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Kurzfassung:

Die vorliegende Analyse beschéftigt sich mit den Auswirkungen der Preiszonentrennung auf
die Marktsituation in Osterreich und analysiert die dahinterliegenden maRgeblichen Faktoren.
Die Preisdifferenzen in den ersten Monaten der Preiszonentrennung mit tber 7 EUR/MWh
waren erheblich und in 78 % aller Stunden konnten Preisdifferenzen beobachtet werden. Im
Vergleich zur Situation des Vergleichszeitraums des Vorjahres zeigt sich, dass die
Wasserkrafterzeugung im 4. Quartal 2018 niedriger war und dass die Erzeugungsstruktur in
Osterreich im Gegensatz zu Deutschland eine starke Saisonalitat aufweist, welche letzt-
endlich auch in einer unterschiedlichen Marktsituation resultiert. Ein Blick auf die kommer-
ziellen und physischen Lastfliisse der Region zeigt, dass sich die kommerziellen Flisse wie
erwartet verschoben haben, dass jedoch bisher im Saldo des Betrachtungszeitraums fir die
Grenze DE-AT das Verhaltnis zwischen physischen und kommerziellen Flissen nahezu
unverandert blieb.
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1 Einleitung

Von Beginn der Liberalisierung der Strommarkte bis 30.09.2018 gab es zwischen Deutsch-
land (DE) und Osterreich (AT) keine Bewirtschaftung der Grenze, d. h. Deutschland und
Osterreich bildeten ein gemeinsames Marktgebiet im StromgroRhandel. Im Oktober 2016
beauftragte die Bundesnetzagentur die deutschen Ubertragungsnetzbetreiber (UNBs) dazu,
jene Schritte einzuleiten, die notwendig sind, um an der deutsch-Osterreichischen Grenze ab
03.07.2018 ein Engpassmanagement einzufihren [1]. Gleichzeitig wurde im November 2016
von ACER in einer Entscheidung zum ,Electricity Transmission Operators’ Proposal for the
Determination of Capacity Calculation Regions® die Trennung der deutsch-dsterreichischen
Preiszone festgelegt. Ein Einspruch verschiedener 6sterreichischer Stakeholder wurde im
Mérz 2017 vom ACER Board of Appeal abgelehnt [2]. In weiterer Folge gab es im Mai 2017
eine Einigung zwischen der dsterreichischen und der deutschen Regulierungsbehorde, den
Stromhandel zwar zu beschréanken, fir die Vergabe von Langfristkapazitaten jedoch jeden-
falls 4.900 MW zu reservieren [3].

Am 01.10.2018 erfolgte daher die Strompreiszonentrennung fiir Deutschland und Osterreich.
Durch die Trennung ist es Stromlieferanten in Osterreich nicht mehr ohne Einschrankungen
moglich, in Deutschland, dem liquidesten Strommarkt Europas, Strom zu kaufen. Dies ist
darauf zurickzufihren, dass fur den Import von Strom aus Deutschland nun Engpass-
kapazitdten erworben werden missen. Vom aktuellen Stand her ist es noch ungewiss, wie
sich diese Umstande langfristig auf die Preisentwicklung an den Bérsen (z. B. Day-Ahead-
Markt, Terminmarkt) und die dsterreichische Liquiditat auswirken werden. Im Rahmen dieser
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Untersuchung soll auf Basis des ersten Quartals der Preiszonentrennung der zentralen
Fragestellung nachgegangen werden, inwieweit sich in Osterreich ein eigenstandiger neuer
Markt bereits etabliert hat und welche Schlussfolgerungen aus den Erfahrungen einer Preis-
zonentrennung hinsichtlich unterschiedlicher Parameter wie Liquiditdt, Preisniveau oder
Volatilitat gezogen werden kénnen.

Ex-ante ergab sich bei Szenarien mit niedrigeren NTC Werten von 2.500 MW eine mittlere
Preisdifferenz von lediglich 1 EUR/MWh [4]. Frihere Studien gingen davon aus, dass die
Kapazitaten in lediglich 10 bis 15 % der Stunden beschrankt waren und kamen auf
Preisdifferenzen von nur 0,35 EUR/MWh [5]. Dies liegt deutlich unter den Spreads der
bisherigen Day-Ahead Auktionen, Terminmarktpreisnotierungen und Kapazitatsauktionen.
Auf Basis der verfiigbaren Beobachtungen zwischen Oktober 2018 und Ende Janner 2019
weisen zudem 78 % der Stunden einen Preisspread auf".

Der vorletzte Abschnitt des Papers thematisiert die ersten Auswirkungen der Preiszonen-
trennung auf physikalische und kommerzielle Lastflisse, wahrend im letzten Teil die
wichtigsten Ergebnisse nochmals zusammengefasst werden.

2 Auswirkungen der Preiszonentrennung auf den Markt

In diesem Abschnitt werden die Auswirkungen entlang der Marktsegmente bzw. bei den
wichtigsten Kontrakten und Produkten am Gro3handelsmarkt anhand von deskriptiven
Statistiken diskutiert. Dabei wird im Speziellen auf den Day-Ahead Markt, den Terminmarkt
und die Ergebnisse der Kapazitatsauktionen eingegangen.

2.1 Day-Ahead Markt

Am Day-Ahead Markt wurde erstmals am 30.09.2018 eine getrennte Auktion fur die Markt-
gebiete DE und AT an der EPEX Spot SE durchgefiihrt. Die mittleren Preise lagen im
Beobachtungszeitraum vom 01.10.2018 bis 27.01.2019 bei 51,7 EUR/MWh in Deutschland
und bei 58,9 EUR/MWHh in Osterreich. Wahrend in Deutschland der niedrigste Preis bei -48,9
EUR/MWh lag, fielen die Preise in Osterreich auf ein Minimum von -16,5 EUR/MWh (Tabelle
1). Die einseitge Preisverteilung zeigt sich auch in Abbildung 1 besonders deutlich: die 45-
Grad-Linie wird quasi nicht unterschritten, d.h. die 0Osterreichischen Preise weichen im
Vergleich zu Deutschland im Beobachtungszeitraum (fast) immer nach oben ab?.

! Grundsatzlich wird aufgrund der dsterreichischen Erzeugungsstruktur fir das Sommerhalbjahr eine Saisonalitat
der Spreads erwartet. Die Ergebnisse des 4. Quartals haben daher nur bedingt Aussagekraft fir den Rest des
Jahres.

? Seit Beginn der Preiszonentrennung kam es in lediglich 3 Stunden zu einem negativem Spread zwischen AT
und DE (AT-DE). Der Spotpreis in Osterreich lag dabei um 2,15, 0,71, und 0,29 EUR/MWh unter dem deutschen
Preis.
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DE AT ELIX
Beobachtungen 2.855 2.855 2.855
Mittelwert 51,7 58,9 52,2
Standardabweichung 19,9 16,2 19,9
Minmum -48,9 -16,5 -18,8
25% - Quantil 43,8 48,7 42,3
50% - Quantil 51,6 58,0 52,7
75% - Quantil 63,0 68,6 64,9
Maximum 128,3 141,3 131,1

Tabelle 1: EPEX Spot SE Day-Ahead Auktion fir DE und AT im Vergleich mit dem europaischen
Preisindex ELIX vom 01.10.2018 bis 27.01.2019 (Quelle: ENTSO-E Transparency Platform)
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Abbildung 1: Deutsche und 6sterreichische Spotpreise vom 01.10.2018 bis 27.01.2019 (Quelle: ibid.)

Im Vergleich zu Rest-Europa orientiert sich Osterreich nun tendenziell weniger an Deutsch-
land und mehr an der Preissituation anderer Lander. Die nachfolgende Grafik stellt den ELIX
den mittleren erzielten Spotpreisen in der dsterreichischen und deutschen Gebotszone auf
monatlicher Ebene vom 01.01.2018 bis zum 27.01.2019 gegeniber. Die Berechnung des
ELIX erfolgt auf Basis der Day-Ahead-Auktionen und nach den Regeln der EPEX Spot SE.
Die Marktgebiete Deutschland-Luxemburg, Osterreich, Frankreich und die Schweiz werden
unter der Annahme uneingeschrankter Ubertragungskapazititen zwischen diesen Markt-
gebieten berticksichtigt. Der ELIX bezieht sich auf die Berechnungsmethode, jedoch nicht
auf die Ergebnisse der Day-Ahead-Auktionen und basiert daher nicht auf Marktpreisen [6].
Abbildung 2 veranschaulicht, dass sich durch die Trennung der gemeinsamen Strompreis-
zone von Deutschland und Osterreich ab dem 01.10.2018 eine ,Schere® zwischen den
Preisen in den beiden nun vorhandenen Gebotszonen gebildet hat. Wahrend der Spotpreis
in der gemeinsamen Preiszone fast kontinuierlich Uber dem Niveau des ELIX lag, befindet
sich der deutsche Spotpreis nun in der Monatsbetrachtung tendenziell unter dem Niveau des
ELIX. Der osterreichische Preis am Day-Ahead-Markt liegt jedoch im Durchschnitt nun
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konstant Uber dem ELIX, was die unterschiedlich ausgepragten Auswirkungen der Strom-
preiszonentrennung auf die Méarkte dieser beiden Lander verdeutlicht.®
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Abbildung 2: Gegenlberstellung des monatlich durchschnittlichen ELIX und der Spotpreise in der
Osterreichischen und deutschen Gebotszone vom 01.01.2018 bis 27.01.2019 (Quelle: EPEX, ENTSO-
E)

Abbildung 3 zeigt einen Boxplot der stiindlich erzielten Preise am Day-Ahead-Markt flr
jeweils Osterreich und Deutschland seit der Strompreiszonentrennung vom 01.10.2018 bis
zum 27.01.2019 sowie den ELIX fir diesen Zeitraum. Es ist ersichtlich, dass vor allem in
Deutschland seit der Trennung immer wieder sehr niedrige bzw. negative Preise auftreten,
da die Spanne des ersten Quartils dort besonders ausgepréagt ist und Werte von bis zu -50
€/MWh beinhaltet. Die Grafik veranschaulicht auch, dass die in Osterreich erzielten Preise
sich grof3tenteils Uber ein hoheres Niveau verteilen als diejenigen in Deutschland.
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Abbildung 3: Boxplot des ELIX und der Spotpreise in der deutschen und dsterreichischen Gebotszone
vom 01.10.2018 bis 27.01.2019 (Quelle: ENTSO-E Transparency Platform)

3 Auch firr das Jahr 2017 zeigt sich im Monatsverlauf fir das Preisverhdltnis ELIX zu Spotpreis DE/AT eine
Saisonalitét, d.h. in den Wintermonaten lag der ELIX tendenziell Giber dem DE/AT Preis, in den Sommermonaten
darunter.
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Im Zeitablauf lasst sich derzeit noch kein eindeutiger Trend identifizieren. Zu Beginn der
Preiszonentrennung gab es bei den Spreads einige starke Preisausschlage nach oben,
welche auch durch Kapazitatseinschrankungen bzw. den Tag der deutschen Einheit bedingt
waren. Im 30-Tage-Mittel scheinen sich die Spreads etwas stabilisiert zu haben, auch wenn
die Ausschlage in Einzelstunden weiterhin erheblich sein kénnen (Abbildung 4).
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Abbildung 4. Entwicklung der Spreads DE-AT der Day-Ahead Auktion im Zeitablauf inkl. 30-Tage-
Durchschnitt (Quelle: ENTSO-E Transparency)
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Abbildung 5: Mittlere Spotpreise fir das deutsche und Osterreichische Marktgebiet im Tagesverlauf
(Quelle: ENTSO-E Transparency).

Abbildung 5 zeigt die mittleren Spotpreise im Tagesverlauf nach der Preiszonentrennung.
Auf beiden Markten ist ein paralleler Spotpreisverlauf zu erkennen. In den frihen Morgen-
stunden liegt der Preis im Schnitt am niedrigsten. Morgens steigt er rasant an. Im Laufe des
Vormittags bis mittags féallt der Preis in der Regel wieder ab und gegen 18:00 erreicht der
Preis dann seinen Hochststand, um dann im Laufe des Abends konstant auf das Ausgangs-
niveau zuriickzufallen. Diese typische Bewegung ist in beiden neuen sowie im alten gemein-
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samen Marktgebiet gleich. Dementsprechend hat sich diese Situation durch die Preiszonen-
trennung nicht fundamental ge&ndert.

Zwei interessante Phanomene lassen sich aber dennoch beschreiben: (i) Der mittlere
Spread (helligraue Linie) zwischen AT-DE weist einen leicht negativen Zusammenhang mit
dem Preisniveau auf (Person Korrelation -0.31): D.h. mit steigendem Marktpreis
konvergieren die Markte tendenziell starker. (ii) Der Spread steigt Uber die Mittagsstunden.
Besonders ausgepragt war dies in den ersten Wochen nach der Preiszonentrennung zu
beobachten. Im Oktober 2018 lag der Spotpreis in DE in den Mittagsstunden, bei hoher
deutscher Solarproduktion, deutlich unter jenen des &sterreichischen Marktgebiets. Im
Oktober lag der mittlere Spread Uber alle Stunden bei 8,55 EUR/MWh. In den
Mittagsstunden (12:00, 13.00) lag dieser bei 16.02, bzw. 16.37 EUR/MWh. Der Spotpreis am
deutschen Markt ist mit steigender Solarproduktion zuriickgegangen. Dieser Effekt war am
Osterreichischen Markt deutlich schwéacher ausgepragt. Mit schwindender Erzeugung aus
PV-Anlagen Uber die Wintermonate (im Besonderen im Dezember und Janner) haben sich
auch die Spreads Uber die Mittagsstunden reduziert.

18 16000
16 AN - 14000
\
14 \ - 12000
12
= \ - 10000
S = 10 = e Spread um 12:00
o 2 \ - 8000 3
& g =
2 \ . 6000 Solarerzeugung in
= 6 / DE um 12:00
4 i — - 4000
2 - 2000
O T T T O
Okt/2018  Nov/2018  Dez/2018  J&n/2019

Abbildung 6: Vergleich uber die mittleren Spreads AT-DE um 12:00 und der PV-Erzeugung auf dem
deutschen Marktgebiet um 12:00 im Monatsvergleich.

Fur eine aussagekréftige Analyse dieses Zusammenhangs ist die Datengrundlage noch nicht
ausreichend belastbar. Ob sich dieser Effekt auch in den kommenden Sommermonaten beo-
bachten lasst, wird sich erst zeigen.

2.2 Auktionen fur Grenzkapazitaten

Bei der ersten Auktion fir Grenzkapazitaten auf der Plattform des Joint Allocation Office
(JAO) stellten im September 2018 fur den Lieferzeitraum Oktober 2018 in der Richtung DE
nach AT 46 Teilnehmer Gebote fir Gber 53.000 MW ein. Bei einer langfristig vergebenen
Kapazitat von 4.900 MW erhielten schlie3lich 37 Teilnehmer den Zuschlag fur 0,88
EUR/MWh. Die nachfolgenden Monatsauktionen sowie die Jahresauktion 2019 konnten vor
dem Hintergrund der am Day-Ahead Markt gewonnenen Erfahrungen weit héhere Preise

Seite 6 von 23



11. Internationale Energiewirtschaftstagung an der TU Wien IEWT 2019

erzielen. Die Entwicklung der einzelnen Auktionen inklusive der Gebotskurven ist nach-
folgend dargestellt.
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Abbildung 7:Preise und Mengen der Gebote fiir Grenzkapazitaten von Deutschland nach Osterreich
far den Oktober 2018. Zuschlagspreis 0.88€/MWh (Quelle:JAO)
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Abbildung 8 Preise und Mengen der Gebote fiir Grenzkapazitaten von Deutschland nach Osterreich
fur den Janner 2019. Zuschlagspreis 6.08 €/MWh (Quelle: JAO)

Interessant gestaltet sich dabei nicht nur die preisliche Entwicklung, sondern auch die
Herkunft der Auktionsteilnehmer. Wahrend wie zu erwarten die Nachfrage in Osterreich,
Deutschland, Italien, Tschechien und der Schweiz grol3 war, gab es auch ein reges Interesse
von danischen Marktteilnehmern sowie vereinzelt auch von Marktteilnehmern, die in den
USA oder GrolRbritannien registriert sind. Dies ist auch dadurch bedingt, dass die
vergebenen Kapazitdten im 6konomischen Sinn reine Finanzprodukte sind (Financial Trans-
mission Rights — FTRs), d.h. es werden lediglich die Differenzen der Day-Ahead Spotauktion
finanziell abgegolten.
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Abbildung 9: Teilnehmer der Auktionen fir die Monatskapazitaten fir DE nach AT (Quelle: Joint
Allocation Office)

Vergleicht man daher die bisherige Entwicklung der Differenzen der Day-Ahead-Auktion mit
den Ergebnissen der jeweiligen Monatsauktionen fir Grenzkapazitaten, so zeigt sich, dass
die Teilnahme an den JAO-Auktionen mit Ausnahme des Monats November
gewinnbringend war, d.h. die tatséchlichen Base Day-Ahead Spreads lagen tUber dem Preis
der fir den FTR Kontrakt bezahlt werden mussten. (Abbildung 10).
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Abbildung 10: Spreads der Day-Ahead-Auktionen mit den jeweiligen JAO-Monatsauktionen (DE nach
AT) im Vergleich (Quelle: EPEX Spot SE, JAO)

2.3 Terminmarkt

Vor der Preiszonentrennung profitierten 6sterreichische Handler und Lieferanten von der
Teilnahme am liquidesten Terminmarkt Europas im Strombereich. Der Terminmarkt dient der
Absicherung fir Erzeugung und Vertrieb und ist auch fur den Endkundenmarkt eine wichtige
Referenz. Industriekunden, aber auch Haushalte kénnen in Vertragen direkt oder indirekt an
Terminmarktkontrakte oder Indizes gebunden sein. Auch bei der Berechnung des Markt-
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preises gemafR § 41 Okostromgesetz 2012 dienen Terminmarktkontrakte als direkte Basis.
Neben dem Spotmarkt erfillt der Terminmarkt daher eine zentrale Rolle im Stromgrof3-
handel.

Fur einen funktionierenden Terminmarkt ist Liquiditat eine wichtige Voraussetzung, um einer-
seits Uberhaupt Absicherungsgeschafte tatigen zu kénnen — nur in einem liquiden Markt
kénnen Trades abgeschlossen werden — und um zuverlassige und aussagekréftige Preis-
signale zu erhalten, die Erzeugern, Vertrieb und Kunden eine realistische Einschatzung des
Marktes erlauben. In Europa hat sich mittlerweile die European Energy Exchange (EEX) als
fuhrende Borse im Stromterminmarkt etabliert. Dartber hinaus koénnen Terminmarkt-
Kontrakte OTC bei Brokern gehandelt werden. Die Handelsvolumina liegen hier in der Regel
zwar weit Uber den bdrslichen Mengen, die mangelnde Transparenz fir Auf3enstehende (d.h.
Nicht-Trader) bedeutet aber, dass hier keine Preissignale flr den allgemeinen Markt oder gar
Endkunden zur Verfiigung stehen. Der boérsliche Handel an der EEX und die dort vertffent-
lichten Preisquotierungen spielen also trotzdem eine wichtige Rolle im Markt.

Vor der Preiszonentrennung gab es fiir die Lieferzone Deutschland und Osterreich einen
gemeinsamen Terminmarkt an der EEX unter der Marke ,Phelix®. Mit Konkretisierung der
Planung zur Preiszonentrennung beschloss die EEX im Mai 2017, eigene Osterreich-finan-
zielle Produkte im Terminmarkt per 26.06.2017 aufzulegen (,Phelix-AT*) [7]. Dadurch ergab
sich die eher ungewohnliche Situation, dass bereits Kontrakte gehandelt werden konnten, fur
die das Underlying — der Day-Ahead Spotmarkt-Preis — noch nicht handelbar war und keine
Erfahrungswerte dazu existierten. Der Settlementpreis fur diese Phelix-AT-Kontrakte wurde
bis zum Beginn der tatsachlichen Preiszonentrennung Uber eine Formel festgelegt. Neben
Phelix-AT-Produkten ist seit 2017 eine umfassende Phelix-DE-Produktpalette fir Deutsch-
land handelbar, wahrend die Phelix (DE/AT)-Produkte nach und nach auslaufen.

In weiterer Folge verlagerte sich die Liquiditat innerhalb weniger Monate von den Phelix
(DE/AT)-Produkten auf die Phelix-DE-Produkte. In Abbildung 11 werden die gehandelten
Volumina der wichtigsten Kontrakte fiir Deutschland und Osterreich in absteigender Reihen-
folge nach gehandeltem Volumen dargestellt. In Abbildung 12 wird die Anzahl der abge-
schlossenen Kontrakte verglichen. Dabei werden die einzelnen Kontraktschienen separat
aufgelistet, beispielsweise bezeichnet DEBY alle in diesem Zeitraum verfigbaren Jahres-
Baseload-Kontrakte fiir Deutschland.*

4 Des Weiteren beziehen sich die Kiirzel M, Q, und P auf Monatskontrakte, Quartalskontrakte und Peak-Kontrakte
in den jeweiligen Kombinationen und fiir das jeweilige Liefergebiet.
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Abbildung 11 Die nach gehandelten Volumina sortierten an der EEX gehandelten Kontrakte fir den
deutschen (links) und o6sterreichischen (rechts) Markt nach der Preiszonentrennung. 01.10.2018 bis
27.01.2019 (Quelle: EEX) (Abweichende y-Achsen)
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Abbildung 12 Anzahl der abgeschlossenen Kontrakte an der EEX fir die deutsche (links) und dster-
reichische (rechts) Gebotszone nach der Preiszonentrennung. 01.10.2018 bis 27.01.2019 (Quelle:
EEX) (Abweichende y-Achsen)

Wie in Abbildung 11 veranschaulicht tGbersteigt das bérslich gehandelte Volumen fiir das
deutsche Marktgebiet jenes fur den Osterreichischen Markt um den Faktor 230. In beiden
Landern wird Uber Jahresbaseload-Kontrakte der grofte Anteil des EEX-Handels
abgewickelt. Zweit- und drittbedeutendste Kontrakte sind jeweils Quarter- und Month-
Baseload-Kontrakte. Peakload-Kontrakte spielen fiir die gehandelten Volumina eine
untergeordnete Rolle. Fiur das 6sterreichische Marktgebiet ist auffallend, dass das Volumen,
welches im Jahresbaseload-Kontrakt bérslich gehandelt wurde deutlich unter jenem liegt,
dass nur Uber die EEX gecleart wurde (Trade Registration). Auffallend ist aul3erdem, dass
der Grofiteil der Geschafte auf dem diese Differenz beruht im Zeitraum von vier Wochen
zwischen 14.11.2018 und 12.12.2018 angemeldet wurde. Mit ca. 13.000 GWh entspricht
62,5 % des gesamten seit 01.10.2018 bis 27.01.2019 uber die EEX gelceartem Volumens.
Im selben Zeitraum wurden mit 1.300 GWh bérslich gehandelt.
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Abbildung 13: Entwicklung bérslich gehandelten Volumina an der EEX fur das deutsch-
Osterreichische, deutsche und 6sterreichische Marktgebiet seit EinfUhrung der entsprechenden
Kontrakte (Quelle: EEX)

Fur den deutschen Markt (und ehemalig. DE/AT) werden insgesamt zwolf unterschiedliche
Kontraktarten angeboten. Diese beinhalten unter anderem auch wochen- und
tagesspezifische Produkte. Fur den Osterreichischen Markt werden sechs unterschiedliche
Arten angeboten. Auch das unterstreicht das Ausmall der Qualitats- und
Quantitatsunterschiede in der Nachfrage fiir Handelsmdglichkeiten innerhalb der beiden
Handelsgebiete.

Abbildung 13 zeigt die Entwicklung der Handelsvolumina, der an der Preiszonentrennung
beteiligten Marktgebiete. Auf der y-Achse ist die Summe aller, an einem Handelstag fir das
entsprechende Marktgebiet, abgeschlossenen Geschéfte aufgetragen. Auf der x-Achse ist
der Zeitstrahl dargestellt. Mit Einfihrung separater Kontrakte fiir das deutsche und Oster-
reichische Marktgebiet begann sich das Handelsgeschehen vom gemeinsamen Markt zu
jenem fur den deutschen Markt kontinuierlich zu verlagern. Anfang 2018 wurde bereits der
Grolteil des Volumens am Markt fir das deutsche Marktgebiet umgeschlagen. Bereits einige
Monate vor der eigentlichen Preiszonentrennung ist der Handel fiir die gemeinsame Preis-
zone zum Erliegen gekommen. In der Abbildung ist ebenfalls das gehandelte Volumen fiir
das dsterreichische Marktgebiet aufgetragen. Das Volumen ist in Relation zu jenem des
deutschen Marktgebiets jedoch vernachléassigbar gering. In Abbildung 14 ist daher die
Entwicklung der Handelsvolumina fir das Osterreichische Marktgebiet herausgegriffen. Das
gehandelte Volumen liegt sowohl absolut als auch in Relation zum Gesamtstromverbrauch
deutlich unter jenem fir das deutsche Marktgebiet. Besonders auffallig ist, dass das
gehandelte Volumen zwischenzeitlich immer wieder auf null fallt. Folglich kommt es, auch an
mehreren aufeinanderfolgenden Tagen dazu, dass fir einzelne Kontrakte kein einziges
Geschaft tber die Borse abgeschlossen wurde. Ahnlich ist die Situation auch fir die
geclearten Geschafte. Zwar sind Handelsfrequenz und die umgesetzten Volumen dennoch
kann man im vergleich zum deutschen Marktgebiet nicht von einem durchgehendem Handel
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Abbildung 14 Entwicklung der borslich gehandelten Volumina an der EEX fir das 6sterreichische
Marktgebiet. (01.06.2017 bis 27.01.2019)(Quelle: EEX)

3 Analyse der Marktsituation

Der folgende Abschnitt befasst sich mit einer ersten Analyse der Marktsituation bzw. den
zugrundeliegenden Faktoren auf Erzeugungs- und Nachfrageseite.

3.1 Erzeugungsstruktur

Vergleicht man die Erzeugungsstruktur in Deutschland und Osterreich zeigt sich, dass die
beiden Lander hier erhebliche Unterschiede aufweisen. Vor allem durch den hohen Anteil
der Wasserkraft von Wasserkraft sind die saisonalen Schwankungen in Osterreich
deutlicher.
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Abbildung 15: Darstellung des Osterreichischen Erzeugungsmix und der Netzlast vom 01.01.2017 bis
27.01.2019 (tagliche Mittelwerte) (Quelle: ENTSO-E Transparency Platform)

Die in Abbildung 15 dargestellte Zeitreihe zeigt die Netzlast und den Stromerzeugungsmix
Osterreichs tiber den Zeitraum vom 01.01.2017 bis zum 27.01.2019. Die Grafik veranschau-
licht den signifikanten Anteil der Wasserkraft (Pumpspeicher, Lauf- und Speicherkraftwerke)
an der Osterreichischen Stromerzeugung sowie die ausgepragten saisonalen Schwankungen
in der Erzeugung mittels dieses Energietragers. So ist in den Wintermonaten eine weitaus
schwacher ausgepragte Produktion erkennbar, welche durch eine intensivere Nutzung von
fossilen Energietragern (primar Erdgas) ausgeglichen werden muss. Dadurch leisten fossile
Energietrager nach wie vor einen malgeblichen Beitrag zur 0Osterreichischen
Stromerzeugung. An der Differenz von Erzeugung und Netzlast ist erkennbar, wann und in
welchem Ausmaf Strom exportiert bzw. importiert wird. So kommt es in Osterreich vor allem
in den Wintermonaten zu Stromimporten. Das ist auf die geringere Erzeugung der
Wasserkraftwerke zurtickzufuhren.

Die folgende Zeitreihe zeigt den deutschen Erzeugungsmix und die dazugehdrige Netzlast.
In Abbildung 16 ist ersichtlich, dass in Deutschland noch immer fossile Energietrager in
erheblichem Ausmafd zur Stromproduktion genutzt werden (primar Braun- und Steinkohle).
Dadurch ergeben sich schwacher ausgepragte saisonale Schwankungen als in Osterreich,
auch wenn die generelle Volatilitat aufgrund der stark gestiegenen Wind- und PV Einspei-
sungen erheblich ist. An der Netzlast und der Gesamterzeugung ist auch zu erkennen, dass
Deutschland, im Gegensatz zu Osterreich, derzeit kaum auf Importe angewiesen ist. Ebenso
ist zu erkennen, dass der Wind- und Solarsektor in Deutschland bereits weit starker ausge-
baut ist und in einem umfangreichen Ausmal3 zur Stromproduktion beitragt, gleichzeitig
jedoch auch fir die auftretenden Erzeugungsspitzen verantwortlich ist.
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Abbildung 16: Darstellung des deutschen Erzeugungsmix und der Netzlast vom 01.01.2017 bis
27.01.2019 (tagliche Mittelwerte) (Quelle: ENTSO-E Transparency Platform)
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Abbildung 17: Darstellung des mittleren dsterreichischen Erzeugungsmix und der Netzlast in unter-
schiedlichen Perioden (Quelle: ENTSO-E Transparency Platform)

3.2 Analyse des Marktwerts

Im nachfolgenden wird der Marktwert der einzelnen, fir das Osterreichische Marktgebiet
relevanten Erzeugertechnologien dargestellt. Der Marktwert soll dabei die durchschnittlichen
Erldse einer Technologie darstellen. Der zugrundeliegende Gedanke ist, dass die in einem
Marktgebiet kumulierte Erzeugung einer Technologie (z.B. Windkraft) einen Einfluss auf den
Marktpreis hat. Herrscht eine Korrelation zwischen Erzeugungsleistung und Preis einer
bestimmten Technologie, kann diese im Mittel Erlose Uber oder unter dem allgemeinen
Preisniveau erzielen. Am Beispiel von Windkraft sei das verdeutlicht: In einem Marktgebiet
herrscht ein durchschnittliches Preisniveau. Werden grof3e Mengen Strom aus Windkraft
erzeugt, steigt das Angebot bei gleichbleibender Nachfrage. Der Preis fallt somit kurzfristig.
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Betreiber von Windkraftanlagen missen sich mit einem Preis unter dem mittleren Marktpreis
zufriedengeben. Korrelieren die Erzeuger aus einer Technologie stark miteinander, sind
diese langfristig nicht in der Lage, Erlése Gber dem mittleren Marktniveau zu erzielen. Dieser
Effekt tritt immer dann auf, wenn gro3e Kapazitdten einer Technologie gleichzeitig
produzieren. Im Besonderen trifft das auf alle dargebotsabhdngigen Technologien mit
niedrigen variablen Kosten zu. Demgegeniber stehen flexible Technologien mit hohen
variablen Kostenanteilen. Diese sind in der Regel auch langfristig in der Lage, Preise Uber
dem mittleren Preisniveau zu erzielen.

In den nachfolgenden Abbildungen wird der Marktwert untersucht. Die Berechnung erfolgt
anhand des durch die Erzeugungsleistung gewichteten mittleren Marktpreis (Spot-Day
Ahead).

i
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Abbildung 18: Marktwert der dsterreichischen Erzeuger in drei verschiedenen Handelsperioden.
(Quelle: ENTSO-E Transparency Platform)

Abbildung 18 zeigt den Marktwert der Erzeugertechnologien in absteigenden Reihenfolgen.
Die Abbildung zeigt den Marktwert fur drei unterschiedliche Perioden: Den Winter
2017/2018, den Winter" 2018/2019 und das gesamte Jahr 2017 und 2018. Es ist zu

® Winter: In diesem Fall Q4 2018 + Janner 2019
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erkennen, dass im Winter 2018/2019 grundsatzlich ein hdheres Preisniveau geherrscht hat.
Die hochsten Preise konnten Pumpspeicherkraftwerke erzielen, gefolgt von Steinkohle- und
Erdgas-Kraftwerken. Das bedeutet aber nicht, dass diese Technologien besonderes
profitabel sind. Am anderen Ende der Verteilung sind Wind, Laufwasser und Solar zu finden.

Ein Vergleich zwischen den einzelnen Perioden ist bedingt durch die saisonalen
Erzeugungsstrukturen nur sehr eingeschrankt zulassig. Die unterschiedlichen Preisniveaus
erschweren darliber hinaus die Interpretierbarkeit. In der nachfolgenden Grafik sind die
Marktwerte daher durch die jeweiligen fir die Periode typischen, mittleren Preisniveaus
normiert. Liegt das Resultat Uber 1, so konnte diese Technologie im Mittel
Uberdurchschnittliche Preise erzielen. Liegt sie darunter, lag der Marktwert unter dem allge-
meinen Preisniveau.

In Abbildung 19 ist dieser Zusammenhang dargestellt. Besonders PV und Wind konnten
diesen Winter relativ bessere Ergebnisse erzielen.
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Abbildung 19: Relativer Marktwert der dsterreichischen Erzeuger im Vergleich zum mittleren Preis-
niveau in der Handelsperiode in drei verschiedenen Handelsperioden (Quelle: ENTSO-E

Transparency Platform)

4 Auswirkungen der Preiszonentrennung auf physikalische und
kommerzielle Stromflisse

Einer der Hauptgrinde fiur die Trennung des deutsch-Osterreichischen Marktes sind die
Kapazitatsengpasse bei Stromleitungen. Der im Norden Europas Uberwiegend aus Windkraft
produzierte Strom kann aufgrund von Engpassen beim Transport vom Norden in die grof3en
Verbraucherzentren des Sidens nicht ohne MaRnahmen zur Netzstabilisierung transportiert
werden. Die MafRRnahmen zur Netzstabilisierung verursachten erhdhte Kosten im System.
Aus diesem Grund wurde von der Agentur fur die Zusammenarbeit der Europaischen
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Energieregulierungsbehdérden (ACER) ein Vorschlag erarbeitet und umgesetzt, der zur
Trennung des bisher gemeinsamen Strommarktes gefuhrt hat. Ziel war es, die physischen
und kommerziellen Stromflisse ins Gleichgewicht zu bringen und dadurch die Netze zu
stabilisieren.

Auf Basis der Daten aus dem letzten Quartal 2018 wird daher analysiert, ob im Vergleich
zum gleichen Zeitraum des Vorjahres eine Veranderung der physischen und kommerziellen
Flusse beobachtet werden kann.

Die Daten, auf denen die Analyse basiert, kommen von der Transparenzplattform ENTSO-E
und wurden jeweils saldiert betrachtet. Folgende Daten wurden fiir die Analyse heran-
gezogen:

e Total Commercial Schedules Border-Country: DE->AT; DE->CZ; DE->PL; PL->CZ;
CZ->AT fir die Jahre 2017 und 2018

e Cross Border Physical Flows Border-Country: DE->AT; DE->CZ; DE->PL; PL->CZ
CZ->AT fir die Jahre 2017 und 2018

Aufgrund der Diskussionen, die im Vorfeld der Preiszonentrennung geftihrt wurden, dass der
physische Fluss nicht vom Norden Deutschlands auf direktem Weg nach Osterreich kommt,
wurden die physischen und kommerziellen Lastflisse zwischen den Landern Deutschland,
Polen, Tschechische Republik und Osterreich analysiert. Aufgrund der geringen Datenbasis,
die seit der Preiszonentrennung vorhanden ist, beschrankt sich die Vergleichsanalyse auf
das Q4-17 und auf das Q4-18.

4.1 Lastflisse zwischen Deutschland und Osterreich

Vergleicht man die saldierten physischen Lastfliisse aus dem 4. Quartal 2017 (Q4-17) — das
Jahr vor der Preiszonentrennung — mit dem 4. Quartal 2018 (Q4-18), so ist zu erkennen,
dass es zu einer durchschnittlichen Verringerung um 14% gekommen ist. Stellt man den
gleichen Vergleich fur die kommerziellen Lastflisse an, ist eine Abnahme von 13 % zu
beobachten. Im Q4-17 war das Verhaltnis zwischen physischen und kommerziellen Lastfluss
1:1,89. Im Q4-18 lag das Verhaltnis bei 1:1,92. Auf Basis dieser Analysen ist keine
gravierende Veranderung zwischen Q4-17 und Q4-18 und im Verhaltnis physischer Lastfluss
zu kommerzieller Lastfluss erkennbar.
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Abbildung 20: Lastfliisse von Deutschland nach Osterreich im 4. Quartal 2017 (Quelle: ENTSO-E
Transparency Platform)

In Summe ist jedoch ein Rickgang der Lastfliisse erkennbar. Dieser Riickgang kann jedoch
nicht ausschlieBlich auf die Preiszonentrennung zurlckgefihrt werden, weil der
Stromverbrauch in Osterreich im Q4-18 geringer als im Vergleichszeitraum 2017 war.
Dariber hinaus lasst die Kirze der Vergleichszeitrtdume noch keine endglltigen
Schlussfolgerungen zu. Der statistische Vergleich trifft zudem keine Aussage wie das
Verhdltnis der physischen und kommerziellen Flisse im Q4-18 ohne Preiszonentrennung
gewesen ware.
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Abbildung 21: Lastflisse von Deutschland nach Osterreich im 4. Quartal 2018 (Quelle: ENTSO-E
Transparency Platform)

4.2 Lastflisse zwischen Deutschland und Polen

Betrachtet man den kommerziellen Lastfluss zwischen Deutschland und Polen im Q4-17, ist
zu vermuten, dass die Preise in Polen durchschnittlich niedriger waren als in Deutschland.
Der physische Fluss wahrend dieser Periode geht jedoch in Richtung Polen. Die Analyse des
Q4-18 lasst vermuten, dass aufgrund der kommerziellen Fliisse, dass Preisniveau zwischen
Deutschland und Polen im Durchschnitt &hnlich war, der Fluss jedoch in Richtung Polen
geht. Fir den physischen Fluss im Q4-18 gilt gleiches wie fur Q4-17.
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Abbildung 22: Lastfliisse zwischen Deutschland und Polen, Q4-17 (Quelle: ENTSO-E Transparency
Platform)

Vergleicht man die Energieerzeugungsmengen bzw. Energieverbrauchsmengen in Deutsch-
land mit jenen in Polen, ist ein physischer Fluss von durchschnittlich ca. 0,5 TWh/Monat
relativ gering. Vergleicht man dazu den physischen Fluss zwischen Deutschland und Oster-
reich ist hier der physische Fluss fast drei Mal so hoch, obwohl Osterreich einen geringeren
Gesamtstromverbrauch als Polen hat. Jedoch gibt es Unterschiede in der
Erzeugungsstruktur und auch in der Saisonalitat von Osterreich und Polen. Daran lasst sich
erkennen, dass es selbst nach der Preiszonentrennung, im Verhéaltnis zu anderen Landern,
noch einen sehr starken physischen Fluss von Deutschland nach Osterreich gibt.
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Abbildung 23: Lastfliisse zwischen Deutschland und Polen, Q4-18 (Quelle: ENTSO-E Transparency
Platform)

4.3 Lastflisse zwischen Deutschland und der Tschechischen Republik

An den Flissen zwischen Deutschland und der Tschechischen Republik (CZ) ist zu er-
kennen, dass die physischen Lastfliisse von Deutschland nach CZ gehen, der kommerzielle
Fluss im Q4-17 jedoch von CZ nach Deutschland ging. Diese Situation hat sich hingegen im
Q4-18 geandert, da der kommerzielle Fluss in diesem Zeitraum ebenfalls von Deutschland
nach CZ ging.
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Abbildung 24: Lastflisse zwischen Deutschland und der Tschechischen Republik, Q4-17 (Quelle:
ENTSO-E Transparency Platform)

Vergleicht man die absoluten Zahlen der physischen Lastflisse Q4-17 mit Q4-18 ist ein
Anstieg des physischen Lastflusses zu erkennen.
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Abbildung 25: Lastflisse zwischen Deutschland und der Tschechischen Republik, Q4-18 (Quelle:
ENTSO-E Transparency Platform)

4.4 Lastflusse zwischen der Tschechischen Republik und Osterreich

Zwischen der Tschechischen Republik (CZ) und Osterreich ist ein physischer Fluss von CZ
nach Osterreich zu beobachten. Beim kommerziellen Fluss fallt auf, dass es erst Daten ab
dem Sommer 2018 fiur den kommerziellen Fluss gibt. Auf Basis dieser Daten ist zu
erkennen, dass der kommerzielle Fluss genau wie der physische Fluss von CZ nach Oster-
reich geht. Aufgrund der Preiszonentrennung und dem damit verbundenen Preisanstieg ist
ein kommerzieller Fluss von CZ nach Osterreich wirtschaftlich sinnvoll geworden.
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Abbildung 26: Lastflisse zwischen der Tschechischen Republik und Osterreich, Q4-17
(Quelle: ENTSO-E Transparency Platform)
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Abbildung 27: Lastfliisse zwischen der Tschechischen Republik und Osterreich, Q4-18
(Quelle: ENTSO-E Transparency Platform)

5 Zusammenfassung

Mit Beginn der Preiszonentrennung ist in Osterreich ein neuer Markt entstanden. Dieser war
in den ersten Monaten durch einen deutlichen Preisspread zu Deutschland - sowohl am
Day-Ahead wie auch am Terminmarkt — sowie durch stark eingeschréankte Liquiditat — vor
allem am Terminmarkt — geprégt. Aufgrund des geringen Handelsvolumens am Terminmarkt
ist es schwieriger geworden Absicherungsgeschéafte durchzufiihren. Auch die Stabilitat der
Referenzpreise hat durch die Preiszonentrennung im Vergleich zu vorher abgenommen.

Die Ausprdgung der Preisdifferenzen den beiden Markten konnte aber eine starke
Saisonalitat aufweisen, was durch die Unterschiede in der Erzeugungsstruktur bedingt ist.
Wahrend das Spotpreisniveau in Zeiten der gemeinsamen Preiszone fast kontinuierlich tber
dem Niveau des ELIX lag, befindet sich der deutsche Spotpreis seit der Zohnentrennung in
der Monatsbetrachtung tendenziell unter dem Niveau des ELIX. Der 6sterreichische Preis
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am Day-Ahead-Markt liegt im Durchschnitt hingegen konstant tGber dem ELIX liegt. Eine
Betrachtung des 6sterreichischen Marktwertes nach Erzeugungstechnologien hat ergeben,
dass Pumpspeicherkraftwerke die hdchsten Preise erzielen konnten, wéhrend Wind,
Laufwasser und Solar die niedrigsten Preise erzielt haben.

Betrachtet man die physischen Fliisse von Deutschland nach Osterreich, Deutschland nach
Polen, Deutschland nach CZ, Polen nach CZ und von CZ nach Osterreich, ist es in den
beobachteten Zeitrdumen zu keinen Veranderungen in der saldierten physischen
Flussrichtung gekommen, jedoch ist es zu Anderungen in den kommerziellen Fliissen
gekommen, nicht aber bei den physischen Flissen. Es lassen sich aufgrund der Preis-
zonentrennung Veranderungen in den kommerziellen Flissen erkennen, da es zu Verande-
rungen der GroRhandelspreise — vor allem in Osterreich — gekommen ist. Aufgrund dieser
Veranderungen ist es vor allem an den Grenzen DE|PL, DE|CZ und CZ|AT zu einer
Harmonisierung zwischen den physischen und kommerziellen Flissen gekommen. An der
Grenze DE|AT hat es jedoch bisher keine nennenswerte Veranderung gegeben.

Sowohl was die Betrachtung der Marktsituation wie auch der Situation im Austausch
zwischen den Landern betrifft ist es flr eine abschlieRende Evaluierung aufgrund der derzeit
noch eingeschrankten Datenlage zu frih. Aufgrund der hohen Relevanz des Themas fir
Osterreich sollten Fragen rund um die langfristigen Markteffekte, volkswirtschaftliche
Auswirkungen sowie die Effekte auf die Lastflusssituation in Zentraleuropa vertiefend
beobachtet und erforscht werden.
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