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EnBW befurchtet
Verdrangung vom Markt

Zwischen Atomkonsens und Emissionshandel - die Energie Baden-
Wirttemberg AG (EnBW) sieht sich in der ZwickmUihle und beflrchtet,
langfristig vom Markt verdrangt zu werden. Branchenexperten stimmen
der Argumentation des drittgroBten deutschen Versorgers im Grundsatz
zu. Ob sich der Wettbewerbsnachteil aber tatséchlich auf die von der
EnBW errechneten rund eine Mrd EUR belduft, wird indes bezweifelt.

Die deutschen Emissionshandels-
gesetze in Verbindung mit dem im
Jahr 2000 unterzeichneten Konsens
zum Kernenergieausstieg bringen
Betreiber von Kernkraftwerken in eine
Zwickmuhle. Sie missen ihre emis-
sionsfreien Kernkraftwerke sukzessi-
ve aufgeben und erhalten beim Neu-
bau einer Anlage eine fir den jewei-
ligen Kraftwerkstyp definierte Menge
an CO,-Zertifikaten.

Neben dem Ausstieg aus der Kern-
kraft will der Gesetzgeber aber auch
eine CO,-Reduktion insgesamt errei-
chen. Insbesondere die stark emit-
tierenden Braunkohlekraftwerke sol-
len durch modernere Anlagen ersetzt
werden. Um solche Neuinvestitio-

Die EnBW sieht sich wegen ihres hohen Kernenergieanteils vom deutschen

nen attraktiver zu machen, gibt es die
Ubertragungsregel*: Sie erlaubt den
Versorgern die Zertifikate einer stark
emittierenden Anlage auf das neue,
emissionsdrmere Kraftwerk zu Uber-
tragen. Vorteil: Der Versorger hat Zer-
tifikate Ubrig und kann diese verkau-
fen und fur die Refinanzierung sei-
ner Investitionen nutzen. Was fir den
Gesetzgeber Sinn macht, sehen die
Versorger mit einem hohen Kernkraft-
anteil jedoch als Wettbewerbsverzer-
rung. Weil sie ohnehin emissionsfrei
produzieren, gibt es keine Ubertra-
gung, wodurch die Produktion teu-
rer wird.

Fir die EnBW mit einem Kernener-
gie-Anteil von rund 56%t ergibt sich
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Emissionshandelsrecht benachteiligt (Foto: EnBW-Kernkraftwerk Obrigheim)

den eigenen Berechnungen zufolge
eine Unterversorgung mit den not-
wendigen Ersatzzertifikaten von jahr-
lich 1,7 Mio Zertifikaten in der ersten
Handelsperiode* von 2005-2007. Ab
2008 liege die Unterdeckung sogar
bei 2,2 Mio Zertifikaten. Die Frage sei,
ob der Wettbewerb auf die schwéche-
re Marktposition der EnBW reagiere
und diesen flr sich ausnutze, so Dirk
Gusewell, Leiter fir Geschafts- und
Organisationsentwicklung, ,Wenn
der Wettbewerb, beglnstigt durch
fir ihn glnstigere Zuteilungsmecha-
nismen, auf dem Markt zu Kampfprei-
sen anbieten wirde, kdnnten wir suk-
zessive aus dem Markt gedréngt wer-
den.”

Zertifikatehandel verandert die
Kostenstrukturen der Anbieter

Branchenexperten halten die Argu-
mentation der EnBW im Grundsatz fr
nachvollziehbar. ,Der Zertifikatehan-
del wird dazu filhren, dass sich die
Kostenstrukturen bei den verschiede-
nen Anbietern verdndern. Die Betrei-
ber thermischer Kraftwerke werden
bei ihren Marktpreisen die mit den
Zertifikaten verbundenen Opportuni-
tatskosten mit berlcksichtigen,”“ so
Christoph Riechmann, Leiter der Ko&l-
ner Niederlassung des Beratungsun-
ternehmens Frontier Economics. Eine
eindeutige Aussage darlber, ob die
Betreiber von Kernkraftwerken grund-
séatzlich im Nachteil seien, will er zum
aktuellen Zeitpunkt aber noch nicht
treffen.

Ein im Auftrag der EnBW erstell-
tes Gutachten, bei dem vier Versor-
ger mit unterschiedlichem Energiemix
verglichen werden, beziffert die Mehr-
belastung des baden-wirttembergi-
schen Energieversorgers im Vergleich
zum Wettbewerb fir den Zeitraum bis
2020 auf durchschnittlich 463 Mio
EUR, gegenuber dem ,besten® Unter-
nehmen bis zu 951 Mio EUR. Als Pra-
misse flir diese Summen wurden
dabei Zertifikatspreise von 10 EUR/
t. in der ersten und zweiten sowie 15
bzw. 20 EUR/t. in der dritten respek-
tive vierten Handelsperiode zugrun-
de gelegt. Der wirtschaftliche Vor-
teil fir die Wettbewerber ergibt sich
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gemaB Gutachten aus deren unter-
schiedlichem Energiemix. So basieren
bei RWE knapp 60% der Eigenerzeu-
gung von Strom auf Kohle, Vattenfall
verfligt fast ausschlieBlich Gber Koh-
lekraftwerke (davon ein hoher Anteil
Braunkohle), lediglich E.ON hat mit
knapp 50% Kernenergie, 34% Kohle
und rund 10% Wasserkraft einen
anndhernd vergleichbaren Energiemix
wie EnBW. Glsewell will die Berech-
nungsbasis fur die genannte knap-
pe Milliarde Euro nicht genauer auf-
schlUsseln, illustriert die Situation
jedoch mit einem Beispiel: ,Wenn Sie
ein Braunkohlekraftwerk stillegen und
ein modernes neues bauen, haben
Sie einen Uberhang von Zertifikaten
im Wert von 40 Mio EUR pro Jahr.
Uber vier Jahre hinweg summiert sich
das schon auf 160 Mio EUR.*

Emissionshandel fuhrt indirekt
auch zu héheren Ertrédgen

Ob der Nachteil tatsachlich eine
knappe Mrd EUR betragt, Iasst sich
nach Ansicht von Branchenexperten
noch nicht abschétzen. Klar ist aber,
dass in den Berechnungen der all-
gemein erwartete steigende Strom-
preis mit Beginn des Emissionshan-
dels nicht bertcksichtigt wurde. Die
Strom-Forwards seien bereits gestie-
gen und die Zertifikatspreise teilwei-
se darin eingeflossen, so Riechmann.
Die daraus resultierenden steigen-
den Ertrdge missten mit den jeweils
anfallenden Kosten flir den Ersatz der
wegfallenden Kapazitdten gegenge-
rechnet werden. Die kritische Frage
sei daher, ob sich die Strompreise
parallel zum Zertifikatspreis entwi-
ckeln wirden.

Auch Susanne Hasler, Analystin bei
der HypoVereinsbank, geht von wei-
ter steigenden Strompreisen aus: ,,Die
Zertifikate werden quasi als zusatzli-
che Produktionsfaktoren den Strom
verteuern. Aber auch das Emissi-
onshandelssystem kostet Geld.“ Und
neue Anlagen wirden schlieBlich nur
dann in Betrieb genommen, wenn
neben dem normalen Aufwand noch
die zuséatzlichen Kosten flr die erfor-
derlichen Zertifikate gedeckt seien.
Neueinsteiger in den deutschen Markt
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Die Ubertragungsregel gewéhrt Betreibern von Braunkohlekraftwerken bei Neu-
bau Verglinstigungen. (Foto: Vattenfall-Braunkohlekraftwerk Schwarze Pumpe)

sollen nach der ,Drittelregelung” (ein
Drittel Gas, ein Drittel Steinkohle, ein
Drittel Braunkohle) mit einem Bench-
mark von maximal 750 g CO,/kWh
ausgestattet werden. Fir ein Gas-
und Dampfturbinen-Kraftwerk liegt
der Wert bei ca 365 g CO,/kWh.

Die EnBW rechnet je nach Basis-
periode mit einer Allokation von
Emissionszertifikaten im Volumen
von 15 bis 18 Mio t CO,. Zur Festle-
gung der Berechnungsmethode fir
die Zuteilung mussten jedoch noch
einige Punkte geklart werden, Gise-
well. Die konkreten Zusatzkosten
fir die erste Handelsperiode seien,
so Haberzettel, vorerst schwierig zu
beziffern. Allein fir die Implementie-
rungs- und laufende Jahreskosten,
darunter die Gebihren fir die Deut-
sche Emissionshandelsstelle DEHST,
gehe man von einem ein- bis nied-
rig zweistelligen Millionenbetrag aus.
Problematisch fur die EnBW sei die im
Vergleich zum Wettbewerb mangeln-
de Investitionssicherheit. ,,Als Ersatz
fir das Kernkraftwerk Obrigheim, das
bereits 2005 vom Netz gehen soll,
sehen wir kurzfristig - allein aus zeit-
lichen Grinden - keinen Kraftwerks-

neubau®, versichert Gusewell. Die
KKW Neckarwestheim | und Philips-
burg | sollen entsprechend ihren Rest-
strommengen 2009 bzw. 2012 vom
Netz gehen. ,Wir werden vorhande-
ne Kapazitaten stérker nutzen und bei
Bedarf zusétzlichen Strom auf dem
Markt kaufen.”

Bezug von EDF-Atomstrom héalt
EnBW fUr technisch problematisch

Die Option, Atomstrom von der
Electricité de France (EDF) zu bezie-
hen, bezeichnet Glisewell allein schon
wegen Netzengpassen als tech-
nisch problematisch. Hasler stimmt
hier bedingt zu: ,Es muissten defini-
tiv neue Leitungen gebaut werden.
Unmoglich ist das aber nicht, aller-
dings sind die Leitungen sehr teuer
und solche Investitionen werden nur
sehr z8gerlich getatigt, auch deshalb
weil die zukunftige Vergltung durch
Fremdnutzer vom Regulierer beein-
flusst wird und derzeit kaum kalkulier-
bar ist.“ Experte Riechmann halt es
fir sehr unwahrscheinlich, dass EDF
zusatzlichen Strom nach Deutsch-
land verkaufen werde: ,In ltalien liegt
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der Strompreis bei 50 EUR/MWh und
dariiber, in Deutschland dagegen nur
bei 28-35 EUR/MWh.“ Rolf Schéffer,
Senior Credit Analyst bei der LBBW,
meint hingegen: ,Der Austausch
innerhalb Europas wird immer inten-
siver, und das ist auch so gewollt.
Vor einiger Zeit hat die EnBW wegen
eines Stillstands im KKW Philippsburg
schon einmal Unterstltzungslieferun-
gen von EDF erhalten. Ich kénnte mir
also grundsétzlich durchaus vorstel-
len, dass das in die Richtung geht.*

Riechmann stellt grundséatzlich fest:
»Die betroffenen Energieversorger
bekommen fir ihre Kernkraftwerke
keine Zertifikate, profitieren aber doch
zumindest bis zu deren Abschal-
tung von hoéheren Strompreisen auf-
grund des Einpreisens der Zertifikat-
werte.” Man misse auch bei einer
Beurteilung der Wettbewerbssitua-
tion der EnBW die Portfolio-Effekte
Uber den gesamten Zeitraum betrach-
ten. Schéaffer gibt zu bedenken: ,Auch
fir Betreiber konventioneller Kraft-
werke sind Umstellungen teuer. Die
EnBW verflugt Uber moderne Atom-
kraftwerke und durfte daher in den
nachsten Jahren wenig Neuinves-
titionen bendtigen.“ Unter Umstan-
den sind die Kernkraftbetreiber nicht
ganz so stark betroffen®, meint Riech-
mann. Sicherlich jedoch werde sich
die Cashflow-Entwicklung von eher
kernkraftdominierten  Energieunter-
nehmen und Kohlekraftwerksbetrei-
bern unterscheiden. ,Die finanziellen
Auswirkungen fir Kernkraftbetreiber
werden zu einem spéteren Zeitpunkt
deutlich werden.”

Das baden-wirttembergische Ener-
gieunternehmen hatte vor einigen
Wochen bei der EU-Kommission die
Ablehnung der deutschen Emissions-
handelsgesetze und die Einsetzung
eines formlichen Beihilfeverfahrens
gegen Deutschland beantragt, war
mit ihrer Beschwerde aber geschei-
tert. Manfred Haberzettel, Konzern-
bevollméchtigter Wirtschaft und Poli-
tik bei EnBW: ,Wir warten jetzt die for-
melle Stellungnahme der Kommission
ab. Je nach Ergebnis gehen wir weite-
re Schritte auf nationaler und interna-
tionaler Ebene an.”

Claudia Wittwer
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