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—— GLOSSAR

Energiebroker

Flr Strom und Gas gelten bei der Be-
schaffung die gleichen Regeln wie
bei Rohstoffen. Auf der Basis von
Bedarf, Lieferzeit und Verbrauch
wird der Einkauf gesteuert. Energie-
brokerbieten das Energieportfolio-
management fiir Gewerbefirmen
sowie Industriekonzerne oder die-
nen als Makler zwischen Handels-
parteien. Zu den Beschaffungsquel-
len gehdren Energieborsen wie
die Leipziger EEX mitihren Spot-,
Termin- und Derivatemarkten und
derauRerborsliche OTC-Markt fiir
bilaterale Geschafte. Neben dem
Telefonhandel (Voice Brokering)
spielen in Letzterem elektronische
Handelsplattformen wie GFlI,
PREBON oder SPECTRON mitihren
Moglichkeiten individuellen Han-
dels jenseits der borslichen Stan-
dardprodukte eine groRe Rolle.

—— POSITIONEN

THEMA

...... Nebeneinander von Borse und OTC.,,Bérsen und OTC bilden selbst in entwi-
ckelten Markten eine sinnvolle Koexistenz®, bestatigt Norbert Verweyen.

Werden Leistungen und Produkte der Energieborsen und OTC-Markte gegeniiberge-
stellt, zeigt sich zudem: Am OTC-Markt kann immer, auch auf3erhalb der Bérsenzei-
ten, gehandelt werden. Das ist fiir eine flexible Steuerung der Energiebeschaffung
von groBer Bedeutung. Auch sind die OTC-Gebiihren im Vergleich etwas niedriger.
Das bedeutet: Wiirden kleinere oder sporadisch auftretende Handler per Regulierung
gezwungen, an der Borse zu agieren, wiirde das die heutige Vielzahl der Marktteil-
nehmer reduzieren und das nach wie vor steigende Handelsvolumen bremsen.

Auch das Argument, die OTC-Preisbildung sei weniger transparent, lasst sich von Kri-
tikern nicht belegen. Tatsachlich kommen verschiedene Studien zum Ergebnis: Die
Preisbildung ist am OTC-Markt ebenso transparent wie an der Borse. Denn jede Preis-
differenz zwischen borslichem und auBerborslichem Markt bietet Handlern Gewinne
durch einen risikofreien Zwischenhandel. Diese sogenannte Arbitrage fiihrt zu einer
permanenten Anndherung der Preise. Die Analyse von Schlusskursen fiir Terminge-
schéafte von 2004 bis Ende 2007 dokumentiert, dass keine wesentlichen Differenzen
bestehen. Einzig das ,,Kreditrisiko der Marktparteien“ sieht Energiehdndler Hluchy
am OTC-Markt als Nachteil. Allerdings setzt sich immer mehr durch, die Kompensati-
onvon OTC-Geschaften am deutschen Markt liber das Clearinghaus der EEX abzuwi-
ckeln. Fiir Peter Terium, Geschaftsfiihrer von RWE Supply & Trading, steht daher fest:
»Ein funktionstiichtiger OTC-Markt ist ohne Zweifel ein entscheidendes Kapitel in der
Erfolgsgeschichte des europdischen Energiehandels.”

Wie verlasslich ist die Preisbildung am Strom-Spotmarkt der EEX?

B rPRrRO

Die Preisbildung im Auktionsverfahren ist kon-

Bl C O NTR A DieErgebnisse bei einer Auktion —

sistent mit den Empfehlungen moderner Forschung. Insbeson-
dere besitzt die von der EEX eingesetzte Einheitspreisauktion im
Vergleich zu anderen diskutierten Verfahren eine Reihe theore-
tisch und empirisch gut dokumentierter Vorteile. Dazu gehoren
hohe Transparenz, eindeutiger Referenzpreis, gleiche Preise fiir
alle Marktteilnehmer, keine relativen Vorteile durch Informati-
onsvorspriinge oder Marktmachtausiibung sowie selbstkorri-
gierende Wettbewerbsanreize. Bei wettbewerblichem Verhal-
ten fiihrt die Einheitspreisauktion zu vollstdndiger Effizienz
(kurzfristig kostenminimale Stromproduktion und langfristig
effiziente Investitionen) und geringstmoglichen Strommarkt-
preisen. Bei Marktmacht fiihrt kein anderes wettbewerbliches
Preisbildungsverfahren systematisch zu geringeren Stromaus-
gaben oder hoherer Produktionseffizienz. Diese Vorteile erkld-
ren, warum die Einheitspreisauktion in allen liberalisierten
Strommdrkten die dominierende Preisfindungsregel ist, mit

der Ausnahme von England, wo aufgrund allenfalls gemischter
Ergebnisse bereits iiber Anderungen nachgedacht wird.
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Preise und Mengen — hdingen vom jeweils gewdhlten Verfahren
ab. Jedes fiihrt zu anderen Ergebnissen. Ein Einheitsauktions-
verfahren kann nur dann ein praktikables Verfahren zur Preis-
ermittlung sein, wenn der Markt, auf dem es eingesetzt wird,
in seiner Struktur ausreichend wettbewerblich geprdgt ist.
Diese Voraussetzung erfiillt der Strom-Spotmarkt bisher nicht.
Das teuerste Grenzkraftwerk bestimmt derzeit am Spotmarkt
den Strompreis aller Kraftwerke, auch der Kraftwerke, die viel
niedrigere Grenzkosten haben und strukturell fiir Grundlast
konzipiert sind. Die hohe Konzentration der deutschen Strom-
erzeugung in den Hénden nur sehr weniger Unternehmen, in
Kombination mit einer fehlenden Beschaffungsalternative der
Kunden, etwa jenseits der nationalen Grenzen, hat zu volks-
wirtschaftlich schddlichen und héchsten Strompreisen gefiihrt.
Ein ,fortlaufender Handel“ wdre ein alternatives Auktionsver-
fahren, das unter solchen Rahmenbedingungen zu besseren
Ergebnissen, sprich zur Marktrdumung bei niedrigeren Preisen,
flihren konnte.
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