefpreisjahr

@ Windstarkes Jahr mit

positivem Basisrisiko
(eigene Anlage erzielt

mehr als Referenzerlos)

Quelle: Neon Neue Energiedkonomik und Consentec

§

@ Windarmes Tiefpreisjahr @ Windschwaches
(2) Windstarkes

Hochpreisjahr

@ Jahr mit adversem
Basisrisiko (eigene
Anlage erzielt weniger
als Referenzerlos)
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Kapazitatszahlung mit produktionsunabhangigem
Refinanzierungsbeitrag

Absicherung von Preis- und Mengenrisiko (Wetter Hoheres (symmetrisches) Abweichungsrisiko von

und negative Preise) Referenz als bei Option 3

Vermeidung von Dispatchverzerrungen Ruckzahlungsverpflichtung bei Ausfallen kbnnen zu
Strompreissignale werden vollstiandig an Betreiber Liquiditatsproblemen fuhren

weitergegeben, keine Marktverzerrungen DA Umfangreichste Systemumstellung, abhangig von Wahl
versus Intraday des Referenzmodells mit zu erwartenden Anpassungen

Anreize fir Standortwahl & Anlagendesign, je nach der Gebotsstrategien und Direktvermarktungsmodelle.

Definition Referenzmodell (symmetrische) Anforderungen an finanzielle Future-Produkte:
Abweichungsrisiken Sicherheit (Collateral)

© 2024 Guidehouse
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