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Akteursvielfalt und
Versorgungssicherheit im

Strommarkt”

Ein integrativer Blick auf Strukturen,
Finanzierungslogiken und staatliche Akteure

Till Fladung und Mathias Mier

In Kirze

Die Gewahrleistung der Versorgungssicherheit auf dem europaischen Strommarkt
stellt eine zentrale Herausforderung fur die Energiepolitik der kommenden Jahre
dar. Im Fokus der vorliegenden Herausforderung befindet sich nicht ausschlieB-
lich die technische Fragestellung, wie eine ausreichende, gesicherte Leistung
zur Verfugung gestellt werden kann. Von wesentlicher Relevanz ist vielmehr das
komplexe Wechselspiel diverser Akteure, die zum Teil gegenlaufige Interessen
verfolgen. Diese Akteursvielfalt wirkt sich unmittelbar auf die Funktionsweise des
Strommarkts aus und tragt maBgeblich zur Gestaltung tragfahiger institutioneller
Rahmenbedingungen fur ein Marktdesign bei.

Die europaische Energiewende erfordert tiefgreifende In-
vestitionen, technologische Innovationen und strukturelle
Veranderungen in nahezu allen Wirtschaftssektoren. Dabei
agieren zahlreiche Akteure — von Energieversorgern Uber
Industrieunternehmen bis hin zu Investoren und Haus-
halten — jeweils mit eigenen 6konomischen Interessen,
Anreizstrukturen und Erwartungen. Eine differenzierte
Betrachtung dieser Akteurslandschaft ist unerlasslich, um
wirksame wirtschaftspolitische Instrumente zu gestalten.
Nur wenn die spezifischen Handlungslogiken und Inves-

*  Die Autoren bedanken sich fUr die finanzielle Unterstitzung durch das Bundesmi-
nisterium fur Wirtschaft und Energie (Férdernummer O3EI1081). Sie bedanken sich
bei Hinke Younger fUr ihre Beitrage und den Teilnehmer*innen des Kick-off-Work-
shops zum HAKE-Forschungsprojekt fUr ihre konstruktiven Kommentare.

titionsbedingungen der verschiedenen Akteursgruppen
verstanden werden, kdnnen geeignete Rahmenbedingun-
gen geschaffen werden, die private Investitionen mobili-
sieren, Innovationsdynamiken starken und Fehlsteuerun-
gen vermeiden. Auf diese Weise leistet die differenzierte
Akteursanalyse einen zentralen Beitrag zum 6konomisch
effizienten und marktnahen Gelingen der Energiewende.
Dieser Beitrag bietet eine systematische Darstellung der
wichtigsten Akteursgruppen — staatliche Akteure, Netz und
Transport, Versorgung, Nachfrage sowie Investoren — und
erlautert ihre jeweilige Bedeutung im Kontext der Energie-
und Finanzflisse. Zwei zentrale Grafiken veranschaulichen
die Interaktionen und verdeutlichen, warum eine differen-
zierte Strategie notwendig ist, um alle Akteure erfolgreich
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in die Energiewende zu integrieren. Ein besonderer Fokus
liegt dabei auf der Frage der Versorgungssicherheit.

Staat zwischen Regulierer, Eigentimer und
Marktdesigner

Staatliche Akteure bilden das RUckgrat der strategischen
Ausrichtung der Energiewende. Auf europaischer Ebene
gibt die EU-Kommission mit dem Green Deal, der EU-
Taxonomie-Verordnung und dem Fit-for-55-Paket die
grundlegenden Ziele und Instrumente vor. Diese miUssen
von den nationalen Regierungen operationalisiert werden
—in Deutschland etwa durch das Bundesministerium fur
Wirtschaft und Energie (BMWE), die Bundesnetzagentur
oder Forderinstitutionen wie die Kreditanstalt fur Wieder-
aufbau (KfW). Auch die Bundeslander und Kommunen
Ubernehmen zunehmend Aufgaben, beispielsweise in der
regionalen Warmeplanung oder beim Ausbau der Lade-
infrastruktur.

Eine zentrale Herausforderung besteht in der Fragmentie-
rung der Zustandigkeiten. Inkoharente politische Vorgaben
zwischen EU, Bund und Landern fihren zu Planungsun-
sicherheit bei Unternehmen und Investoren. Hinzu kom-
men langwierige Genehmigungsprozesse, insbesondere
fUr Stromleitungen und Windkraftprojekte. Ein effizientes
Marktdesign seitens staatlicher Akteure muss daher In-
vestitionssicherheit schaffen, die Koordination verbessern
und regulatorische Hurden abbauen, etwa durch standar-
disierte Verfahren.

Die institutionelle Mehrfachrolle des Staates stellt eine be-
sondere Herausforderung dar: Er gestaltet Marktregeln,
Uberwacht deren Einhaltung und tritt zugleich als wirt-
schaftlicher Akteur auf. Dies kann zu Zielkonflikten fUhren,
beispielsweise wenn das BMWE Uber Marktregeln ent-
scheidet, aber gleichzeitig Uber Beteiligungen an Unter-
nehmen wie der Deutschen Energie-Agentur oder der
bundeseigenen Netzgesellschaft eigene wirtschaftliche
Interessen verfolgt. Ein konkretes Beispiel ist die geplante
staatliche Forderung von Wasserstoff-Gaskraftwerken.
Hier konkurrieren offentliche und private Anbieter um die-
selben Fordermittel, wobei 6ffentliche Unternehmen mit
geringerem Kapitalrisiko agieren konnen. Dies kann private
Investitionen hemmen und die Wettbewerbsneutralitat
untergraben.

Offentliche Unternehmen Ubernehmen zunehmend sys-
temkritische Funktionen — etwa bei der Bereitstellung von
Backup-Kapazitaten — insbesondere dort, wo der Markt
bislang keine ausreichenden Anreize bietet. Dies kann
positive Effekte haben: Der Staat kann durch gezielte In-
vestitionen Versorgungssicherheit gewahrleisten, Inno-
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vationshemmnisse abbauen und langfristige Transforma-
tionsziele wie die Dekarbonisierung aktiv vorantreiben.
Staatliches Engagement ermdglicht es zudem, gesamt-
gesellschaftliche Interessen starker zu bertcksichtigen,
als es rein marktbasierte Ansatze vermogen. Gleichzeitig
stellt sich jedoch die Frage, ob privatwirtschaftliche An-
bieter unter solchen Bedingungen die richtigen Investi-
tionsanreize erhalten. Wenn die Verantwortung fur die
Versorgungssicherheit Uberwiegend auf staatliche Ak-
teure verlagert wird, birgt dies auch Risiken — etwa wenn
Marktversagen nicht durch ein intelligentes Systemdesign,
sondern durch punktuelle Interventionen ohne klare Ver-
antwortlichkeitsverteilung kompensiert wird. Entscheidend
ist daher, dass der Staat seine Rolle klar definiert und
transparent wahrnimmt — etwa durch verlassliche regu-
latorische Rahmenbedingungen, wettbewerbsneutrale
Forderinstrumente und langfristige Investitionssignale. So
kann staatliches Handeln Marktprozesse nicht verdrangen,
sondern gezielt lenken und erganzen, etwa durch Risiko-
reduktion fur private Investitionen oder Forderung strate-
gischer Technologien.

Netz und Transport: Engpassfaktor und Ruckgrat
der Transformation

Netzbetreiber — sowohl auf Ubertragungs- als auch auf
Verteilnetzebene — sind zentrale Vermittler zwischen Er-
zeugung und Verbrauch. Ihre Aufgabe ist es, physische
Infrastruktur bereitzustellen, Netzstabilitat zu sichern und
Kapazitaten auszubauen. Projekte wie SuedLink oder
SuedOstLink zeigen exemplarisch, wie grof3 der Koordina-
tionsaufwand zwischen Genehmigung, Finanzierung und
Umsetzung ist. Beide Vorhaben sollen Windstrom aus dem
Norden Deutschlands in den Siden transportieren und
gelten als Ruckgrat der Energiewende. Gerade vor dem
Hintergrund einer dezentraler werdenden Stromerzeugung
steigen die Anforderungen an diese Akteure erheblich. In-
vestitionen in Netz und Speicher sind kapitalintensiv und
langfristig, weshalb sie besonders anfallig fur regulatori-
sche Unsicherheiten und Genehmigungshemmnisse sind.
Eine zuverlassige Umsetzung der strategischen Planung
ist daher unabdingbar, damit die Versorgungssicherheit
nicht zum Nadelohr der Transformation wird.

Versorgung: Alte Strukturen im Wandel

Im Versorgungsbereich treffen traditionelle Energiever-
sorger mit jahrzehntelanger Erfahrung und fossilen Altan-
lagen auf neue Unternehmen und Start-ups, die flexible
Geschaftsmodelle und erneuerbare Technologien voran-
treiben. Private Marktteilnehmer setzen vor allem auf Ge-
schaftsmodelle mit kurzfristiger Amortisation und hoher
Skalierbarkeit. Hier zeigen sich, wie bereits im Abschnitt
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zu staatlichen Akteuren beschrieben, klare Unterschiede
im Investitionsverhalten zwischen staatlichen und privaten
Akteuren. Die Vielzahl neuer privatwirtschaftlicher Akteure
- von Energiegenossenschaften wie Burgerwerke eG oder
Green Planet Energy Uber Contracting-Firmen bis hin zu
digitalen Plattformanbietern wie Next Kraftwerke oder
Tibber — befordert die Dezentralisierung des Marktes. Die
Vielfalt neuer Marktakteure macht eine prazisere Zuwei-
sung wirtschaftlicher Verantwortung nétig: Erzeugungs-
unternehmen und Plattformanbieter sollten starker fur die
Bereitstellung von Kapazitaten und zur Absicherung der
Versorgungssicherheit verantwortlich gemacht werden,
um systemische Risiken — wie zum Beispiel Dunkelflauten
— marktintegriert abzufedern.

Endverbraucher*innen und Versorgungssicherheit:
Anspruch und Realitat

Die Nachfrageseite lasst sich in zwei groBe Gruppen
unterteilen: Haushalte und Industrie. Haushalte unterschei-
den sich wiederum stark nach den Eigentumsverhaltnis-
sen. Wahrend EigentUmer*innen von Einfamilienhdusern
in Solaranlagen, Warmepumpen oder Speicher investieren
konnen, sind Mieter*innen auf ihre Vermieter*innen an-
gewiesen. Zudem besteht eine soziale Ungleichheit in der
Verteilung von Investitionskapazitat und Zugang zu For-
dermitteln. Hier zeigt sich ein besonders sensibler Punkt
der Energiewende. Ohne gezielte Ausgleichsmechanis-
men konnten bestehende soziale Ungleichheiten sogar
verscharft werden. Auch fUr die Industrie, insbesondere
fUr energieintensive Unternehmen, ist das Marktdesign
entscheidend: Energieeffizienzanreize und dynamische
Strompreise kdnnen Anreize fUr eine Transformation set-
zen, ohne die Wettbewerbsfahigkeit zu gefahrden.

Sowohl Haushalte als auch die Industrie erwarten eine
jederzeit verfugbare und bezahlbare Energieversorgung.
Doch die Realitat zeigt: Die Bereitschaft, sich flexibel an
Knappheitssituationen anzupassen, ist begrenzt. So soll
Strom auch an windstillen Wintertagen zu einem konstan-
ten Preis verfugbar sein — unabhangig davon, ob das Sys-
tem physikalisch dafur ausgelegt ist. In einem zunehmend
volatileren Stromsystem steigt jedoch die Notwendigkeit,
Nachfrageflexibilitat zu aktivieren. Ohne diese Mitwirkung
muss die Versorgungssicherheit Uber technologische Re-
dundanz, also zusatzliche Kraftwerke, abgesichert werden.
Das ist teuer und 6konomisch ineffizient. Die politische He-
rausforderung besteht darin, Versorgungssicherheit nicht
nur als technische, sondern als gesellschaftliche Aufgabe
zu betrachten: Welches Versorgungsniveau ist politisch
gewunscht? Und wie kdnnen Burger*innen sowie Unter-
nehmen zu einem resilienten Gesamtsystem beitragen?
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Investoren und Finanzierung: Kapital bereitstellen,
Risiken managen

Investoren — von Banken Uber institutionelle Anleger bis hin
zu Privathaushalten — bilden die finanzielle Grundlage der
Energiewende. Dabei zeigt sich ein Trend von Investitionen
in fossile Energietrager mit langfristig sicherer Rendite hin
zu Investitionen in erneuerbare Energien. Wahrend staat-
liche Forderbanken wie die KfW gezielt Investitionsanreize
setzen, agieren Geschaftsbanken haufig vorsichtiger,
insbesondere bei neuen Technologien. Institutionelle In-
vestoren (z.B. Pensionsfonds) suchen langfristige, stabile
Renditen und meiden daher hohe regulatorische Risiken.
Gerade bei innovativen, jedoch noch nicht marktreifen
Technologien wie gruinem Wasserstoff oder saisonalen
Speichern fehlen belastbare Geschaftsmodelle, was die
Risikopramien erhoht. Projekte wie die H2Global-Initiative
oder IPCEI-Forderprogramme sollen dabei helfen, diese In-
vestitionsbarrieren zu reduzieren.

Energie- und Finanzflisse als Systemlogik

Die Energiewende ist nur zu verstehen, wenn man die
Interaktionen zwischen den verschiedenen Akteuren nicht
isoliert, sondern als Teil dynamischer Flussbeziehungen
betrachtet. Dabei wird Versorgungssicherheit nicht durch
einzelne Akteure, sondern durch ein Netzwerk kooperie-
render und konkurrierender Interessen erzeugt.

Kapazitatsmarkt vs. Spotmarkt

Es wird zwischen Kapazitats- und Spotmark-
ten unterschieden. Letztere fokussieren sich
auf den reinen Energiehandel (Energy only).
Kapazitatsmarkte sind hingegen ein Instrument
der Strommarktregulierung. Sie sollen die Ver-
sorgungssicherheit gewahrleisten, indem sie
langfristige Investitionsanreize fur flexible Kraft-
werke schaffen, die nur selten genutzt werden.
Diese Kraftwerke waren im Spotmarkt unren-
tabel. So sind jederzeit genigend Kraftwerks-
kapazitaten verfugbar, um die Stromnachfra-
ge zu decken — auch in Extremsituationen wie
Kaltewellen oder Dunkelflauten. Im Unterschied
zu reinen Strommarkten, bei denen nur der tat-
sachlich produzierte Strom vergitet wird, er-
halten Kraftwerksbetreiber im Kapazitatsmarkt
eine zusatzliche Bezahlung allein dafur, dass
ihre Anlagen verfugbar sind und im Bedarfsfall
Strom liefern konnen.
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Abb. 1
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Quelle: Darstellung des ifo Instituts.

Abbildung 1 zeigt die physischen Beziehungen zwischen
den verschiedenen Akteursgruppen entlang der Wert-
schopfungskette. Fossile und erneuerbare Erzeuger spei-
sen Uber das Netz Endverbraucher, Industrie und neue
Marktteilnehmer. Prosumenten speisen Strom zurUck ins
Netz, was komplexe Rickflisse erzeugt. Diese Interaktio-
nen verdeutlichen: Das Netz und der Transport bilden nicht
nur das Ruckgrat der Versorgung, sondern sind auch das
Bindeglied fUr die Verantwortungsteilung bei der Versor-
gungssicherheit. Besonders hervorzuheben sind die RUck-
flusse und Kopplungspunkte, beispielsweise zwischen
Haushalten mit eigener Photovoltaik(PV)-Anlage und dem
Netz oder zwischen industrieller Nachfrage und Speicher-
technologien. Diese Ruckkopplungseffekte verdeutlichen,
warum Versorgungssicherheit systemisch verstanden wer-
den muss. Entstehen beispielsweise durch rickspeisende
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PV-Anlagen kurzfristige NetzUberlastungen, sind koordi-
nierte Flexibilitatsoptionen — etwa auf Nachfrageseite -
essenziell. Ein lineares Marktdesign ist also nicht moglich.
Unterschiedliche Akteure beeinflussen sich gegenseitig,
was bei Investitionsentscheidungen und politischer Steue-
rung berUcksichtigt werden muss.

Abbildung 2 zeigt die Finanzflisse: Kapital wird Uber Haus-
halte, Banken und staatliche Forderinstitutionen in Pro-
jekte der Erzeugung, Infrastruktur und Nachfrage gelenkt.
Offentliche Gelder wirken oft als Katalysatoren fir private
Investitionen. Gleichzeitig bestehen deutliche Unterschiede
in der Risikobereitschaft und den Zeitpraferenzen der Ak-
teure. Wahrend Haushalte eher in kleinteilige, kurzfristige
Losungen investieren, suchen institutionelle Anleger sta-
bile, langfristige Anlageformen. Dieses Muster lasst sich
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Abb. 2
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auch empirisch belegen. So investieren Haushalte vor allem
in dezentrale PV-Anlagen, wahrend sich institutionelle In-
vestoren zunehmend auf Offshore-Windparks konzentrie-
ren. Ein Beispiel hierfur ist das 2023 von Allianz und Nor-
ges Bank Ubernommene Windprojekt Borkum Riffgrund 2.

Forderbanken und EU-Instrumente konnen dabei helfen,
Investitionshemmnisse zu Uberwinden, beispielsweise
durch Garantien, ZuschiUsse oder gUnstige Kreditbedin-
gungen. Im Zentrum steht dabei zunehmend die Bereit-
stellung gesicherter Leistung: Nur dort, wo klare regula-
torische Signale vorliegen, flieBt Kapital auch in Backup-
Kapazitaten. Beispiele hierfir sind Kapazitatsauktionen
nach britischem Modell oder die strategische Reserve in
Deutschland, deren konzeptionelle Weiterentwicklung der-
zeit diskutiert wird.

Forderbanken

Verfigbare
Finanzmittel

Institutionelle
Investoren

Geschafts-
banken

© ifo Institut

Fazit: Kapazitatsmarkte und Akteursvielfalt
zusammendenken

Die Energiewende ist eine gesamtgesellschaftliche Auf-
gabe, doch die beteiligten Akteure agieren aus sehr unter-
schiedlichen Perspektiven. Ein differenziertes Verstandnis
dieser Perspektiven ist eine zentrale Voraussetzung fur
eine wirksame Politik. Denn nur, wenn das Marktdesign,
die Forderpolitik und die Regulierung auf die jeweiligen
Verhaltensmuster, Moglichkeiten und Hemmnisse zuge-
schnitten sind, kdnnen Investitionen gezielt mobilisiert und
soziale Ungleichgewichte vermieden werden.

Ein resilienter Strommarkt muss die Vielfalt der Akteure
daher systematisch berUcksichtigen. Dabei kann Versor-
gungssicherheit nicht rein technokratisch garantiert wer-
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den, sondern muss als interaktive Aufgabe zwischen Staat,
Markt und Gesellschaft gestaltet werden. Die Einfihrung
klarer Kapazitdtsmarkte (vgl. Box ,Kapazitatsmarkt vs.
Spotmarkt"”), die alle Akteursgruppen in die Verantwortung
nehmen, kann dabei helfen, Markt- und Staatsversagen zu
vermeiden. Das Ziel muss ein Marktdesign sein, das so-
wohl Investitionen in gesicherte Leistung fordert, als auch
Verbrauchsflexibilitat belohnt und dabei unterschiedliche
Zielsetzung zwischen Markt, Staat und Gesellschaft ver-
einigt. Nur wenn Marktakteure wissen, wie ihre Rolle im
Gesamtsystem vergiUtet und reguliert wird, entsteht das
Vertrauen, das fUr langfristige Investitionen notwendig ist.
Das Ziel ist ein adaptives Marktdesign, das mit technologi-
schen Entwicklungen, gesellschaftlichen Praferenzen und
geopolitischen Unsicherheiten Schritt halten kann. e
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