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WISSENSCHAFT FUR DIE PRAXIS

Sven Bode, Helmuth-M. Groscurth

Liberalisierter Strommarkt:
Naht das Ende?

Der Elektrizitatsbinnenmarkt der EU wurde Ende 1996 eingeleitet, um mehr
Versorgungssicherheit, Effizienz und Wettbewerb zu erreichen. Dabei entscheiden
private Investoren lber Ort, Zeitpunkt und Art der neu zu errichtenden Kraftwerke.
Sind die Rahmenbedingungen richtig gesetzt, um eine ékologisch und ékonomisch

sinnvolle Aufteilung der Kraftwerke zu erhalten? Oder ist eine integrierte Energie- und
Klimastrategie erforderlich?

it der EU-Richtlinie zum Elektrizitatsbinnenmarkt'

wurde Ende des letzten Jahrhunderts die Liberali-
sierung der Strommaérkte in Europa eingeleitet. Die Liste
der Beweggriinde war lang, einen kurzen Uberblick gibt
Punkt (4) der Griinde in der Richtlinie:

»Der Verwirklichung des Elektrizitdtsbinnenmarktes
kommt besondere Bedeutung zu; es gilt, unter gleich-
zeitiger Stérkung der Versorgungssicherheit und der
Wettbewerbsfahigkeit der européischen Wirtschaft so-
wie unter Wahrung des Umweltschutzes die Effizienz
bei der Erzeugung, Ubertragung und Verteilung dieses
Produkts zu verbessern.”

Wie zu sehen, wurden verschiedene Aspekte bertick-
sichtigt, die — wie nachfolgend diskutiert wird - zum Teil
im Widerspruch stehen.

In Deutschland und in Europa muissen in den nachs-
ten Jahrzehnten neue Kraftwerkskapazitaten in erhebli-
chem Umfang aufgebaut werden. Diese sind nétig,

e um alte Kraftwerke zu ersetzen, die sich dem Ende ih-
rer Lebensdauer ndhern,

e um die beschlossenen Ziele zur Reduzierung der
Treibhausgas-Emissionen umzusetzen,

e um die in Deutschland nach dem Atomkonsens weg-
fallenden Kapazitdten der Kernkraftwerke zu ersetzen

¢ und — zumindest in Teilen Europas — auch, um zusétz-
liche Nachfrage zu decken.

Im liberalisierten Strommarkt wird die Entscheidung,
wann, wo und welche Kraftwerke gebaut werden, pri-
vaten Investoren Uberlassen. Die Frage ist nun, ob in
einem liberalisierten Strommarkt ausreichend Anreize
fur neue Kraftwerke gegeben werden. Investoren kon-
ventioneller Kraftwerke duBern immer haufiger, dass die
derzeitigen Rahmenbedingungen Investitionen nicht

Dr. Sven Bode, 34, ist Head of Research am ar-
rhenius Institut far Energie- und Klimapolitik in
Hamburg; Dr. Helmuth-M. Groscurth, 47, ist dort
Geschéftsfiihrer.
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zulieBen. Andererseits erwarten die Befurworter der
Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien, dass die
entsprechenden Anlagen in einigen Jahren ohne For-
derinstrumente konkurrenzfahig sein werden.?

In diesem Beitrag wird daher diskutiert, ob und wenn
ja, unter welchen Bedingungen, Investitionen in konven-
tionelle Kraftwerke wirtschaftlich tragféhig sind. Dazu
werden zunachst die Mechanismen dargestellt, die In-
vestitionsentscheidungen im liberalisierten Strommarkt
beeinflussen. AnschlieBend wird diskutiert, welche
Unsicherheiten sich aus den bestehenden und kiinftig
mdglichen klimapolitischen Rahmenbedingungen erge-
ben. SchlieBlich wird untersucht, welchen Einfluss der
politisch forcierte Ausbau erneuerbarer Energien auf die
Investitionsanreize hat. Basierend auf der Schlussfolge-
rung, dass es in einem liberalisierten Strommarkt, wie er
zur Zeit in Deutschland vorliegt, wenig Anreize fur Inves-
titionen in neue konventionelle Kraftwerke gibt, werden
Vorschlage abgeleitet, wie die Rahmenbedingungen so
verandert werden kdnnen, dass Anreize fir Investitionen
in eine nachhaltige Energieversorgung entstehen.

Investitionsanreize im liberalisierten Strommarkt

Die Investitionstheorie flllt heutzutage unzahlige
Bucher. Auf die verschiedenen Ansétze kann an dieser
Stelle nicht eingegangen werden. Da die grundsatz-
lichen Uberlegungen, die hier angestellt werden, nicht
von der Methodik der Investitionsrechnung abhéngen,
wird ein vergleichsweise einfacher Ansatz gewahlt: Ei-
ne Investition in ein Kraftwerk ist fir den Investor dann
vorteilhaft, wenn die durchschnittlichen Gesamtkosten
der Produktion fir Strom (die sogenannten Stromgeste-

T EU 1996: Richtlinie 96/92/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 19. Dezember 1996 betreffend gemeinsame Vorschriften
fir den Elektrizitatsbinnenmarkt Amtsblatt Nr. L 027 vom 30.1.1997,
S. 0020.

2 Bode und Groscurth argumentieren dagegen, dass sich liberalisier-
te Markte und eine hohe Marktdurchdringung erneuerbarer Energien
gegenseitig ausschlieBen. Vgl. S. Bode, H.-M. Groscurth: Anrei-
ze flr Investitionen in Anlagen zur Stromerzeugung aus erneuerbaren
Energien im liberalisierten Strommarkt 2020 und danach, in: Energie-
wirtschaftliche Tagesfragen, H. 7, 2008, S. 62-65.
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Abbildung 1
Stromgestehungskosten verschiedener Kraftwerke
(in Euro/MWh(el))
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' Gas- und Dampf-Kombikraftwerk.

hungskosten) geringer sind als die durchschnittlichen
Erlése, die fir den erzeugten Strom erzielt werden.

Die Stromgestehungskosten

Die Stromgestehungskosten eines Kraftwerks set-
zen sich zusammen aus einem variablen Anteil, der (in
der Regel) proportional zur erzeugten Strommenge ist,
und einem festen Anteil, der unabhéngig davon anfillt,
ob das Kraftwerk Strom erzeugt oder nicht. Um die Be-
trachtung zu vereinfachen, wird unterstellt, dass es fir
die Stromproduktion nur drei Kostenfaktoren gibt:

e die Kapitalkosten,
¢ die Brennstoffkosten und

¢ die Umweltkosten in Form von Kosten fir CO,-Emis-
sionsrechte.

Investitionskosten sind dabei typische Fixkosten
wahrend die beiden anderen Kostenbldcke variable
Kosten darstellen. ErfahrungsgemaB sind sonstige Aus-
gaben wie feste und variable Betriebs- und Wartungs-
kosten klein gegeniiber den drei genannten Faktoren
und werden deshalb flr die grundsétzliche Betrachtung
hier nicht weiter berlicksichtigt.

Um variable und feste Kosten zu den Stromgeste-
hungskosten in Euro je Megawatt-Stunde (Euro/MWh)
addieren zu kdénnen, missen die Fixkosten auf die er-
zeugte Strommenge bezogen werden. Dazu wird die
gesamte Investitionssumme zunichst mit Hilfe der An-
nuitdtenmethode auf die einzelnen Jahre der angestreb-
ten Amortisationszeit verteilt. Werden die so ermittelten
jahrlichen Fixkosten der Investition durch die unterstell-
te Stromproduktion geteilt, erhalt man die spezifischen
Kapitalkosten des Kraftwerks.

Die spezifischen Fixkosten hangen stark von der pro-
duzierten Strommenge ab. Brennstoff- und CO,-Kosten
sind im Gegensatz zu den Kapitalkosten variabel und
proportional zur produzierten Strommenge. Sie hédngen
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vom Brennstoffpreis, dem Nutzungsgrad des Kraft-
werks, den spezifischen CO,-Emissionen des Brenn-
stoffs und dem CO,-Preis ab.

Produktionsmenge, Strompreis und Erlés
von Kraftwerken

Der Erl6s eines Kraftwerks ergibt sich als Produkt der
verkauften Strommenge in einer Stunde und des Strom-
preises flUr diese Stunde. Die verkaufte Menge ist wie-
derum wichtig fUr die erwadhnte Investitionsrechnung.
Im Folgenden wird davon ausgegangen, dass vollstan-
diger Wettbewerb herrscht. Dies entspricht dem Leitbild
der EU-Kommission. Nach der Kostentheorie bieten
Erzeuger in einem solchen Setting zu Grenzkosten der
Produktion an, d.h. zu den Kosten, die mit der Produk-
tion einer weiteren Einheit anfallen. Kapitalkosten sind
hierfir dann nicht mehr relevant. Die Grenzkosten erge-
ben sich im Wesentlichen als Summe der spezifischen
Brennstoffkosten und spezifischen CO,-Kosten (vgl.
Abbildung 1).

Um die Preisgestaltung an der Borse zu beschreiben,
wird im Folgenden ausschlieBlich der sogenannte Spot-
Markt betrachtet.® Dieser kommt dem tatsachlichen
physikalischen Geschehen am né&chsten. Im Schnitt-
punkt der kumulierten Angebotskurve mit der Nachfra-
gekurve ergibt sich dann fir jede Stunde eines Tages
ein gleichgewichtiger Preis, der auch dem Erlds fur die
Kraftwerksbetreiber zugrundeliegt. Von diesem missen
sie die Grenzkosten und — um dauerhaft wirtschaftlich
Arbeiten zu koénnen, die Kapitalkosten bestreiten. Erst
danach kdnnen sie Gewinne erwirtschaften.

Bisher wurde nur eine einzelne Stunde betrachtet.
Sowohl die Merit-Order-Kurve* als auch die Nachfrage
unterliegen sténdigen Veranderungen. Flr eine Inves-
titionsrechnung mussen die Erlése aus dem Strom-
verkauf Uber alle Stunden eines Jahres und Uber alle
Jahre der erwarteten wirtschaftlichen Lebensdauer des
Kraftwerks betrachtet werden. Der Zeitpunkt der Strom-
erzeugung ist wichtig, weil Strom nur in geringem Um-
fang gespeichert werden kann und in der Regel sofort
genutzt werden muss.

Die bisherigen Ausflihrungen machen deutlich, dass
es im liberalisierten Strommarkt auf Grund der relativ
hohen Kapitalkosten auf Dauer schwierig ist, Anreize fiir

3 Neben dem Spotmarkt gibt es auch den Terminmarkt, an dem stan-
dardisierte Produkte, d.h. Strom einer definierten Leistung tber feste
Zeitrdume (Jahre, Quartale, Monate), gehandelt werden.

4 Als Merit-Order bezeichnet man an der Strombdrse die Einsatzrei-
henfolge der Kraftwerke. Diese setzt sich aus am Vortag abgegebenen
stindlichen Preis-Mengen-Geboten der Stromanbieter zusammen.
Die Kraftwerke erhalten beginnend mit dem niedrigsten Preis von
der Borse einen Zuschlag bis die prognostizierte Nachfrage gedeckt
ist. Das letzte Gebot, das noch einen Zuschlag erhalt, bestimmt den
Strompreis, der dann flr alle zustande gekommenen Liefervertrage
bezahlt wird. Der Preis fir Strom wird also durch das jeweils teuerste
Kraftwerk bestimmt, das noch benétigt wird, um die Stromnachfrage
zu decken.
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Abbildung 2
Preisbildung an der Strombdérse in einer Stunde'
Kosten/Preis
(in Euro/MWh)
\ Nachfrage
\ Qpitzenlast)
\
\
\
Nachfrage \
(z.B. nachts)
\
|
T Kern- Braun- Stein-  Gas Ol  Arbeit (MWh)
energie kohle kohle
erneuerbare
Energien

" Typischer Verlauf der Merit-Order-Kurve fir 2006 bei mittlerer Verfig-
barkeit von Strom aus erneuerbaren Energien (EE). Der tatséchliche
Verlauf héngt von den Gegebenheiten der jeweils betrachteten Stunde
ab.

Quelle: Eigene Darstellung.

Investitionen in neue Kraftwerke zu schaffen. Auf dieses
Problem wurde bereits vor einigen Jahren aufmerksam
gemacht.® Bislang hat es jedoch wenig Eingang in die
energiepolitische Debatte gefunden.

Da die bisherige Analyse rein statisch war, stellt sich
die Frage, ob es nicht andere dynamische Mechanis-
men gibt, die die notwendigen Anreize geben kénnen.

In der Praxis gibt es nicht nur den Spotmarkt, der hier
betrachtet wird, sondern auch Terminméarkte, an denen
langerfristige Liefervertrdge gehandelt werden. Im Falle
einer Knappheit bei den Stromerzeugungskapazitaten
kénnen z.B. einzelne Stromverbraucher, die sich zuvor
am Terminmarkt eingedeckt haben, ihren Verbrauch
mindern und die so frei werdenden Strommengen am
Spotmarkt anbieten. Die dabei auftretenden Preise
werden als Knappheitspreise bezeichnet.® Die Anbieter
kénnen dabei auch Preise oberhalb der Grenzkosten
von Kraftwerken verlangen, wodurch Anreize fir Investi-
tionen geschaffen werden kénnten.

Werden im Zeitablauf mehr Kraftwerke abgeschaltet
als neue hinzukommen, so verschiebt sich die Merit-Or-
der-Kurve in Abbildung 2 nach links. Solange noch wei-
tere Kraftwerke einsatzbereit sind, steigt der Strompreis

5 Vgl. C. Weber: Das Investitionsparadox in wettbewerblichen
Strommérkten, in: Energiewirtschaftliche Tagesfragen, 52. Jg. (2002),
H. 11, S. 756-759; vgl. BCG 2003: The Boston Consulting Group:
Keeping the Lights On, BCG Report, Boston, Mai 2003.

8 Vgl. P. L. Joskow: Competitive Electricity Markets and Investment
in New Generating Capacity, Research Paper, MIT, Boston 2006; vgl.
A.Ockenfels,V.Grimm, G. Zoettl: Strommarktdesign — Preisbil-
dungsmechanismus im Auktionsverfahren fir Stromstundenkontrakte
an der EEX, Gutachten im Auftrag der European Energy Exchange AG
zur Vorlage an die Sachsische Borsenaufsicht, Kéln, Leipzig 2008.

276

auf deren Grenzkosten.” Fur die bestehenden Kraftwer-
ke bedeutet dies eine Erhéhung ihrer Erlése und — da
die Betriebskosten gleich bleiben —auch der Deckungs-
beitrédge. Gleichzeitig steigen die Anreize fir Investitio-
nen in neue Kraftwerke.

Nach der 8konomischen Theorie bieten diese Effekte
Anreize, in neue Kraftwerke zu investieren.2 Durch die
Besonderheiten des Strommarktes kann sich dieser
Anreiz aber nicht voll entfalten. Fir neue Kraftwerke
sind die beschriebenen Mechanismen nur solange von
Vorteil, wie weniger Kapazitat zugebaut wird als vom
Netz geht. Ansonsten wird durch die neuen Kraftwerke
das alte Preisgeflige wieder hergestellt, oder die Preise
kénnen sogar sinken. Es kommt hinzu, dass ein Kapazi-
tétsengpass in der Regel nur in einer geringen Zahl von
Stunden auftritt, so dass die neuen Kraftwerke auch nur
in diesen wenigen Stunden von hohen Strompreisen
profitieren wirden. Dies wirkt sich auf die durchschnitt-
lichen Erlése nur dann merklich aus, wenn die Knapp-
heitspreise sehr hoch sind.

In diesem Zusammenhang ist zum einen zu beden-
ken, dass Strom nicht (oder nur in engen Grenzen)
speicherbar ist. Er muss dann erzeugt werden, wenn
er benétigt wird. Es kdnnen keine Vorrate fur Zeiten der
Knappheit angelegt werden, die daftir benutzt werden
kénnen, ein Angebot Uber die kurzfristigen Produktions-
mdglichkeiten hinaus auf den Markt zu bringen. Zum an-
deren kdnnen zwischen der Entscheidung fir den Bau
einer neuen Anlage und der tatséchlichen Inbetriebnah-
me je nach Kraftwerkstyp mehrere Jahre vergehen. Die
Verbraucher sind mangels Substituten auf Strom ange-
wiesen. Eine physische Stromknappheit ist mit groBen
volkswirtschaftlichen Schaden verbunden, die sich aber
nicht in den Preisen widerspiegeln, so dass auch daraus
kein Anreiz fir Investitionen entsteht. SchlieBlich kommt
hinzu, dass die Innovationen bei neuen Kraftwerken
nicht so groB sind, dass sie die Stromgestehungskosten
massiv senken kdnnen.

Im Ergebnis lasst sich festhalten, dass der libe-
ralisierte Strommarkt bei funktionierendem Wettbe-
werb — auch ohne Berticksichtigung von Klimaschutz
und erneuerbaren Energien — auf Dauer kaum An-
reize bietet, in neue Kraftwerke zu investieren. Vor
diesem Hintergrund sind die jlngsten Beschlisse
unter dem EU-Energie- und Klimapaket verstand-
lich, die die Mdglichkeit der Subventionierung neu-
er, effizienter Kraftwerksbauten in Hohe von bis zu
15% der Investitionskosten flir den Zeitraum von 2013

7 Bislang standen so viele alte Kraftwerke aus vergangenen Zeiten mit
hohen Uberkapazitdten zur Verfiigung, dass Knappheitssituationen
kaum aufgetreten sind. Dies wird sich jedoch mit der schrittweisen
Stilllegung dieser Anlagen &ndern.

8 Vgl.dazuP. L. Joskow, a.a.0.;vgl. A. Ockenfels,V.Grimm, G.
Zoettl,a.a.0.
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bis 2016 ermdglichen.® Gleichwohl scheint ein solches
Vergehen dem Gedanken eines liberalisierten Marktes,
in dem Entscheidungstrager dezentral und individuell
Investitionsentscheidungen treffen, zu widersprechen.
Ob dies der Einstieg in eine dauerhafte Subventionie-
rung ist, bleibt abzuwarten.

Einfluss der Klimapolitik auf Investitionen in der
Stromerzeugung

Es ist erklartes Ziel der EU, die Treibhausgas-Emissi-
onen bis 2020 um bis zu 30% zu senken.'® Deutschland
hat sich sogar bereit erklart, seine Emissionen im selben
Zeitraum um 40% zurlickzufahren.! Klimaforscher ge-
hen davon aus, dass die globalen Emissionen bis 2050
um 50% gesenkt werden missen, um die Erhéhung der
globalen Mitteltemperatur auf 2°C zu begrenzen. Um
dieses Ziel zu erreichen, werden die Industriestaaten ihre
Emissionen vermutlich um 80%, gegebenenfalls mehr,
reduzieren mussen.'? Wenn man dieses Minderungsziel
von 80% fur 2050 auf die Stromerzeugung in Deutsch-
land herunterbricht, verbleibt ein Emissionsbudget von
ca. 85 Mio. t pro Jahr.”® Unklar ist derzeit allerdings,
wann und wie genau dieser Emissionspfad politisch fi-
xiert wird. Auch kdnnten z.B. im Rahmen der Elektromo-
bilitdt Emissionsbudgets noch zwischen den Sektoren
verschoben werden. Die Zielfestlegung ist aber vor dem
Hintergrund des bestehenden Emissionshandelssys-
tems flr den CO,-Preis und damit fir Investitionsent-
scheidungen besonders wichtig. Der Emissionshandel
wurde als ein Instrument zur Umsetzung dieser Ziele in
der EU eingefihrt. Seit 2005 sind alle groBen stationa-
ren Emittenten von Kohlendioxid (CO,), dem wichtigsten
Treibhausgas, zur Teilnahme verpflichtet. Dabei wird die
erlaubte Gesamtmenge an CO,-Emissionen festgelegt
und in Form von Emissionsrechten verbrieft. Jede Anla-
ge muss fiir ihre Emissionen eine entsprechende Menge
von Emissionsrechten entwerten. Derzeit wird der groB-
te Teil dieser Emissionsrechte noch kostenlos zugeteilt.
Ab 2013 werden die Rechte, zumindest fiir den Bereich
der Stromerzeugung, versteigert. Durch die Einfiihrung

9 EUR 2008: Vermerk des Vorsitzenden fir die Delegation, Ener-
gie und Klimawandel, Bestandteile des endgltigen Kompromisses,
17122/1/08, REV 1, Brussel, 11. Dezember 2008.

© Vgl. Commission of the European Communities (CEC): 20 20 by
2020 - Europe’s Climate Change Opportunity, COM(2008) 13, 16, 17,
18, and 19, Brissel, 23.1.2008.

" Vgl. BMU 2007: Bundesministerium fur Umwelt, Naturschutz und
Reaktorsicherheit: Das Integrierte Energie- und Klimaprogramm der
Bundesregierung, Berlin, Dezember 2007.

2. UNFCCC: Synthesis of information relevant to the determination of
the mitigration potential and to the identification of possible ranges of
emission reduction objectives of Annex | Parties, in: Technical paper,
FCCC 2007/TP/1, 26.7.2007.

8 Es wird mittelfristig auch nicht mehr moglich sein, substantielle
Mengen an Emissionsrechten aus Klimaschutzprojekten in Entwick-
lungsléandern zuzukaufen. Lander wie China oder Indien werden dann
selbst Emissionsobergrenzen haben mussen und ihr Emissionsbud-
get fur die eigene Entwicklung benétigen.
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des EU-Emissionshandels ist der AusstoB von CO, mit
Kosten verbunden. In der Betriebskalkulation eines
Kraftwerks mussen die Kosten fur die CO,-Emissions-
rechte voll eingepreist werden, entweder als explizite
Kosten oder als Opportunitatskosten.

Werden die Emissionsziele nun immer nur kurzfristig
fir kurze Zeitrdume im Vergleich zur technischen Le-
bensdauer von Kraftwerken festgelegt, kommt es auf
Grund der Unsicherheit Uber die zu erwartenden Preise
fur Emissionsrechte zu einer weiteren Verschlechterung
der Investitionsbedingungen fir Kohlekraftwerke.

Vor diesem Hintergrund gewinnt die Frage, ob Kohle-
kraftwerke kinftig mit der sogenannten CCS-Technik'
(Carbon Capture and Storage) ausgestattet werden kon-
nen, groBe Bedeutung. Diese Option wird gegenwartig
in einer ganzen Reihe von Forschungs- und Pilotpro-
jekten ausgelotet. Es kann aber heute noch nicht beur-
teilt werden, ob diese Technik Uberhaupt zur Verfligung
stehen wird und wenn ja, zu welchen Kosten bzw. mit
welchem tatséchlichen technischen Ablagerungspoten-
tial. AuBerdem ist zu bedenken, dass CCS-Anlagen in
der Regel am besten fiir einen kontinuierlichen Betrieb
geeignet sind.

Einfluss der Férderung erneuerbarer Energien auf
Investitionen in der Stromerzeugung

Der Zubau von Anlagen, die Strom aus erneuerbaren
Energien mit Grenzkosten von 0 Euro/MWh erzeugen
(z.B. Windkraftanlagen), verschiebt die Merit-Order-Kur-
ve in Abbildung 2 tendenziell nach rechts. Dadurch sinkt
der Strompreis.' Da die Stromerzeugung aus Windkraft
und Photovoltaik jedoch nicht kontinuierlich erfolgt,
sondern stark schwankt, ist das Ausmaf der Verschie-
bung und damit die Wirkung auf den Strompreis sehr
unterschiedlich. Um belastbare Aussagen Uber Mittel-
werte zu erhalten, missen Analysen mit hoher zeitlicher
Aufldsung von z.B. einer Stunde durchgefihrt werden.

Deutschland plant, den Anteil erneuerbarer Energien
an der Stromerzeugung bis 2020 auf 30% zu erhdhen
und die dann installierte Kapazitat bis 2050 nochmals
zu verdoppeln. Mit knapp 70 GW installierter Leistung
nimmt Windenergie dabei die bedeutendste Rolle ein.®

' CCS ist eine Technik, die es erlaubt, den CO,-AusstoB von Kraft-
werken zu binden, so dass nur ein geringer Teil in die Atmosphére ent-
weicht (befindet sich zur Zeit noch im Pilotstadium).

® Vgl. S. Bode, H.-M. Groscurth: Zur Wirkung des EEG auf den
»Strompreis®, in: HWWA Discussion Paper 348, Hamburg 2006; vgl.
S.Bode, H.-M. Groscurth: GroBhandelsstrompreis und Strombe-
zugskosten unter dem Einfluss des Erneuerbaren-Energie-Gesetzes,
in: Zeitschrift fir angewandte Umweltforschung, 18. Jg. (2007), Nr. 2,
S. 207-215.

6 Vgl. BMU 2007a: Bundesministerium fir Umwelt, Naturschutz und
Reaktorsicherheit: Leitstudie 2007 ,Ausbaustrategie Erneuerbare
Energien“ Aktualisierung und Neubewertung bis zu den Jahren 2020
und 2030 mit Ausblick bis 2050, Zusammenfassung, Untersuchung
im Auftrag des BMU, Berlin, Februar 2007.
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Abbildung 3
Tagesverlauf der minimalen monatlichen Restlast in Deutschland’
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' Stromnachfrage minus Einspeisung aus fluktuierenden Quellen heute (links) und nach einem ehrgeizigen Ausbau erneuerbarer Energien im Jahr

2030 (rechts).

Quelle: Eigene Berechnungen.

Um zu verdeutlichen, wie durchgreifend dieser politisch
gewollte Ausbau erneuerbarer Energien die Stromerzeu-
gung verandert, zeigt Abbildung 3, wie viel Strom noch
aus konventionellen Anlagen erzeugt werden muss. Die
Kurven zeigen den Tagesverlauf der minimalen Restlast,
d.h. der Last nach Abzug der Einspeisung von Strom
aus erneuerbaren Energien, fir die verschiedenen Mo-
nate des Jahres. Die bekannte Struktur fir Grundlast-,
Mittellast- und Spitzenlastkraftwerke 16st sich beinahe
vollstandig auf.

Die erhéhte Einspeisung hat zwei Konsequenzen:
Zum einen sinkt der GroBhandelsstrompreis durch die
Verschiebung der Merit-Order-Kurve systematisch fir
alle Stunden. Es treten sogar Stunden auf, in denen kei-
ne konventionellen Kraftwerke mehr bendtigt werden,
um die Nachfrage zu decken. In diesen Stunden wird
der Boérsenpreis fiir Strom auf 0 Euro/MWh fallen. Wind-
kraftanlagen verdienen gerade dann, wenn viel Wind
weht (und die Nachfrage gering ist), wenig oder kein
Geld. Zum anderen verringern sich die Nutzungsstun-
den der konventionellen Kraftwerke. Dadurch missen
ihre Fixkosten auf weniger Betriebsstunden umgelegt
werden und die Stromgestehungskosten steigen. Hin-
zu kommt, dass auf Grund des fluktuierenden Angebots
andere Anforderungen an die konventionellen Kraftwer-
ke gestellt werden, was wiederum fir geplante CCS-
Anlagen problematisch werden kénnte.

Die Analyse zeigt, wie schwierig es flr einen Investor
ist, die Ertragssituation fiir ein neues Kraftwerk abzu-
schéatzen.

An dieser Stelle sei erwahnt, dass auch die erneuer-
baren Energien ohne Férderinstrumente Ertragsproble-
men gegenlberstehen werden, da der Strompreis im-
mer dann besonders niedrig sein wird, wenn sie selbst
viel Strom erzeugen (vgl. hierzu Abbildung 2). Somit
wird eine verlassliche Vergltung dauerhaft erforderlich
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sein, wenn deren Marktanteil wie vorgesehen steigen
soll. Andernfalls fehlen die Investitionsanreize, und zwar
auch dann, wenn die durchschnittlichen Gesamtkosten
der Erzeugung der erneuerbaren Energien kleiner als die
der konventionellen Kraftwerke sind.!”

Schaffung von Investitionsanreizen fiir
konventionelle Kraftwerke

Die Wirtschaftlichkeit neuer Kraftwerke hangt von ei-
ner Reihe von Faktoren ab, die vom Investor nicht zu
beeinflussen und zum Teil nur schwer vorherzusagen
sind:

¢ Entwicklung der Brennstoffpreise,
¢ Entwicklung der CO,-Preise,

e Entwicklung der insgesamt verfiigbaren Kraftwerks-
kapazitaten im Verhaltnis zur Nachfrage,

e Entwicklung der Kapazitdten verschiedener Kraft-
werkstypen.

Die daraus resultierende Unsicherheit flhrt dazu, dass
Investoren bei groBen Kraftwerksprojekten sehr zuriick-
haltend sind. Wer dennoch in Kraftwerke investiert, wird
mit zusatzlichen Risikopradmien kalkulieren. Zwischen
dem Beginn der Planung fir ein Kraftwerk und dessen
Inbetriebnahme vergehen mehrere Jahre. Ein Mangel an
Kraftwerkskapazitat kann also nicht kurzfristig beseitigt
werden. Um die erforderliche Investitionssicherheit zu
schaffen, muss ein Teil des Risikos auBerhalb des heu-
tigen Strommarkts abgesichert werden. Im Gegenzug
werden die Investoren voraussichtlich auf einen Teil ih-
rer Gewinnchancen bei fir sie glinstigen Konstellatio-
nen verzichten missen.

Im Folgenden werden verschiedene Optionen disku-
tiert, wie dies geschehen kdnnte. Dabei sollen aber nicht

7 Vgl. S. Bode, H.-M. Groscurth: Anreize fir Investitionen ...,
a.a.o.
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nur wirtschaftliche Kriterien, sondern auch die Belange
eines langfristigen Klimaschutzes eine Rolle spielen.

Erh6hung der Spotmarktpreise

Vorstellbar ist, die Preise durch Regulierung anzuhe-
ben.’® Man kénnte immer dann, wenn die Reservekapa-
zitat, d.h. die Differenz aus verfiigbarer und nachgefrag-
ter Leistung, eine definierte Grenze unterschreitet, einen
als Investitionsanreiz ausreichend hohen Marktpreis
kunstlich festsetzen. Dies wirde allerdings eine erheb-
liche Versuchung fur entsprechend groBe Unternehmen
bedeuten, diese Situation durch gezielte Ruckhaltung
von eigentlich verfigbaren Kraftwerkskapazitaten aus-
zuldsen. Alternativ kénnte rickwirkend fir die z.B. 20
bis 100 Stunden im Jahr mit der hdchsten Last ein aus-
reichend hoher Preis gezahlt werden.

Ein wesentlicher Nachteil dieser Lésung liegt darin,
dass die hdheren Spotmarktpreise fur alle Kraftwerke
gelten und somit zu erheblichen Windfall-Profits fur al-
te, abgeschriebene Anlagen fiihren, die ohnehin hoch
profitabel sind. Damit wirde auch die Gesamtbelastung
der Verbraucher massiv steigen.

Zusatzliche Erlose fiir neue Kraftwerke

Alternativ zur Vorgehensweise Uber den Spotmarkt-
preis kommen auch zusatzliche Erlése in Betracht, die
ausschlieBlich neuen Kraftwerken zuflieBen.

e Finfilhrung einer Zubauverpflichtung durch den Re-
gulierer: Es konnte allen Letzt-Verkaufern von Strom
vorgeschrieben werden, Vertrdge Uber Reservekapa-
zitdten in Hohe eines festen Prozentsatzes ihrer ma-
ximalen Leistungsabgabe im letzten Jahr abzuschlie-
Ben. Dadurch wirde ein Markt fir neue Kapazitaten
entstehen, der den Betreibern einen wirtschaftlichen
Betrieb ermdglicht. Vermutlich wirden hiervon aber
nur Anlagen mit geringen Investitionskosten, also im
Wesentlichen Gasturbinen, profitieren.

Ausschreibung von Kapazitatsprdmien fiir Kraftwerks-
investitionen: Es kénnte ein Wettbewerb um Kapazi-
tétspramien initiiert werden. Dazu schreibt ein zen-
traler Systemkoordinator'® regelmaBig Kapazitats-
kontingente fur neue Kraftwerke aus. Diese kdnnen
nach Techniken und Inbetriebnahme-Zeitraumen dif-
ferenziert werden. Den Zuschlag erhalten diejenigen
Projekte, die die geringste Préamie benétigen. Einmal
in Betrieb vermarkten die Kraftwerke wie bisher ihren
Strom an der Borse. Lander wie Chile, Kolumbien oder
Sudkorea haben bereits entsprechende Regelungen
fur ihre Strommarkte implementiert.2°

® PL.Joskow,a.a.O.

9 Dabei kdnnte es sich um die Bundesnetzagentur oder um eine nati-
onale Netzgesellschaft (falls diese zustande kommt) handeln.

20 Vgl. dazu z.B. J.-Y. Park, N.-S. Ahn, Y.-B. Yoon, K.-H. Koh, D.
W. Bunn: Investment incentives in the Korean electricity market, in:
Energy Policy, 35. Jg. (2007), S. 5819-5828.
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Auch bei diesem Verfahren ist allerdings nicht gesi-
chert, dass das Kraftwerk tatsachlich seine vollstandi-
gen Gestehungskosten erhdlt. Dies ist vom jeweiligen
Gebot abhangig. Das Angebot bei der Ausschreibung
wird aus einer aktuellen Markteinschitzung heraus
erstellt und kann sowohl zu hoch als auch zu nied-
rig liegen, je nachdem wie sich der Markt tatsadch-
lich entwickelt. Das Kraftwerk kénnte also trotz der
zusétzlichen Einnahmen unwirtschaftlich sein oder
es kdnnte auch ohne diese Zahlungen wirtschaftlich
sein, so dass die zusétzlichen Einnahmen ,,Windfall
Profits“ darstellen. Die Zahlungen mindern lediglich
das wirtschaftliche Risiko des Investors zu Lasten
der Verbraucher. Zur Vermeidung von Windfall Profits
schlagt Joskow?! vor, von den zu zahlenden Pramien
diejenigen Deckungsbeitrage abzuziehen, die eine zu
definierende Referenzanlage im Markt ohnehin er-
wirtschaftet hétte.

Der Systemoperator kann durch gezielte Ausschrei-
bung von Kontingenten die Zusammensetzung des
kinftigen Kraftwerksparks beeinflussen. Dies setzt
allerdings die Erarbeitung einer nationalen Energie-
strategie voraus. Insbesondere kann der System-
operator darauf hinwirken, dass langfristige Ziele wie
Klimaschutz, Versorgungssicherheit und Unabhéan-
gigkeit von Importen verfolgt werden. Dazu kdnnte
der Systemoperator z.B. Kapazitatskontingente fur
Kohlekraftwerke vom Einsatz der CCS-Technik ab-
héngig machen. AuBerdem kann der Systemoperator
Gasturbinen-Kontingente fur Reserve- und Regel-
energie ausschreiben.

e Einspeisevergltung fir neue konventionelle Kraft-
werke: Analog zum EEG koénnte auch fir konventio-
nelle Kraftwerke, die unbedingt benétigt werden, eine
feste Einspeiseverglitung bezahlt werden. Auch hier
konnte ein festes Kontingent ausgeschrieben werden.
Den Zuschlag fir die Lieferung Uber einen festen Zeit-
raum erhalt dasjenige Projekt, das mit der geringsten
Vergiitung auskommt.

Im Gegensatz zu Strom aus Windkraft und Photo-
voltaik unter dem EEG ist es jedoch fir den Investor
nicht einfach, die erforderliche Verglitung zu berech-
nen, da diese nicht allein von den bekannten Investiti-
onskosten bestimmt wird, sondern den Unsicherhei-
ten der Brennstoffpreisentwicklung unterliegt. Daher
musste Uber eine Kopplung der Vergiitung an einen
Brennstoffpreisindex nachgedacht werden.

Riickkopplungseffekte beim Kraftwerksneubau

Bei der mdglichen Schaffung von zusétzlichen Inves-
titionsanreizen ist Folgendes zu bedenken: Wenn die fur
eine konsequente Klimapolitik erforderliche Reduzie-
rung der CO,-Emissionen auch in die kiinftigen Nationa-

2t P L.Joskow, a.a.0.
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Abbildung 4
Mogliche Wechselwirkung zwischen dem Bau
neuer Kohlekraftwerke und der Klimapolitik

Energiepolitik Klimapolitik
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nicht maschutz
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len Allokationsplane Ubertragen wird, heit das: Einem
stetig sinkenden Budget an Emissionsrechten stiinde
eine durch Effizienzsteigerungen leicht sinkende, beim
Zubau von Braunkohlekraftwerken gegebenenfalls
steigende Nachfrage gegenlber. In der Folge wirde
der Preis der Rechte kontinuierlich steigen. Dadurch
wirden die (Braun-)Kohlekraftwerke mit einiger Sicher-
heit aus der Merit Order verdréangt und missten dann
eigentlich stillgelegt werden. Es ist durchaus mdglich,
dass die Kraftwerke ihre Investition bis dahin wieder
eingespielt haben, denn der heutige CO,-Preis spiegelt
nur das derzeitige, sehr moderate Minderungsziel wider,
nicht aber die langfristig notwendige Entwicklung. Die
Investoren hoffen jedoch darauf, die Kraftwerke auch
Uber diesen Punkt hinaus weiter betreiben zu kénnen.
Den Investoren, aber auch der Politik muss jedoch klar
sein, dass der Betrieb der Kraftwerke moglicherweise
vor dem Erreichen der technischen Lebensdauer der
Kraftwerke unwirtschaftlich wird. Wenn Investoren und
andere Stakeholder dies akzeptieren, ist im Prinzip ge-
gen solche Investitionen nichts einzuwenden. Die Er-
fahrung zeigt jedoch, dass die vorzeitige Abschaltung
eines Kraftwerks voraussichtlich Gegenstand intensi-
ven Lobbyings von verschiedenen Seiten sein wird, so-
wohl fir jede einzelne Anlage als auch in Bezug auf die
Klimaschutzziele als Ganzes. Es ist zu erwarten, dass
dann entweder zusétzliche Emissionsrechte ausgege-
ben oder die Emissionsbudgets erhéht werden. Beides
fUhrt letztlich dazu, dass die Klimaschutzziele nicht ein-
gehalten werden. Abbildung 4 verdeutlicht diesen Zu-
sammenhang.

Schlussfolgerungen

In Deutschland und in Europa missen in den néachs-
ten Jahrzehnten neue Kraftwerkskapazitaten in erheb-
lichem Umfang aufgebaut werden. Der liberalisierte
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Strommarkt bietet bei funktionierendem Wettbewerb
jedoch — auch in Abwesenheit klimapolitischer Neben-
bedingungen — nur in Ausnahmefallen Anreize flir den
Bau neuer Kraftwerke. Dies gilt heute — zumindest in
den USA - als gesicherte Erkenntnis.?

Diese schwierigen Rahmenbedingungen werden
durch die Anforderungen des Klimaschutzes verschérft.
Insbesondere die Unsicherheit Uber die tatséchlichen
mittel- bis langfristigen Klimaschutzziele macht die Ent-
scheidung flir oder gegen eine Investition in ein konven-
tionelles Kraftwerk schwierig.

Dariiber hinaus kommt es durch den Uber den Klima-
wandel forcierten Ausbau der erneuerbaren Energien zu
weiteren Problemen aus Sicht der Betreiber konventio-
neller Anlagen. Zum einen sinkt durch den Ausbau der
Kapazitaten mit geringen Grenzkosten systematisch der
Strompreis und damit der Erlés, zum anderen kommt
es durch die fluktuierende Produktion bei gleichzeitiger
Vorrangregelung fur die erneuerbaren Energien zu neu-
en Anforderungen an den Kraftwerkseinsatz, die nicht
von allen Kraftwerkstypen erflllt werden kénnen.

Aufgrund der Besonderheiten des Strommarktes
hinsichtlich Speicherfahigkeit und Realisierungszeiten
neuer Bauvorhaben sowie der Bedeutung einer siche-
ren Stromversorgung flr die Volkswirtschaft erscheint
es sehr gewagt, darauf zu hoffen, dass die unsichtbare
Hand des Marktes die ,richtige” Lésung findet. Eine ak-
zeptable Lésung des klassischen Zieldreiecks der Ener-
giepolitik aus Versorgungssicherheit, Umwelt- und Kii-
maschutz sowie Wirtschaftlichkeit ist mit dem aktuellen
Marktdesign nicht zu erwarten. Daraus ergibt sich un-
mittelbar die Notwendigkeit fir eine integrierte Energie-
und Klimastrategie, die festlegt, welche Kapazitaten zur
Stromerzeugung Deutschland bzw. besser noch die EU
kiinftig haben soll. Eine mdgliche Option innerhalb der
Logik eines liberalisierten Strommarktes ist dabei die
Einrichtung von Kapazitdtsmarkten, die neuen Kraftwer-
ken zusétzliche Einnahmen verschaffen. Kapazitatspra-
mien sind mit den langfristigen Klimaschutzzielen aber
nur dann vereinbar, wenn bei der Ausschreibung neuer
Kapazitdten deren CO,-AusstoB Beriicksichtigung fin-
det oder stringente, unverrlickbare Emissionsbudgets
fur den Emissionshandel definiert werden. Zusammen
mit den dauerhaft notwendigen Vergltungssystemen
fur die Stromproduktion aus erneuerbaren Energien
wird mit den notwendigen Kapazitatspramien jedoch
mittel- bis langfristig ein nicht unerheblicher Teil der
Stromerzeugung auf Basis politisch festgesetzter Men-
gen bzw. Preise erfolgen. Mit der urspriinglichen Idee
des EU-Energiebinnenmarktes hat ein solches System
nur noch wenig gemein.

2 Vgl. P L. Joskow, a.a.0.; vgl. A. Ockenfels, V. Grimm, G.
Zoettl,a.a.0.
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