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Executive Summary

Die deutsche Bundesregierung hat sich anspruchsvolle Ziele fur den Ausbau der erneuerbaren Energien
gesetzt. Um diese zu erreichen, sind Forderinstrumente notwendig. Die EU gibt allerdings vor, dass
lediglich sogenannte Contracts-for-Difference (CfDs) als finanzieller Férdermechanismus kiinftig ange-
wendet werden durfen. In einem CfD teilen sich der Betreiber des EE-Projektes und der Staat bzw. die
Gesellschaft die Risiken, aber auch Chancen, die mit dem Bau und Betrieb so eines Projektes und der
Vermarktung des Stroms auf dem Grofshandelsmarkt verbunden sind.

Das CfD-Design muss sorgfaltig bestimmt werden. Es gibt viele Stellschrauben, die je nach Ausrichtung
einen positiven oder einen negativen Einfluss auf bestimmte Bewertungskriterien haben kdnnten. Die-
ses Paper untersucht die wesentlichen Stellschrauben eines CfD im Hinblick auf a) den Anreiz fir neue
EE-Projekte, b) die Begrenzung der volkswirtschaftlichen Risiken sowie c) die Verbesserung der Marktin-
tegration der EE-Anlagen.

In dieser qualitativen Analyse werden die Stellschrauben zunachst einzeln bewertet. Zum Schluss folgt
ein Kombinationsbeispiel der konkreten Einstellung dieser Stellschrauben. Es zeigt sich aber, dass es
immer wieder zu Interessenskonflikten kommt: ein Parameter, der neue EE-Projekte besonders gut for-
dert, ist mitunter ein hoheres Risiko fiir Staat und Gesellschaft, weil eine Uberférderung oder zu hohe
Kosten drohen.

Ziel dieses Papers ist es, politischen Entscheidungstrdgern und der interessierten Offentlichkeit den
Werkzeugkasten fir die Gestaltung von CfDs vorzustellen. Dabei sollen in verstandlicher Sprache die
Wirkmechanismen der Stellschrauben erlautert werden. Die Leserschaft soll am Ende in der Lage sein,
nach einem selbst gewahlten Wertegerust die CfD-Stellschrauben entsprechend zu justieren.
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1 Welche Forderung brauchen
EE-Anlagen noch?

1.1 Was ist ein CfD?

CfDs stellen ein politisches Instrument zur fi-
nanziellen Absicherung von Stromerzeugungs-
anlagen dar. Das Instrument kann insbesondere
bei EE-Anlagen wirksam eingesetzt werden, de-
ren Stromgestehungskosten nahe dem Markt-
preis fur Strom liegen. Bei einem CfD muss der
Anlagenbetreiber den erzeugten Strom am
Grofshandelsmarkt veraufdern, aber der Erlos pro
Einheit (EUR/MWh) wird auf die Hohe des CfD
Strike-Preises gesichert. In staatlich organisier-
ten Auktionen werden CfDs an diejenigen Pro-
jekte vergeben, die die niedrigsten Strike-Preise
fordern, bis das ausgeschriebene Fordervolu-
men erschopft ist. Wahrend der Betriebsphase
wird dem Anlagenbetreiber bei Marktpreisen
(@uch ,Benchmark-Preis“ genannt) unterhalb
des Strike-Preises die Differenz zwischen
Benchmark-Preis und Strike-Preis ausgezahlt,
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bei Marktpreisen oberhalb des Strike-Preises
muss der Anlagenbetreiber die Differenz zu-
ruckzahlen (vgl. Abbildung 1). Die Hohe der Aus-
zahlung ergibt sich aus der abrechnungsrele-
vanten Menge multipliziert mit der Preisdiffe-
renz aus CfD Strike-Preis und Benchmark-Preis.

Die Art und Weise der Herleitung der Bench-
mark-Preise sowie der abrechnungsrelevanten
CfD-Mengen, und die Gestaltung der CfD Strike-
Preise kann ganz unterschiedlich sein. Je nach
Ausgestaltung dieser Parameter kann die Ein-
fuhrung von CfDs im Strommarkt sehr unter-
schiedliche Anreize zur Markintegration fur EE-
Anlagenbetreiber oder zur Nutzung des CfD-
Forderregimes bewirken. Die Bandbreite der
Wirkung dieser Designoptionen reicht von sehr
negativ bis sehr positiv. Dieses Paper untersucht
die Stellschrauben von CfDs und deren Wirkung
auf unterschiedliche Kriterien.

Auktion fur

Strike-Preis garantieren'

Ausgleichszahlungen

Datenlieferung

CfDs

A

Auswertung von
Benchmark-Preis & - §

<

Strike-Preis bieten

Vermarktung an
Day-Ahead,

Markterlose

Intraday und
Terminmarkt

Ausgleichszahlungen

Menge flr Abrechnung

Abbildung 1: Die Wirkungsweise eines CfD

1.2 Was sind die Alternativen?

In der Historie der Férderinstrumente ist der CfD
fur Deutschland eine Weiterentwicklung in die
Richtung, dass der Staat weniger Risiken tragt
und die Projektentwickler und Anlagenbetreiber
mehr Risiken tragen missen (vgl. Abbildung 2).
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Der Ursprung der Forderinstrumente fur EE-An-
lagen - namlich die feste Einspeisevergiitung -
entbindet den Betreiber von der Vermarktung
und garantiert einen festen Erlos fur jede einge-
speiste Einheit Strom. Die Direktvermarktung
(DV) mit gleitender Marktpramie (gMP) wurde
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spdter eingefuhrt und wird auch als einseitiger
CfD bezeichnet. Sie gibt vor, dass Betreiber ih-
ren Strom selbst vermarkten mussen, dank der
Marktpramie aber im Monatsmittel mindestens
einen ,anzulegenden Wert* als Erlos pro Einheit
erhalten werden. Niedrigere Erldse aus dem
Spotmarkt werden also aufgefiillt, Uberschiisse
aus der Vermarktung bleiben beim Betreiber.

Der CfD gibt vor, dass eine Ausgleichszahlung
zwischen dem Benchmark-Preis und dem CfD
Strike-Preis in beide Richtungen gilt. Die
nachste Stufe in Bezug auf die Neuverteilung
des Risikos zwischen Staat und Betreibern ware
das Power Purchase Agreement (PPA), bei dem
der Staat keinerlei finanzielle Garantien ge-
wahrt. Stattdessen vereinbaren zwei bilaterale
Vertragsparteien den Stromliefervertrag indivi-
duell (Preis, Menge, Lieferstruktur etc.). Der
Staat kann hier lediglich Rahmenbedingungen
schaffen, die den Abschluss von PPAs beglinsti-
gen, das PPA selbst ist aber individuelle Ver-
handlungssache.

Risikoverteilung der Fordermechanismen

Staat/Gesellschaft

DV mit
Marktpramie:
Gesicherte
Mindesterlose
gekoppelt mit
Pflichten und
Chancen

Einspeisevergiitung:
Sichere Einnahmen
fir gesamte
Produktion Uber
eine lange Laufzeit

EE-Ausbau abhangig
von Férderhdhe

Abbildung 2: Férdermechanismen fir EE-Anlagen im Vergleich

EE-Ausbaupfad mit Ausschreibungen steuern
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Nach &1la EEG 2023 soll der Zubau erneuerbarer
Energien (EE) in Deutschland nach der Vollen-
dung des deutschen Kohleausstiegs und in Er-
wartung eines zunehmend starkeren (europai-
schen) CO,-Preises marktgetrieben erfolgen,
d.h. ohne finanzielle Forderung. Ein weiterer
Forderbedarf ist allerdings zum heutigen Zeit-
punkt noch nicht auszuschlieRen.

Bis dahin ist eine Forderung zur Beschleunigung
des EE-Ausbaus ratsam in Anbetracht der Ziele
fur das Jahr 2030. Der Europaische Rat und das
Europaische Parlament einigten sich im Dezem-
ber 2023 darauf, dass die finanzielle Forderung
von EE-Anlagen nach einer Ubergangsphase
von 3 Jahren nur noch mittels CfDs oder ahnli-
cher Instrumente mit gleicher Wirkung stattfin-
den darf! Gleichzeitig soll ein geeigneter
Rechtsrahmen geschaffen werden, der den Ab-
schluss von PPAs erleichtert. Nun braucht es
also ein geeignetes CfD-Design, das zum einen
den Ausbau neuer EE-Anlagen gezielt voran-
treibt, aber auch geniigend Raum Lasst fiir einen
forderfreien Ausbau und einer selbstandigen
Vermarktung mittels PPAs.

Projekt/Unternehmen

Power Purchase
Agreement (PPA):
Bilateral
verhandelte
Langzeitvertrage
ohne staatlichen
Eingriff bzw.
Absicherung

Contracts for
Difference:
Gesicherte

Mindesterlose,
weniger Chance
auf Ubergewinn

EE-Ausbaupfad ist
marktgetrieben

! Quelle: https://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2023/12/14/reform-of-electricity-market-design-council-and-parliament-

reach-deal/
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2 Bewertungsmafistabe fiir die
CfD-Politik

Die deutsche Bundesregierung hat Ziele fiir den
Ausbau der EE-Anlagen festgelegt (z.B. fur 2030:
215 GW PV-Anlagen, 115 GW Windenergieanla-
gen an Land, mindestens 80% EE-Anteil im
Strommix)% Das primére Ziel fiir einen Forder-
mechanismus, der auf den Ausbau der EE-Anla-
gen abzielt, ist also die beschriebenen Ausbau-
ziele zu erreichen, um damit die Klimaschutz-
mafnahmen zu unterstutzen. Ein gut gewahlter
Fordermechanismus hat aber nicht nur den Zu-
bau neuer Anlagen im Blick, sondern auch die
Risiken oder Kosten, die die Gesellschaft durch
diese Forderung tragen musste, sowie die lang-
fristige Perspektive der Marktintegration. Ent-
sprechend ergeben sich fur diese Analyse drei
Bewertungskategorien, die jeweils weitere,
konkrete Unterkategorien umfassen (vgl. Abbil-
dung 3). Die Unterkategorien zahlen auf die
Oberkategorie ein und werden im Folgenden er-
lGutert.

2.1 Anreiz fir neue EE-Projekte

Damit neue Projekte geplant und gebaut wer-
den, mussen insbesondere die finanziellen und
rechtlichen Rahmenbedingungen passen

1) Die Erlose mussen moglichst planbar
sein, die Investition muss eine attraktive
Rendite fur den Investor abwerfen.

2) Niedrige Finanzierungskosten
ermaoglichen niedrige
Stromgestehungskosten insgesamt.

Daflir bendtigen die Kapitalgeber u.a.
planbare, zuverlassige Erlose und
stabile gesetzliche
Rahmenbedingungen.

3) Marktakteure und Technologien sollten
nicht durch Regeln und Vorgaben
diskriminiert, also benachteiligt oder
ausgeschlossen werden, wenn es keine
triftigen Grinde gibt. Nur so kann ein
dynamisches, wettbewerbliches Umfeld
entstehen.

4) Stabile
Rahmenbedingungen

gesetzliche
schaffen
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Vertrauen und Planungssicherheit fur
den gesamten Sektor. Dieser Aspekt
kann allerdings durch das Design des
CfD-Fordermechanismus nicht alleinig
abgedeckt werden, sondern ist eine
allgemeine Aufgabe von Politik.

2.2 Begrenzung der volkswirtschaft-
lichen Risiken

Risiken gehen niemals verloren, sie kdnnen
aber Ubertragen werden. Wenn also ein privater
Investor fur neue EE-Anlagen weniger Erlosri-
siko tragen muss, fallt es auf andere (Steuerzah-
ler, Verbraucher, etc.) zuriick, diese Risiken zu
ubernehmen. Der Staat hat die Aufgabe, diese
Risikolbertragung sorgfaltig zu gestalten.

1) Eine Uberférderung der EE-Projekte
sowie die Uberwilzung von Kosten auf
den Staat oder die Verbraucher ist zu
verhindern. Die EE-Projekte diirfen nicht
ubermafig auf Kosten der Gesellschaft
profitieren.

2) Der burokratische und administrative
Aufwand fur die Umsetzung des
Fordermechanismus ist moglichst klein
zu halten. Das betrifft auch mogliche
Umstellungskosten eines alten auf das
neue Fordersystem.

3) Um die gute Versorgungssicherheit im
Land zu bewahren, ist der Mechanismus
SO zu gestalten, dass ausreichend
Erzeugungskapazitat geschaffen wird
und der Staat oder die Verbraucher nicht
unter eine  Knappheit in  der
Stromerzeugung leiden mussen.

4) Schliefslich sollte auch die technische
System- und Netzstabilitdt durch eine
systemdienliche Betriebsweise erhalten
bleiben, um Kosten fiir ansonsten
erforderliche Mafinahmen abzuwenden.

2 Quelle: https://www.bundesregierung.de/breg-de/schwerpunkte/klimaschutz/energiewende-beschleunigen-2040310

CfD Policy Briefing - Analyse der Stellschrauben



Bewertungsmafstabe fir die CfD-Politik

4. Energy Brainpool

- part of the MONTEL GROUP

Primares Ziel: EE-Ausbauziele erreichen zum Zwecke des Klimaschutz

Anreiz fir neue EE-

Projekte

Begrenzung der

volkswirtschaftlichen

Risiken

Verbesserung der

Marktintegration

planbare Erlose, attraktive
Renditechancen [REN]

Uberforderung sowie

Umwalzung von Kosten auf

Staat/Verbraucher
verhindern [FOR]

Spotmarktintegration:

| Preissignale wirken auf

Betriebsweise der Anlagen
[SPO]

niedrige
Finanzierungskosten fur
niedrige LCOE [FIN]

burokratischen/

administrativen Aufwand |

minimieren [BUR]

Terminmarktintegration:
Liquiditat des Terminmarkts
erhalten, z.B. durch PPAs
[TER]

keine Diskriminierung
(Technologien, Marktakteure)
[DIS]

Versorgungssicherheit durch

ausreichend
Erzeugungskapazitat
schaffen [VER]

stabile gesetzliche
Rahmenbedingungen fir
Planungssicherheit [GES]

System- und Netzstabilitat

erhalten durch
systemdienliche
Betriebsweise [STA]

Abbildung 3: Zielsystem fiir die Fordermechanismen von EE-Anlagen

2.3 Verbesserung der Marktintegra-

Wie beschrieben sollen alle Stromerzeuger mit

tion

dem Ende des Kohleausstiegs allein durch das
Agieren am Markt und ohne staatliche finanzi-
elle Absicherung rentabel sein. Ob dieser politi-
sche Wunsch auch Realitat wird, bleibt abzu-
warten. Jedoch wird auch bei nicht vollstandiger
Zielerreichung die Anzahl und der Anteil der
forderfreien EE-Anlagen in den kommenden
Jahren weiter ansteigen. Fur die Marktintegra-
tion werden die zwei wichtigsten Marktseg-
mente unterschieden, die eigenstandig fur sich
arbeiten.

1)

Die Integration von EE-Anlagen am
Spotmarkt (kurzfristiger Stromhandel)
zielt darauf ab, dass der Dispatch
weiterhin effizient funktioniert. Dafur
missen Preissignale, die Uberschiisse
oder Knappheiten anzeigen, die
Betriebsweise der Anlagen beeinflussen
(z.B. Abregeln bei negativen
Strompreisen). Das CfD-Design sollte so
gewahlt werden, dass solche

CfD Policy Briefing - Analyse der Stellschrauben

Preissignale von Anlagenbetreibern
berlcksichtigt werden.

Die Integration von EE-Anlagen am
Terminmarkt (langfristiger
Stromhandel) zielt darauf ab, dass ein
liquider Terminmarkt als marktliches
Absicherungsinstrument Uberhaupt
erhalten bleibt, auch wenn viele
regelbare Kraftwerke aus dem Markt
ausscheiden werden und deren
Handelsvolumen wegfallt. Um
ausreichend Liquiditat am Terminmarkt
zu erreichen, muss es auch fir EE-
Anlagen wichtig sein, sich dort
abzusichern. Dies kann in Form von
standardisierten Borsenkontrakten
passieren (was fur EE-Anlagen mit
fluktuierender Einspeisung
herausfordernd ist) oder Uber PPAs
(bilateraler  Handel). Durch  das
absehbare Ende der finanziellen
Forderung fiir EE-Anlagen ist es darliber
hinaus  sinnvoll, Investoren und
Anlagenbetreiber bereits heute mit den
Mechanismen und Produkten am
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Terminmarkt vertraut zu machen, also
eine Lernkurve frihzeitig zu fordern,
sodass spater der Wechsel in die
forderfreie Vermarktung leichter fallt.
Der CfD-Fordermechanismus sollte also
nicht jegliche Absicherungsfunktion
Ubernehmen (sei es im Volumen, Uber
die Laufzeit des Projekts 0.3d.), sondern
Freiheiten flr eigenstandige Aktivitdten
am Terminmarkt (insbesondere fur
PPAs) lassen. Die Bedeutung eines
liquiden und funktionierenden
Terminmarkts gegen kurzfristige
Preisschocks fur Stromerzeuger,
Stromverbraucher sowie flr politische
Entscheidungstrager wurde in der
Energiepreiskrise 2022  besonders
deutlich.

2.4 Details zur Methodik

Die hier aufgefiihrten Ober- und Unterkriterien
werden fiur die Bewertung von Design-Optionen
der wesentlichen CfD-Stellschrauben im nach-
folgenden Kapitel herangezogen. Bewertet wird
anhand der Marktexpertise der Autoren. Die Be-
wertungsskala ist normativ von ,negativer Ein-
fluss® bis ,positiver Einfluss®. und so Anreize flr
die Integration in den Terminmarkt gesetzt wer-
den. Ist z.B. der Floor-Preis relativ niedrig und
niedrige Marktpreise liegen noch innerhalb des
Kanals, so entgehen dem Anlagenbetreiber
Kompensationszahlungen und damit Einnah-
men.

Die Bewertung auf den normativen Skalen ist in
einer PowerPoint-Datei dokumentiert. Der Text
des nachsten Kapitels erlautert die Design-Op-
tionen und fuhrt wichtige Aspekte aus.
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3 Stellschrauben fiir das CfD-
Design

3.1 Uberblick

Aus der Vielzahl an Detailregelungen und De-
signelementen, die fur das CfD-Design zu be-
stimmen sind, werden in diesem Kapitel die we-
sentlichen Stellschrauben ausgewahlt und in
drei Kategorien segmentiert (vgl. Abbildung 4):

1) Stellschrauben, die auf die Festlegung
des CfD Strike-Preises sowie die
Berechnung der Benchmark-Preise
einwirken, die also Einfluss nehmen
kénnen auf die Differenz zwischen
Strike- und Benchmark-Preisen.

2) Stellschrauben, die auf die Ermittlung
der abrechnungsrelevanten
Strommenge abzielen, sowie die
Zuteilung von Mengen in das CfD-
Modell umfassen. Diese Menge ist
entsprechend auch wichtig fur die
Berechnung der Ausgleichszahlungen.

3) Stellschrauben, die weitere vertragliche
Aspekte regeln, wie zum Beispiel den
Beginn des Forderzeitraums  (im
Vergleich zur Inbetriebnahme oder zum
Zeitpunkt der Ausschreibung) sowie die
Laufzeit der Forderung. Aufgrund der
langen Projektlebensdauer von EE-
Anlagen wird mit diesen Stellschrauben
die Absicherungsfunktion ganz
wesentlich mitbestimmt.

3.2 Stellschrauben zur Preisgestal-
tung

Die folgenden Stellschrauben beziehen sich auf
den CfD Strike-Preis bzw. die Definition des
Benchmark-Preises. Die Ausrichtungen dieser
Stellschrauben haben einen erheblichen Ein-
fluss darauf, ob der Erlos als ausreichend hoch
und stabil fur die erforderliche Planungssicher-
heit neuer Anlagen eingeschatzt wird, aber
gleichzeitig den Staat vor finanzieller Uberlas-
tung schatzt.
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Abbildung 4: Ubersicht der Stellschrauben und Einstellungsméglichkeiten

3.2.1 Preis-Modell

Zundachst muss festgelegt werden, ob der
Benchmark-Preis wahrend der Vertragslaufzeit
fix bleibt oder angepasst werden kann.
Mit Blick auf die Anreize flUr neue Projekte
schafft ein fixer Preis die meiste Planungssi-
cherheit und damit niedrige Kapitalkosten,
wahrend die anderen Optionen die Finanzie-
rung erschweren durften, weil die Erldse weni-
ger gut vorhersagbar sind.

Um die Integration in die Terminmarkte anzu-
reizen, ist der fixe Preis jedoch die ungeeigne-
tere Wahl, da Betreiber wohl nur bei erwartbar
hoheren Erlosen durch PPAs in die forderfreie
Vermarktung wechseln wurden. Variable Erlose
im CfD-Modell sind dazu besser geeignet, da
sich Betreiber dann aufgrund von Ungewisshei-
ten hinsichtlich der Fordersummen besser Uber
PPAs absichern kdnnten.

CfD Policy Briefing - Analyse der Stellschrauben

Bei intervall-fixen bzw. gleitenden Strike-Prei-
sen wird der Strike-Preis in bestimmten Zeitab-
schnitten (z.B. monatlich, jahrlich) an einen
Preisindex angepasst. Damit ist der Betreiber
mehr Preisrisiken ausgesetzt, der Staat hinge-
gen reduziert eine Uberférderung. Dieses Proze-
dere konnte fur Anlagenbetreiber als Lerneffekt
von Preisrisiken gesehen werden.

Das Cap & Floor Modell sichert die finanziellen
Risiken fur alle Seiten nach oben und unten ab.
Das schafft Planungssicherheit und verhindert
eine Uberférderung durch den Staat. Cap &
Floor-Preise bilden einen Preiskanal um den
Strike-Preis. Solange der Marktpreis innerhalb
dessen liegt, gibt es keine Ausgleichszahlungen.
Je nachdem, wie Cap & Floor im Vergleich zu
den Marktpreisen festgelegt werden, konnten
PPAs attraktiver sein und so Anreize fir die In-
tegration in den Terminmarkt gesetzt werden.
Ist z.B. der Floor-Preis relativ niedrig und nied-
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rige Marktpreise liegen noch innerhalb des Ka-
nals, so entgehen dem Anlagenbetreiber Kom-
pensationszahlungen und damit Einnahmen.

3.2.2 Referenz-Erzeugungsprofil zur Be-
rechnung des Benchmark-Preises

Bei der Wahl des Referenz-Erzeugungsprofils
fur die Berechnung des Benchmark-Preises geht
es darum, ob entweder ein variables Einspeise-
profil (z.B. einer EE-Anlage) oder ein ,flaches
Profil® mit konstanter Einspeisung (auch als
»Grundlast-Profil“ oder ,Base-Band® bezeichnet)
herangezogen wird.

Bei einem variablen Einspeiseprofil muss der
Benchmark-Preis mengengewichtet ermittelt
werden, d.h. die eingespeiste Menge in jeder
Stunde dieses Profils bestimmt das Gewicht des
Preises derselben Stunde. Welche Art von Ein-
speiseprofil herangezogen werden kann, ist im
Abschnitt 3.3.2 naher untersucht. Ein mengen-
gewichteter, technologiespezifischer Bench-
mark-Preis bildet den Wert der Erzeugungstech-
nologie in der betreffenden Periode gut ab und
kdnnte eine systemdienliche Betriebsweise der
EE-Anlagen anreizen. Die Methodik ist aus dem
Fordermechanismus zur gleitenden Marktpra-
mie weitgehend bekannt.

Der Uber ein Grundlast-Profil definierte Bench-
mark-Preis beschreibt, wie viel der Strom einer
dauerhaft und gleichmaRig einspeisenden An-
lage wert gewesen ware. Mit anderen Worten:
aus den Preisen aller einzelnen Stunden einer
Lieferperiode wird ein Mittelwert gebildet ohne
Gewichtung bestimmter Stunden. Dieser Wert
wird dann als Benchmark-Preis fiir die fluktuie-
rend einspeisenden EE-Anlagen verwendet und
mit deren Strike-Preis verglichen. Der Kanniba-
lisierungseffekt der fluktuierend einspeisenden
EE-Anlagen am Spotmarkt wird damit allerdings
ausgehebelt. EE-Anlagen wird dann ein anderer
Markterlds zugewiesen als derjenige, der durch
das Einspeiseprofil erzielt werden konnte. In
Monaten mit starker Kannibalisierung (z.B. bei
PV-Anlagen im Sommer) flhrt das zu einer
Schlechterstellung des  Anlagenbetreibers.
Diese Problematik konnte gemildert werden,

CfD Policy Briefing - Analyse der Stellschrauben

lfis. Energy Brainpool

- part of the MONTEL GROUP

wenn die gebotenen Strike-Preise der Anlagen-
betreiber in den wettbewerblichen Ausschrei-
bungen entsprechend der Profilwertigkeit ange-
passt werden. Anlagenbetreiber mussen sich in
jedem Fall intensiv mit dem Thema Profilwert
im Vergleich zum Grundlast-Preis auseinander-
setzen. Dies kann sich positiv auf die Termin-
marktintegration auswirken, da am Termin-
markt auch mit Grundlast-Profilen gehandelt
wird und Lerneffekte aus einem derartigen CfD-
Modell genutzt werden kdnnen.

3.2.3 Bezugsmarkt zur Berechnung des
Benchmark-Preises

Beim Bezugsmarkt hat man die Wahl zwischen
den Optionen Intraday, Day-Ahead und Termin-
markt. Je langer der Bezugsmarkt in die Zukunft
geht, umso planbarer sind die Erldse fur Anla-
genbetreiber. Dementsprechend bieten Termin-
marktpreise die grofste Planungssicherheit fur
Projekte, aber auch fir den Staat. Allerdings
zeigt sich bei der Marktintegration ein umge-
kehrtes Bild. Preise auf den Intraday- oder Day-
Ahead Markten sind wesentlich volatiler. Intra-
day Preise sind intransparenter und es gibt kei-
nen einheitlichen Marktpreis. Unter diesen As-
pekten wurden sich Anlagenbetreiber wohl eher
an den Terminmarkten absichern.

Die schon heutige Forderung in Form der Markt-
pramie mit Day-Ahead Preisen als Bezugsmarkt
kann in Relation zu den anderen Optionen als
Mittelweg gesehen werden und schafft den
Spagat zwischen der Begrenzung des buirokrati-
schen Aufwands (im Vergleich zu Intraday-
Markten) und der Schaffung von Anreizen sich
unabhdngig von Forderungen am Terminmarkt
abzusichern.

3.2.4 Bezugszeitraum zur Berechnung
des Benchmark-Preises

Dieses Kriterium bestimmt, Uber welchen Zeit-
raum ein bestimmter Benchmark-Preis herange-
zogen und zu einem Durchschnittswert verar-
beitet wird. Die Dauer des Bezugszeitraums
wirkt sich in einem klaren Muster auf die An-
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reize fUr neue Projekte, den burokratischen Auf-
wand und die Marktintegration aus. Je kirzer,
desto mehr Anreize flr neue Projekte, desto ho-
her der birokratische Aufwand und desto weni-
ger Anreize fUr eine Terminmarktintegration.
Werden die Preise im (Viertel-)Stundentakt ab-
gerechnet (entspricht der Granularitat der Spot-
markt-Produkte), ergibt sich ein hohes Maf} an
Erlésabsicherung fir den Betreiber, aber kein
Anreiz auf Spotpreissignale zu reagieren. Die er-
hohte Rentabilitat wird mit einem Verlust in Sa-
chen Spotmarktintegration erkauft. Aufierdem

lfis. Energy Brainpool
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wirde dies einen hohen burokratischen Auf-
wand fur den Staat bedeuten, um Daten zu er-
fassen.

Ein monatlicher oder jahrlicher Referenzzeit-
raum reduziert den burokratischen Aufwand
und ist eher kompatibel mit schon heute gangi-
gen Abrechnungszeitraumen. Auflerdem wer-
den mehr Anreize fur eine selbststandige Di-
rektvermarktung gesetzt. Anlagenbetreiber
wiurden sich am Spotmarkt optimieren und ver-
hindern, bei hohen negativen Strompreisen Ver-

luste einzufahren. Dieses Risiko besteht darin,

Exkurs: Financial Wind CfDs nach Schlecht / Maurer / Hirth:

Klassische (oder ,Benchmark®) CfDs wie hier bisher beschrieben werden von der Forschergruppe um
Lion Hirt (Hertie School, Berlin) in einem Working Paper von 2022 als nicht ausreichend bewertet, da
die gesamte Einspeisung vergutet wird und so nicht gentuigend Anreize zur Marktintegration gesetzt
werden. Daher schlagen die Autoren vor, die Erzeugungsmenge von der Verglitung zu trennen. Anla-
genbetreiber erhalten eine liber eine Ausschreibung ermittelte feste Vergiitung. Uber die Einspeisung
einer (virtuellen) Referenzanlage und die Day-Ahead Preise werden die stindlichen potenziellen Ge-
winne errechnet, die dann vom Anlagenbetreiber an den Staat zuriickgezahlt werden mussen. Gelingt
es dem Anlagenbetreiber héhere Gewinne als die Referenzanlage zu erzielen, so diirfen diese ,Uber-
gewinne® behalten werden. Vermarktet sich ein Anlagenbetreiber schlechter, so entspricht die Diffe-
renz zwischen eigenen Gewinnen und denen der Referenzanlage dem Verlust des Anlagenbetreibers.
Wenn diese Differenz hoher als die feste stuindliche Vergutung ist, macht der Anlagenbetreiber einen
tatsachlichen Verlust.

Die vorgestellte Idee wirkt sich auf mehrere hier diskutierte Stellschrauben im CfD-Design aus. Das
Financial CfD beinhaltet einen festen Strike-Preis (Kapitel 3.2.1) auf Basis dessen der Staat konstante
Betrdage an den Anlagenbetreiber auszahlt. Die Rickzahlungen vom Anlagenbetreiber an den Staat
werden uber die eingespeiste Menge einer technologiespezifischen Referenzanlage ermittelt (Kapitel
3.2.2 in Verbindung mit 3.3.2) sowie Uber die stindlichen Day-Ahead Marktpreise (Kapitel 3.2.3). Fir
die Referenzanlage werden drei verschiedene Methoden vorgeschlagen. Als Abrechnungs-Turnus wird
monatlich vorgeschlagen, die Laufzeit des Financial CfD’s soll 20 Jahre betragen (Kapitel 3.4.2). Auf-
grund der langen Forderlaufzeit zielt das Financial CfD auf Neuanlagen ab, sodass die Forderung ab
Inbetriebnahme zu erwarten ware (Kapitel 3.4.1).

Ein Merkmal, welches das Financial CfD von allen anderen CfD-Arten unterscheidet, ist, dass hierbei
nicht nur das Preisrisiko abgesichert wird, sondern auch das Volumenrisiko. Das Volumenrisiko be-
zeichnet die wetterabhangige Einspeisung. In einem fiir den Anlagenbetreiber schlechten Wetterjahr
fallt der Erlos beim Benchmark CfD (und anderen Modellen) aufgrund der geringen produzierten Menge
Strom niedrig aus. Beim Financial CfD ist das nicht der Fall, die staatlichen Auszahlungen sind volu-
men- und wetterunabhangig.

Der wesentliche Vorteil des Financial CfD fur Anlagenbetreiber ist also, dass das Erldsrisiko, zusam-
mengesetzt aus Preis- und Volumenrisiko, vollstandig abgesichert ist. Dies verbessert die Erlospla-
nung, was sich wiederum in geringeren Kapitalkosten (da weniger Erldsrisiko) widerspiegeln musste.
Das Erlosrisiko dbernimmt im Umkehrschluss der Staat.
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dass Schwankungen der stundlichen Markt-
werte im monatlichen/jahrlichen Benchmark-
Preis nivelliert werden, was zu einem niedrigen
Betrag fir die Ausgleichszahlung fuhrt. Nega-
tive Preise am Spotmarkt, die von dieser (nied-
rigen) Ausgleichszahlung nicht kompensiert
werden, wirden fir den Betreiber zu Verlusten
fuhren. Dartber hinaus ahnelt ein monatlich o-
der jahrlich festgeschriebener Preis den Gege-
benheiten der Terminmarkte, was dazu fihrt,
dass Kompetenzen im Bereich Terminmarkt-
handel / PPAs aufgebaut werden.

3.3 Stellschrauben zur Mengenge-
staltung

3.3.1 Mengen-Modell

Fur das CfD Mengen-Modell gibt es zwei An-
satzpunkte: 1) gibt es eine Lieferverpflichtung
einer Mindestmenge fur den Anlagenbetreiber
oder nicht, und 2) inwiefern kénnen wadhrend
der CfD-Laufzeit Mengen der Stromerzeugung
in bestimmte Vermarktungsregime zugeteilt (al-
lokiert) werden.

Die Verpflichtung einer Liefermenge erhoht den
Druck fur die Anlagenbetreiber, genau zu kalku-
lieren und die zugesicherte Menge auch zu lie-
fern. Es konnte sowohl eine zu liefernde Min-
destmenge aber auch eine maximale Menge
festgelegt werden, die noch geférdert wird. Je
nach dem kann der Anlagenbetreiber dann die
prognostizierte Erzeugungsmenge optimieren,
indem er z.B. einen sicheren Sockelbetrag tber
das CfD und einen (unsicheren) zusatzlichen Er-
trag uber andere Markte veraufert. Der System-
betreiber bzw. Staat gewinnt durch Lieferver-
pflichtungen Sicherheit fir bereitgestellte Men-
gen und kann hinsichtlich der Zielerreichung
der EE-Anteile an der Stromerzeugung besser
planen.

Ohne Verpflichtung von Liefermengen ist der
Anlagenbetreiber nicht in der Pflicht, die Strom-
erzeugung zu optimieren oder Fehlmengen ge-
eignet nachzukaufen. Sofern die Ertrdge aus
dem CfD ausreichen, ist keine weitere Absiche-
rung des Erlosrisikos fur den Betreiber erforder-
lich.
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Die Moglichkeiten der Zuteilung von erzeugten
Strommengen in CfDs oder andere Markte
ergibt sich wie folgt.

Zundchst konnte die Moglichkeit der Kombina-
tion von PPA und CfD auf Projektebene ausge-
schlossen werden. Je nach Attraktivitat des CfD-
Programmes konnte das das PPA-Geschaft er-
heblich schmalern.

Die Mengen-Allokation konnte ex-ante, also vor
Beginn der Lieferperiode erfolgen. Dann mdss-
ten Anlagenbetreiber anhand von Prognosen
abschatzen, wie viel Volumen in welche Ver-
marktungsform allokiert wird. Im CfD ware flr
diese Option ein Minimum der zu erzeugenden
Menge im Betrachtungszeitraum festzulegen.
Uberschiisse kénnen dann in die freie Vermark-
tung. Das Risiko, dass die zugesagten Mengen
nicht geliefert werden, liegt beim Betreiber.

Alternativ konnte eine Mengen-Allokation ex-
post vorgenommen werden. Dann wirde nach
der Lieferperiode eine bestimmte erzeugte
Menge in das CfD-Programm gestellt. Im CfD
ware flr diese Option ein Maximum der erzeug-
ten Menge festzulegen, die ein Betreiber Uber
das CfD absichern kann. Diese Option wurde z.B.
im polnischen CfD-Modell gewahlt. Dort kann
man innerhalb von drei Jahren eine festgelegte
Menge flexibel in die CfD-Absicherung schrei-
ben.

Zuletzt wadre eine weitere Option, statt der
gleichzeitigen Nutzung von CfD und anderen
Vermarktungsformen, einen (regelmafdigen)
Wechsel dazwischen zu ermdglichen, z.B. jahr-
lich. Alternativ kdnnte die Anzahl der Wechsel
zwischen den Vermarktungsformen uber die
Laufzeit der Forderung begrenzt werden, z.B.
sind bei 10 Jahren Laufzeit 3 Wechsel erlaubt.
Hierbei besteht die Gefahr der Ausnutzung der
CfD-Absicherung in ,schlechten® Zeiten, aufRer-
dem entsteht ein enormer administrativer Auf-
wand sollten zahlreiche Ummeldungen maglich
sein. Die Terminmarktintegration ware hierbei
begrenzt, da fir ,schlechte® Monate der CfD be-
vorzugt werden wiurde und nicht ein PPA oder
sonstiges Terminmarktgeschaft.
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3.3.2 Referenz-Erzeugung zur Berech-
nung der CfD-Menge

Ahnlich wie bei der Ermittlung des Benchmark-
Preises braucht es auch fiir die abzurechnende
Menge eine klare Definition der Instanz, von der
Daten bezogen werden.

Wenn die Menge aus der tatsachlichen Erzeu-
gung der eigenen Anlage stammt, besteht der
Anreiz, diese eigene Erzeugungsmenge zu ma-
ximieren. Wenn Prognosen als Referenz ver-
wendet werden, verbleibt die Prognose-Abwei-
chung zur IST-Lieferung in den Handen der Be-
treiber. Dann besteht kein Anreiz bei zu geringer
Einspeisung am Markt nachzukaufen, das geht
zu Lasten der Spotmarktintegration. Eine Her-
ausforderung bei den Prognosen ist, eine faire
Methode zu finden und durchzusetzen, anhand
derer die potenzielle Einspeisung ermittelt
wird. Es besteht eine Gefahr fur Betrug und
Streitigkeiten.

Gilt die Erzeugung einer technologiespezifi-
schen Referenzanlage als mafgeblich, wird
zwar der Datenaufwand und die Betrugsgefahr
reduziert, aber es besteht das Risiko fir ineffizi-
ente Betriebsweisen der Anlagen sowie das Ri-
siko hoher Differenzzahlungen.

3.3.3 Bezugszeitraum zur Berechnung
der CfD-Menge

Diese Stellschraube bestimmt, Uber welchen
Zeitraum die abrechnungsrelevanten Strom-
mengen aufaddiert werden, um dann die Aus-
gleichszahlung zu ermitteln. Somit kann dieses
Kriterium auch den Abrechnungszyklus der Aus-
gleichszahlungen mitbestimmen. Wenn der Be-
zugszeitraum fur die Menge granularer ist als
der Bezugszeitraum fiur den Benchmark-Preis,
sind Abschlagszahlungen erforderlich bis zur fi-
nalen Kenntnis des Benchmark-Preises.

Je kirzer der Zeitraum, umso mehr Daten- und
Zahlungsstrome sind erforderlich, das ist fehler-
anfallig, aufwandig und muss automatisiert
werden. Je langer der Zeitraum, umso langer
mussen Betreiber auf die Ausgleichszahlung
warten. Tagliche Abrechnungen wadren syn-
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chron zur Vermarktung am Spotmarkt, aber mo-
natliche Abrechnungen passen besser zu den
Tilgungsintervallen fur typische Bankkredite.

Lange Abrechnungszyklen erfordern ggf. eine
zusatzliche Absicherung des Erlosrisikos/Preis-
risikos durch z.B. Terminmarktgeschafte.

3.4 Sonstige
schrauben

vertragliche  Stell-

3.4.1 Beginn der Forderung

Je naher der Beginn der Forderung sich an das
Datum der Inbetriebnahme (IBN) der Neuanlage
anpasst, umso hoher ist die Absicherung des
Projektes.

Neuanlagen bendtigen je nach Typ und Grofie
aufgrund der Genehmigungen und der Pla-
nungs- und Bauphase teilweise mehrere Jahre
von der Initiierung bis zur Inbetriebnahme (IBN)
(gilt insbesondere fur Windenergie). Nach der
Zuteilung der CfDs Uber eine Ausschreibung
sollte ein ausreichend langer Zeitraum gewahrt
werden, um das Projekt zu bauen. Ein Forder-
mechanismus, der eine verpflichtende Liefe-
rung innerhalb weniger Monate nach der Aus-
schreibung vorsieht, ware i.d.R. nur fir Be-
standsanlagen anwendbar und wirde das Ziel,
Neuanlagen zu fordern, verfehlen.

Je spater der Beginn der Forderung liegt, umso
eher ist das Projekt gezwungen, sich fur die An-
fangsphase eigenstandig am Terminmarkt ab-
zusichern (z.B. PPAs), um nicht dem Spotmarkt-
Preisrisiko ausgesetzt zu sein. In der Planungs-
phase hatte das negative Konsequenzen fur die
Kapitalkosten, wenn unklar ist, wie die Erlose in
der Zeit vor der CfD-Forderung aussehen. Wenn
die Forderung Uber den CfD 3-5 Jahre nach IBN
beginnt, wird aber die Liquiditat am Termin-
markt erhoht, weil Anlagenbetreiber gezwun-
gen waren, PPAs oder andere Kontrakte abzu-
schliefien.

Beginnt die Forderung 3-5 Jahre nach der Aus-
schreibung, konnte das sowohl fir Neu- als
auch Bestandsanlagen interessant sein. Die Be-
standanlagen, die ggf. bisher ohne Forderung
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auskamen, stellen dann eine Konkurrenz zu
neuen Projekten dar, insbesondere wenn die
CfD-Laufzeit eher gering ist (z.B. 5 Jahre). Um
gezielt Neuanlagen zu fordern, kdnnten ent-
sprechende Bedingungen zur Teilnahme an den
Ausschreibungen festgelegt werden. Der Beginn
der Férderung zu einem vorab bekannt gegebe-
nen Stichtag hat fur die Gesellschaft/den Staat
keine besonderen Risiken. Nichterfullung von
Lieferverpflichtungen konnten geahndet wer-
den, um etwaige Schaden zu kompensieren.

3.4.2 Dauer der Férderung

Je kiirzer die Laufzeit eines CfDs ist, umso nied-
riger sind die langfristigen finanziellen Ver-
pflichtungen des Fordermittelgebers (Staat).
Dadurch sinkt auch das Risiko von Uberférde-
rung, wenn z.B. zu spateren Jahren die EE-Anla-
gen Uber den freien Markt auskdmmliche Er-
trage erwirtschaften konnen. Eine kurze Lauf-
zeit ermoglicht zudem eine flexiblere Anpas-
sung an sich verandernde Marktbedingungen.
AuRerdem gibt es einen grofieren Spielraum,
die Anlage nach der CfD-Laufzeit Uber einen
PPA zu vermarkten.

Auf der anderen Seite profitieren EE-Projekte
von langen CfD-Laufzeiten durch eine erhdhte
Planungssicherheit bis Uber den Zeitpunkt hin-
aus, an dem die Kredite vollstandig getilgt wur-
den.’ Das steigert die Attraktivitat fir (Fremdka-
pital-)Investoren, reduziert die Kapitalkosten
und erhoht wiederum die Rentabilitat.

Bei einer kurzen CfD-Laufzeit von nur 2-5 Jah-
ren konnte der Anlagenbetreiber versuchen, di-
rekt ein Anschluss-PPA abzuschliefsen, um der
Bank gegenlber eine Erldsquelle nachweisen
zu konnen, die sich Uber einen ausreichend lan-
gen Zeitraum erstreckt. Es durfte schwierig sein,
einen PPA als Anschlussvertrag bereits in der
Planungsphase abzuschliefsen. Der Abnehmer
eines solchen PPAs (Sicherung des Preises
heute, Belieferung erst in einigen Jahren), tragt
ein hohes Risiko, dass sich die Preise in der Zwi-

® In der Regel bieten Fremdkapitalgeber hiufig Kreditlaufzeiten
so an, dass diese ein paar Jahre kirzer sind als die Dauer der ge-
sicherten Einnahmen (z.B. tber ein Férderprogramm). Das erzeugt
einen Puffer, falls die Tilgung zwischenzeitlich ausgesetzt werden
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schenzeit andern. Diese Belastung der Risikopo-
sition ohne weiteren Nutzen wird kaum ein Un-
ternehmen eingehen wollen. Ohne solch einen
Anschlussvertrag, der die Einkommensquelle
nach der CfD-Laufzeit sichert, konnten Banken
eine Finanzierung des gesamten EE-Neubau-
projekts leicht ausschlieRen, weil die Erldse zu
unsicher sind. Mit steigender Kenntnis seitens
der Finanzindustrie bezogen auf langfristige
Marktpreisentwicklungen konnten allerdings
schrittweise kurzere Perioden der finanziellen
Absicherung finanzierbar (,bankable®) werden.

muss. Existiert der Puffer nicht aufgrund kurzer Forderlaufzeiten,
durfte sich das in einem hoheren Zinssatz und folglich hoheren
Kapitalkosten wiederspiegeln.
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4 Vorschldge fiir ein CfD De-
sign
4.1 Aktuelle Situation

Fir Deutschland ware die Einfuhrung eines
zweiseitigen CfD eine Weiterentwicklung der
DV mit gMP. Deswegen wird nun zundchst die-
ser existierende Fordermechanismus anhand
der erlduterten Stellschrauben einsortiert. Die
DV mit gMP weist folgende Eigenschaften auf:

- Preis-Modell: fixer Strike-Preis
(»-anzulegender Wert")

- Referenz-Erzeugungsprofil zur
Berechnung des Benchmark-Preises:
technologiespezifisches
Referenzanlagenprofil

- Bezugsmarkt zur Berechnung des
Benchmark-Preises: Day-Ahead Markt

- Bezugszeitraum zur Berechnung des
Benchmark-Preises: monatlich

- Mengen-Modell: keine
Lieferverpflichtung einer
Erzeugungsmenge, monatliche

Wechselmoglichkeit in die sonstige
Direktvermarktung

- Referenz-Erzeugung zur Berechnung
der CfD-Menge: tatsachliche Erzeugung
der jeweiligen Anlage

- Bezugszeitraum zur Berechnung der
CfD-Menge: monatlich

- Beginn der Forderung: mit
Inbetriebnahme

- Dauer der Forderung: 20 Jahre

Im Folgenden wird ein ,ausgewogenes CfD-De-
sign® fur Deutschland vorgeschlagen.

4.2 Ausgewogenes Design

Die Eigenschaften des Vorschlags flir ein ausge-
wogenes CfD-Design (vgl. Abbildung 5) wurden
so gewahlt, dass es ausreichend attraktiv ist,
neue Projekte zu entwickeln, gleichzeitig der
Staat bzw. die Gesellschaft nicht zu viele Risi-
ken eingeht, und auch Anreize bestehen, zumin-
dest einen Teil der Stromerzeugung am Termin-
markt z.B. GUber PPAs abzusichern.
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Der ausgewogene Vorschlag umfasst folgende
Eigenschaften (Begriindung in Klammern):

Preis-Modell: Cap & Floor Modell (Der
Korridor vom Cap- und Floor-Preis muss
so gewahlt werden, dass die
Unsicherheit der Erlose hinreichend
gros ist, um  Absicherung am
Terminmarkt anzureizen, aber auch
nicht zu grof3, sodass Investoren und
Betreiber mangels Planungssicherheit
abgeschreckt werden. Der Aufwand fur
die Systemumstellung ware gering.)
Referenz-Erzeugungsprofil zur
Berechnung des Benchmark-Preises:
variables Profil (automatisch wird der
Profilwert der Anlagen berticksichtigt)
Bezugsmarkt zur Berechnung des
Benchmark-Preises: Day-Ahead Markt
(wichtigster Referenzmarkt auch fur
Terminmarktgeschafte, somit als
Vergleich flir Terminmarktgeschafte
geeignet, hohes  Handelsvolumen,
einheitlicher Marktpreis,
Preistransparenz)

Bezugszeitraum zur Berechnung des
Benchmark-Preises: monatlich
(bekannte Zeitspanne, passt zum
Rhythmus der Ratenzahlung an die
Bank, kein hohes
Rechnungsaufkommen, fordert
marktdienliche Einspeisung bzw.
Reaktion auf negative Preise)

Mengen-Modell: a) keine
Lieferverpflichtung einer bestimmten
Erzeugungsmenge (der

Anlagenbetreiber tragt kein Risiko fur
eventuelle Strafen bei Mindererfiillung
der Lieferpflicht, es wird das geliefert,
was wetterbedingt moglich ist); b)
Wechsel ermoglichen zwischen
Vermarktung im CfD und der freien
Vermarktung (bietet Betreibern die
Wahl  zeitlich  nacheinander die
Vermarktung zu optimieren, CfD muss
ggf. als Backup herhalten, fordert fir
bestimmte Zeiten die Terminmarkt-
Liquiditat, aber nicht grundsatzlich)
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Vorschlége fiir ein CfD Design

- Referenz-Erzeugung zur Berechnung
der CfD-Menge: tatsachliche Erzeugung
einer Referenzanlage

- Bezugszeitraum zur Berechnung der
CfD-Menge: monatlich

- Beginn der Forderung: ab
Inbetriebnahme (sichert Erlose in der
Anfangszeit der EE-Anlage, was
Kapitalkosten reduziert); ggf. zum Start
des darauffolgenden Kalenderjahres

Referenz-
Erzeugungsprofil
zur Berechnung
des Benchmark-
Preises

Bezugsmarkt zur
Berechnung des
Benchmark-
Preises

Bezugszeitraum

zur Berechnung
des Benchmark- Mengen-Modell

Preises

Preis-Modell

Preisgestaltung

Mit Liefer-
verpflichtung
Viertel- einer Menge

stiindlich

Fixer
Strikepreis Ohne Liefer-

Intraday
verpflichtung

Variables

intervall-fix Profil

/ gleitend Mischform

Day-Ahead
Mengen-
allokation
ex-ante
CfD/PPA/Spot)

Grundlast-
Profil

Jahrlich

Mengen-
allokation
ex-post
(CfD/Spot)
Wechsel
moglich zw.
CfD u. freier
Vermarktung

Termin-

Variabler

Strikepreis

Referenz-
Erzeugung zur
Berechnung der
CfD-Menge

Mengengestaltung Vertragliches

einer Menge
Stlindlich 100% fiir CfD,
keine
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(vereinfacht Terminmarktgeschafte mit
vollstandigen Jahresbandern)

Dauer der Forderung: 10 Jahre (PPAs
haben haufig ahnliche Laufzeit, keine
Uberforderung fiir zu langen Zeitraum,
dennoch ausreichend lange
Absicherung fur  Senkung der
Kapitalkosten)

Bezugszeitraum
zur Berechnung
der CfD-Menge

Beginn der
Forderung

Tatsach-

liche Stlindlich Ab
Inbetrieb-

Erzeugung
nahme

eigene

Anlage

Taglich 3-5 Jahre
nach

Inbetrieb-

nahme

Prognose
eigene
Anlage 10 Jahre

Monatlich

Kurz nach

der

Ausschrei-

bung

Tatsach-
liche
Erzeugung
Referenz-
anlage

Jahrlich
20 Jahre

3-5 Jahre

nach der

Ausschrei-
bung

Prognose
Referenz-
anlage

mehrjahrig

Abbildung 5: Design-Vorschlag fir ein ausgewogenes CfD-Forderinstrument (rote Markierung zeigt die gewdhlte Einstellung

der jeweiligen Stellschraube)
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Fazit

5 Fazit

Die vorgenommenen Bewertungen der einzel-
nen Stellschrauben zeigen, dass jede Entschei-
dung mit Abstrichen oder Kompromissen ent-
weder flr Anlagenbetreiber, den Staat oder die
Marktintegration einhergeht. Das bedeutet je-
doch nicht, dass ein CfD nur dienlich sein kann,
um entweder neue Projekte anzureizen oder die
volkswirtschaftlichen Risiken zu begrenzen.
Vielmehr geht es darum, ein geeignetes Design
zu finden, das eine Balance findet. Darliber hin-
aus kdnnen CfDs als die nachste Stufe in der
Evolution der Forderinstrumente gesehen wer-
den, die eine immer selbststandigere Vermark-
tung der Anlagen anregen soll. Mit anderen
Worten: den Investoren und Betreibern von
neuen EE-Projekten soll mit dem CfD kein Bett
angeboten werden, in dem er es sich Uber Jahre
hinweg gemdtlich macht, sondern ein Bett zum

CfD Policy Briefing - Analyse der Stellschrauben
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Krafttanken, um anschliefsend in der freien Ver-
marktung zu bestehen.

Ein vielversprechender Weg in der Kombination
der Design-Optionen fur den CfD ware, viel Ge-
wissheit hinsichtlich des Preises zu gewahren,
aber den Betreibern Optimierungsspielraum
hinsichtlich der Menge zu lassen. Allerdings ist
dies natlrlich auch mit Risiken verbunden,
wenn bei Fehlprognosen oder Misswirtschaft
hohe Kosten entstehen.

Grundsatzlich ist auch festzuhalten, dass die
vorgenommene Bewertung der einzelnen Stell-
schrauben sich verandern kann, wenn mehrere
Stellschrauben miteinander kombiniert werden.
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