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Die Rolle von Gaskraftwerken
nach der Energiewende

Briickentechnologie oder Stiitzpfeiler der Strom-
versorgung?

Der Anteil von Gaskraftwerken an der Stromerzeugung in Deutschl i

tend.zugenommen. Wahrend im Jahr 2000 diesergAntgeiI noch rungg‘ghhta:’rlgzgﬁ? Il;ttzften IZEhn Ja_hfen bedeu-
bereits bei iber 13 Prozent. Glaubt man den Prognosen der Institute IER, RWI und leil\gl' Skl L
wiirde der Anteil der Gaskraft an der Stromerzeugung bis 2030 auf rund 20 Prozent ab2 gemseiberjai
nose, die noch vor Fukushima und vor der Energiewende und dem folgenden schn ﬁnwaChsen'.e'"e g
Kernkraft gestellt worden war. Die tiefgreifenden Veranderungen auf dem Enerqi it Mgl S
zum Teil unmittelbar auf die Energiewende zurickzufihren sind, haben auch Aglemarkt In Deutschland, die
und die Investitionen in Gas- und Dampfturbinenkraftwerke (GuD), die im Fol e b
kraftwerke bezeichnet werden. ' olgenden als Gaskraft oder Gas-

VON DR. TORSTEN AMELUNG wettbewerblich ausgerichteten Organisation der GroRhandelsmarkie
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Die Folge i i ; s
ge ist, dass sich dje Position von Gaskraftwerken und anderen
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Die Auswirkungen der regenerativen Stromerzeu- o Ronemmae e Jcchnologien in der Merit Order verschoben ha
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Das starke Wachstum der neuen regenerativen Energietrager beruht “u Grenzkosten von bis zu 0 Euro/

MWh anbieten, denn dj (i
auf einem Forderungssystem, das bislang nicht kompatibel ist mit der die Verglting erfolgt in Deutschland iiber den
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8 nspeisetarife und die Netznutzungsentgelte und nicht
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SPECIAL ENERGIEWENDE DER BUNDESREGIERUNG

uber den GroRhandelsmarkt. Obwoh! Solarkraft in Deutschland bis-
lang keinen grofen Anteil an der Erzeugung hat, wird bei einem
Vergleich der rechten Merit Order-Kurve mit der Solarkraft und der
linken Merit Order-Kurve ohne Solarkraft deutlich, dass der Peak-
Preis am Markt deutlich sinkt (Abb. 1). Der Effekt ist, dass manche
Kraftwerkstypen immer weniger aufgerufen werden. Dazu gehoren
insbesondere alte Gaskraftwerke, aber auch iltere Kohlekraftwerke.
Zugleich sinken die Erlése der konventionellen Kraftwerke, die vor
allem zu Peak-Zeiten, das heift, tagsiiber an Wochentagen, am Netz
sein mussen. Damit dringen regenerative Energietrager die konven-
tionellen Kraftwerke zunehmend aus dem Markt. Dieser Erfolg der
Regenerativen ist zwar mit hohen Kosten verbunden, aber politisch
erwiinscht, um somit die Wende hin zu einer Stromversorgung auf
Grundlage erneuerbarer Energiequellen zu bewaltigen.

Indem die Erneuerbaren Marktanteile gewinnen, reduzieren sich die
Zeiten, in denen konventionelle Kraftwerke am Netz sind, zuneh-
mend auf die Stunden, in denen wenig Wind weht und wenig Sonne
scheint. Die Anzahl dieser Stunden wird in dem MaRe geringer, wie
der Anteil erneuerbarer Energien wichst. Daher prognostiziert Poy-
ry (2011), dass sich die Auslastung der Kohle- und Gaskraftwerke
in Deutschland, aber auch in Westeuropa insgesamt bis 2015 auf
deutlich unter 50 Prozent verringern wird, bevor diese wieder lang-
fristig ansteigt. Insbesondere altere Gas- und Kohlekraftwerke gera-
ten unter Druck, auch wenn diese bereits vollstandig abgeschrieben
sind. Denn unter den neuen Marktbedingungen gelingt es diesen
Kraftwerken immer seltener, iiber einen bestimmten Zeitraum die
fixen Kosten zu decken. Aus diesem Grund ist eine Konsolidierung
des Marktes wahrscheinlich, der auf eine Schlieflung von ilteren
Anlagen und in Einzelfillen auf Ersatzinvestitionen an den jeweili-
gen Standorten hinauslauft.

Der Markt - Stiitze oder Bremser fir die Gaskraft?
Die Verdrangung durch subventionierte erneuerbare Energietrager
ist jedoch nicht die einzige Herausforderung fiir die Investoren von
Gaskraftwerken. Eine weitere Herausforderung ergibt sich daraus,
dass sich die Preise fiir Gas nach der weltweiten Finanzkrise re-
lativ schnell wieder erholt haben, wiahrend die Strompreise in Eu-
ropa nachfragebedingt auf einem vergleichsweise niedrigen Niveau
verharrten. Der Grund dafiir liegt darin, dass Strom ein regionales
Produkt ist, wihrend Gas starker durch den liberregionalen, interna-
tionalen Wettbewerb gepragt ist.

Zum einen wird von einer Reihe von Gasproduzenten nach wie
vor die Olpreisbindung als ein Bestandteil der langfristigen Vertrd-
ge verfochten. Diese Olpreisbindung mag zwar ein Mafdstab fiir die
Substitutionskonkurrenz im Wiarmemarkt sein. Fir den Markt fiir
Kraftwerksgas ist die Olpreisindexierung bedeutungslos, da Gas-
kraftwerke in den meisten Lindern Europas mit Kohlekraftwerken,
Kernkraftwerken oder Wasserkraftwerken konkurrieren. Die Kohle-
preisindexierung wird jedoch nur noch selten als Preisbestandteil
fur langfristige Liefervertrage fiir Kraftwerke herangezogen. Indem
sich der Olpreis nach der Finanzkrise aufgrund der stabilen Nach-
frage in den Schwellenlindern Asiens und Lateinamerikas relativ
schnell wieder erholt hat, zog das Gas auch vergleichsweise schnell
nach. In Deutschland fithrte dies aufgrund der gesunkenen Nachfra-
ge wahrend der Finanzkrise zu einer Preisdifferenz zwischen den
Preisen auf den Spotmarkten und denen von langfristigen Vertragen.

Der grofe Spread zwischen den Spotmarktpreisen und den Preisen
aus langfristigen Liefervertragen war jedoch nur von kurzer Dauer.
Insbesondere einige Verbraucherldnder in Asien nutzten die ver-
gleichsweise niedrigen Preise an den Spotmirkten Europas und ins-

N Werit Order-Kurven mit und ohne Solarkaft
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micklung des Spark Spread und des Dark Spread in Deutschland

erneuerbaren Energien tendenziell peaklastig
ist. Dies gilt insbesondere fiir die Solarkraft,
die vor allem um die Mittagsstunden herum

produziert, in denen bislang die Gaskraftwer-
ke bis 2009 gute Deckungsbeitrige erwirt

schaften konnten.

Diese Situation hat sich durch die Energiewen-

de nicht grundsitzlich verbessert. Zwar sind
aufgrund des Kernkraft-Moratoriums und des

Produktionsausfalls der alten Kernkraftwerke
im Marz 2011 die Strompreise fiir das Frontjahr
2012 deutlich angestiegen. Dieser Anstieg wur-
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de jedoch zu einem guten Teil durch eine Zu-
nahme des Gaspreises verursacht. So zeichnete
sich ab, dass zur Stromerzeugung in Japan,
aber auch in anderen Lindern Asiens verstarkt

Gaskraftwerke herangezogen werden wiirden,
was diesen Anstieg der Gaspreise befliigelte.

besondere den Sommer-Winter-Spread, um sich im Sommer 2010
verstarkt mit LNG-Gas einzudecken. Die Folge war, dass sich der so-
genannte Clean-Spark-Spread, der die Marge fiir Gaskraftwerke als
Differenz zwischen dem Strompreis einerseits sowie dem Gaspreis
und CO,-Preis andererseits anzeigt, weiter verschlechterte.

Abbildung 2 zeigt die Entwicklung der Spark Spreads und der Dark
Spreads in Deutschland. Wie das Schaubild zeigt, sind die Gewinn-
margen fiir Gaskraftwerke in den letzten Jahren dramatisch zurtickge-
gangen. Der Spark Spread fiir Baseload-Preise war insgesamt negativ.
Der Spark Spread fiir Peakload-Strompreise bewegte sich deutlich unter
zehn Euro/MWh. Das ist ein Niveau, bei dem sich die Kapitalkosten
fiir eine Investition nicht mehr am Markt verdienen lassen. Dabei ist
anzumerken, dass sich diese Darstellung des Spark Spreads auf neue
Kraftwerke mit einer vergleichsweise hohen Effizienz bezieht. Altere
Kraftwerke mit einer niedrigeren Effizienz litten im Jahr 2010 unter ei-
nem Spark Spread, der auch zu Peak-Zeiten bei null lag oder negativ
war. Ahnlich ist die Entwicklung des sogenannten Clean Dark Spread
verlaufen, welcher die Differenz zwischen dem Strompreis einerseits
sowie dem Preis fiir Kohle und dem Preis fiir CO, andererseits abbildet.

Einen interessanten Wirkungszusammenhang zum Spark Spread
kann man Abbildung 3 entnehmen. Im linken Teil des Schaubilds ist
zu sehen, wie sich die Spark Spreads in verschiedenen Monaten der
einzelnen Jahre entwickelt haben. Vor 2009 haben Gaskraftwerke ins-
besondere in den Sommermonaten oder den Monaten des Spatherbst
ihre Deckungsbeitrage verdient. Einen Grund fur diese Anderung ldsst
sich aus dem rechten Teil des Schaubildes in Abbildung 3 erkennen:
so gibt es eine statistisch relevante negative Korrelation zwischen der
Anderung in der taglichen Erzeugung von Wind- und Solarstrom ei-
nerseits und der Anderung des Spark Spreads andererseits. Als Be-
griindung kann hier angefiihrt werden, dass die Stromerzeugung aus

Die Gasproduzenten haben bislang noch keine schliissige Strategie
formuliert, wie mit dieser neuen Wettbewerbssituation fiir Gaskraft-
werke umgegangen werden kann. Zwar haben alle Gasproduzenten
und die von ihnen belieferten Importeure in Deutschland neue Gas-
kraftwerke als ein zukunftfihiges Kundensegment ausgemacht, das
es zu bedienen gilt. Allerdings diirfen diese Pliane nicht dariiber hin-
wegtduschen, dass beim derzeitigen Gaspreisniveau die Auslastung
der bestehenden Gaskraftwerke weiter sinken wird und Investitions-
projekte in Gaskraftwerke zunachst zuriickgestellt werden.

Derzeit werden auch auf Seiten der Gasproduzenten verschiedene
Wege erwogen, um dieses Potenzial zu entwickeln. Eine Idee besteht
darin, die herkémmliche Olpreisbindung fiir Kraftwerksgas wenigs-
tens zum Teil durch eine Spotpreisbindung oder Strompreisindexie-
rung zu ersetzen. Dariiber hinaus iiberlegen Gasproduzenten auch,
sich als Investoren von Gaskraftwerken zu engagieren. Dieser Ansatz
wurde bislang jedoch nur in Einzelfillen auRerhalb von Deutschland
umgesetzt. Ein Grund mag dabei gewesen sein, dass diese Kraftwer-

ke den Renditeanspriichen von Gasférderunternehmen nicht gerecht
geworden sind.

Auch einige der Gasimportunternehmen sind sich der Preisstellung
der Altvertrige mit den Gasproduzenten bewusst und versuchen da-
her ihrerseits auf dem Verhandlungswege die Preisformeln der lang-
fristigen Vertrdge anzupassen. Inwiefern dies gelingt und zu einer
erhohten Wettbewerbsfihigkeit von Gaskraftwerken in Deutschland
fuhren kann, ist aus heutiger Sicht kaum zu beurteilen.

Droht uns Marktversagen oder Staatsversagen?

Dem Gasmarkt steht gegeniiber, dass gerade das starke Wachstum
von erneuerbaren Energietrigern in Deutschland eines konventio-
nellen Kraftwerksparks bedarf, der flexibel eingesetzt werden kann,
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um die Produktionsschwankungen der wetterabhangigen Solar- und
windkrafterzeugung aufzufangen.

Denn die erneuerbaren Energien tragen dazu bei, dass die Nachfra-
ge nach konventioneller Energieerzeugung volatiler wird. Die Abbil-
dung 4 zeigt die Entwicklung der Nachfrage und der Residualnach-
frage an einem Tag. Die Residualnachfrage ergibt sich, wenn man
von der Nachfrage nach Strom die Einspeisung erneuerbarer Energi-
en subtrahiert. Diese Residualnachfrage ist demnach die Nachfrage,
welche durch die gesteuerte konventionelle Stromerzeugung bedient
werden muss. Die horizontale Achse zeigt die einzelnen Stunden
des Tages an. Auf der vertikalen Achse wird die Kapazitit abgebil-
det, die zur Befriedigung der Nachfrage und der Residualnachfrage
notwendig ist. Die einzelnen Werte sind dabei die Durchschnittswer-
te aller Tage im 1. Quartal 2011. Das Schaubild verdeutlicht, dass bei
der gesamten Stromnachfrage wihrend eines Durchschnittstages die
maximale notwendige Last um den Faktor 1,3 von der minimalen
Last abweicht. Bei der Residualnachfrage weicht die maximale Last
um den Faktor 1,4 von der minimalen Last ab.

Dies bedeutet, dass flexible konventionelle Kraftwerke wie beispiels-
weise Gaskraftwerke notwendig sind, um die Residualnachfrage zu
decken. Die derzeitige politische Diskussion wird bestimmt von der
Befiirchtung, dass in den nachsten Jahren angesichts der Abschal-
tung der alteren Kernkraftwerke eine Liicke entstehen konnte, die
die Stromversorgung in Deutschland an wind- und sonnenarmen Ta-
gen gefahrden konnte. Vor diesem Hintergrund hat die Bundesnetz-
agentur untersucht, ob es notwendig ist, zumindest eines der alten
Kernkraftwerke in Kaltreserverve zu halten. Die Untersuchungen ha-
ben ergeben, dass dies fir den kommenden Winter nicht notwendig
sein wird, da diese Reserveleistungen auch durch zur Verfiigung ste-
hende konventionelle Kraftwerke gestellt werden konnten, die zur-

zeit wegen der geringen Dark und Spark Spreads kaum angefahren
werden. Das Risiko eines iiberregionalen Blackout in Deutschland
ist daher kurzfristig als sehr gering zu betrachten. Regionale Eng-
pisse kénnen jedoch mittelfristig entstehen, wenn die Pldne zum
Ausbau der Netze nicht umgesetzt werden.

Anders stellt sich diese Problematik dar, wenn wir mittelfristig und
langfristig die sogenannte Residualnachfrage decken wollen. So geht
von den derzeitigen Erlosen am Strommarkt kein Anreiz aus, alte
Kohle- und Gaskraftwerke am Netz zu halten oder in neue Kraft-
werke zu investieren. Allerdings zeigt ein Blick auf die derzeitigen
Investitionen in konventionelle Kraftwerke in Deutschland, dass
zumindest in den nichsten zwei bis drei Jahren diese Investitio-
nen nicht ausbleiben werden. So werden aufgrund der derzeitig im
Bau begriffenen Projekte knapp 7.000 MW neue Kohlekapazitit und
rund 1.600 MW neue Gaskapazitdt geschaffen, welche allein gemes-
sen an der Kapazitit den kurzfristigen Wegfall der alten Kernkraft-
werke ersetzen werden. Auch Statkraft baut am Standort Knapsack
einen weiteren Block hinzu. Diese Erweiterungsinvestition war be-
reits im Jahr 2010 vom Aufsichtsrat des Unternehmens genehmigt
worden. Allerdings wird deutlich, dass die meisten Investoren auf
Kohlekraftwerke setzen. Dies konnte damit zusammenhangen, dass
die Betreiber die Unsicherheit steigender CO,-Preise der Unsicher-
heit iiber die zukiinftige Entwicklung der Gaspreise vorziehen.

Um auch langfristig Anreize fiir Investitionen in konventionelle
Kraftwerke zu schaffen, werden zur Zeit in der Politik verschiede-
ne Mafnahmen diskutiert. Eine dieser Mafinahmen besteht darin,
dass - zeitlich befristet — fiir Projekte, die im Jahr 2013 mit dem
Bau beginnen, ein gedeckelter Baukostenzuschuss von 15 Prozent
der Investitionssumme gezahlt werden soll. Eine solche Mafinahme
ist jedoch fragwiirdig. Zum einen entstiinden Mitnahmeeffekte, weil

Wrrelation von Spark Spread sowie Solar- und Windstromerzeugung
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allein ein derartig gedeckelter Zuschuss bei den derzeit gegebenen
Daten die Planungsrechnung eines Gaskraftwerks nicht mafRgeb-
lich verbessern wiirde. Zweitens ist aufgrund der bereits im Bau
befindlichen Projekte und der nur wenig bis gar nicht ausgelaste-
ten Kraftwerke in den nidchsten drei bis fiinf Jahren nicht mit einer
Knappheit von Erzeugungskapazititen zu rechen. Im Gegenteil: Es
ist wahrscheinlich, dass eine Marktbereinigung stattfinden wird und
altere Kraftwerke vom Netz gehen miissen. In einer solchen Situa-
tion einigen Projekten Subventionen fiir einen begrenzten Zeitraum
zu gewdhren und anderen nicht, ist ordnungspolitisch verfehlt.

Eine weitere Idee, um Anreize fiir Investitionen in konventionelle Kraft-
werke und insbesondere Gaskraftwerke zu schaffen, ist die Einfiihrung
von Kapazitatsmdrkten, wie sie auch vom Bundesrat vorgeschlagen
wurde. Die Konzepte von Kapazititsmarkten sind unterschiedlich und
vielfdltig. Gemeinsam ist allen, dass statt Markte fiir den Handel elek-
trischer Energie, die auch als Energy-only-Markte bezeichnet werden,
Markte oder Mechanismen fiir die Vorhaltung von Erzeugungskapazitat
entstehen sollen. Die Entlohnung der Kraftwerke wiirde erfolgen, unab-
hdngig davon, ob deren Leistung abgerufen wird oder nicht.

Die Bestimmung der erforderlichen Kapazitatsmengen und Kapazi-
tatszahlungen erfordern weitgehende regulatorische Eingriffe, die
Effizienzverluste nach sich ziehen konnen:

= Es miisste eine zentrale Aufsichtsbehorde geschaffen werden, die
zusammen mit den Netzbetreibern die bendtigten Kapazitatsmen-
gen und Kraftwerkstypen aufgrund einer Prognoseentscheidung
festlegt. Im Prinzip lauft dieses System auf eine zentrale Investiti-
onsplanung hinaus. So tendieren Kapazitdtsmirkte dazu, subventi-
onierte Uberkapazititen zu schaffen.

® Kapazititsmirkte erfordern eine zentrale Kraftwerkseinsatzpla-
nung. Nicht der Kraftwerksbetreiber, sondern auch der Marktope-
rator oder der Netzbetreiber bestimmen,

weniger Moglichkeiten und Anreize, ihr jeweiliges Portfolio
durch Handel zu optimieren. Die Folge sind Effizienzverluste,
die in einem derartigen System hiufig sozialisiert werden.

Als Alternative miisste gepriift werden, ob eine Weiterentwicklung
des jetzigen Marktdesigns von EDETBY'OHIY'M‘?T“‘-’" U“.d Regel-
energiemdrkten die Voraussetzungen fiir Investitionen nicht ver-
besserten. Grundsatzlich konnen Energy—on]y-Mérkte auch dann
effizient funktionieren, wenn konventionelle Kraftwerke wegen
der verringerten Residuallast nur noch in wenigen Jahresstunden
sum Einsatz kommen. Dies wiirde bedeuten, dass die Kraftwerke,
die nur wenige Stunden laufen, durch entsprechend hohe Preise
auf den GroRhandelsmarkten oder den Regelenergiemarkten in die
Lage versetzt werden, ihre Gesamtkosten einschliefilich der Fix-
und Kapitalkosten zu decken. Dieses zeitweilig erhéhte Preisni-
veau bei geringerer Kapazitdtsreserve miisste jedoch sowohl von
den Endverbrauchern, der Politik und den Aufsichtsbehérden ak-

zeptiert werden, weil nur durch derartige Preissignale Kraftwerk-

sinvestitionen zustande kommen oder die Stilllegung bestehender

Kraftwerke unterbleibt. Die Auswirkungen derartiger Preisspitzen

auf das durchnittliche Strompreisniveau waren ohnehin gering,

wenn man davon ausgeht, dass diese Spitzen nur fiir wenige Stun-

den im Jahr bestehen.

In einigen GroRhandelsmdarkten im Ausland wurden Héchstgrenzen fiir
Peak-Preise am Groffhandelsmarkt gesetzt. Was zur Folge hatte, dass
sich Spitzenlastkraftwerke nicht chne Subventionen rentieren konnten
und Kapazitdtsmarkte eingefiihrt werden mussten.

Eine wichtige Rolle bei der Weiterentwicklung des Marktdesigns
spielt dabei der Regelenergiemarkt, da er die unvermeidlichen Prog-
nosefehler einer wetterbedingt schwankenden Stromerzeugung aus-
gleichen muss.

wann welches Kraftwerk hoch- und he- Nachfrage und Residualnachfrage in Q1/11(Mittelwert)

runtergefahren wird. Dies setzt voraus,
dass der Marktoperator sich ebenso gut
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® Durch eine einfache Ausweitung der auf nationaler Ebene vor-
gehaltenen Regelenergiekapazititen konnte die Systemsicherheit
mafgeblich verbessert werden. Zusdtzlich konnten regionale
Kapazitaitsmafnahmen notwendig werden, wenn der Netzausbau
in Nord-Sud-Richtung nicht wie geplant umgesetzt wird. Diese
konnten regional ausgeschrieben werden und einen langeren
Zeitraum umfassen.

= Der Regelenergiemarkt konnte gestarkt werden, indem er als zen-
traler Markt ausgestaltet wird, an dem alle Flexibilitatsprodukte
angeboten werden, also auch nachfrageseitige und langerfristige.
Nur so wird sichergestellt, dass der Netzbetreiber immer die
giinstigste Form abruft. Dies sorgt fiir hohere Transparenz, einen
starkeren Wettbewerb und geringere Kosten.

Eine weitere MaRnahme, marktorientierte Kapazititen zu fordern,
konnte darin bestehen, dass die regenerative Stromerzeugung, die
bislang vom EEG erfasst ist, schrittweise in das oben beschriebene
System aus Energy-only-Mdrkten und Regelenergiemdrkten integ-
riert wird. So miissen die Anlagenbetreiber einen Anreiz erhalten,
ihre Produktion an die Stromnachfrage anzupassen. Die optionale
Marktpramie ist zwar ein Schritt in die richtige Richtung. In Zukunft
ware es jedoch wichtig, dass die Vermarktung des EEG-Stroms mit
Einspeisevergiitung wirtschaftlicher erfolgt und dass alle Segmente
des Strommarktes (einschlieRlich der langfristigen Vermarktung) ge-
nutzt werden. Anstelle der Ubertragungsnetzbetreiber kdnnten die
Teilnehmer am GroRhandelsmarkt die Vermarktung ubernehmen,
so dass ein Wettbewerb um die effizienteste Vermarktungsstrategie
entstehen kann. Mittelfristig gilt es auch zu iiberlegen, die erneuer-
baren Stromerzeuger grundsatzlich in die Regeln und die Verpflich-
tungen des Regelenergiemarktes einzubeziehen.

Fazit
Die Energiewende in Deutschland zeichnete sich in erster Linie da-

durch aus, dass die Kernkraftwerke friiher als urspriinglich ange-
nommen vom Netz genommen werden sollen. Andere Bestandtei-

le der Energiewende haben sich dadurch nicht verandert, wie das
starke Wachstum der erneuerbaren Energien in Deutschland, der
damit verbundenen Notwendigkeit zum Ausbau der Netze sowie
die MaRnahmen zur Steigerung der Energieeffizienz. Auf den ersten
Blick sprechen alle diese Faktoren fiir GuD-Kraftwerke als einem
Eckpfeiler der zukiinftigen Energieversorung. Denn Gaskraftwerke
kénnen aufgrund der vergleichsweise niedrigen Kapitalkosten und
der Moglichkeiten der flexiblen Fahrweise wetterbedingte Last-
schwankungen durch die Erneuerbaren ausgleichen. Voraussetzung
dafiir sind jedoch strukturelle Anderungen in der Preisgestaltung
von Kraftwerksgas und eine Weiterentwicklung des bestehenden
Marktdesigns von Energy-only- und Regelenergiemarkten. Eine Ein-
fiihrung von Kapazititsmarkten birgt hingegen mehr Risiken, da die
Gefahr von Fehlallokationen und Uberinvestitionen durch Subventi-
onen deutlich steigt. ll
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