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Das Wichtigste in Klirze

Die aktuellen politischen und wirtschaftlichen Entwicklungen in Europa haben zu einer starken
Dynamisierung der Energiemarkte mit historischen Preisausschldgen gefuhrt. Bei der Suche nach
Ursachen und Massnahmen wird verstarkt der Stromhandel und insbesondere die Handelsaktivi-
tat grosser Stromproduzenten in Frage gestellt. Die Sachlage ist nicht trivial und es besteht Kl&-
rungsbedarf. In der Analyse zeigen wir auf, wie das heutige Handelssystem entstanden ist und
funktioniert, welche Rolle der Stromhandel fur die Versorgungssicherheit und einen effizienten
Energieaustausch spielt und weshalb eine enge Verkniipfung von Produktion und Handel in die-
sem Kontext wichtig ist. Zusammenfassend ergeben sich folgende zentralen Punkte:

1. Der heutige Strommarkt mit europaweitem Stromhandel ist Folge der stetigen Weiter-
entwicklung des Stromversorgungssystems.

Die in Kapitel 2 beschriebene Entwicklung der Stromversorgung von der direkten Versorgung
einzelner Hotels im spaten 19. Jahrhundert bis zum europaischen Verbundnetz mit minutenschar-
fem Handel im 21. Jahrhundert zeigt, dass sich die zentralen Eigenschaften des Stromversor-
gungssystems und des Strommarktes jeweils aus einer Notwendigkeit heraus verandert haben. So
folgt auch die wachsende Bedeutung des Stromhandels letztlich aus dem Bedarf nach mehr Ener-
gieaustausch zwischen den Akteuren und gestiegenen Anforderungen an die Stabilitat der Strom-
versorgung. Eine Umkehr dieser Entwicklung wirde die Stromversorgung neuerlich vor bereits
geldste Probleme stellen.

2. Europdische und schweizerische Strommérkte funktionieren nur im Zusammenspiel
von Handel und Produktion.

In Kapitel 3 werden die Organisation des Strommarktes und die zugrundeliegenden physikali-
schen Restriktionen erlautert. Dabei zeigt sich, dass die Verteilung und Verarbeitung von Infor-
mationen uber Verbrauch und Produktion, sowie Uber die darauf einwirkenden Einflussfaktoren,
wie z. B. dem Wetter, hohe Wichtigkeit hat. Ein grosser Teil dieser Informationen wird in Form
von Preissignalen auf den Handelsplatzen verarbeitet. Gleichzeitig stellen die Steuerung der Pro-
duktion sowie die Handelsaktivitat die wichtigsten Instrumente zur Einflussnahme auf den Aus-
gleich von Produktion und Verbrauch in der eigenen Bilanzgruppe dar. Es ist daher von grosser
Bedeutung, dass Marktinformationen, Kraftwerkssteuerung und Handelsaktivitaten eng miteinan-
der verknupft sind. Nur so kénnen die Bilanzgruppenverantwortlichen die eigene Bilanz standig
ausgleichen und zu einem stabilen Gesamtsystem beitragen.

3. Ohne ein funktionierendes Handelssystem gibt es in der Schweiz keine effiziente zuver-
lassige Stromversorgung.

Kapitel 4 geht auf den Nutzen des Stromhandels ein und zeigt auf, wie alle Akteure auf unter-
schiedliche Art vom Stromhandel profitieren. Kapitel 5 schliesslich beschreibt die Funktions-
weise der verschiedenen Handelsinstrumente in der Praxis. Ein entscheidender Punkt ist dabei die
Effizienz: ein liquider Handelsplatz gewahrleistet jederzeit, dass die gunstigsten verfligharen Pro-
duktionskapazitaten genutzt werden. Einerseits werden dadurch die Endverbraucherpreise mini-
miert. Anderseits sorgen produzentenseitig die erwirtschafteten Deckungsbeitrdge fur Investiti-
onsanreize. Ohne den regionalen, nationalen und internationalen Austausch musste jede Bilanz-
gruppe selber die Voraussetzungen fiir einen stiandigen Ausgleich schaffen. Dies wiirde zu Uber-
kapazitaten, parallelen Infrastrukturen und damit zu ineffizient hohen Systemkosten fiihren, wenn
der heutige Standard einer stabilen Stromversorgung weiterhin gewahrleistet werden soll.
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Ausgangslage

Der Liquiditatsbedarf von Energieunternehmen ist aufgrund der hohen und volatilen Strom- und
Gaspreise 2022 in nie dagewesenem Ausmass gestiegen: Auf den Grosshandelsmarkten wird
Strom zwar zu Rekordpreisen gehandelt. Daraus ergibt sich jedoch ein enormer Liquiditatsbedarf
fur Absicherungsgeschéfte, die in der Vergangenheit auf dem Terminmarkt fur kiinftig verkaufte
Produktionsmengen getatigt wurden.! Europaweit wurden in den letzten Monaten staatliche Un-
terstutzungsmoglichkeiten fur Energieunternehmen entwickelt. Diese betreffen, wie in der
Schweiz, kurzfristige Finanzhilfen fir Absicherungskosten, gehen aber in einigen Landern dar-
uber hinaus.

In der Schweiz und im européischen Ausland wird in Politik und Medien verschiedentlich sugge-
riert, dass die aktuellen Preisentwicklungen die Folge von Marktversagen seien. Die Rede ist z. B.
von Marktmanipulation und unkontrollierter Spekulation.? Die vorgeschlagenen Massnahmen
reichen dabei von Eingriffen in Preisbildungsmechanismen bis zu Forderungen nach Verstaatli-
chung, internationaler Abschottung und radikalem Abbau des Marktsystems. Dass der Stromhan-
del eine wichtige Funktion in der Stromversorgung einnimmt, wird in Frage oder sogar in Abrede
gestellt.

Der vorliegende Bericht soll dazu beitragen, die Sachlage zu klaren und die Problematik dieser
Argumentation aufzuzeigen. Dazu wird in Kapitel 2 das Handelssystems als notwendiges und
zentrales Element des entwickelten Strommarktes in den historischen Kontext gestellt. In Kapi-
tel 3 verdeutlichen die Darstellungen zur grundsétzlichen Funktionsweise des Strommarktes, wie
eng Handel und Produktion zusammenspielen. Der sich ergebende Nutzen fiir die Verbraucher
und andere Akteure im Strommarkt wird in Kapitel 4 ersichtlich. Kapitel 5 gibt einen Uberblick
tber die in der Praxis genutzten Handelsinstrumente bevor in Kapitel 6 ein Fazit gezogen wird.

Historischer Kontext

In den vergangenen rund 150 Jahren hat sich das Stromversorgungssystems stark gewandelt; von
den ersten Gleichstromgeneratoren, die in der zweiten Halfte des 19. Jahrhunderts zur elektri-
schen Beleuchtung einzelner Rdume oder Gebéude genutzt wurden, bis zum heutigen europai-
schen Verbundnetz mit minutenscharfen Handelsgeschéaften quer Gber den Kontinent. Diese Ent-
wicklung ist Folge sich verandernder An- und Herausforderungen. Im Folgenden gehen wir kurz
auf die wichtigsten Meilensteine und deren Hintergriinde ein.

Regionalnetze und verbreitete Elektrifizierung ab 1900

In der zweiten Halfte des 19. Jahrhunderts wurden erste Anwendungen einzeln und direkt ab
Kraftwerk mit Strom versorgt. Es handelte sich dabei primér um elektrische Beleuchtungen von
Hotels und Bahnhdéfen. Um die Jahrhundertwende wuchs der Bedarf nach Versorgung mit elektri-
scher Energie vor allem in der Industrie, wahrend gleichzeitig die Produktionskapazititen der

L Vgl. Polynomics, Temporare Liquiditatshilfen fir die Stromversorgung vom 20. Mai 2022 im Auftrag der Axpo
AG.

2 Agentur fir die Zusammenarbeit der Energieregulierungshehorden (ACER) zitiert in diesem Zusammenhang di-
verse Ausserungen europaischer Politiker, vgl. Prasentation Christian Zinglersen, Direktor von ACER, vom
25.10.2022, S. 7, abrufbar unter: https://www.acer.europa.eu/sites/default/files/events/documents/2022-10/RE-
MIT%20FORUM%20merged%20presentation%2020221025.pdf.
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Generatoren anstieg. Die Direktversorgung einzelner Anwendungen durch einzelne Produktions-
anlagen wurde damit immer ineffizienter und zunehmend unmdglich. Es entstanden erste Strom-
netze und regionale Stromversorger, die mit einem oder wenigen Kraftwerken ganze Gemeinden,
Stadte oder kleine Regionen versorgten.

Grosskraftwerke und Ubertragungsnetze ab 1920

Mit dem stark wachsenden Strombedarf zu Beginn des 20. Jahrhunderts wurden zunehmend neue
Stromerzeugungsquellen gesucht und (in der Schweiz) in Form von grossen Wassermassen im
Alpenraum gefunden: der Bau der ersten Speicherkraftwerke begann. Damit entstand ein
Stromsystem, in dem die Energie nicht mehr lokal produziert und verbraucht, sondern zunehmend
zentral produziert und grossflachig verteilt wurde. Dies bedingte eine «Konvergenz der Systeme,
d. h. die schweizweite Vereinheitlichung von Netzfrequenz und Netzspannung. Mit dem Ausbau
grosser Transportkapazitdten zur Verteilung der Energie aus dem Alpenraum entstand das
schweizweite Verbundnetz.

Europaischer Zusammenschluss ab 1950

Nach dem zweiten Weltkrieg, im Schlepptau des européischen Wiederaufbaus und der rasanten
industriellen Entwicklung, stieg der Strombedarf in Europa und in der Schweiz wiederum stark
an. Im Laufe der Zeit konnten einzelne Lander ihren Stromverbrauch saisonal oder ganzjahrig
nicht mehr mit der Produktion im eigenen Land decken. Gleichzeitig verfligten andere Lander
iiber Uberschiisse oder Potenziale fur den weiteren Ausbau von Kapazitaten. Um Strombedarf
und -produktion Uber die Staatsgrenzen hinweg zusammenzubringen, wurde folglich ein europé-
isches Verbundnetz aufgebaut, an dessen Ursprung 1958 der Zusammenschluss der Netze von
Deutschland, Frankreich und der Schweiz im «Stern von Laufenburg» stand. Bereits zehn Jahre
spater waren daruber bereits 17 Lander miteinander verbunden.

Zunehmend entwickelte sich ein breiter, européischer Stromaustausch. Fir die Schweiz bedeutete
dies, dass die Produktionsiiberschisse der Wasserkraft im Sommer Abnehmer fand, wéhrend die
Versorgung im Winter durch Importe sichergestellt werden konnte.

Europaische Liberalisierung und Marktkopplung ab 1990

Bis in die friilhen Neunzigerjahre des 20. Jahrhunderts war die Stromversorgung europaweit aus-
schliesslich tiber Monopole sichergestellt. Im Rahmen der allgemeinen Bestrebungen zu freien
Mérkten in der EU wurde die Energieversorgung schrittweise entblindelt und liberalisiert. So ent-
stand ein System, in dem Geschafts- und Privatkunden den Energieversorger frei wahlen konnten,
auch wenn das Netz weiterhin einen Monopolobereich darstellte. Durch die Méglichkeit der Ver-
braucher, ihren Stromlieferanten zu wechseln, wurden Verbrauchsschwankungen nicht mehr
zentral durch einzelne Versorgungsunternehmen ausgeglichen. Mehr und mehr kam es zum Aus-
tausch zwischen den Lieferanten, Produzenten und Verbrauchern. Es entstand eine breite und
zunehmend kurzfristigere Handelsaktivitat. Mit der Verkniipfung des Stromhandels mit den dafir
benotigten grenziiberschreitenden Transportkapazitaten (sog. «Market Coupling») wurde der in-
nereuropéische Handel ab 2008 weiter erleichtert.
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Aktuell gewinnen Handel und Energieaustausch durch den Ausbau von Produktionskapazitaten
aus erneuerbaren Energietrdgern noch mehr an Bedeutung: die Zunahme starker fluktuierender
Einspeisungen sowie deren regionale Verteilung (z. B. Wind Offshore) steigern den Bedarf an
zeitlichem und tberregionalem Austausch von Strom. Dabei vermdgen auch gegenteilige Ent-
wicklungen wie der Ausbau von zentralen und dezentralen Speicherkapazititen oder zunehmende
Maglichkeiten zum «Demand-Side-Management» diesen steigenden Austauschbedarf zumindest
kurz- und mittelfristig nicht zu kompensieren.

Heutige Organisation des Strommarktes in der Schweiz

Physik: Gleichzeitigkeit von Produktion und Verbrauch

Die Organisation des Strommarktes wird durch die physikalische Restriktion geprégt, dass Strom-
produktion und Stromverbrauch jederzeit ausgeglichen sein missen. Ist diese Grundanforderung
der Physik nicht erfullt, ist keine jederzeit zuverlassige Stromversorgung moglich. Ein stabiles
Stromversorgungsystem aussert sich durch eine konstante Netzfrequenz. Diese betrdgt in den
Netzen Europas 50 Hz. Ubersteigt die Produktionsmenge die Verbrauchsmenge, so steigt die Fre-
guenz an, im umgekehrten Fall sinkt sie ab. Bereits bei geringfugigen Frequenzabweichungen
kdnnen sensible Industriemaschinen Schaden nehmen. Bei starkeren Schwankungen der Frequenz
bricht schliesslich das Stromnetz zusammen und es kommt zu einem Blackout.

Aufgrund der Fragilitat des Stromversorgungssystems und des grossen Schadensausmasses bei
einem Versorgungsausfall sind Strukturen und Kapazitaten erforderlich, um Schwankungen in
der Produktion (z. B. bedingt durch Sonneneinstrahlung, Windstérke, Abflussmengen Flusswas-
ser, ungeplante Ausfélle von Kraftwerken) und im Verbrauch kurzfristig auszugleichen.

Exkurs: Ebenen der Versorgungssicherheit

In Theorie und Literatur wird hinsichtlich der Versorgungssicherheit die kurzfristige und die
langfristige Perspektive unterschieden. In der kurzen Frist missen physikalisch bedingt Pro-
duktion und Verbrauch zu jedem Zeitpunkt gleich gross sein, damit eine konstante Netzfre-
guenz und damit eine stabile Stromversorgung sichergestellt sind. Ist diese «System Stability»
nicht gewahrleistet, drohen im Extremfall Systemausfalle und damit grossflachige Stromver-
sorgungsunterbriiche. Die Schwungrader der konventionellen Kraftwerke haben bisher zur
Systemsicherheit beigetragen.

Langerfristig stellt sich hingegen die Frage nach der ausreichenden Dimensionierung des
Stromversorgungssystems. Zu dieser so genannten «System Adequacy» miissen einerseits aus-
reichende Produktionskapazitaten in den Schweizer Kraftwerken vorgehalten werden («Gene-
ration Adequacy»), und alternativ bzw. erganzend geniigend Netzkapazitaten fir Importe zu
Verfligung stehen («Transmission Adequacys).

Die nachfolgenden Ausfiihrungen setzen sich hauptsachlich mit der «System Stability» ausei-
nander, da ein funktionierendes Handelssystem eine wichtige Voraussetzung zu deren Erfil-
lung ist. Im Bereich der l&ngeren Frist gehen wir nur auf grundsatzliche Investitionsanreize fur
Produzenten ein und nicht auf die Debatten zur Gestaltung der Marktordnung.
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Bilanzgruppen

In der Schweizer Stromversorgung werden die Gber fiinf Millionen Endverbraucher® mit Strom
aus knapp 150'000 Produktionsanlagen* versorgt. Diese Akteure stehen im Strommarkt nicht di-
rekt miteinander in Kontakt. Vielmehr werden sie zur Gewéhrleistung des physikalischen Aus-
gleichs der produzierten und verbrauchten Mengen innerhalb von Bilanzgruppen durch Bilanz-
gruppenverantwortliche (BGV) koordiniert. Jeder Messpunkt jedes Produzenten (Einspeise-
punkt) und jedes Endverbrauchers (Entnahmepunkt) ist eindeutig einer Bilanzgruppe zugeordnet.
Die Endverbraucher sind dabei indirekt tber ihren Lieferanten der Bilanzgruppe zugeordnet
(siehe Abbildung 1).

Abbildung 1: Bilanzgruppe (schematische Darstellung)

Bilanzgruppe

Energielieferung

Datenaustausch

Innerhalb einer Bilanzgruppe stehen sich Produktion und Verbrauch gegentber. Die kommerzielle Abwick-
lung findet dabei i. d. R. Giber den Lieferanten statt, der Energie eines oder mehrerer Produzenten an einen
oder mehrere Verbraucher verkauft. Fir die Koordination ist der BGV verantwortlich, bei dem sdmtliche
Daten von Produktion und Verbrauch zusammenlaufen.

Quelle: Polynomics.

Beim BGV laufen samtliche Messdaten von Produzenten und Verbraucher zusammen. Er addiert
auf dieser Grundlage zu jedem Zeitpunkt Energiebezug und Energieabgabe in seiner Bilanz-
gruppe auf und gleicht den Saldo nach Mdglichkeit aus, da ansonsten Ausgleichsenergie benétigt
wird. Er muss somit einerseits den Verbrauch moglichst genau kennen und braucht andererseits

3 Quelle: EICom Tatigkeitsbericht 2021
4 Quelle: BFE, beinhaltet rund 142'000 Photovoltaikanlagen.
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Informationen Uber den Verlauf der Produktion in seiner Bilanzgruppe, sowohl als Planungs-
grundlage im Voraus als auch in Echtzeit. Mit diesen Informationen kann er rechtzeitig reagieren,
um die Differenzen zwischen Produktion und Verbrauch mdglichst gering zu halten.

Bilanzgruppenverantwortlicher (BGV)

Beim BGV handelt es sich um eine Rolle, die geméass der Branchenempfehlung «Balancing
Concept Schweiz» definiert ist. Seine Verantwortung wird darin folgendermassen beschrieben:
«Die BGV sind gegenuber der nationalen Netzgesellschaft fir die bestmogliche Ausgeglichen-
heit von Bezug und Abgabe ihrer Bilanzgruppe zum Zeitpunkt der Lieferung und die ordnungs-
gemasse Fahrplanabwicklung verantwortlich.» (BC — CH, Ausgabe 2019, S. 9).

In der Praxis wird mit der Rolle des BGV unterschiedlich umgegangen. Welche Funktion die
Rolle des BGV ausfllt, hangt unter anderem auch von der Organisation und den Eigenschaften
der Bilanzgruppe ab. Ein Akteur ist aber kaum je «nur» BGV, sondern h&ufig primér Handler,
Produzent, Lieferant usw. und in Ausiibung dieser Funktionen auch BGV.

Aus Grunden der Vereinfachung wird in den vorliegenden Ausfuhrungen einheitlich von Hand-
lungen des BGV gesprochen, auch wenn diese in der Praxis je nach Bilanzgruppe oder Unter-
nehmen von Héndlern, Produzenten oder Lieferanten ausgefiihrt werden.

Regelzone und Regelenergie

Die in der Schweiz tatigen rund 100 aktiven Bilanzgruppen® werden in der «Regelzone Schweiz»
zusammengefasst. In der Regelzone ist die nationale Netzgesellschaft Swissgrid im Sinne der
«System Stability» verantwortlich fur die Versorgungssicherheit. Sie beschafft zu diesem Zweck
im Rahmen von Auktionen sogenannte Regelenergie, die sie je nach Bedarf innert Sekunden oder
auch fur mehrere Stunden abrufen kann, um unvorhergesehene Asymmetrien zwischen Ver-
brauch und Produktion auszugleichen.

Die im Rahmen der Auktionen beschaffte Regelenergie wird von den Anbietern (typischerweise
Produzenten) fiir den Abruf vorgehalten und steht damit nicht direkt fiir die Versorgung von End-
kunden zur Verfligung. Aus diesem Grund ist die Menge an reservierter Regelenergie limitiert,
die Swissgrid beschaffen und zur Netzstabilisierung einsetzen kann. Daher sind die Kraftwerke
und Stromhandler ebenfalls in der Pflicht, moglichst immer genau so viel Energie ins Netz ein-
zuspeisen, sprich: zu produzieren oder einzukaufen, wie sie verkaufen. Swissgrid kann nur inner-
halb des ihr zur Verfugung stehenden, reservierte Rahmens Regelenergie fiir den Systemausgleich
abrufen.

Die dabei entstehenden Kosten werden den Bilanzgruppen anreizkompatibel als Ausgleichsener-
gie in Rechnung gestellt. Fir ihre verursachten Ungleichgewichte werden einer Bilanzgruppe
umso mehr Kosten in Rechnung gestellt, je starker sie vom ausgeglichenen Saldo abweicht. Die
BGV legen die Kosten der Ausgleichsenergie innerhalb ihrer Bilanzgruppe auf die Lieferanten
um.

5 Quelle: Swissgrid.
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Ausgleich zwischen Bilanzgruppen: Handel

Bei der Gewéhrleistung des Ausgleichs seiner Bilanzgruppe ist der BGV in verschiedener Hin-
sicht eingeschréankt. Er hat wenig bis gar keinen Einfluss auf den Stromverbrauch der ihm zuge-
ordneten Endkunden. Sein Handlungsspielraum beschréankt sich zunéchst folglich auf die Steue-
rung der Produktion, wobei auch diese nur bedingt steuerbar ist.

In Abbildung 2 ist der zeitliche Verlauf der Produktionskapazitat und des Verbrauchs in einer
fiktiven Bilanzgruppe vereinfacht dargestellt. Die blaue Linie stellt den Verbrauch dar, die farbi-
gen Flachen die verfugbare Produktionsmenge. Letztere setzt sich zusammen aus Kraftwerken,
die Bandenergie liefern (blaue Flache), fluktuierenden Einspeisungen (gelbe Flache) und flexib-
len Produktionskapazitaten (graue Flache). Die Bandkraftwerke sowie die fluktuierende Einspei-
sung (insbesondere von neuen erneuerbaren Energien) kann der BGV kurz- und mittelfristig nicht
in alle Richtungen beeinflussen. Seine Steuerungsmdglichkeiten beschrénken sich auf die Rege-
lung der flexiblen Produktionen wie etwa Speicherkraftwerke aber auch Gasturbinen, die in wei-
tem Bereich regelbar sind und innert kiirzester Zeit zu- oder abgeschaltet werden kénnen.®

Abbildung 2: Zeitlicher Verlauf von Produktion und Verbrauch in einer Bilanzgruppe

A
Menge

Flexible Einspeisung
2.B. Pump- &
Speicherkraftwerke
regelbar

Fluktuierende
Einspeisung
2.B. Solar, Wind
nicht regelbar

Bandeinspeisung
2.B.: Flusswasser,
Kernkraft

nicht regelbar

N
R Ll
Zeit

Verbrauch < Minimalproduktion Verbrauch > Maximalproduktion
muss verkauft werden muss beschafft werden

Verbrauch

Schematische Darstellung von Produktion und Verbrauch in einer Bilanzgruppe: Der BGV nutzt dabei die
Flexibilitat der Produktion sowie den Handel um die Energiemenge jederzeit optimal auf den Verbrauch
abzustimmen.

Quelle: Polynomics.

Bewegt sich der Verbrauch innerhalb der grauen Flache, kann der BGV nur durch Steuerung
seiner flexiblen Produktionskapazitaten seine Bilanzgruppe stets selber ausgleichen. Ubersteigt
der Verbrauch jedoch die momentan insgesamt verflighare Produktionskapazitét (rote Flachen),
muss flr den Ausgleich zusétzliche Energie «von ausserhalb der Bilanzgruppe zugefihrt» wer-
den. Sinkt dagegen der Verbrauch und betrdgt in Summe weniger als die Produktionsmenge der
nicht regelbaren Erzeuger (orange Flachen), kann der BGV die Bilanzgruppe ebenfalls nicht mehr

6 Die Darstellung ist eine Vereinfachung. In der Realitéat unterliegen flexible Erzeugungseinheiten zusatzlichen
Restriktionen wie Minimallast, Fillgrad des Speichers, Verfligbarkeit von Brennstoffen oder fur Systemdienstleis-
tungen vorgehaltene Produktionsleistung.
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selbstandig ausgleichen und muss Energie «ausserhalb der Bilanzgruppe abgeben». In beiden Fal-
len ist ein Austausch von Energie zwischen Bilanzgruppen notwendig; und dieser Austausch ist
nur durch den Stromhandel moglich.

Nutzen des Stromhandels

Wie im vorangehenden Kapitel gezeigt, ist zur Sicherstellung der Systemstabilitat der Austausch
zwischen verschiedenen Bilanzgruppen erforderlich. Der 6konomisch sinnvollste und effizien-
teste Weg, einen Ausgleich unter zahlreichen Akteuren mit unterschiedlichen Bedirfnissen und
Nebenbedingungen zu gewahrleisten, ist ein mdglichst transparenter und friktionsfreier Markt.
Dieser versorgt uber Preissignale alle Teilnehmer mit den notwendigen Informationen. Durch die
kostenoptimale Allokation von verfiigharen Kapazitaten nltzt der Markt direkt oder indirekt allen
Akteuren im Stromversorgungsystem.

Nutzen flirs Gesamtsystem: Effizienter Kraftwerkseinsatz

Der Stromverbrauch ist nicht zentral steuerbar, die Produktion hingegen schon (vgl. Abschnitt
3.4). Bei der Koordination im Stromsystem kommt dem Kraftwerkseinsatz daher eine entschei-
dende Rolle zu. Wichtig ist, dass zum einen genlgend Kraftwerke verfiigbar sind und dass diese
zum anderen maglichst optimal eingesetzt werden, um das System auf effiziente Weise stabil zu
halten.

Wie in Abschnitt 3.4 gezeigt, ist in Situationen, in denen der Verbrauch die Regelgrenzen der
Produktion (ber- oder unterschreitet, der Handel zwischen Bilanzgruppen unumganglich. Aber
auch innerhalb der Regelgrenzen der Kraftwerke tragt der Handel zu einer effizienten und siche-
ren Stromversorgung bei. In jeder Situation, in der der aktuelle (geplante) Kraftwerkseinsatz vom
tatséchlichen Verbrauch abweicht, hat der BGV verschiedene Handlungsmdglichkeiten.

Um die fehlende Strommenge in der Bilanzgruppe auszugleichen, besteht die Option, innerhalb
der Gruppe mehr zu produzieren oder Strom zuzukaufen. Um einen Uberschuss an Energie aus-
zugleichen, besteht die Option, weniger zu produzieren oder Strom zu verkaufen. Fur welche
Option sich der BGV entscheidet, hangt hauptséchlich von den Grenzkosten der Produktion und
deren Verhéltnis zum aktuellen Marktpreis ab.

Abbildung 3 zeigt vereinfacht die Handlungsoptionen des BGV fiir jede mégliche Ausgangslage
auf. Benétigt der BGV beispielsweise zusatzliche Energie, um den gestiegenen Verbrauch zu de-
cken, so wird er diese zukaufen, wenn der Marktpreis unter den Grenzkosten seiner Produktion
liegt («Make or Buy»).

11/18



4.2

PZLYNOMICS

Abbildung 3: Entscheidmatrix des BGV
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Fir jede Marktsituation ergibt sich fiir den BGV aus dem Energiebedarf sowie den Grenzkosten der Pro-
duktion und dem Marktpreis eine «logische» Handlung. Solange sich der BGV innerhalb der physikalischen
Grenzen befindet, kann er nach diesen Regeln optimieren.

Quelle: Polynomics

Der Stromhandel ermdglicht also erst die Optimierung von eigener Produktion durch zusatzliche
Beschaffung bzw. Absatz. Ohne Stromhandel besteht flr die einzelnen BGV nur die Méglichkeit
zu produzieren oder nicht zu produzieren. Es fiihrt zwangslaufig zu einem ineffizienten Kraft-
werkseinsatz, wenn in einer Bilanzgruppe teure Kraftwerke betrieben und gleichzeitig in einer
anderen Bilanzgruppe gunstigere Erzeugungseinheiten gedrosselt werden. Ohne Kauf- und Ver-
kaufsmoglichkeit wiirde ein entscheidendes Bindeglied fehlen, um das Gesamtsystem auszuglei-
chen und mit den zum jeweiligen Zeitpunkt giinstigsten Kraftwerken zu produzieren. Somit ist
Handel eine notwendige VVoraussetzung, um das Gesamtsystem effizient zu bewirtschaften.

Hinzu kommt, dass erst die Mdglichkeit des Stromhandels die BGV uberhaupt dazu veranlasst,
auch einen Teil der Produktionskapazitéten fiir die Regelenergie (vgl. Kapitel 3.3) zur Verfugung
zu stellen. Hatten die BGV lediglich die Mdoglichkeit, Schwankungen tber die eigene Produktion
auszugleichen, waren sie nicht bereit, einen Teil dieser Flexibilitdt zu moderaten Preisen dem
Gesamtsystem zur Verfiigung zu stellen. Vielmehr miissten sie ihre Produktionsreserve als Ver-
sicherung vor hohen Kosten durch Ausgleichsenergie vorhalten.

Nutzen fiir Produzenten: Optimierung und Investitionsanreize

Durch die Optimierungsmoglichkeit beim Einsatz der Kraftwerkskapazitit (vgl. Abbildung 3)
profitiert der Produzent: Aus der Differenz zwischen seinen Grenzkosten und dem Marktpreis
resultiert ein Deckungsbeitrag (Produzentenrente), mit dem erst die Fixkosten der Kraftwerke
gedeckt werden kénnen. Damit kdnnen die Produktionsanlagen moglichst rentabel betrieben wer-
den und es entstehen Investitionsanreize. Ohne die durch den Stromhandel geschaffenen Hand-
lungsoptionen ist das Risiko fiir Anlagenbetreiber deutlich héher, dass sie die Fixkosten ihrer
Kraftwerkskapazitéten nicht Gber die Lebensdauer erwirtschaften konnen. Es stlinden somit we-
niger Erzeugungskapazitaten zur Verfugung, was wiederum die Verftigbarkeit von Strom fur die
Verbraucher einschrénkte und haufiger zu Knappheitssituationen fuhrte.
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Die durch den Handel entstehenden Mdglichkeiten zur Erwirtschaftung eines Deckungsbeitrages
sind auch eine notwendige Bedingung dafir, dass im Stromversorgungssystem langfristig ausrei-
chend Produktionskapazitéten zur Verfligung stehen (vgl. «System Adequacy»). Ohne eine di-
rekte Verknlpfung von Produktion und Marktpreisen kommen Knappheitssignale wie steigende
Preise nicht oder zu wenig bei den Kraftwerksbetreibern an. Dadurch bestehen weniger Anreize,
bestehende Kapazitaten zu ersetzen oder auszubauen.’

Nutzen fiir Endverbraucher: Stabile Versorgung in einem effizienten Sys-
tem

Verbraucher profitieren vom Markt, da er ein kosteneffizientes zuverl&ssiges Stromversorgungs-
system ermdglicht. Durch die Marktlosung wird ein gegebenes Niveau an Versorgungssicherheit
mit den geringsten Kosten erreicht. Wie im Kapitel 3 dargelegt, sind in erster Linie die Bilanz-
gruppen selber daftir verantwortlich, dass das Stromversorgungssystem in einem stabilen Gleich-
gewicht bleibt. Die physikalische Notwendigkeit des standigen Ausgleichs von Verbrauch und
Produktion erfordert Flexibilitat im System.

Reichen die Moglichkeiten eines Ausgleichs zwischen Produktion und Verbrauch nicht aus, muss
zum Systemausgleich auf Regelenergie zuriickgegriffen werden, was das System ineffizienter
macht. Denn die Vorhaltung von Regelenergie bindet geeignete Erzeugungskapazitat (Leistungs-
vorhaltung), wodurch diese nicht fiir die Versorgung zur Verfligung steht, aber dennoch vergiitet
werden muss. Dies fihrt zu héheren Strompreisen und belastet durch die Zunahme der notwen-
digen Regeleingriffe die Versorgungssicherheit im Sinne der Systemstabilitat.

Entféllt die Mdglichkeit des Handels ganz, kann ein BGV je nach Marktposition nur die Produk-
tionsmenge anpassen, was aber den technischen Grenzen der verfiigbaren Kraftwerke unterliegt.
Ubersteigt z. B. der Verbrauch die maximale Kraftwerkskapazitat, so entsteht ein Ungleichge-
wicht, das die Systemstabilitat gefahrden kann. Umgekehrt kann z. B. ein Flusswasserkraftwerk
nur bis zu einem gewissen Punkt gedrosselt werden, bevor Wasser unturbiniert abgelassen und
damit Energiepotenzial vernichtet werden muss.

Koordinieren sich die Endverbraucher und Produzenten rein bilateral, missen sie innerhalb der
technischen Grenzen und Verfugbarkeiten der jeweiligen Kraftwerke agieren. Dies kann bei aus-
serordentlich hohem Verbrauch oder ungeplanten Nichtverfligbarkeiten eine Unterversorgung zur
Folge haben. Diese kann innerhalb der Bilanzgruppe nur in engen Grenzen oder nur durch kos-
tenintensive Masshahmen wie eigene Backup-Kraftwerke oder schnellere Wartungsabwicklung
ausgeglichen werden. Das Resultat waren sehr hohe Preise und/oder eingeschrénkte Stromver-
sorgung. Bei einem Ausgleich zwischen von Bilanzgruppen bestehen flexiblere Moglichkeiten,
Verbrauch und Produktion aufeinander abzustimmen. Erst der Austausch von Energie Gber die
Grenzen der Bilanzgruppen und damit der Stromhandel bringt weitere Optimierungsmaoglichkei-
ten, senkt die Kosten der Stromversorgung allgemein und ermdglicht eine kostenglinstige Sys-
temstabilisierung.

Daneben ist eine ganzjahrige, unterbruchsfreie Versorgung der Schweiz ohne Handel mit dem
europaischen Ausland heute nicht mehr maéglich. Mit der sukzessiven europdischen Integration
der Stromversorgung (vgl. Kapitel 1) entwickelten sich auch die Produktionskapazitaten nicht

7 Auch bei zugelassenen Preisspitzen in einem Energy-Only-Markt ist umstritten, ob darlber hinaus weitere Mecha-
nismen erforderlich sind, um Investitionen in Produktionskapazititen zur Deckung von Spitzenlasen erforderlich
sind (Kapazitatsmarkte oder andere Kapazitatsmechanismen).
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primér nach dem schweizerischen, sondern vielmehr nach dem gesamteuropdischen Energiebe-
darf. Diese zunehmende «Spezialisierung» macht das System insgesamt effizienter (und damit
fur die Kunden allgemein gunstiger), bedingt aber einen mdglichst hindernisfreien Austausch
durch Handel in ganz Europa.

Handelsinstrumente in der Praxis

Je mehr Produzenten und Endverbraucher miteinander vernetzt sind und dem Gesamtsystem Fle-
xibilitat zufuhren, desto hoher ist das Optimierungspotenzial fir eine wirtschaftliche und sichere
Stromversorgung. Um diese Vorteile eines vernetzten Stromsystems nutzen zu kdnnen, muss die
Koordination tber alle vernetzten Akteure durch Transparenz von Angebots- und Nachfragesig-
nalen moglich sein. Hierfur bedarf es eines effizienten, nichtdiskriminierenden Informationsaus-
tauschs und eines funktionierenden Handelsmarkts mit geeigneter Produkten fir die Risikoabsi-
cherung und die Beschaffung.

Terminmarkt

Am Terminmarkt werden Energieprodukte (in der Regel Bandenergie) auf Termin gehandelt.
Solche Monats-, Quartals- oder Jahresprodukte kénnen bis zu sechs Jahre im Voraus gehandelt
werden. Die Handelspartner verfolgen beim Abschluss von Termingeschaften meist dasselbe
Ziel: die Absicherung gegen Preisrisiken ihres Erzeugungs- oder Beschaffungsportfolios.

Termingeschafte leisten damit einen wichtigen Beitrag zur Versorgungssicherheit, da sie Markt-
akteuren eine langfristige Planung ihrer Kosten bzw. Erlése und einen frilhzeitigen Abgleich von
Angebot und Nachfrage ermdglichen. Bei Ungleichgewichten von Angebots- und Nachfrageseite
geben sie Preissignale fiir zukinftige Lieferzeitpunkte. Damit werden z. B. durch Preisanstiege
langfristiger Produkte am Terminmarkt Anreize zur Investition in neue Produktionskapazitaten
gesetzt.

Man unterscheidet zwischen bdrslichem und ausserbérslichem Terminmarkt (OTC — «over the
counter»). Wahrend der borsliche Handel durch Standardisierung und einheitliche Sicherheits-
leistungen eine hohe Liquiditat des Marktes generiert, haben ausserbdrsliche Transaktionen den
Vorteil, dass auch individuell zugeschnittene Transaktionen maglich sind.

Terminhandel an Stromborsen

Der Borsenhandel findet ausschliesslich elektronisch statt. Nur zugelassene Teilnehmer sind uber
Handelssysteme an die Borse angebunden und konnen tber diese Infrastruktur Gebote fur Kauf
und Verkauf eingeben. Diese Gebote — also Angebot und Nachfrage — werden nach festgelegten
Handelsregeln automatisch zu Handelsgeschaften zusammengefuhrt. Die gehandelten VVolumina
und Preise verdffentlicht die Borse fur alle einsehbar auf ihrer Website. Die Angaben tiber Kaufer
und Verkaufer bleiben dabei anonym. Dadurch wird sichergestellt, dass alle Teilnehmer gleich-
behandelt und gleichzeitig keine sensiblen Unternehmensinformationen offengelegt werden. Zu-
dem ist bei borslichen Termingeschéften der Ausfall der Gegenpartei durch die Hinterlegung von
Liquiditat abgesichert. Der Handel Uber die Bérse bietet damit Kaufer und Verkaufer eine hohe
Sicherheit.
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Over-the-Counter-Handel (OTC)

Neben dem oben beschriebenen Handel mit standardisierten Produkten uber eine Borse besteht
zudem die Mdglichkeit, bilaterale Geschéfte direkt mit anderen Handelsteilnehmern abzuschlies-
sen. Die Transaktion erfolgt dabei ausserboérslich direkt zwischen Kaufer und Verkaufer, also
ohne zentrale Clearingstelle. Beim OTC-Handel besteht ein Gegenparteirisiko, da nicht wie beim
Bdrsenhandel der Verkaufer bei steigenden Preisen Nachschussforderungen (sogenannte Margin-
Calls) nachkommen muss. Die Erfiillung der OTC-Kontrakte erfolgt in der Regel durch physische
Lieferung im Hochstspannungsnetz.

OTC-Geschéfte konnen standardisierte Produkte analog zum Bdérsenhandel (oft tber eine Bro-
kerplattform) umfassen oder hinsichtlich des Preises, der Menge und des Lieferprofils individua-
lisiert gestaltet werden.

Die Preise von rein bilateralen Geschéften, die nicht auf Broker-Plattformen abgeschlossen wer-
den, sind in der Regel zwar nicht 6ffentlich einsehbar, missen aber aufgrund von Regulierung
(z. B. REMIT) an ein Transaktionsregister gemeldet werden.

Kopplung des Terminhandels an Stromboérsen und OTC-Markt

Im offenen Bdrsenhandel sind die gehandelten Preise und Volumina 6ffentlich, im OTC-Handel
sind sie nur den Vertragspartnern bekannt. Faktisch wirkt jedoch die Preistransparenz des Bor-
senhandels auch stark auf den OTC-Handel. So gleichen sich Preisdifferenzen durch Arbitrage
zwischen Strombdrse und OTC-Handel meist an.

Spotmarkt (Day-Ahead-Auktionen und Intraday-Handel)

Am Day-Ahead-Markt werden tblicherweise am Vortag des Lieferzeitpunktes zentrale Auktio-
nen fiir stiindliche Stromlieferungen durchgefiihrt. Die Marktteilnehmer nennen dabei in einer
taglichen Ausschreibung die Mengen, die sie fur jede Preiskonstellation kaufen oder verkaufen
wollen. Die Borse ermittelt aus all diesen Angeboten die marktrdumenden Mengen und den Preis
flr jede Stunde des Folgetages («Pay-as-Clear»). Die Preishildung erfolgt hierbei anhand der so-
genannten «Merit Order». Die Grenzkosten jenes Anbieters, der gerade noch bendtigt wird, um
die aktuelle Nachfrage vollstandig zu decken (sog. Grenzkraftwerk), bestimmt den Market-Clea-
ring- oder Gleichgewichtspreis.

Im kontinuierlichen Intraday-Handel kann Energie bis zu flinf Minuten vor dem Lieferzeitpunkt
gehandelt werden. Die Preisbildung erfolgt nach dem «Pay-as-Bid»-Verfahren. Die Akteure stel-
len hierbei ihre Angebote als Preis und Mengengebot an die Borse. Findet sich dafir ein Abneh-
mer, so kann dieser die Transaktion «mit einem Klick» auslgsen.

Im Spotmarkt erfolgt somit der kurzfristige Ausgleich von Verbrauchs- oder Einspeiseschwan-
kungen, die bis am Vortag nicht antizipiert wurden. Damit kann auch sehr kurzfristig auf Veran-
derungen von Verbrauch oder Produktion reagiert werden, um die eigene Bilanzgruppe ausgegli-
chen zu halten. Dieses Instrument ist fur die BGV von grosser Bedeutung, da sie sich trotz detail-
lierter Prognosen mit kurzfristigen Abweichungen von Produktion (z. B. rasche Bewdlkung senkt
PV-Einspeisung) und Verbrauch (z. B. Kalteeinbruch) konfrontiert sehen.
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Exkurs: Wirkungsweise unterschiedlicher Preisbildungsmechanismen

In der aktuellen Diskussion rund um die Stromversorgung stehen nicht nur die Handelsaktivi-
taten der Energieversorger in der Kritik, sondern auch die Mechanismen, nach welchen an den
Strombdrsen die Preise gebildet werden. Dem Prinzip der «Merit-Order» und dem damit ver-
bundenen «Pay-as-Clear»-Mechanismus wird dabei unterstellt, zu Giberhéhten Preisen und Ge-
winnen zu fiihren. Dabei wird tibersehen, dass durch das Prinzip der «Merit-Order» die Gebote
nicht strategisch abgegeben werden. Denn der «Pay-as-Clear»-Mechanismus beanreizt Markt-
teilnehmer, ihre Gebote basierend auf ihren tatséchlichen Grenzkosten abzugeben, ohne die
Grenzkosten von anderen Anbietern zu bertcksichtigen.

Ein Wechsel auf «Pay-as-bid» (jeder erhélt seinen Gebotspreis) im Day-Ahead-Markt hatte
eine spekulative preisliche Staffelung der Kauf- und Verkaufsgebote zur Folge. Die Bieter wiir-
den in diesem Fall nicht mehr zu eigenen Grenzkosten bieten, sondern strategisch zu den ver-
muteten Grenzkosten des Grenzkraftwerkes. Dadurch wiirde insgesamt das gleiche Preisniveau
erreicht, jedoch hatte dieses spekulative Element einen Anstieg der Preisvolatilitat zur Folge.
Umgekehrt ist ein «Pay-as-Clear»-Mechanismus fir den Intraday-Handel ungeeignet, da die
Preisbildung eine zentralisierte Verarbeitung aller Marktgebote benétigt, was im Widerspruch
zu einem kontinuierlichen Handel steht.

Regelenergiemarkt

Wie in Abschnitt 3.3 beschrieben, beschafft die nationale Netzgesellschaft Swissgrid Regelener-
gie zum Ausgleich der Regelzone. Dabei handelt es sich um Kapazitaten® von Kraftwerken, die
Swissgrid zur kurz- und mittelfristigen Steuerung zur Verfiigung stehen.® Diese Kapazitaten wer-
den im Rahmen von Auktionen eingekauft und mussen von den Anbietern bei einem Zuschlag
vorgehalten werden. Entschadigt wird dafiir sowohl die vorgehaltene Leistung sowie — bei einem
Abruf — die produzierte Energie.

Fazit: Eine sichere und effiziente Stromversorgung be-
dingt Stromhandel

Die Ausflhrungen zeigen, wie das heutige Stromversorgungssystem entstanden und aufgebaut
ist, welche Funktionen dabei der Stromhandel einnimmt und warum dieser nicht nur nitzlich,
sondern notwendig ist. Die heutige Organisation des Strommarktes mit den verschiedenen Han-
delsinstrumenten ist von zentraler Bedeutung, damit die Stromversorgung kurz-, mittel- und lang-
fristig sichergestellt werden kann und dabei keine teuren und ineffizienten Redundanzen der Pro-
duktionskapazitaten notwendig werden. Systemstabilitat kann ohne stdndigen Energieaustausch
zwischen den Bilanzgruppen nicht oder nur zu sehr viel htheren Kosten gewahrleistet werden.
Dieser Energieaustausch zwischen wirtschaftlich agierenden Akteuren kann letztlich nur durch
Handel effizient erfolgen.

<)

Hierbei werden sowohl «positive» als auch «negative» Kapazitaten beschafft. Bei positiven Kapazitaten handelt es
sich um Produktionsanlagen, die stillstehen und bei Bedarf in Betrieb genommen werden kdnnen. Negative Kapa-
zitaten sind umgekehrt Produktionsanlagen, die in Betrieb stehen und bei Bedarf gedrosselt werden kénnen.

° Davon zu unterscheiden sind saisonal vorgehaltene Reserven, wie die vom Bundesrat im Februar 2022 aufgrund
der aussergewdhnlichen Lage beschlossenen Winterreserve.
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Bei einer Abkehr vom heutigen Handelssystem wiirde die Versorgungssicherheit und -zuverlas-
sigkeit stark leiden bzw. die zum Ausgleich notwendigen Mehr-Investitionen zu einer preislichen
Mehrbelastung der Verbraucher fuhren. Zur Sicherstellung der Systemstabilitat mussten in die-
sem Fall zusatzliche teure, redundante Kraftwerkskapazitéten zugebaut werden. Den Endverbrau-
chern gewdhrleistet das aktuelle System grundsétzlich eine zuverlassige und stabile Stromversor-
gung. Der regionale, nationale und internationale Energieaustausch ermdglicht, dass auf jeder
Ebene und zu jedem Zeitpunkt, auch saisonal, Strom in der Schweiz verfligbar ist.
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